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EMISSION DE BONS DE LA VILLE DE PARIS

Nous avons antérieurement exposé que, sur les
120 millions de 'Emprunt municipal, 83 millions seu-
lement seraient offerts au public, ’Etat en ayant d'a-
bord souscrit 37 millions pour son'propre compte.
'"La souscription, qui avaitlieu & guichet ouvert, est
maintenant close ou prés de I'étre. Cependant, il se
pourrait qu’en raison des votes récents du Conseil
municipal relatifs & la constitution dun stock de
charbon, la Ville de Paris obtienne prochainement
Yautorisation d’élever de quelque 50 millions le
maximum prévu de 'Emprunt. En prévision de cette
éventualité, la Caisse municipale pourrait continuer
& recevoir encore pendant quelque temps les de-
mandes de Bons- susceptibles de se produire, mais
ceci sous les plus expresses réserves ef sans engage-
ment de sa part.

Drailleurs, les demandes ainsi faites ne seront ac-
compagnées d'aucun versement de fonds ; si elles
peuvent étre servies, ce sera dans lordre de leur
présentation et leurs auteurs seront prévenus, en
temps utile, du délai dans lequel ils pourront re-
tirer les Bons et en verser le prix; leur demande,
passé ce’délai, devant étre considérée comme nulle
et non avenue.

On se reportera utilement, pour connaitre les mo -
dalités de PEmprunt, aux notes qui ont paru sucees-
sivement dans nos numéros du 25 juillet et du
1= aouf 1915.

L SEETrT——

CAISSE NATIONALE D’EPARGNE

Voici un tableau résumant les opérations effec-
tuées par la Caisse Nationale d’Epargne pendant le
mois de juin 1915 :

Versements recus de 77.781 déposants, dont 11.174
(I A D D TR e A ST Fr. 7.944.879 85

Remboursements a 253.333 dépo-
sants, dont 7.441 pour
solde 12.579.046 26

Rentes achetées & »
déposants pour un ca-:
pital de

12.579.046 26
4.634.166 41

Excédent de dépenses..Fr.

Nombre de comptes existant au 30 juin 1915 :
6.587.729.

DIRECTEUR-REDACTEUR EN CHEF :

H. de SAINT-ALBIN:

DU ROLE DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT

PENDANT LA GUERRE

Le marché monétaire est normalement gouverné

par le prix du change sur I'étranger én méme
temps que par les demandes du commerce et de
Iindustrie & I'intérieur. Clest encore comme cela
que les choses se passent en ce moment partout,
mais partout excepté en France. En Angleierre,
Par exemple, les changes sont défavorables dans
‘enisemble ; non pas tous, d’ailleurs, car ceux de
Paris et de Saint-Pétersbourg restent en faveur
de Londres. Et ’Etat, pour 'industrie de la guerre,
emprunte au taux, relativement élevé pour I'An-
gleterre, de 41/2. En conséquence, l’escom]fte libre
s’y éléve 4 B 1/2 et le taux des dépots dans les ban-
ques vient d’étre porté a3 et 31,2 selon qu’ils sont
a vue ou & préavis. En France, par contre, nous
avons un change de pres de 8 0/0 sur Londres et de
10 0/0 sur New-York, places sur lesquelles nous
avons & régler le plus gros de nos achats; et 'Etat
en qui se résume actuellement toute lindustrie,
emprunte des milliards a 5.60 0/0. Cependant
que vaut l'argent chez nous? L’escompte y est
bien de 5 0/0, ce qui serait d'ailleurs insuffisant,
mais pratiguement Pescompte y est nul; quant
au loyer de l'argent pour les dépdts du public
dans les banques, il reste au taux dérisoire de
1 0/0 qui est celui du temps de paix. Le résultat
de cette anomalie ¢’est que la circulation réelle
est réduite & rien alors que nous avons une circu-
lation apparente de plus de 42 milliards, et que le
public garde par devers lui 8 ou 10 milliards im-
productifs, au préjudice des hesoins de la Défense
Nationale et au détriment de notre émission fidu-
ciaire qui se trouve anormalement et inutilement
augmentée.

Nous ne nous lasserons pas de répéter que le
confraste entre le taux auquel le Trésor tend la
main, et celui que les banques offrent au public,
est d’'une absurdité criante et que cette sifuation
ne doit pas se prolonger. Si 'argent du public ne
va pas au Trésor en un pareil moment comme il
le devrait, c’est qu’il manque pour I’y amener un
organe, le canal nécessaire. Et, sl se refuse
méme a rentrer dans la circulation, c'est évidem-
ment que cette circulation, qui est en somme foute
l'industrie des banques et leur industrie, ne l'attire
plus soit par ses profits soit par ses garanfies.
Est-il admissible que nous en restions la? Nos
banques, avec toute leur influence sur le public
et la puissance de leur organisation, vont-elles
indéfiniment se croiser les bras devant ce spectacle,
et se résigner & ne rien faire pendant que la patrie
en danger appelle a son aide toutes les énergies.
Ce serait plus qu’une faute, ce serait un suicide.

(Qu'on ne nous reproduise pas, pour nous con-
fondre, la littérature patriotique dont nos oreilles
ont 6té saturées aux derniéres Assemblées géné-
rales : nous possédons & fond le theme redondant
des poilus du personnel; et, encore une fois, nous
accordons que les établissements de crédit ont
prété leurs guichets, et méme dépensé leur zele,
au placement des Bons ef des Obligations de la
Défense Nationale. Mais, comme apologie de leur
activité pendant la guerre, ce serait tout a fait
insuffisant : nous nous sommes expliqués déja sur
le sacrifice qu’a représenté pour eux un pareil
concours. Au surplus les services rendus ne dispen-
sent pas des services a rendre; demandez plutot
au XXe corps combien de fois il est allé au feu. Il

a, en ce moment, un besoin impérieux de mobi-
Yiser I'épargne — car il se fait encore des écono-
mies en pleine guerre et plus qu'on ne croit, au
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moins dans certaines régions — et surtout de rap-i;
eler 4 la circulation les milliards embusqués dans'
es coffres-forts. Personne n’est mieux a4 méme de.
le faire que les grands éfablissements de crédit
qui sont en confact avec le ]lmh]ic par leurs
réseaux d’agences, connaissent les capitalistes et
savent exactement quels sont leurs besoins, leurs
désirs et ont en somme le moyen de les satisfaire.

L’apathie de nos grands établissements de eré-
dit, en présence d’ur si- grand devoir que la na-
ture des choses fait leur incomber, est un des
spectacles les plus surprenants et les plus affli-
geants de I’heure actuelle. Si elle se prolongeait,
elle marquerait une ombre si profonde dans la
tableau & faire plus tard de notre vie sociale pendant
la guerre, qu'elle risquerait d’inspirer a leur sujet
des conclusions procédant d’une justice populaire,
c’est-d-dire sommaire et inique. On perdrait de vue,
a distance, explication de cette attitude qu’il esk
encore facile de saisir avec un peu d’esprit d’é-
quité. L’inertie, dans laquelle ils ont le tort de se
maintenir trop longtemps, a été au débuf imposéa
aux établissements de crédit par le moratorium.
Ce moratorium dont la foule, par une de ces in-
justices dont elle est coutumiére, leur a gardd
rancune, parce qu'il a fait de l'établissement de
dépots le représentant apparent de insolvabilité
collective, ce moratorium a été édicté — on ne
saurait trop le répéter — d'abord en faveur de la
Bourse qui, & I’échéance du 31 juillet 4914, sa
trouvait débordée par ’étendue des différences a
régler, ensuite en faveur des commercants que 1'ar-
rét des affaires et la mobilisation mettaient hors
d’état de faire face 3 leurs échéances et, finalement,
conire les banques qui se trouvaient précisément
les-créancitres et de la Bourse pour l'argent des
reports, et du commerce pour le montant des effets
escomplés, acceptations, ouvertures de crédit, etc.
Par conséquent, loin d’avoir été les bénéficiaires du
moratorium, les établissements de crédit en ont
été les victimes; et doublement victimes: parce qua
non seulement ils ont ét¢ privés des disponibilités
sur lesquelles ils eussent été en droit de compter,
mais, de plus, ils ont &té atteints dans leur crédit
par 'impossibilité ol les a mis un acte nécessaira
sans doute, mais arbitraire, de faire face eux-
mémes & leurs engagements.

Cet acte d’arbitraire, le moratorium, nous ne le
blimons pas; ¢'a été, croyons-nous, une mesure
de salut public au moment.ot il a été édicté. Son
maintien, par contre, au lendemain de la victoire
de la Marne, quand il e(it été possible, et & tous
égards, si désirable, de faire revivre le grand prin-
cipe du paiement des dettes, en ne maintenant
que les mesures de protection indispensables pour
les catégories de débiteurs, ou méme les cas parti-
culiers, que le malheur des temps paralysait, a été
au contraire une faute dont les conséquences, va-
riées et graves, se font de plus en plus profondément
sentir. Cette part de responsabilité n'incombe pas
aux établissements de crédit qui ont pris, au con-
traire, 'initiative de renoncer a la protection du
moratorium tout en continuant & en subir les
rigueurs. Si nous rappelons ces choses, ce n’est
pas avec la vaine prétention de les révéler a qui
que’ ce s0if; c'est parce quen cetfe matiere, le
senfiment public poursuif les établissements de
dépots d’'une rancune injuste, qu’il y a été encou-
ragé a plusieurs reprises par des paroles ou méme
des propositions ficheuses apportées & la tribune
parlementaire et que, dans la mesure de notre
autorité qui est au moins celle d’'un témoin, nous
tenons & rétablir la part de responsabilité qui re-
vient & chacun. Nous avons eu, d'ailleurs, l'acca~

| sion de le faire déjd et dés le 40 janvier dernier,
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pn analysant les mesures prises respectivement en
France et en Angleterre pour conjurer la crise de
crédit quiavait fait naitre la guerre, nous croyons
ayoir démontré que si les élablissements de crédib
n'ont pas regu en France d'assistance du Trésor
comme en Angleterre, ce n'est point du tout, quoi-
qu'en ait dit M. Ribot, que leurs faules eussent
rendu cette assistance inefficace, mais tout simple-
ment que le Trésor lui-méme n'a pas eu la har-
diesse et le coup d’eeil négessaires pour prendre &
ges risques les initiatives nécessaires, comme en
Angleterre.

Les établissements de erédit, absolument inno-
cents, el méme victimes du moratorium, ont
seulement le tort de vivre, & cause des ennuis que
leur a valus ce ficheux moratorium, dans la han-
tise des retraits de dépots. Ils partagent avec les
couches les-plus basses, les plus redoutables aussi,
de leur clientele, cette mentalité apeurée qui fait
3 eeux-ci cacher des billets de banque dans des
bas, des jupons, ou dans un trou de leurs jardins,
et & ceux-la redouter la ruée & leurs guichets de
déposants qui auront mal digéré le communiqué
officiel du matin. Ils se sont mis a la remorque de
laur clientele au lieu de la diviger; et, ce qui est le
plus navrant, c’est qu’ils se font de cetle méthode
un orgueil, une sorte de point d’honneur. N'ayant

us de vie économique autour d'eux, pas d'es-

mpte & faire, fuyant par-dessus tout les ouver-
tures de crédit, méme les préls sur nantissement,
parce que les titres sonf en général aussi irréali-
#nbles gue les débiteurs sont incoercibles, ils
vivent dans l'unique préoccupation de ne pas

ntracter d’engagements, de sortir, au confraire,

i® tous ceux qui peuvenf par un moyen quel-

fbnqlue se dénouer, et ils nont plus qu'un idéal,

a plus étroit, le plus mesquin, et qui ne peut
mame se recommander d'une apparence de sagesse

rofessionnelle qu'a la condition de manquer tota-
Jement de largeur de vues, celui d’avoir une situa-
tdon aussi liquide c1ue possible et de présenter des
gituations mensuelles ou cette liquidité s'étale de
plus en plus grossierement aux yeux de la multi-
tade (1). Ils simaginent bien naivement par 1a
maintenir leur crédit, prévenir les tracasseries

mrlementaires et, ne voyant pas plus loin que le

ut du nez de leurs comptables, ils ne s’aper-
@ivent pas qu’ils sacrifient un aufre intérét, plus
¥ital que In réputation méme d’étre de hons
payeurs, celui d’étre avant tout des organes néces-
fures aux fonctions économiques du pays.

Ne rien faire & Uheure actuelle, afin de paraitre
de plus en plus liquides, c’est pour nos grands
&lablissements de crédit, nous ne craignons pas
& le leur dire, entrer définitivement en décadence

s'appréter & étre supplantés. S'ils veulent vivre,
g faut changer de programme ; il faut chercher le

le utile & jouer; il peut étre considérable. Le
AFésor a besoin qu’on Iui amene de largent; le
wiblic a besoin qu’on fasse circuler ses capitaux,

t en les lui maintenant disponibles. Satisfaire
#s deux besoins qui s’accordent, ce n’est pas la

adrature du cercle. Le Trésor est, en somme, &
. heure actuelle, un industriel gigantesque auquel

faut surtout un fonds de roulement énorme.

r, enfin, les sommes quil dépense ne s'en vont
gs tout entidres en fumée sur les champs de

taille, en or & I'éfranger ; il en retombe une
piuie torrentielle sur le pays sous forme de
gilaires, de factures, d’allocations, de secours, efc.
(et industriel, entre plusieurs mérites tout parti-
culiers, a celui d’avoir un caissier merveilleux,
gui ne se contente pas de Iui garder ses fonds
avent qu'ils soient dépensés, qui lui en avance
encore quand ils sont dépensés avant d'avoir eu le
temps de se renouveler. Avec l'aide de ce caissier
incomparable gu’est la Banque de France, on
peut faire bien des combinaisons, gui reprodui-
gent en somme, en les condensant sur la téte
d'un client unique, les ayaniages que représentent
par leur division la multiplicité des clients ordi-
naires pour le roulement des fonds. Nous eroyons
pouvoir en suggérer une :

Les banques pourraient mettre & la disposition
du Trésor, & un taux & discuter, mais qui devrait
3 régler d'aprés celui des Bons' & {rois mois qui

=) Ici encore, les établissements de crédit peuvent
alléguer pour leur défense qu'ils ont été invités & se
renfermer dans des préoccupations aussi étroites par
les menaces intempestives que M. Ribot lui-méme a
fait peser sur eux dans son Exposé des motifs de
demande de crédits présenté & la Chambre le 22 dé-
cembre dernier; nous avons signalé ces malheu-
reuses paroles dans notre article du 10 ianvier der-
nier.

est de 4 0/0, des fonds en compte courant, pour
lesquels elles g’alimenteraient en servant elles-
mémes & leurs propres déposants un intérét un
peu inférieur, la différence payant leurs frais et
rétribuant leur intermédiaive. L'immense ayan-
tage de ce compte courant ouvert au Trésor dans
les banques sur les Bons qu’il offre au public se-
rait de rester pour les banques, et par conségquent
pour le public, disponible, sinon & vue, au moins
a courl préavis, ce qui répondrait au desir en ce
moment dominant et général de conserver ses
fonds liquides tout en en tirant profit. En effet,
tant qu'il ne se passera rien d’anormal; les
dépots et les retraits qui se produiront dans les
banques apres le premier apporf de ces dépots
nouveaux & préavis, qui serait probablement im-
portant, constitueraient un simple va-et-vient, tout
a fait indifférent au compte courant du Trésor dans
les banques. 11 est méme probable que les dépots
dépasseraient dans I’ensemble les retraits et que
le compte du Trésor grossirait d'une fagon régu-
liere. C’est dans le cas de retraits de fonds préci-
pités et considérables que la combinaison prendrait
tout son meérite. Alors, bien évidemment, il fau-
drait que le Trésor, par I'entremise de son caissier
ordinaire et merveilleux, la Banque de France,
remboursit le montant des fonds réclamés aux
banques. Mais ce ne serdit jamais que partie, ou
méme tout si I'on veuf envisager le pire, de ce
qu'il auraif recu. Et quel en serait I'inconvénient,
soit pour le Trésor, soit pour la Banque? Absolu-
ment nul, car ils ne feraient I'un comme l'autre
que reslituer ce qu’ils auraient commencé par
encaisser.

Veut-on, pour préciser, envisager des chiffres ?
Le compte courant débitenr du Trésor a la Ban-

gue est, & I'heure actuelle, de 6 milliards passés.

upposons que les étdblissements de erédit, par la
combinaison que nous venons d’esquisser appor-
tent au Trésor 2 milliards ; que se passe-t-il? Le
Trésor verse: ces 2 milliards & la Banque, ol
ils ont deux utilités : 4° ils rameénent son

- compte d’avances & 4 milliards, et 2° la Banque

elle-méme décompte 2 milliards sur son émis-
sion fiduciaire ce qui la réduit & 410 milliards.
Brusquement, supposons-le, un vilain jour, le
ublic pris de peur réclame ses. 2 milliards;
es établissements de crédit les réclament an
Trésor et la Banque remet dans la circulation
les 2 milliards de papier qu’elle en avail retirés
en déhitant simplement le Trésor des 2 milliards
dont elle I'avait crédité. La situation redevient done
ce quelle était avant. Seulement, dans 'intervalle,
le Trésor a joui de 2 milliards qui lui ont cotté
moins cher que ses Bons et, la pani?ue passée, —
car les paniques passent — le public rassure et
rendu confiant par la facilité méme avec laquelle
il a revu ses fonds, les rapporte, en rapporte méme
davanftage. L'expérience est | la pour démontrer
ue les choses ne se passent jamais aufrement.
Le retrait des dépots ne présente ici aucun danger
parce gue nous ayons affaire au compte courant
du Trésor & la Banque qui est le véritable fonds
de roulement de la guerre, élastique comme sa
durée méme.

Toute la difficulté en cette affaire est de déter-
miner judicieusement les deux taux d'intéréts,
celui que paiera le Trésor aux banques, celui que
les banques serviront au Eublic. Entre profession-
nels, c’est 1'affaire d'une heure de conversation au
ministére des finances. Il faut seulement fixer les
prineipes :

En premier lieu le faux servi au public doit
étre te{] qu’il attire les capitaux thésaurisés. Celui
de 4 0/0, les banques sont obligées d’en convenir,
n'est maintenu que Four éloigner les dépots de
peur des responsabilités gu'ils entrainent. En
second lieu, le taux servi par le Trésor doit étre
tel qu’il ne fasse pas concurrence aux Bons & trois
mois qui est de 4 0/0; il doit lui &tre’ sensible-
ment inférieur, car il s’agit d'attirer seulement les
capitaux improductifs, qui ne veulent méme pas
d'immohilisation temporaire. Enfin, entre les deux
taux, il faut un intervalle, non pas pour ménager
aux bangues un bénéfice — nous estimons qu’elles
doivent coopérer gratuifement & la mobilisation
des ressources nationales — mais pour les couvrir
de certains frais et de cerfains risques. Voila le
probléme.

La grosse question est le risque des banques,
nous ne nous le dissimulons pas. Les banques, &
I’heure actuelle, ne recherchent pas les dépots’ et
les évitent plutot; mais elles ont plusieurs raisons
de préférer n'avoir pas & sortir de leurs caisses
ceux qui y sont encore. Le risque serait que ces
dépots leur fussent relirés si la combinaison
des faux élait mal faite. Le Trésor ne doit pas

drainer les dépots actuels, il doit simplement en
attirer'de nouveanx. Comment s’y prendre ? Par
deux moyens : 1° offrir un laux d’intérét qui ne
501l pas une concurrence écrasanle pour les dépots
actuels dans les banques ; 2° soumeftre les retraits
& un preavis de quelques jours. lci encore, il faut
envisager des especes :

Les dépots actuels dans les banques sont au taux
de 1 0/0 dvue. Il y a, pour le commerce, pour
Jindustrie, méme pour une cerlaine partie du
public frés timorée, un certain chiffre de dépots
qui doivent ou qui voudront resier exigibles a
vue. Le Trésor les laisséra dans les banques en
soumettant son compte courant au régime d’un
preavis de cing ou huit jours, un peu plus méme
si l'on veut, pour les retraits. Ainsi les depots &
vue resteront dans les banques. Cependant il 's'en
transformerait beaucoup en dépols & préavis —
il faut I'éviter — et le placement des Bons & trois
mois deviendrait difficile si I'on offrait au publie
un taux trop superieur & celui des dépots a vue.
Mais nous avons un jalon qui a été planté par le
Trésor lui-méme depuis le début de la guerre
dans cette marge o flotle le taux d’intérét a dé-
lerminer ; c'est celui qu'a fixé le Ministre des
Finances a la date du 41 décembre dernier pour
les dépots dans les Trésoreries et recettes particu-
licres. On sait que pour y attirer les disponibilités
du public, le Minisire des Finances a décidé:
1° que ces dépots auraient la garantie de I'Etat,
quils n’ont pas en temps de paix; 2° que leur
taux serait élevé de 1.75 & 2.250/0.

21/40/0, voila, sinon tout & fait exactement le
taux & offrir au public, du moins la base sur
laquelle peut s'engager la conversation. Les tréso-
reries générales et les recettes particulidres sont,
en fait, peu accessibles au public qui n’aime,
en général, pas s’y voir et surtout pas y faire
voir ses écus ; I'expérience démontre qu’elles sont
d’un concours & peu prés illusoire pour le Trésor.
Les établissements de crédit, avec leurs agences et
leurs habitudes de discrétion, obtiendraient avec
le méme taux de bien autres résultats. Peut-étre
pourrait-on offrir au public2 1/2 en faisant payer
aux banques 3 0/0 par le Trésor. Ce ne sont Ia
que des questions de doiglé que des professionnels
seuls peuvent régler en dernier ressort.

En somme, pour le Trésor, se servir des élablis-
sements de crédit en respectant leurs intéréts
légitimes ; pour les établissements de crédit, de-
venir bons & quelque chose pendant cetfe guerre ;
pour le public, avoir le moyen de faire fructifier
ses fonds et pour lui et pour le pays, tout en ayant
la certitude de les conserver & sa disposition ; voila
le programme auquel nous croyons que corres-
pondrait le mécanisme du Compté Courant du Trésor
dans les Banques.

Et comme il préparerait I'emprunt futur de
consolidation |

LE PROJET DE LIQUIDATION DU MARCHE

Ce qu'on appelle le projet de liquidation du
marché se précise bien lentement & travers le
voile dont le tiennent encore enveloppé des com-
munications officieuses qui nous en entretiennent
avec insistance,; sans jamais cependant rien définir
ni engager personne. Evidemment, on tite le ter-
rain ayant de s’y hasarder — on sent trop bien
qu’il n’est pas sir — et on cherche d’abord & se
concilier I'opinion, dont le concours pourtant serait
bien inutile si Iidée était saine et son mode de
réalisation correct. Mais il y a un détail scabreux
qui commence & apparaitre: il g'agit de tirer les

| avances nécessaires de la Banque de France.

" En trois lignes, il y a huit jours, nous avons
analysé toute I’économie de ce trés modeste, trés
mince projet de libération des reports, qu'on
essaie vainement de faire passer pour un projet
de liquidation du marché, alors quil n'est ques-
tion, en réalité, de liquider rien, ni personne.
Tout simplement, on fera des comptes pour pou-
voir donner le change & l'opinion et lui parler de
liquidation : des comptes purement provisoires,
qui ne fixeront la situation ni des clients ni de
leurs intermédiaires, puisque les engagements
confinueront & étre prorogés avec tous fes risques

de l'avenir et avec la méme incertitude que par
le passé du réglement final. Comptes purement
platoniques, par conséquent, que ne suivra aueun
réglement en espéces. Ce n'est assurément pas 1
le morceau de resistance de ce projet de liquida-
tion.

Son seul aboutissement effectif, par conséquent
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son intérét de derridre la tdte, ¢’est la libération
des reports. Sur ce point encore, il faut bien s’en-
tendre : ce qui sera libéré, ce sera uniguement
la personne du reporteur actuel. Mais un autre
prendra sa place; 1l le faut bien puisque l'ache-
teur continue & ne pas prendre livraison de ses
titres, puisqu'il 'y a pas liquidation.

Done, pas de liquidation, par conséquent pas de
libération des clients, pas de situation nette pour
les intermédiaires ; la position de place n'est ni
réglée ni méme arréfée, et la méme somme que
devant restera immobilisée dans les reports. Ge
sera seulement l'argent de quelqu’un qui ne I'y a
pas mis, Qu'on n'aille pas nous parler de rendre
ainsi au marché une activité quelconque permet-
tant P'émission d’'un emprunt de consolidation de
la Dette flottante; ce n’est pas sérieux.

Cependant, les anciens relports geraient rem-
boursés. A qui? Pour la plupart a de grandes
Sociétés industrielles ou  financieres et a de gros
capitalistes, car ce sont pasles petits qui font la
majorité des reports. Par qui? nous le deman~

-dions il y a huit jours ; ¢’était 1a I'énigme du pro-

jet, sa partie scabrense et toute I'explication de
son mysiére: nous en avions quelque soupgon.
Eh bien, & en croire des rumeurs qui circulent
mainlenant un peu partout, sur le marché, dans
la presse, ce serait par la Banque de France. On
le ])ui demanderait sous forme soit d’avances sur
des Bons de la Chambre syndicile, soit d’escomple
de traites émises par la méme Chambre.

Dussions=nous une fois de plus nous heurter &
une opinion dont la diffusion n'est pas pour en
inspirer aux esprits un peu indépendants, nous
n’hésitons pas & déclarer que c'est 1a un projet
fout a fait inadmissible, auquel doit faire une
opposition irréductible d’abord le ministre des
Finances qiii est le gardien du erédit public et en
dernier ressort la Banque de France elle-méme
qui est plus spécialement régulatrice de notre cir-
culation flduciaire et gardienne du crédit de notre
billet de Bangue. Nous ne nous lasserons pas de
répéter que le billet de banque ne doit rendre
que deux services : donner une disponibilité
immédiate & des créances commerciales qui sont
A éehéance et, en cag de guerre, constituer provi-
soirement le Trésor de la Défense Nationale en
attendant les emprunts de consolidation. Hors de
1 ce n’est plus du papier-monnaie représentant
une richesse véritable et certaine ; ¢'est du papier
de crédit, illimité dans son extension en quantité,
imprécis par conséquent dans sa valeur. Il est
temps de le dire.

Il est vrai, qu'une fois déja, en novembre der-
nier, & la veille de la réouverture du marché et
en vue de la rendre utile, la Banque de France a
consenti & melitre a la disposition des reporteurs
jusqu’a 200 millions, sous forme d’escompte de
[raites portant, avec la signature des deux agents
qui doivent régulidrement se rencontrer dans un
report, celle de la Chambre Syndicale. Ces condi-
tions, qui constituaient déjaune transaction discu-
table avec les principes, étaient telles que, en

fait, sur les 200 millions que la Banque de France
mettait ainsi & la disposition des reporteurs,

16 seulement ont pu lui &tre demandés.

La somme éfait petite, les précautions rigou-
reuses et I'avance devait, dans l'esprit des parties
contractantes, se rembourser & bréve échéance &
la faveur de la reprise des affaires. L'événement a
cependant trompé ces calculs et, parce que la re-
prise des affaires ne s'est pas faite, parce que les
avances de la Banque ne lui onft pas été rembour-

sées dans les délais prévus, on vient maintenant

lui dire : « Ce n'est ni 46 ni 200 millions qu'il
nous fant, ¢'est 400 & 500 millions pour le parquet
seulement. »

Pour le parquet seulement! Pourquoi pour le
parquet seulement ? Parce qu'on n'ose pas de-
mander & la Banque de monnayer aussi la signa-
ture de la coulisse ; ce ne serait pas sérieux. Mais
alors il faut abandonner la prétention de tra-
vailler dans lintérdt du marché tout entier et
pour la liquidation de l'ensemble du marché.
Parce que les reporteurs actuels et les agents de
change auront soutiré 500 millions & la Banque de
France, est-ce que le marché respirera plus a l'aise
si les coulissiers etles clients n’ont aucuncrédit, et
fera-t-on des affaires? Pour la coulisse, réplique~
t-on en confidence, les Sociétés de crédit seront de
bonne composition et lui feront de leur coté un
sort convenable. Oui, certes, nous la croyons
sans peine. Les établisserents de crédit se char-
geront d’autant mieux de faire ses reports & la
coulisse qu’ils n’auront guére qu'a les continuer,
au moins en partie, car ils doivent étre déja parmi

seg plus gros créanciers de ce chef, Assurément,
ils ne refuseraient pas de g'en faire également
reinbourser le montant par la Banque de France;
leur modération ne vienl que de ce qu’ils n'osent
pas tout demander de peur de né rien obtenir. On
se conttente de demander & la Banque le rembour-
senent des reporls au parquet parce l'on trouve
de ce coté, un appui intéressé de la Chambre
Syndicale, les agents faisant, eux aussi, des
reports, la plupart du temps chez eux-meémes,
avec des fonds laissés en dépot dans les char-
ges par des clients de choix. Ainsi, toute cette
combinaison se rédoit & favoriser quelques inté-
réts particuliers, intéréls respectables sans aucun
doute, auxquels nous voulons de grand cceur
tout le bien possible, mais qui ne valent tout de
meéme pas que l'on porte atteinte aux garanties
du billet de banque.

La Banque de France est 'arche sainte du credit
de la France. En temps de guerre comme en
temps de paix elle ne doit pas créer de richesse
ficlive, elle ne doit que monnayer la richesse
certaine ; c'estpourquoi ses statuls ont établi une
démarcat.on entre les effets de commerce qui ont
seuls accés A son escomple — encore avec des
précaulions rigoureuses — et le simple papier de
crédit qui ne doit jamais entrer chez elle. Tous
les engagements que la Chambre Syndicale pourra
émelire et revétic du nombre de signatlures
quelle voudra ne constitucront jamais que du
papier de crédit. Ses bons ne seront jamais, & moins
que T'Etat n’y appose sa garantie, des titres sur
lesquels la Banque puisse réguliérement consentir
des avances. Si la Chambre Syndicale est cons-
ciente d’avoir du crédit et qu’illui soitimpossible de
lemonnayer actuellementdanslessimples bangues
dont cest cependant la raison d'étre, quelle
s'adresse au public et fasse une émission : le
public a de l'argent. Mais elle, qui de par sa pro-
fession et de par son caraciére, devrait avoir l'intel-
ligence et le souci des graves intéréts qui dépen-
dent du crédit de notre billet de banque, elle
serait mal venue & vouloir faire aux sages prin-
cipes qui en sont en ce moment glus que jamais
la sauvegarde nécessaire, une bréche par od,
aprés ses propres exigences, passeraient toutes
les prétentions qui rodent en cé moment autour
de la Banque en se réclamant eux aussi d’intéréss
vitaux du pays.

REVUE DE LA SEMAINE

La Bourse a pris avec philosophie son parii ide
la perte de Varsovie que, d'ailleurs, elle avait pré-
vue: elle baisse, maisellecontinueravraisemblable-
ment A se replier en bon ordre si les Russes en
font autanl. Le peu d’activité qui lui reste se dé-
pense, en dehors des valeurs russes que le Eorte-
feuille continue & réaliser, au profit de la Rente
Extérieure qui a le singulier privilege d'attiver les
remplois de capitaux de la foule mouvtonniere,
parce que le change espagnol est en nouvelle hausse,
et d’un groupe trés spécial de valeurs, celui des
mines de cuivre porphyriques d’Amérique sur
lequel nous avons publié une étude .dans le nu-
méro du 16 juin 1912.

En somme, le public reste fidéle & son systéme
qui est de vendre les valeurs en baisse et de les
remplacer par des valeurs en hausse. A ce jeu-1a,
on fait généralement coup double, on perd des
deux cotés ; mais la mentalité des capitalistes est
ainsi faite que, non seulement ils vont aveuglé-
ment ot le cours momentané des choses les con-
duit, mais encore ils se font un argument de la
hausse et de la baisse dont, en somme, ils sont
les artisans, pour justifier leur maniére de faire
et condamner les raisons qu'on leur oppose. Aprés
tout, &'il leur convient de capitaliser le crédit de
I'Espagne & 4 1/2 0/0, ce qui est le taux a peine
du crédit de I’Angleterre en ce moment, et d’ar-
bitrer le 5 0/0 russe 1906 contre le 4 0/0 espagnol
A égalité, c’est leur droit et, ayant par acquit de
conscience dit ce que nous en pensions, nous n'a-
vons pas autrement & nous y opposer.

La baisse des actions de nos grandes Compagnies
de chemins de fer a fini aussi par attirer quelques
achats, mais plus rares. Le reste des valeurs n'en-
registre guére que des cours de hasard. Cependant
la hausse du chéque fait rechercher par les cam-
bistes beaucoup de fonds internationaux qui se
prétent & arbitrage, encore qu’il soit impossible
en ce moment de vendre & Londres des fitres
achetés & l'extérieur. Mais on peut le faire a
Amsterdam.

Le change a encore été trés mauvais au début ;

de la semaine ; le chéque esi monté a 27.47 1/2

et le dollar & 5.70; un peu de détente les raméne
respectivement & 26.80 et 5.65. Le ministre des
Finances commence & parler d'un emprunt de
consolidation de la Dette flottante ; il semble méme
qu’il ait envisagé 'éventualilé d'un emprunt exte-
rieur. ('est, & notre avis, par 13 qu'il faudrait
COMIMENCET,

Le 3 0/0 garde son attifude hiératique & 69,
mais elle est fragile. L’Amortissable, plus molle-
ment délfendu, perd 15 centimes & 75.60. Le 3 1/2
a détaché son coupon trimestriel de 84 centimes
qui est payable & I'échéance du 16, et en a rega-
gné immediatement prés de 20 centimes a 90.95.
Son cours se régle toujours en réalité sur le prix,
en principal de 91, pour lequel il est repris a la
souscription aux obligations de la Défense natio-
nale. Du 4¢ au 15 aodt, ce prix de 91 s'augmente
de 84 centimes, montant du coupon & I’échéance
du 16 ; d'autre part, les intéréts trimestriels des
obligations étant aussi & I'échéance du 16, leur
prix d’émission se trouve étre, dans celte pre-
miére quinzaine d’aolt, de 96 net, et ainsi la
soulte espéces & verser par le porteur qui veut
convertir son 3 41/2 en obligations de la Défense
nationale est de 4 fr. 66. Nous avons, d'ailleurs,
expliqué tout le délailde ce mécanisme dans notre
numéro du 21 février dernier.

L Obligation Tunisienne 8 0/0 1892 s’est main-
tenue & 352 ; Papproche de son coupon a fait mon-
ter le 2 1/2 Annam et Tonkin & 65.50 ; par contre,
V'emprunt Marocain 4 0/0 a un peu fléchi a 423.

La baisse du rouble ne s'est arrétée qu'un peu
au-dessous del fr.80; elle durera ce que durera
la résistance des Turcs aux Dardanelles, mais il
n’est pas & envisager, au moins en ’élat actuel des
choses, qu'elle puisse faire maintenant des pro-
grés bien sensibles. Au contraire, la réouverlure
des Détroits, sans relever le cours du rouble au
pair de 2.66 (ce qui ne se produira sans doute
qu'un certain temps aprés la conclusion de la
})aix et a la faveur d’une ou deux belles récoltes)(

‘améliorerait néanmoins dans une mesure assez
sérieuse. Les porteurs qui ont des coupons & en-
caisser en Russie feront donc sagement, croyons-
nous, d’attendre avec patience des jours meilleurs.
Quant aux fonds russes, il est inévitable qu’ils
participent & la dépréciation méme momentanée
ds lu uonnaie nationale, parce que la rente na-
tionale est la premiére chose & convertir soit en
monnaie du pays, si le change lui est favorable,
soit en monnaie élrangére dans le cas contraire,
el, malgré les difficultés du transfert, les neu-
tres peuvent selivrer en ce moment & des opéra-
tions d’arbitrage, notamment d la Bourse d’Ams-
terdam. La perte de change étant de prés d'un
tiers, la baisse des fonds russes s'explique tout
naturellement et ne parait pas méme dispropor-
tionnée & la premiére; mais il ne s'en suit pas
que les porteurs aient & s'inquiéter ou & vendre
ces fonds. La situation économique et financiére
de la Russie estloin d’8tre mauvaise : la récolle ¥
est, autant qu'on en peut juger d’aprés des avis
encore sommaires, trés satisfaisante ; elle finira
bien par s’exporter un jour. Les impols rentrent
bien et les dépenses de guerre sont, relalivement,
moins élevées pour la Russie que pour nous ou
pour les Anglais. Ce n'est donc pas du tout le
moment de vendre les fonds russes dont les
coupons s'encaissent en France pendant la guerra
exactement comme pendant la paix et qui sont
arrivés A se capitaliser, avec un écart énorme au-
dessous du pair, & destaux trés avantageux.

Le 5 0/0 Russe 1906 perd encore 3/4 de point 3
87.08, le Consolidé 1re série 4 0/0 quelques cen-
times & 73.70, le 3 0/0 1896, 15 centimes & 57,70;
le 3 0/0 1891 abandonne le cours rond de 62 et
s'offre & 61.90; e 4 1/2 1909 recule & 76.25.

Le change sur I'Espagne a brusquement remonté
au deld méme de ses cours précedents et atleint
545 soit plus de 8 0/0 de prime. L’ Extérieure suit le
mouvement: les plus grosses coupures ont atteint
86 1/2 et ne s’en tiennent pas éloignés et les pe-
tites approchent de 89. Ces cours qui sont I'euvre
des cambistes jettent le trouble dans lesprit des
Eorteurs naivement portés & ne voir dans cette

ausse quune brusque amélioration de crédit de |

I'Espagne. Nous ne pouvons que répéter que la
balance du commerce extérieur de I’Espagne pré-
sente en ce moment des excédents & I'exportation
tout & fait accidentels et qu’elle est normalement
déficitaire.

Le 3 0/0 Portugais, malgré un change toujours
trés défavorable, prend une belle avance a 57.05
et I'Obligation des I;'czfn:ms passe simnltanément de
&9 & 485. Les cours étaient bas et, probablement
des spéculateurs escomptent-ils sur le Portugais
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};agnt_éliieration économique qui se fait prévoir au
résil.

L'Italien a perdu B0 centimes & 75.10 ; sa longue
résistance aux conséquences de la guerre l'avait
laissé & des cours un peu élevés. Le 30/0 Belge 1873
est en hausse de plus d’un point & 65.25.

. Les Fonds Norvégiens n’ont pas bougé; ils ne
sont d’ailleurs cotés que trés exceptionnellement.
Les Fonds Suédois qui avaient beaucoup baissé se
reprennent un peu, le 3 1/2 1907 & 70.50, le 1910
i 340,le 3.60 0/0 & 358.50. La baisse atteint main-
tenant les Fonds Danois sur la nouvelle qu’un em-
prunt de 68 millions en 5 0/0 au pair émis sur
place n’a é1é couvert que jusqu’a concurrence de
moins de 40 millions. Pas de cours nouveaux en
2 0/0 Hollandais ; les Fonds Suisses sontrestésfermes
a leur niveau antérieur.

On a coté enfin le 4 0/0 Turc Unifié mais non &
gon avantage : de 60.50 il est tombé en frois jours
% B8.45. L’ Obligation Douane s'est un peu relevée
8297 ; le 4 0/0 1901 est resté & son bas cours de
895 et le 4 0/0 1909 a encore fléchi a 215. On
offre le 4 0/0 Soma-Panderma 3 200.

La hausse s’est accusée plus nettement sur les
Fonds Helléniques : le 5 0/0 1914 s'avance & 84 ef
Ie 5 0/0 1883 s’est traité lui-méme a 283.

_ Les cours sont toujours bien rares en Fonds
Roumains ; cependant le 4 0/0 1896 a enregistré
eelui de’81 qui représentait une baisse de un poinft
rond ; il a regagné depuis le cours de 82. La fai-
blesse des Fonds Serbes ne s'atténue pas encore : le
§0/0 or 1913 a perdu le cours rond de 72; le
g 4/2 or 1910 a valu 365 ; le 4 0/0 1895 est resté

67. Les Fonds Bulgares se montrent plus ré-
gisgggts, le 5 0/0 or 1902 & 396 et le 50/0 or 1904

' La tendance est généralement bonne sur les
fonds sud-américains, particulizrement sur les
Fonds Argentins, la République Argentine se trou-
vant sans conteste le pays le mieux & méme dans
¥ Amérique latine de profiter des besoins de I'Eu-

rope en blé, viande, etc. Les & 0/0 1884 et 1886,
qui viennent de détacher leurs coupons, sont au
pairou le dépassent; le 4 0/0 Rescision parait avan-
tageux a 76, La fermeté du change favorise parti-
culierement les emprunts intérieurs : le 4 4/2 In-
térieur or monte & 82. La Cédule 6 0/0, dont le
marché est malheureusement étroit et instable,
vaut 91.70. On ne cote pas souvent les emprunts
de Buenos-Ayres dont le service est provisoirement
suspendu et devra se faire en Funding; le 4 1/2
4909 vaut 350. !

Iy a certainement du mieux au Brésil et il 0’y
suralt qu'a s’en réjouir sans réserve sans la crainte
voir de la politique des économies faire des conces
sions & la marine, & la guerre ef aux travaux pu-
blics, concessions qui ne peuvent se faire qu’au dé-
triment de la valuta. Le dernier message du prési-
dent de la Confédération a causé quelque désap-
gointement 4 cet égard, parce que l'on aftendait

e M. Wenceslas Braz une attitude trés énergique
et que certaines de ses conclusions semblent ad-
mettre de nouvelles émissions de Bons du Trésor
4 l'aide desquels on pourrait confinuer a vivre
dans le déficit. Quoiqu’il en soit, la sifuation com-
merciale s’améliore sensiblement : de mois en
mois les recettes douanitres augmentent et aussi
celles des chemins de fer de I’Etat. Les Fonds
Brésiliens sont indécis : Lancien Funding reste &
91.25 et le nouveau, ex-coupon semestriel de
2 1/2 payé au début du mois, fléchit a 75.75; &
Londres il vaut 68 3/4; c’est & peu prés le méme
écart qu’il y a huit jours, il reste ainsi plus avan-
tageux d’acheter a Londres. Parmi les fonds dont
le service se fait en Funding nouveau, le 4 0/0
Rescision se traite & 52.80 ou a 51.70 selon que le
titre est muni de ses deux coupons de janvier et
juillet 1915 ou qu'ils en ont été détachés pour se
convertir en Funding. Ces deux coupons valent a
peu prés 1 fr. 54 piece, soit ensemble 3 fr. 08 au
cours actuel du Funding; le titre muni de ses
coupons est le meilleur marché des deux, mais il
est aussi moins abondant & la Bourse. Le 4 0/0
4889 vaut également 52.70 quand il est coté, ce
gui est rare. Le 4 0/0 1940 & 266 et le 4 0/0 1911

240 apparaissent rarement & la cote. On a re-
cherché le 5 0/0 1909 Pernambuco de 312 4 316.

Parmi les emprunts provinciaux les mieux te-
nus sont ceux de I'Etfat de Minas Geraes et Sao
Paulo dont le service continue & se faire en or: le
5 0/0 1907 Minas Geraes vaut 424, les 4 1/2 1910
et 1911 300 et 278 respectivement. Le Bon du Tré-
sor 5 0/0 Sao Paulo est remonté tout pres du pair,
coupon détaché en juillet ; les 5 0/0 or 1905 et 1907
valent respectivement 410 et 345. I’ Espirito Sanlo,
«dont le service est en souffrance. est offert & 300,
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Aucun mouvement ne se dessine encore sur les
Fonds Mexicains, malgré les projets d’intervention,
d’ailleurs vagues encore, que 'on préte aux Etats-
Unis. Les fonds intérieurs sont tombésa 20 0/0
le 30/0 et 30 0/0 le 5 0/0, ; le 5 0/0 or 1909 & son
dernier cours & 75.50.

Un fonds théoriquement trés recommandable,
mais qui a malheureusement le défaut de n’avoir
aucun . marché, le 8 0/0 Veneszueln 1905 (Dette
diplomatique), n’a plus été coté depuis la guerre ;
il valait précédemment 55.50. Son coupon, &
I'échéance du 4er juillet, vient d’étre mis en paie-
ment & Londres. Le 3 0/0 Venesuela Intérieur
vient lui-méme de payer son coupon mensuel de
0 bolivar 25 au debut de ce mois; il offre cette
distraction & ses porteurs assez régulierement fous
les mois, et finit par leur constituer 3 fr. de
revenu au bout de I'année, et jusqu’ici il n’y pas
manqué. Il vaut 25 fr. seulement, ‘ce qui le capi-
talise a 12 0/0. Avant la guerre, il obtenaif la cote
de 37 fr., et ce n'était que du 8 0/0. Mais c’est du
Vénézuélien.

Les finances chiliennes sont représentées sur
notre marché par un emprunt 4 4/2 or 1906, dont
le service s’est fait régulierement jusqu’ici et qui
se mainfient pour ce motif au cours avantageux
de 85 0/0. Malheureusement, la situation écono-
mique au Chili se ressent trés gravement de la
crise qui sévit sur le marché des nitrates. On an-
nonce que le projet de budget du Gouvernement
chilien pour 1916 prévoit aux recettes 40 millions
de piastres-or et 117 1/2 millions de piastres-
faPier, et aux dépenses 72.776.000 piastres-or et

96.215.000 piastres-papier. C'est inquiétant.

Parmi les Fonds Chinois, 1'activité se concentre
sur le 5 0/0 or de Réorganisation, qui progresse a
434.75 ; c'est un beau cours par le temps qui
court ; le 5 0/0 1908, destiné A devenir du 4 1/2
en 1923, ne vaut que 417. Le 4 0/0 or 1896, qui a
une premiere hypothéque sur les douanes mari-
times, conserve ef réédite le beau cours de 92;
dernier cours, cependant, 91.75.

Hausse des Fonds Eqyptiens : I'Unifiée passe de
87.55 & 88.70, la Privilégice de 76 a 76.55, pour
revenir & 76 ; il y a dans cetle grande fermeté de
Ia hausse du cheque.

Toujours trés peu d’affaires sur le comparti-
ment des valeurs de banque, mais une certaine
fermeté dans les bas cours. Rien & dire des entre-
prises métropolitaines qui n’ait été répété souvent :
nous sommes dans une période d’attente, dont il
est impossible d’apprécier la durée, mais nul
doute n’est & avoir au sujet du bond en avant qui
suivra la premiere bonne nouvelle. I1 est, par
contre, plus intéressant de dire, aujourd’hui, un
mot 'des banques algériennes. Quelle que soit
I'issué heureuse de la lufte, celles-ci sont, pour la
plupart, bien placées pour en tirer un profit cer-
tain dans les premiéres années qui vont venir.
Il se produira, avec la métropole, un courant
d’échanges d’une intensité considérablement ac-
crue, et les organismes bancaires sont de toute
évidence appelés & tirer de ce mouvement des
bénéfices toujours plus importants. Ceci pour
I'avenir ; quant au présent, deux faits dominent
tous les autres. D’abord, la qualité, I'abondance
de la récolte s'annoncent bien et '’écoulement en
est assuré 4 des conditions extrémement rémuné-
ratrices ; ensuite, voici que la reprise lente et
siire des affaires amene logiquement avec elle
I'abandon de I'usage du moratorium, qui a parti-
culierement éprouvé les banques algériennes. En
effet, colons et indigénes usaient avant la guerre
du crédit sur une échelle plus vaste que nous
sommes habitués de pratiquer ici; cette habitude
de vues plus larges pour se faire consentir des
avances a eu comme corollaire un plus grand
laisser-aller & user des facilités offertes pour ne

as rembourser dans les délais prévus: aussi

ien, d’ailleurs, le resserrement monétaire causa-
t-il peut-étre une géne de crédit plus sensible en
Algérie qu'en France. Les banques pitirent sin-
gulierement de cette situation; mais, bien heu-
reusement pour elles, Iintensité du trafic avec la
métropole ramena le besoin de crédit, lequel ne
pouvait étre accordé qu’autant que les situations
anciennes éfaient ou liquidées ou renouvelées,
c'est-d-dire voyaient leur réglement ajourné a
date fixe, et donc les débiteurs renoncer compléte-
ment de ce fait au bénéfice du moratorium :
quelques-uns d’entre eux le comprirent rapide-
ment. Sans doute, beaucoup de créances demeu-

raient-elles encore en souffrance, mais 'exemple

était donné par quelques-uns qui ne tardérent pas
a en enfrainer beaucoup d’antres. dés que les néces-
sités commerciales, aidees par la compréhension

du profit véritable, inspirérent les bonnes volontés.
C’est & ce tournant que nous sommes, el on aper-
coit déja les prodromes de la quasi-généralité du
mouvement de renonciation aux facilités mora-
toires, si bien que lorsque la loi abolissant le mo-
ratorium sera volée, celui-ci, pour ce qui concerne
I’Algérie ne sera plus qu'un motapeu prés vide de
Sens, au moins au regard des créances commer-
ciales. La situation du portefeuille de presque
toutes les banques algériennes, déja améliorée, est
donc appelée A devenir trés bonne dans un ayenir
Erochfun. La Banque de France se retrouve a 4550,

a Banque de I’Algérie varie peu & 2520, non plus
que la Bangue de I'Indo-Chine & 1275, Le Crédit
Lyonnais se traite & 1006, c’est-a-dire aux environs
de son précédent cours. Le Comploir National
d’Escompte n’a pas été échangé ; le solde du divi-
dende de l'exercice 1914 est actuellement mis en

aiement aux conditions qu’on trouvera plus
oin. Le Crédit Industriel et Commercial d 615, le
Crédit Franco-Egyptien 4 130 ne varient que dans
des limites étroiles. Les rares banques d’affaires
négociées le sont & des cours bien peu inférieurs
aux précédents : la Banque de Paris et des Pays-
Bas cote 862, contre 869, le Crédit Francais 240 au
lieu de 250, la Banque de U'Union Parisienne 525,
eonfre 512. Le Crédit Foncier fait 665, contre 669.
La. Compagnie Algérienne revient de 960 & 950. Le
Crédit Foncier d’Algérie de Tuuisie est offert & 470.
Le Crédit Foncier Colonial se maintient & 99. Les
Immeubles de France ont éé échangés & 80.

Les banques russes demeurent dans le marasme
et I'effondrement. La Banque de U'Azoff-Don n’a
été traitée qu’'une fois cette semaine et ce fut &
905, clest-a-dire en abandonnant 20 nouveaux
points. La Banque Russe du Commerce et de I'In-
dustrie fléchit d’abord de 465 & 455, puis reprend
un peu & 485. La Banque Russo-Asialique s'avance
timidement de 350 & 365, puis termine & 358. La
Banque du Commerce Privé @ Peirograd se refrouve
4 250. La Banque de I'Union & Moscou est inutile-
ment offerte & 375.

_Les banques éfrangéres manifestent des dispo-
sitions encore moins satisfaisantes : nous n’avons
a enregistrer que des reculs. La Banque Otiomane
termine & 425, la Banque d’Athénes & 29, la Banque
de Salonique & 60, la Banque Commerciale Italienne
a 445, puis en dernier lieu & 461, la Banque de
Rome & 40, la Bangue Nationale du Mezique i 288,
la Banque de Londres et de Mexico 2128, la Banque
Espagnole du Rio de la Plaia & 298, la Banque
Frangaise du Rio de la Plata & 158, la Banque
Espagnole de U'lle de Cuba & 433.

Les Crédits fonciers manifestent plus d’anima-
tion et de vigueur. Le Crédit Foncier Franco-
Canadien revient de 685 & 681, et la part Crédit
Foncier du Brésil est demandée & 45. La part
Crédit Foncier Argentin progresse a4 161, mais
nous retrouvons l'action & 590. Le Crédit Foncier
Cubain esttoujours offert a 450 et le Crédit Foncier
de I'Uruguay & 180.

Nos grandes Compagnies de chemins de fer
paraissaient avoir atteint le tuf de la baisse et
semblaient vouloir se ressaisir la semaine Eassée;
ces bonnes dispositions n’ont pas duré et I'excep-
tion du Nord qui progresse de 1225 & 1249, alors
gu’:l avait eté seul & baisser il y a huit jours, nous

evons enregistrer une chute générale: 1'Est fait
750 contre 765, le Lyon 1030 contre 1033, mais
termine mieux & 1048, I'Orléans 1165 contre 1190,
le Midi 960 contre 969 et I'Ouest T00: contre 725.

Les Compagnies secondaires, pour n’avoir pas
progresseé precédemment, n'estiment pas moins
aussi avoir des droils & la baisse, et s'empressent
de les faire valoir. Le Bone-Guelma revient de 540
a 526, I'Bsi-Algerien de 535 a B25, I'Ouest-Algé-
rien de 515 & 508, le Chemin de fer de Indo-Chine
et du Yunnan de 351 & 340. Le dernier cours du
Chemin de fer de UEst de Lyon est 178 la privilé-
giée, et ce coursest déja ancien ; I'exercice 1914
s’est soldé en perte alors que, I'an dernier, 15 fr.
brut par action avaient été répartis. Par contre,
les Chemans de fer aw Dahomey ont réalisé un petit
bénéfice qui leur a permis de distribuer 5 0/0
contre 8 0/0 pour 1913.

Les Chemins de fer espagnols sont toujours
fermes. Les Andalous valent 245; nous retrouvons
le Nord de I'Espagne et le Saragosse aux environg
de 360.

La fermeté s'accentue dans le compartiment
des obligations américaines de chemins de fer :
toufes sont en progres, parfois trés sensibles. Il
semble que ce soit 1 la conséquence des mesures
libérales prises a I'égard des Compagnies et dont
nous cxposions les raisons, dans leurs grandes
lignes, lu sernaine derniére, Il nous semble oppor-
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tun de rappeler que le rachat effectué il y a
quelques semaines par les soins du Gouvernement,
de quelques milliers de ces titres afin de créer du
change sur les Etats-Unis, n’a fait que servir de
garantie & un Emprunt  court terme qu’il faudra
bien payer & son échéance, moyennant quoi les
titres achetés sur notre marché, confiés a titre de
gages et partis & New-York, nousreviendront et
devront éfre & nouvean absorbés par nofre place.
L’obligation Atchison Topeka and Santa-Fé pagse
de 570 & 573. La Central Pacific de 387 a 390 pour
terminer & 388, la Chicago Milwaukee de 458 &
470, la Cleveland Cincinnati de 340 & 343, la New-
York New Haven de 42 & 420, et la Pennsylvania
de 480 & 48%,

Le Suez, dont nous notions le ressaisissement il
y a huit jours, retombe & 3950, c’est-a-dire prés
de son niveau le plus has. ;

Les valeurs de {ransports maritimes sonft tou-
jours sombres. Cependant, la Transatlantique secoue
sa torpeur et gagne quelques francs 4 407. Les
Messageries Maritimes défendent leur cours précé-
dent de 69. La Havraise Péninsulaire tombe brus-
quement, sans qu’on en saisisse bien les raisons,
de 618 4 580. La Compagnie de Navigalion Mixte
(Touache) ne distribuera pas de dividende pour
1914, bien que ses bénéfices nets approchent de
ceux réalisés en 193, L’Esi-Asiatique Danois bon-
dit encore & 1370.

Nous déplorions, la semaine derniere, la mau-
vaise tenue des valeurs de transports urbains ;
nous n’avons, aujourd’hui, aucun correctif heu-
reux & apporter & ces regrets. Les Omnibus
ageravent leur cas & 418, puis se ressaississent &
95, Le Métropolitain se maintient & 418 et le
Nord-Sud & 103. La Thomson-Houston retrouve
quelque énergie et reprend de 510 & §29. Les
Voitures @ Paris se raffermissent & 145. L'Omniwm
Lyonnais revient & 82.50. La priorité Pramways de
PEst-Parisien est immobile & 48, la: Compagnie
Genérale Francaise des Tramways revient d 382.50.
Les Tramways de Paris et du Département de la Seine
demeurent & 480. Les Tramways Electriques el
Omnibus de Bordeauws font 218. Les Tramaways
Electriques  Lille-Roubaiz-Tourcoing ne sont pas
cotés; on trouvera plus loin une note au sujeb
de I’Assemblée qui n’a pu — et pour cause — se
prononcer sur les comptes de 1914, Les Tranways
de Mewxico sont régulitrement colés aux environs
de 187. Les Tramways de Buenos-Ayres valent 80 ;
aucune décision n’a pu étre prise au sujet du
dividende de 1914.

Les valeurs de construetion d’automobiles n’appel-
lent aucune remarque. Les Automobiles Mors pas-
sent & 44 et terminent & 43.50. Les Awufomobiles
Brasier se cantonnent & 72. Les Automobiles et
Cycles Peugeot font 475. Les Elablissements Rochet-
Schneider mettent en paiement leur dividende
de 1914, attribuable aux actions et aux parts.

Le compartiment d’électricité est sans modifi-
cation sensible. La Parisienne de Distribution
d’Electricité lait 400 au lieu de 408. L'Eelairage
Eleetrique progresse & 108. L'Est-Lumiére se re-
trouve a 125. La Havraise d'Energie Electrique
s'inserit & 500. Les Forces Motrices du Rhinz pas-
sent & 533. Nilmelior est immobile &50. Les valeurs
de telégraphe sont bien disposées. L’American
Telephone and Telegraph vaut 678, et les Tele-
graphes du Nord demeurent & 880.

Rien & dire de la tenue des cours des actions de
la plupart de nos grandes valeurs métallurgiques :
ni faiblesse, ni ‘activité, mais une fermeté satis-
faisante. Si les enfreprises qui ont des siéges dans
la région envahie sont dans incertitude inquiete,

ar contre celles dont exploitation se fait dans le

fidi et dans le Centre travaillent en ce moment
au maximum de ce quelles peuvent donner. Sans
doute est-ce pour les besoins de la défense natio-
nale et peut-étre les bénéfices ne seront-ils pas
proportionnés & Iaclivité dépensée; cependant les
ateliers demeurent entretenus, bien en main, le
matériel se renouvelle, s'améliore méme en bien
des cas, des agrandissements se projettent ou
s'exéeutent, et de foutes maniéres ces usines
prennent une avance industrielle sur leurs con-
currentes de la région du Nord et de I'Est, avance
qu’elles ont de grandeschances de conserver dans les
remidres années qui suivront la paix; il n’y a
ieu que de s'en réjouir car Iindustrie nationale
en bénéficiera en général. Les Aciéries de France
i 660, Chatillon-Commentry & 1940, les Forges et
Aciéries de la Marine & 17125, les Forges et Chan-
tiers de la Méditerranée & T00, les  Fonderies et
Forges d’Alais & 220, la Métallurgique de U'Ariége &
#98, Montbard-Aulnoye & 237.50, reproduisent & peu
prds leurs. cours de huitaine. La Métallurgique de la

Basse-Loire réalise des progres a 245, mais le
Creusot 81799 et les Elablissements Decauville d 143
perdent quelgues francs. Le dernier cours des
Forges et Fonderies de Montattiire est 1480; I'As-
semblée a décidé d’affecter aux réserves les héné-
fices réalisés en 1914; & partiv du 41°* septembre,
un acomple sera payé sur le dividende de 1913
dont la Société avait di ajourner le paiement,
car elle avait fait usage du moratorium. Le Bi-
Mélal est immobile & 296, et il en est de méme
pour Continsouza & 126, pour Hotehkiss & 310. Les
Moteurs Gnome valent 211‘3

Les entreprises intéressées spécialement a la
métallurgie du cuivre sont trés fermes. L'Electro-
Métallurgie de Dives vaut toujours 505, les Tréfile-
ries du Havre demeurent a 251, la Compagnie
Francaise des Métaux sé retrouve & 689.

Les valeurs métallurgiques russes accentuent
leurs dispositions a la déliquescence. Toutefois,
Briansk a 285, Maltzoff & 402, la 'Dniéprovienne &
2002, ne varient guére, mais la Russo-Belge choit
de 1150 a 1097, et nous devons enregistrer égale-
ment la faiblesse de la grosse part Kama a 1075,
de Toula & 1005, de la privilégiée Haut-Volga i 48,
alors que lordinaire demeure & 45; des Usines
Franco-Russes 4 512, des Wagons de Petrograd 8176,
des Machines Hartmann & 358. La Providence Russe
demeure offerte & 270. Pour ce qui concerne les
Tubes de Sosnowice, situés en Pologne envahie,
nous croyons savoir que les résultats d’exploita-
tion de l'exercice 1913-1914 auraientpu permettre
le maintien du dividende, malgré que le capital
soit augmenté, mais en raison d’événements im-
previsibles, sans doute aura-t-on intérét a affecter
des sommes élevées aux amortissements extraor-
naires. Le Platine progresse de 362 a 390.

La baisse du cuivre-métal ne s'est pas accen-
tuée; au contraire, les cours se sont raffermis en
fin de semaine, et on termine & £ 74 3/8 au comp-
tant et & £ 75 3/4 4 trois mois. On constate
cependant une augmentation de 567 tonnes du
stock visible de métal : alors qu’il n’atteignait que
39.669 tonnes au 15 juillet, il s’élevait & 40.236
tonnes au 31 juillet; sans doute la différence
n’est-elle pas considérable eu égard & la consom-
mation énorme que nécessile 'industrie de guerre,
néanmoins cette augmentation rapprochée des
chiffres que nous exposions la semaine derniére.
el qui avaient frait & l'accroissement de ia pro-
ductlion, accentue 'intéret de ceux-ci. Une stafis—
tique de la production des mines porphyri
américaines qui vient d’étre publiée met en ¢
dence l'accroissement de leur production :
L'Utah a produit 40.775 tonnes-en 1912, 53.523 f.
en 1913 et 51.647 t. en 1914: la Ray Conso-
lidated, 16.009 t. en 1912, 24.259 t. en 1913 et
26.359 t. en 1914; la Chino Copper, 13.050 f.
en 1912, 22,550 tonnes en 1913 et 24.440 tonnes
en 1914; la Miami Copper 14.495 t. en 1912,
14.799 t. en 1913 et 14.673 t. en 1914. Il est tres
probable que- la production de 1915 apparaitra
encore supérieure; or, ces chiffres offrent un
grand intérét parce que les mines envisagées ne
peuvent f{ravailler de facon avantageuse que
lorsque leur production est intensifiée car leurs
frais sont élevés et leur minerai peu payant : il y
a donc un intérét certain a suivre ’échelle de leur
produclion qui se trouve en relation directe avec
celle ‘de leurs bénéfices; les chiffres que nous

reproduisons plus haut sont la justification de la

fermeté de cours des actions, L'Utah accentue sa
fermeté & 374.50, il en est de méme de Ray qui
progresse & 430 et de Miami qui pousse & 153,50 ;
nous retrouvons la Chino a 255. Le Rio, tou-
jours sous I'impression des événements extérieurs
et de la lourdeur du marché de Londres, consé-
cutive & l'émission du War Loan, accenlue sa
faiblesse et aborde le cours rond de 1.500, il
termine & 1490. La Tharsis est lourde aussi & 146,
le Boléo la suit & 571. Nous retrouvons le Cape
Copper a 69, l'action ordinaire Bor a 880, la
priorité & 920, Montecatini & 103. Spassky progresse
légerement & 55.25, et Mount Elliott & T5. Cuivre
el Pyrites revient & 200. Pena Copper est immo-
bile & 20, San Platon s'avance & 120. L'ordinaire
Catemou revient a 45, Chanaral & 260, Nalitagua
a 45. Cococoro demeure a 47,50.

Le plomb vaut £ 24 1/2 contre £ 24 3/4; la
différence n’est pas sensible. Penarroya revient a
1315.' Balie-Karaidin & 305, Aguilas & 69 ne
varient guére.

Les cours du zine continuent & se détendre : de
£ 105 il y quize jours nous voila revenus a £ 90,

rix encore trés exagéré qui ne trouve sa raison
g’étre que dans des circonstances absolument
exceptionnelles. Les valeurs de zinc ont été peu
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traitées, tout au plus Ain-Arko a-t-il vu quelques
échanges qui I'ont porté & 70.25; la Vieille-Mon-
tagne est offerte & 660 ; Bulle and Superior, dont
nous exposons plus loin succinctement les résul-
tats.au 31 mai 1915, n’est pas coté.

Les mines de fer ont faibli. Mokta-el-Hadid de
1676 & 1650, Krivoi-Rog de 370 & 835. Doubowaia-
Balke ne répartira pas de dividende pour 1914.

Parmi les mines diverses, le Nickél se retrouve
a 1.000.

Les charbonnages francais sont peu traités mais
avec des diflérences parfois sensibles. C’est ainsi
que Courriéres passe de 1669 & 1720 et que Bruay
revient de 1449 & 1390. Nous retrouvons Lens & 940,
Ahun 473 et le dixieme Liévin toujours offert 4 4300.
Les Mines de la Loire s’avancent de 238 a 243 et
Blanzy de 636 & 663. Albi & 450, Carmauz A 2660,
Grand Combe a 2094 mne varient qu’a peine.
L’Assemblée des Charbonnages des Bouches-du~
Rhdne a élevé le dividende de 4914 a 14 fr. Les
Charbonnages du Tonkin n’ont pas été fraités ;
voici les chiffres des expéditions du 1°r janvier au
a1 juillet : charbon, 285.000 tonnes en 1915 contre
260.500 tonnes en 1914 ; briquettes, 55.300 tonnes
en 1915 contre 70.700 en 191%.

Les charbonnages russes n'ont pas de disposi-
tions plus actives ni plus fermes. Si la Sosnowice
passe de 922 & 930, Elaterinowka de 605 & 615 et
Makeevka de 94 & 96, il faut ne voir 1a que des
oscillations normales, comme dans le fléchisse-
ment de 263 & 252 des Sels Gemmes et Houilles de
la Russie Méridionale qui mériteraient mieux, de
445 a 395 de Prokhorow, dont nous disons-plus
loin un mot des résultats de 1913-14, de 53 a 40
des Mines de Houtlle et de Fer de la Russie Meridio-
nale qui reportent & nouveau les bénéfices réalisés
en 1914, de 120 & 115 de Berestow-Krinka. Notons
en passant que l'action Petro-Mariewskoé est de-
mandée a 200.

Le prix du naphte, & Bakou, est passé de 48
copecks & 53 copecks 1/4. Le compartiment des
valeurs de pélrole a été 'un de ceux ou les tran-
sactions ont é(¢ les plus suivies: les différences
réalisées sont d'ailleurs d’importance minime. Le
Naphte demeure & 302. Le Naphte de Bakou revient
de 1195 a 1170. Grosnyi cote 2045 la privilégiée
contre 2080, et 1945 l'ordinaire contre 41910; les
travaux de forage, dans le hassin naphtifere de
Grosnyi, sont cette année plus ralentis, a cause
de la guerre : les travaux effectués sur les vieux
terrains, durant les cing premiers mois de 1915,
portent sur 8.736 sageénes de profondeur totale
contre 14.632 pour la méme période de 1914, et
ceux sur les nouveaux terrains représentent un
total de 1.682 sagénes seulement, contre 4.867.
Lianosoff vaut 272 au lieu de 270. Nous retrouvons
North Caucasian & 36, Spies Peiroleum a 19.75,
giisgian General 0il & 23. Maikop Spies a été coté
.78,

La Royal Dutch demeure & 380. La Compagnie
Industrielle des Pétroles fait toujours 694 I'action
et 585 la part. L'Oklahoma & 52, I'Omnium In-
ternational des Pétrolesd 429, le Franco-Wyoming
0il a 29.50, reproduisent leurs cours précédents.
Salt-Creek fléchit de 84 a 60.

Parmi les valeurs roumaines, Astra Romana,
que nouslaissions & 795 il y a huit jours, cote 775.
Pour le mois de juin, la production s’est élevée a
23.980 tonnes et, pendant la premidre décade de
juillet, elle a atteint 9.258 tonnes. Colombia re-
vient de 1400 4 1062 ; la sonde 4 de Moreni-Tzui-
cani, qui avait commencé a donner des quantités
croissantes de pétrole ces temps derniers, a eu un
accident qui a rendu impossible la continuation
du puisage; des travaux de réparation ont été
tout de suite commencés; les sondes 1 et 2 du
méme groupe continuent & produire neuf wagons
par jour; la sonde 142 de Gropi, qui a été frap-
pée 1l y a quelques jours, produit un wagon par
jour. Steaua Romane progresse de 592 a 600.

Le caoutchouc de plantation perd encore quel-
ques fractions & 2 sh. 5 d. 1/2. Les transactions
opérées sur ce groupe n’offrent aucun intérét.
Sumatra passe seulement de 275 & 287. Notons
des cours : Financiére des Caoutchoucs 11, Malacca
Rubber 116 Tordinaire et 405 la  préférence.
Sangha-Oubanghi, 43. Padang, 64. Kali-Tangah,
demandée & 3.50. Eastern International Rub-
ber, 13; il a été déclaré a I’Assemblée de cette
Société que, quoique le compte de profits et pertes
accuse une augmentation sensible des bénéfices,

‘les opérations se sont trouvées entravées par la

guerre. Les Sociétés caoutchoutiéres n'ont pu se
procurer les nouveaux capitaux qui auraient pu
étre employés utilement a I’extension des exploi-
tations. Quelques actionnaires francais- ont de-
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mandé le paiement d'un petit dividende sur le
solde disponible et d'un acompte sur l'exercice en
cours. Les directeurs ont promis d’étudier la
question de I'acompte; personnellement, le direc-
teur croit plus prudent de remefire toute répar-
" tition jusqu’d la prochaine Assemblée. Pour lii, il
n’existe aucun doute de la bonne marche éven-
tuelle de la Société, et il croit & la possibilité d'un
dividende en juillet prochain. Parmi les Sociétés
transformatrices, signalons le nouveau fléchisse-
ment de 340 & 315 de Prowodnik, influencée sans
doute par lapproche de Riga des armées alle-
mandes, bien qu’on nous ait annoncé 'évacuation
sur Moscou des marchantlises ef du matériel.
Les Docks et Enirepits de Marseille ont éLé traités
& 399 et les Entrepols et Magasins Geénérauw de Paris
& 3B. Les Raffineries et Sucrerie Say font 402
Pordinaire et 262.50 la priorité. Le Grand-Hotel
demeure offert a . Les Grands Moulins de Cor-
beil cotent 141. Les Cigarettes Bastos valent 382 ;
troig millions de cigareltes ont été offertesal’armée
parscette Société. Le Bec Awer revient de 590 &
583. L'Oyonnithe est régulitrement traitée a 63 et
la Seciété Industrielle du Celluloid & 64. Les Usines
dw Rhine valent 2320 lordinaire, celle-¢i en
notable progres, 598 la privilégiée, c'est-a-dire &
son cours de huilaine. La Seciété Franco-Russe de
Produits Chimiques <t d Explosifs vaut 108 l'ordi-
naire et 420 la ppéfévence. Les Nouvelles Galeries
4 960, Paris-Frante, & Q30, vari-nt peu. Les Eta-
blissements Farcy vt Oppenheim veportent a nou-
veau leur bénéfice '131‘5-) 4. On verra plus loin que
le dividende des Chaussures Francaises a été
ramené a 6 fr. 50 ef celui des Chaussures Raoul &
500 fr. En raison de modifications statutaires
apportées par la derniére Assemblée, le prochain
exercice social de la Grande Distillerie Cusenier se
terminera au 34 décembre 1915 et comprendra
donc dix-huit mois. I’Air Liquide passe de 230 a
235. L’Electro-Chimie de Bozel est offerte & 300.
Les Elablissements Pathé reviennent de 410 a 105.
L’ordinaire Cinéma Omnia est offerte & 59, la prio-
rité progresse a 64. L'action Cinéma-Echpse vaut
90.50 et la part 60. Le Cinema-Exploilation revient
de 151 a 140. Les Etablissements Gawmont se retrou-
vent a 208. L’action Monaco tombant décidément
au-dessous du cours rond de 2300 termine a 2250.

A LONDRES

Le marché anglais a vaqué landi qui éfait
Holiday, et il est revenu de ce jour de féte en (rés
belle humeur. L’argent est bien un peu cher
maintenant par suite des versements faits sur le
nouvean War Loan qu'on dif déjalibéré en grande
partie; I'escompte qui était & vil prix, 2 0/0 envi-
rom, il y a trois ou quatre mois est monté subite-
meut & 5 1/2; et argent & court terme vaut
environ 4 1/2. Mais la question monétaire ne
prend d’importance en ce moment gu'autant
gu’cl]e se pose comme conséquence de la hausse

es changes. Or il y a pour l’Angleterre toutes
sortes de raisons de ne plus redouter une hausse
énorme du change sur New-York le seul, en défi-
nitive, qui ait pu la menacer. Elle voil le marché
americain ruisseler d’or a ne savoir qu'en faire et
se lancer dans des achafs spéculatifs sur ses
valeurs, d’ott pour IAngleterre la certitude de
pouvoir défendre son changeen réalisant des titres
américains. Enfin ce qui a déchainé la joie, c'est
que les colonies, au lieu de s’adresser & la mére-
Batrie pour avoir de 'argent se débrouillent fort

ien toutes seules. C’est I"Australie dont le Parle-
ment vicnt de voter I'émission d’un War Loan 41/2
de £ 20 millions qui est émis au pair sur place
jusqua la fin du mois. C’est I'Inde qui émet un
emprunt également intérieur de £ 3 millions en
rupees 4 0/0. Enfin et surfout c’est le Canada qui
se fait souscrire par le marché américain un em-

runt; a court terme il est vrai, de $ 40 millions.

‘Angleterre pourra faire face sans difficulté aux
besoins d’or de l'automne.

En conséquence on s'est mis avec enfrain aux
affaires. Le nouveau War Loan, qui s’élait traité en
perte plusaccentuée ala fin de la semaine dernitre,
a 97 3/4, a fait encore 97 1/2 ex-droit de conver-
sion de I'ancien War Loan; ce fut le cours le plus
bas; puis il a repris jusqud 98 1/8 ex-droit et
98 3/8 avec droit.

Les Home Railways sont un peu négligés pour les
grandes valeurs américaines qui suivent la hausse
dont elle sont ’objet & New-York.

Peu d’afiaives en valeursde cuivre, de diamant,
de caoutchouc et de pétrole.

A NEW-YORK

Les valears de guerre sont toujours en éhulli-
tiow, mais le bouillonnement méme de la cote les

secoue un peu. Les favorites sont comme précé-
demment le Bethlehem Steel et la Crucible Steel;
ces deux valeurs ont connu comme cours d’apogée
276 et 83, ce dernier cours représentant pour la
Crucible Steel une hausse de 100 0/0 en quatre
jours; dés le lendemain elles retombaient a 260
et 66, mais pour rebondir & 289 et 74. Il semble
cependant qu'elles soient maintenant un peu fati-
guées. L'United States Steel Common est. en
hausse & 70 3/4.

Le reste du marché a été calmé en dernier lieu
par la connaissance des dégifs causés par le mau-
vais temps aux récoltes et du sinistre survenu a
Erie par suite de pluies torrentielles qui ont
amene une grave inondation.

Le blé avait fléchi, mais il est remonté & $1081 /4
sur seplembre et 109 sur decembre. Le coton a
subi une hausse plus sensible encore, le service
de Agriculture ayant annoncé que ses prévisions
our la récolte n'étaient que de 12 millions de
ralles, contre 17 millions 'année derniére. Les
cours sont fermement tenus: on cote 9.25 sur
octobre et jusqu’a 410.20 sur juin prochain. -

Le cible transfert est tres faible a £.76.75.

@ hronique des Fines ¥ Or

Le détachement des coupons d'un certain nombre
de valeurs de mines d’or n'a pas eu grande influence
sur la tenue du groupe, tant & Paris qu'a Londres.
La lourdeur persistante estattribunable seulement auk
circonstances dont le marché souffre en général, car
les dispositions propres des mines d’or devraient étre
bonnes, si I'on ne s’en référait qu'a optimisme des
déclarations qui ont été faites aux derniéres assem-
blées: presque tous les présidents envisagent 'avenir
avec confiance, et tous se félicifent de voir la bonne
entente entre Boérs et Anglais se cimenter sur des
champs de bataille, on 1'on lutte cote a cote. Cepen-
dant, la question des salaires des mineurs etlacherté
de la vie préoccupent les autorités compétentes. Des
divergences entre les « Trade Unionistes » et la
Chambre des Mines se sont fait jour. Les « mineurs
unionistes » ont tenu le 25 juillet une réunion quia
duré teute la journée. Dans cette réunion, la solution
du probléme a été examinée avec soin. Tout en pro-
testant, il a été finalement décidé d'accepter'offre de
la Chambre des Mines.

Voici une liste des coupons détachés a la date du
6 aout 1915, avec 'indication de leur montant:)

Brut Net
Bralpan,seailm avasiem 3sh.6d. 3sh.330B
City Deeneid .o o soodmh G ds 2 sh. 6-525
Crown Mines, c. 28....... 3 sh. 6 d. 3 sh. 1975
Durban Roodepoort Deep,

Gl A e Dk e e 9 pence —
Bagt Band, ¢ 200 vl o shi 3 d 1 sh. 1-75
Geldenhuis Deep, ¢. 31... 2 sh. 1 sh. 1'06
Goely (New), g 8Lt o 1 sh. —_—

Langlaagte HEstate, ¢. 39.. 1sh.6d. —
Modderfontein B, c.6.... 6sh.6d.  6sh. 1125
Randfontein Estate, ¢. 4.. 6 pence —
Rand Mines, ¢. 24....., .. 4 sh. 3 sh. 7-8
Robinson Deep, ¢. 25..... 2 sh. 2 fr. 50
Robinson Gold, e. 41..... 8 sh. 8 sh.
Rose Deep, ¢ 284 .0 00y 3sh.6d 3 sh. 3:375
Simmer and Jack, ¢. 26... 1 sh. —
Nan Ryn,e. 23,0000 00 C 4 sh.6d —
Village Deep, c. 14....... ;o 28h. 1 sh, 10'6
Village Main Reef, ¢. 28.. 4 sh. T

La Rand Mines revient de 121 4120.

La Crown Mines progresse un momenta 112.50. mais
termine a 109 la coupure de 10.

LaFerreira Deep cloture 4 54.50 'unité. Il a été obtenu,
durant le premier trimestre de 1915, un bénéfice net
de £ 149.584, contre £ 116.701 pour le trimestre pré-
cedent; cefte augmentation provient du rendement,
qui a éte supérieur : 35 sh. 5 d. au lieu de 34 sh., et
surtout du plus fort tonnage broyé: 171.410 tonnes,
au lieu de 158.390 tonnes précédemment, et de la
diminution des frais, qui ont atteint seulement
18 sh. 2 d., contre 19 sh. 3 d. par fonne ; au 31 mars,
le bilan provisoire feisait ressortir un actif liguide
ou réalisable de £ 509.523, contre £ 392.223 des
comptes crediteurs, y compris dividendes, marchan-
dises, impats, salaires.

La Rose Deep vaut 48.50. Durant le premier trimes-
tre de 1915, la Société a réalisé un hénéfice d’exploi-
tation de £ 67.054, contre £ 70.714 et £ 64.004 pour
les deux {rimestres antérieurs; le bénéfice net a été
de £ 64.840, au lieu de £ 67.917 ef de £ 60.441 pour
les mémes trimestres; le rendement moyen est passé
de 24 sh. 1 (troisiéme trimestre 1914) & 24 sh. 6 (qua-

frieme trimestre 1914) et finalement & 24 sh. 9 (pre-

mier trimestre 1915) tandis que les frais variaient
plus irrégulicrement de 16 sh. 8 a 16 sh. 5 et 17 sh. 3
et par suite le prolit moyen de 7 sh. 6 & 8sh. 1 et

RS YV 1y e AT TR A AT

T sh. 6; les tonnages broyés ont été : 173.500 tonnes
pour le froisiéme trimestre de 1914, 174.600 tonnes
pour le quatrieme trimestre et 179.300 tonnes pour le
premier trimestre de 1915 ; les frais d’exploitation du
premier trimestre de 1915 ont été plus élevés o cause
d'une dépense anormale de £5.276 due & I'exécution
du programme de remblayage et 4 'augmentation de
la capacité de la section Glen ; an 31 mars, la Société
avait une balance créditrice de £ 139.956, mais qui
n'etait pas totalement distribuée.

La Robinson Gold vaut 41.75 aprés détachement de
son coupon. L’'année 1914 a laissé un profit d’exploi-
tation de £ 570.352 et un solde créditeur de £513.761;
celui-ci s’est ajouté au solde antérieur de £ 523.576
pour donner un total de £ 1.037.407 surlequel il a été
distribué une somme de £ 770,000 en dividendes et
bonus; & la fin de l'exercice dernier, il restait ainsi
4 reporter £ 170.485 représentant un actif net dispo-
nible ou réalisable; la valeur des 40.000 actions
Grown Mines détenues par la Société a été ramenée
dans les comptes & £ 4 chacune, c'est-a-dire &4 un
cours sensiblement au-dessous de celui coté. En ce
qui concerne les opérations miniéres, il a été broyé,
l'année derniére, 638.000 tonnes, soit 31.000 tounes
de moins qu’en 1913; le rendement par tonne a étd
de 32 sh. 2 d., soit en diminution de 3 sh. 7 d. Le dé-
veloppement de la mine est achevé ; par conséquent,
il faut maintenant traiter tout le minerai payant qu’on
rencontre, ce qui fait prévoir une nouvelle diminu-
tion du rendement; lestimation nouvelle des réser-
ves de minerai & la fin de l'année a donné 364.700
tonnes d'une valeur de 10°7 dwts dans les deux filons

les plus riches de la mine, le Leader et le South Reef;
le tonnage & recouvrer des anciens travaux, des pi-
liers, ete., est estimé 4 330.100 tonnes pour ces mémes

filons, de sorte que l'onaurait, au total, 694.800 tonnes;
en plus, le Main Reef disponible et payant est é¢valué
& 534.300 tonnes, valant environ 44 dwts par tonne
ces réserves de minerai représentent ce qui pourra
étre broyé et par congéquent la vie de la mine, soit
deux ans d'exploitation environ, si les opérations
continuent sur la méme échelle que Vannée derniére,
mais il est probable que les broyages diminueront
d'importance et qu'ils ¢'étendront sur une période
plus longue; le trailement des boues accumulées a
été acheve, mais on peuts'attendre encore & ce qu'un
tonnage considérable provenant des dépdts a'la sur-
face puisse ¢fre broyé.r La Robinson Gold a gagné
£ 132,779 pendant le premier trimesire de 1915, ce
qui lui permet de faire apparaitre au 31 mars une
balance créditrice de £ 291.516, celle-ci n’étant distri=
buable que jusqu'a concurrence de £ 240.000 en
chiffres ronds ; durant cette période, il a été broyé
170.400 tonnes dont le rendement moyen s’est établi
& 29 sh. ; la moyenne des frais de 13 sh. T a laissé un
bénéfice de 15 sh. 5, soit £ 131.715.

La Nourse Mines a réalisé un bénéfice de £ 26.333
pendant le premier trimestre de 1914, sensiblement
moindre que précédemment, puisque le second se-
mestre de 1914 avait laissé un“bénéfice net de £82.283;
ce rendement ne représente d’ailleurs pas la capacité
de la mine, puisque pourle troisiéme et le quatrieme
trimestre de 1914, le rendement moyen avait élé de
25 sh.8 et de 26'sh.10; laugmentation des frais A
21 sh. 6 au lieu de 21 sh. 3 et 19 sh. 9 parait due en
partie 4 'angmentation des travaux de développement
dont les résultats ont été satisfaisants, la valeur du
minerai obtenue étant généralement en plus-value.

Le groupe des: Modderfontein demeure assez bien
disposé. C’est en décembre dernier que 'exploitation
a debuté a la Modderfoniein Deep Level, et de mois en
mois les progrés se sont accentués si bien qu’un pre-
mier dividende a pu étre déclaré. On vient d’annoncer
que le Conseil a décidé d’auvgmenter la capacii¢ du
matériel de broyage & 40.000 fonnes par mois par
P'addition de 10 pilons supplémentaires; on pense
que les travaux seront terminés dans un an environ
et le cotit en est estimé & £ 23.000; le matériel agtuel
est de 60 pilons et 6 fables mobiles. Le fonnage
b_royé, en juin, a été de 32.000 tonnes; le prix de re-
vient était, en juin, de 18 sh. : en admettant que ce
prix soit maintenu, les profits nets permettraient la
répartition d’'un dividende de 65 0/0. La vie de lamine
était évaluée & 24 ans, sur la base d’un fonnage broyé
de 360.000 tonnes, mais Faugmentation 4 480,000 ton-
nes va, automatiquement, la réduire & 18 ans. La
Modcder B cote 133 aprés le détachement de son cou-
pon, regagnant presque foute la valeur de celui-ei
comparativement 4 son cours de huitaine.

L'East Rand progresse légerement & 39, mais ter-
mine & 36.50 la conpure de 10.

La Goldfields revient & 34.25. :

Les valeurs de mines de diamant demeurent sous
la mauvaise impression de Uinterdiction d’entrer des
diamants bruts en Angleterre. La De Beers est dépri-
mée i 257 Vordinaire et 309 la préférence. La Jagers-
[ordein revient encore & G9.
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ENTREPRISES ET VALEURS EN SOUFFRANCE

Obligations St-Louis San Francisco 5 0/0
General Lien. — Le nombre des obligations Saint-
Louis San Francisco 5 0/0 General Lien actuellement
déposées & I’Equitable Trust Ce de Paris, pour accep-
tation de la réorganisation, s'éléve i 180.000 titres.

L'Office Naftional des Valeurs Mobiliéres a obienu
que le délai de dépot soit prolongé pour 'quelque
temps ; mais les obligalions désabonnoes au timbre,
le 15 juillet dernier, ¢’est-a-dire faisant partie des
séries ne 32.501 & 35.000 et ne 41.751 & 49.250 ne peu-
vent étre déposées qu'aprés apposition du fimbre au
comptant de 2 0/0, soit 10 fr. 40 par obligation de
100 dollars.

La combinaison élaborée par POffice National pour
la participation ultérieure & la réorganisation des
porteurs mobilisés, 16fugiés ou dépossédés par faits
de guerre, est en honne voie.

Quant aux porteurs francais de titres de séries |

étrangeres, ils peuvent s'entendre avec 'Equitable
Trust C¢, & Paris, pour la transmission en Amerique
de ces tilres, préalablement timbrés. Ils peuvent
également {ransmettre directement les fitres, a leurs
risques et périls, ala Bankers Trust C° de New-York,
Trustee des obligataires.

e e et

Dividendes et Coupons

Bons du Trésor du Breésil. — On annonce que
£ 1,498.000 de Bons du Trésor brésilien, émis en
aont 1913, escomptes & 6.1/2 0/0, renouvelés en aout
1914 et échéant le 25 aont courant, seront remboursés
a cette date.

Province de Mendoza. Emprunt Extérieur
5 0/0 or 1909. — Le coupon trimestriel de 6 fr, 25,
a I'échéance du 1% aout 1915, sera payé & partir de
cette date, sous déduction de l'impot de 5 0/0 frappant
les valeurs mobiliéres étrangéres.

Province de San Juan, Emprunt exterieur
5 0/0 or 4909. — Les coupons en soufirance des
échéances de janvier, avril et juillet 1915, sont mis ‘en
paiement dés maintenant, a raison de 6 fr. 25 brut
par coupon.

Province de Tucuman. Emprunt Extérieur
50/01909. — Le coupon trimesiriel de 6 fr, 25, &
I'échéance du 1 aont 1915, sera payeé a partir de cette
date, sous déduction de I'impot de 5 0/0 frappant les
valeurs mobiliéres étrangeres.

Dette Golombienne. — Lo Consul général de la
Colombie, & Londres, fait savoir qu'en raison des
difficultés causées par la guerre pour remettre des
fonds de Colomhie z{)Londroc, il peut se produire un
certain délai dans le paiement des coupons de la
Dette Extérieure Consolidée de la Golombie. Le paie-
ment des trois derniéres échéances a subi un retard
du fait qu’il n’y a pas de change enire la Colombie et
IEurope qui facilite les changes; le transfert des
fonds, les remises de Colombie ont été assures au
moyen de traites a longue vue sur New-York, Néan-
moins, tous les paiements ont eté effectués recem-
ment et lo Consul général déclare que le Gouverne-
ment colombien fait tout ce qu'il peut pour surmonter
les difficultés eréées par la guerre.

Venezuela, Dette Diplomatigque 3 0/0 1905,
— Le Council of Foreign Bondholders fait savoir que
le conpon échu le 1¢ juillet 1915 est actuellement mis
en paiement.

Confiance-Incendie. — Le hénéfice nef de 1914
glest eleve o 1.125,830 fr. Le dividende a été fixé a
30 fr. par action.

La Minerve (Assurances). — Le bénéfice net
de 1914 s'est éleve & 53836 ir, Le dividende a été/fixé
a 4 fr. 80 par action.

La Paternelle-Incendie. — Le hénéfice net de
1914 ressort & 1,641,649 {r. 11 sera réparti un dividende
de 140 fr. net par action au lieu de 170 {r, en 1913,

Séquanaise-Capitalisation: — I’Assemblée’ a
approuvé les comptes de 1914, 11 a été réalisé, au
cours de cet exercice, 115 millions d'affaires nou-
velles, et, depuisle 1e-janvier 1915, il en a éié réalisé
pour plus de 10 millions.

Séquanaise-Vie. — L'Assemblée a approuve les
comptes de 1914. La Société a enregistrs, pendant
Vexercice — presque exclusivement au cours du pre-
mier semestre — une production de 16.279.000 fr.
Les capitaux sinistrésenregistrés s'élévent @236.000 fr.
Te bénéfice de 1914 ressort i 544.000 fr., surlesquels
518.000 fr. ont été reportés a nouveau.

Comptoir National d'Escompte. — Le solde
du dividende de l'exercice 1914 est actuellement mis
en paiement, & raison de 21 fr. 10 net par action (cou-
pon ne 44).

Chemins de fer de I'Est de Lyon. — L’exer-
cice 1914 s'est soldé par une perte de 74.744'fr., tout
compte étant tenu du reliquat antérieur, 11 avait
Eu étre réparti, pour 1913, un dividende de 15 fr.

rud,

Chemins de fer au Dahomey. — Le hénéfice
de 1914 ressort & 88.885 fr., contre 510.924 fr. en 1913.
En faisant état du report antérieur et de recettes di-
verses, le total disponible s'est ¢labli 4 487.562 fr. au
lieu de 630.000 fr. en 1913. Le dividende aété fixe a
5 0/0, alors que, pour 1913, il avait pu étre distribué
en sus 3 0/0 a valoir sur les intérdts arrieres.

Compagnie Générale des Chemins de fer
Secondaires, 4 Bruxelles.— Pour I'exercice clos
le 30 juin 1915, il sera réparti undividende de 12 fr. 50
par action au lien de’ 27 fr. 50 précédemment, et les
]mrts ne toucheront rien qui avaient touche 62 fr. 50
‘an dernier.

Chemins de fer du Sud de I'’Autriche (Lom-
bards). — Le Tribunal de Commerce de Vienne a
homologué le projet d’assainissement de la Société
des Chemins de fer du Sud de I’Autriche. Les cura-
teurs ont recu les pouvoirs nécessaires.

Tramway Electrique Lille-Roubaix-Tour-
coing. — Le si¢ge d’exploitation se trouvant en ter-
ritoire envahi, aucun compte n’a été soumis a PAs-
semblée. Au 30 juin 1914, les bénéfices d’exploifation
s'élevaient & 444,996 fr., supérieurs de quelque
15.000 fr. & ceux de la période correspondante de 1913.
Les installations ont peu souffert de occupation.
Rappelons que, précédemment, un dividende de 10 fr,
brut par action avait été réparti.

Etablissements Lyonnais Rochet-Schnei-
der. — Le dividende de 1914 est mis en paiement a
raison de 10 fr. 42 net par action ef 15 fr. net par
part,

Tramways de Buenos-Ayres. — Quelques
journaux ont annoncé le paiement d'un dividende
trimestriel de 5 0/0 (1 sh. 3) par action. Cette allir-
mation est erronée, parce qu'il y a eu confusion de
dénomination avec une aufre aflaire. Le dividende de
1913 de la Société est demeuré impayé en raison du
dépot des fonds au siége social, & Bruxelles, et rien
n’est encore décidéau sujet du dividende de 1914.

Sociéeté Biterroise de Force et de Lumiére.
— L'Assemblée a approuvé les comptes de 1914 se
soldant par un hénéfice de 137.886 francs, contre
140.950 fr. en 1913. Le dividende a ete fixé & 15 fr. par
action.

Compagnie Hellénique d’Electricité (Thom-
son-Houston Hellénique). — En 1914, cette So-

cigté a reéalisé 1.128.205 dr. de bhénéfices nets. Le .

dividende a été ramené de b dr. & 2 dr. par action.

Société Russe pour la Fabrication des Ac-
cumulateurs « Tudor ».— Les bénélices pourl'exer-
cice écoulé se sont ¢levés A 300.000 roubles. Le divi-
dende a été fixé a 9 0/0.

Compagnie de Navigation mixte (Touache).
—! Le bénélice net de 1914 gest éleve a 856.821 fr. au
lieu de 1.180.426 fr. pour 1913. I’Assemblée a décide
de reporter & nouvean le solde disponible restant,
aprés dotation aux amortissements. Le dividende
avait été fixé a 15 fr. en 1913, contre 20 fr. en 1912.

Forges et Fonderies de Montataire. — LI’As-
semblée s'est tenue le 31 juillet. Malgré toute I'insis-
tance possible, nous n'avons pu obtenir communica-
tion des comptes de 1914. Le béneéfice de l'exercice
est sensiblement inférieur au précédent; il a éte
altribué, pour la majeure partie, & une réserve des-
tinée & couvrir les pertes résultant des faits de guerre.
1] semblerait que la Société ait beaucoup souffert de
I'occupation.

Le dividende de 1913 avait été fixé a 65 fr. par
aclion, mais la Société, usant du moratorinm, en
avait différé le réglement; elle vient de décider d’en
payer la moitié seulement & partir du 1¢* septembre
1915, :

Societe Métallurgique de Prayon. — 1l a été
réalisé, en 1914, un beénéfice brut de 997.262 fr., au
lieu de 1.495.096 fr. en 1913. Le solde disponible res-
sort & 1.035.778 fr., sur lesquels il a été prélevé
392.218 fir. pour étre allribués aux amortissements ; le
reste a été porté & un compte d'atlente.

Steel Corporation. — Les recettes brutes, pen-
dant le trimestre écoulé, se sont élevées & $27.950.000,
contre $ 12.458.009 pour le trimestre précédent; les
recettes nettes ressortent d § 20.312.000 au lieu de
5 6.685.000. Un dividende de 1 3/4 0/0 a été déclaré
sur les actions ordinaires.

Vickers Cy. — Un dividende de 2 1/2 0/0, pour
le semestre au 80 juin, a été déclaré sur les actions
privilégiées 5 0/0 et de 1 sh. sur les ordinaires.

Société de Construction de Machines K,
Siegel. — L'exercice 1914 s'est soldé par un bénéfice
net de 298.596 rbs. Le dividende a été fixé a 7 0/0.

Sociéte Commerciale de Carbures et de
Produits Chimiques. — Les bénéfices de 1914
qui atleignent 324.984 fr., sont en diminution sen-
sible sur les précédents. L'Assemblée a décidé de
réserver le solde créditeur. alors que, l'an dernier, 11
avait été réparti 15 fr. 50 par action.

Arizona Copper. — Le rapport pour le premier
semestre de 1915 fait ressorfir un bénéfice de
£ 210.512. Un dividende de 1 shilling par action a
616 payé.

Butte and Superior. — Pour I'exercice au 31
mai 1915, les heénélices nets ont atteint & 2.638.450,
contre § 943.917 en 1913-14. Il a eté extrait 368.000
tonnes de minerai, contre 367.000 précédemment; le
rendement brut par tonne a ele de $ 16,98, contre
$11,61. D'un exercice & l'autre, les recettes brutes
sont passées de $ 4.295.645 4 § 6.242.096.

Doubovaia-Balka. — 1l a été réalisé en 1914 un
bénéfice net de 283.000 fr., apres pr ement de
320.000 fr. pour amortissements. Le bénéfice de 4913
ayant atteint 557.784 fr., il avait été réparti I'an der-
nier un dividende de 14 fr. brut par action.

Mines de Bruay. — Une somme de 22 fr. 50 par
action, 4 valoir sur Iexercice clos le 30 juin dernier,
sera mise en distribution le 15 aout.

La répartition en sera faite, an Crédit Lyonnais,
comme suit : 21 fr. 60 par action nominative, 2 fr. 16
;)al‘ dixiéme nominatif, déduction faite de la taxe de
i 0/0; 20 fr. 10 par action au porteur, 2 fr. 01 par
dixiéeme au porteur, déduction faite de la taxe de
4 0/0 et de I'impot sur les titres au portenr.

Société Nouvelle des Charbonnages des
Bouches-du-Rhéne. — I’Assemblée a approuve
les comptes de 1914 et fixé le dividende & 14 fr. brut
par action, au lieu de 10 fr. 50 par acfion non libérée
et 13 fr. par action libérée en 1913.

Mines de Houille et de Fer de la Russie
M~ridionale. — [ exergcice clos le 31 décembre 1914
comportait une période de 18 mois. Il n’a cependant
laissé qu’un bénéfice net de 279.935 fr., confre 528.227
francs pour: 1912-13, lequel avait cependant porté
seulement sur douze mois. Le solde disponible res-
sort & 833.808 fr., contre 593.093 fr. précédemment,
sur lesquels 207.099 fr. ont été consacrés & des amor-

-tissements et le solde reporté a nouveau. Il avait été

réparti I’an dernier 7 fr. par action.

Prokhorow. — Les comptes de l'exercice 1913-14
seront soumis a I'Assemblée du 12 octobre 1915 qui
ourra aussitexaminer ceux de l'exercice 1914-15 si
es documents indispensables parviennent en ledips
utile. En 1913-14, 'extraction a atteint 30 millions de
pouds (491.000 tonnes); le solde bénéficiaire du
compte de Prolits et Pertes ressort a 1.912.772 fr. 55,
contre 1.522.431 fr. 42 précédemment ; il sera propose
de répartir 30 fr. aux actions privilégiées seulement
et d’attribuer le solde a des fonds d’amortissement et
de réserve. Les résultats de I'exercice 1914-1915 sont
également satisfaisants, bien qu’ils se ressentent du
cofit élevé de la main-d’ceuvre et des matiéres pre-
miéres.

Charbonnages de Bochum. — Le bénéfice net
de 1914 ressort a 7.400.000 marks, contre 5.300.000
marks en 1913. Le dividende sera porté de 10 0/0 a
14 0/0, et 1.500.000 marks servont atiribués a la caisse
de pensions.’

Harpener. — On estime, 4 Berlin, que le divi-
dende de 1914-15 pourra étre de 5 0/0, contre 8 0/0
en 1913-14 et 11 0/0 en 1912-13.

Carrréres de 1'0Ouest. — L'exercice 1914 se solde
par un bénéfice brut de 501.437 francs, contre
664.235 francs en 1913. Il est réparti des maintenant
un dividende de 15 francs brut par action, contre
25 franes brut precedemment.

Société Lyonnaise de Gaoutchouc. — Le bé-
néfice net de 1914 s’est élevé & 51.342 fr., contre
85.672 fr. en 1913; 44.325 fr. ont été consacrés aux
amortissements et le solde reporté a nouyeau.

Broken-Hill Proprietary. — On-annonce le
paiement du coupon ne 171, de 1 shilling par action,
payable a partir du 18 aout.

Ecoles Berlitz, — Le bénéfice net de 1914 ressort
4 130.852 fr., contre 452.000 fr. en 1913. Le dividende
a été ramené de 25 fr. a 12 fr, 50 bruf par actien.

Btablissements Farcy et Oppenheim. — Les
comptes de l'exercice 1913-14, qui viennent d'étre
approuves, se soldent par un béneéfice net de 356.453
francs, qui a été reporté 4 nouveau.

Distillerie Cusenier. — Il sera mis en paiement,
a partir /du 1 septembre, le solde du dividende
1913-14, 4 raison de 41 fr. 50 net au nominatif et
9 fr, 70 au porteur, en échange du coupon n° 70,

Sociéeté Russe de Tabacs. — Le bénéfice net de
I'exercice 1914-15 s'est élevé & 2.228.883 fr. Il est pro-
posé de répartir un dividende de 90 copecks.

Produits Pharmaceutiques Adrian. — I.'As-
semblée a approuvé les compies de 1914 se soldant
par un bénélice net de 224,000 fr. Le dividende a été
maintenu & 7 0/0.

Chaussures Frangaises. — Les bénéfices nets
réalisés en 1914-15 se sont élevés 4 466.890 fr., contre
865.379 fr. précédemment. Le dividende a été ramené
de 10 fr. & 6 fr. 50 par action. La diminution des bé-
néfices est due autant au rendement moindre des
propres opérations de la Société qu'a la diminution
du dividende des actions de la Sacidié des Chaussures
Raoul, sa filiale, dont le dividende a été fixé & 500 fr.
par titre, contre 900 fr. précédemment.
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Assemblées et Bilans

Compagnie Frangaise
de Matériel de Chemins de fer.

I’Assemblée des actionnaires de la Compagnie
Francaise de Matériel de Chemins de fer a eu lieu
le 30 juin. En raison des circonstances exceplion-
nelles, la fabrication de la Société a da étre mo-
mentanément ralentie durant le second semestre
de 1914 & son usine d’Ivry, mais complétement
suspendue & ses ateliers du Tilleul, situés dans la
région envahie, et les comptes qui ont été soumis
aux actiopnaires n'ont pas un caraclére définitif,
car tous les documents utiles n’ont pu parvenir
du siege du Tilleul ; néanmoins, tels qu’ils sont,
ils offrent un intérét documentaire réel, et c'est
pourquoi nous les reproduisons ci-dessous, en les
rapprochant des précédents :

BILAN AU 31 MARS

1914 1915
Actif. - —
Premierétablissement  4.599.192 27  4.822.627 44
Approvisionnements . 304.204 10 482.840 44
Marchandises en fabri-
cation et travaux en
GOSN e e 3.093.214 27 4.116.410 82
Caisse et banques.... 3.210.442 52  1.999.486 01
Valeurs diverses..... 809.307 36 868.037 36
Cautionnement* divers 103.370 » 103.370 »
Débiteurs divers..... 2.915.267 89 1.662.118 15
Droits de transmis-
sions et impots..... 28.883 90 29.420 10
Effets & recevoir...... -25.885 » »
Fr. 14.389.767 31 14.084.310 32
Passif.
Capital social..... TFr. 3.600.000 » 3.600.000 »
Obligations . dvois, 1.000.000 » 682,000 »
Comptes créditeurs :
Fournitures.......... 1.142.311 69 914.219 38

1BYh v RS R SRR 2.424.254 10 1.912.278 69
Compte d’attente « Ré-

gularisation des écri-

fures du Tilleul »... » 953.022 70
Effets & payer........ 277.468 45 141.140 15
Dividenges et coupons 23.403 70 88. 760 55
Réserves............. 4£.733.337 » 5.293.33T »
Profits et pertes...... 1.188.992 37 499.551 85

Fr. 14.389.767 31 14.084.310 32
COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Produits.
Résultats bruts d'ex-
ploitation....... Fr. 1.927.536 15 869.418 03
Charges.
Frais généraux ...Fr. 795.156 75 341.274 55
Intéréts des obliga-

HLOE e iate e » 22.074 70
Impot du timbre des

ACHIDOS ST S 3.156 » 3.143 45
Allocation aux com-

MiSSRITES ..o cevuuns 2.000 » 2.000 »
Frais exceptionnels

occasionnés par la

grerras L i » 52.279 85
Total des charges..Fr. 800.312 T5 420.772 55
Rappel des produits.. 1.927.536 15 869.418 03

Bénéfice net....Fr. 1.127.223 40 448,645 48
Repert antérieur..... 61.768 97 50.906 37
Solde disponible..Fr. 1.188.992 37 499.551 85
/ Répartition.

Réserve statutaire. ... 10.000 » >
Fonds d’amortissem®.. 56.361 15 24.977 55
Dotation supplémen-

taire au fonds d’a-

mortissement . ..... 493.638 85 75.022 45
Prélévementstatutaire 38.086 » »
Dividendel s ir s 450.000 » >
Répartition aux an-

ciens Ouvriers...... 40.000 » »
Report 8 nouveau. ... 50.906 37 399,551 85

Fr. 1.188.992 37 499.551 85

Eu égard aux circonstances, la diminution des
bénéfices n’a rien de surprenant, non plus que la
décision prise par le Conseil dereporter & nouveau
la plus grande partie du solde bénéficiaire, alors

ue, I'an dernier, il avait été distribué un divi-
gende de 50 fr. par action. Encore, peut-on
spécifier qu’il n'est pas tenu compte des pertes
éventuelles 'imputables & l'usine du Tilleul,
prés de Maubeuge. On n’est pas exactement fixé
sur ls sort actuel de ce siége qui a surtout souffert
des réquisitions de 'ennemi; celles-ci représentent
un chiffre assez élevé qu’il n’est pas possible d’éva-
luer sujourd’hui, méme de fagon approximative,
car pul ne sait dans quel état il pourra se trouver
lorsqae les troupes allemandes évacueront la
région. Le travail y a com}irlétement cessé depuis la
fin d’aott 1914. L'usine d’'Ivry a vu son activité se

ralentir considérablement au cours du second se-
mestre de 1914 ; depuis lors, le travail y a repris
avec plus d’ardeur que jamais: & I'heure actuelle,
prés de T00 ouvriers y sont employés, qui repré-
sentent tout le personnel non mobilisé, et des ré-
fugiés de la région du Nord et de la Belgique. La
production, qui comprend presque exclusivement,
depuis quelques mois, du matériel demandé par
divers services du Génie et de U'Artillerie, s'est peu
a peu développée ; elle atfeint présenfement une
valeur moyenne de 400.000 & 500.000 fr. par mois.
La Société envisage méme la possibilité de re-
prendre, dans quelque temps, 'exécution d'une
certaine quantité de maltériel roulant, destiné aux
grandes Compagnies de Chemins de fer.

Au bilan, la différence sensible qui ressort dans
les chapitres d’Approvisionnements et de Travanx
en cours, est due d’abord & I'arrét dela fabrication
survenu A un moment ol les ateliers étaient en

leine activité, et ensuite & ce que, & l'usine d'Ivry,
Fa Société a du suspendre presque completement
I'exéeution du matériel de chemins de fer, et ap-
pliquer tous ses efforts & Pexécution de fravaux
trés différents, intéressant la défense nationale,
comme nous l'avons dit plus haut, et comportant
des approvisionnements spéciaux. Comme contre-
partie & l'augmentation des deux chapitres ci-
dessus, on doit constater la diminution importante
du chapitre Caisse et Banque, atiribuable & l'im-
mobilisation des placements effectués en reports.
Les Débiteurs divers sont également en diminu-
tion, qui provient des paiements opéres au cours
des derniers mois de lexercice écoulé sur des
livraisons faites par les ateliers du Tilleul, avant
la fin de juillet 1914; tandis que la cessation com-
plete du travail dans cette usine a supprimé, de-
puis de longs mois, toute créance & son profit.

Compagnie Générale de Travaux d’Eclairage
et de Force

(ANCIENS ETABLISSEMENTS CLEMANGON)

L'Assemblée de la Compagnie Générale de Tra-
vaux d’Eclairage et de Force (Etablissements Clé-
mancon) a eu lieu le 28 ayril. Elle a approuvé les
comptes qui lui étaient soumis et fixé le dividende
5151'13914 4 20 fr. par action, au lieu de 30 fr. pour

Voici les comparaison des résultats obtenus par
la Société au cours de ces deux exercices:

BILAN AU 31 DECEMBRE
Actif, 1913 1914

Immobilisations..... Fr. 8 » 8 »
Matiéres premiéres et
marchandises en ma-

AEIIEL Satdie otfates o 219.958 44  290.136 82
Matériel en location.... 486.357 18 419.072 03
Titres en portefeuille. .. 85.669 75 83.395 85
Cautionnement:etloyers

diavance i shal 30.579 15 16.622 70
Caisse et banques...... 402.581 54 379.976 70
Effets & recevoir........ 48.754 50 A7.057 %0

Débiteurs et travaux en
COUTB A Rttt is 2.024.212 23 1.989.939 82

Fr.  3.208.121 39 3.226.209 42

Passif.
Fonds social........ Fr. 1.500.000 » 1.500.000 »
Créditeurs divers....... 798.256 88 785,863 16
Bifets'aipayer o @ i 30.333 40 2.932 »
Coupons et dividendes & ‘

Py R e e . ey 11.551 15 18.854 51
Cautibnnements a rem-

HONUSELE kSl 22.638 60 22.638 60
Réserve légale......... 150.000 » 150.000 »
Réserve pour créances

douteuses............ 50.000 » 50.000 »
Réserve prcompte assu-

rances incendie...... 70.000 » 100.000 »
Réserve de prévoyance. 210.000 »  330.000 »
Solde de I'exercice ... .. 395.341 36 265.921 15

Fr. 3.298.121 39 3.226.209 42

La Société a ressenti les ficheux effets de la per-
turbation apportée par la guerre dans la situa-
tion économique du pays ; son chiffre d’affaires a
subi une baisse importante. Cependant, les béné-
fices qui ont atteint 265.921 fr. 15 en 1914, contre
395.341 fr. 36 en 1913, ont été suffisants pour sub-
venir & toutes les charges sociales, augmenter les
réserves de prévoyance et rémunérer le capital
social. Les amortissements d'usage paraissent au
bilan qui reflete une situation financiére tres
prospére. Toutes les immobilisations étant amor-
ties, les réserves se lotalisent par 630.000 fr., en
augmentation de 90.000 fr. depuis un an ; enfin,
les ressources excedent considérablement les det-
tes, car le fonds de roulement net atteint pres de
2.400.000 fi-

Compagnie Havraise Péninsulaire
de Navigation a vapeur.

I’Assemblée de la Compagnie Havraise Pénin-
sulaire de Navigation & Vapeur a eu lieu le
8 juin. Llle a décidé de maintenir le dividende &
son chiffre précédent de 40 fr., contre 25 fr. pour
1912 et 1944.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE
1913 1914
Actif. - —
Matériel naval....Fr. 14.890.260 34 15.190.260 34
Achat de la Ville de
127.679 40 »

Mostaganem ........
Steamer Condé en con-
263.925 »
1

SINICHIOM R »

Matériel fixe ..avvet.. 1. % »
Approvisionnements

diyersiaseuianide i 26.803 67 2.973 712
Mohiliep/Fafisit st ois 9.193 85 9.193 85
Caisse, banques, war-

rants, effets & rece-

VDL .. 1.728.852 30 1.477.239 99
Débiteurs divers..... 1.493.445 67  1.749.519 39
Coupon payé en no-

¥OINDIest Sos iriir ey 100.000 » »

Fr, 18.432.638 51 18.693.113 29
Passif.
Capital (10.000 actions)  5.000.000 » 5.000.000 »
Réserve statutaire. ... 500.000 » 500.000 »
Fonds de prévoyance. 860.077 92  1.027.806 02
Amortissements sur

materiels et mobi-

JROTE b S Nt 7.553.602.70 8.319.954 25
Fonds d’assurances.., 1.622.161 74 1.700.432 59
Effets & payer..... GG 89.884 95 33.990 21
Voyages en cours ..., 1.148.382 80 269.384 38
CréQiteurs divers...:. 1.204.872 29  1.419.146 44
Profits et pertes...... 453.656 11 422.399 40

Fr. 18.432.638 51 18.693.113 29

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Recettes totales..... Fr. 9.885.095 84 8.667.940 95
DepeNEes s icasa s 7.620.339 52 17.014.630\18

. Produit net...Fr. 2.264.756 32 1.653.310 71
Frais généraux......... 113.894 26  116.133 35

Fr. 2.150.862 06 1.537.477"42
Amortissements a

déduire
Amortissement du ma-
tériel naval.......... T44.512 98 '764.512 98
Amortissement supplé-
mentaires = il 446.707 84 »
Amortissement du ma-
tériel fixe et du mo-
bilierdi i sty 7.323 52 1.838 57
1.498. 544 34 766.351 865
Bénéfices nets...Fr. 952.317 72 770.835 87
Report précédent...... 5 T1.570 16 53.656 11
Bénéfices disponibles. 1.023.887 88 824.481 98
Répartition.
Dividende .......... Fr. 400.000 » £00.000 »
Fonds de prévoyance... 500.000 » 350.000 »
Tantiemes du Conseil .. 70.231 17 52.082 58
Report & nouveau...... 53.656 11 22.399 40
Fr. 1.023.887 88 824,481 98

Les résultats obtenus durant l'exercice 1914
sont aussi satisfaisants que possible dans les cir-
constances présentes. La situation financigre est
bonne ; les amortissements sont toujours large-
ment effectués, bien que, cependant, il leur ait
élé affecte, cette année, 432.192 fr. 79 de moins
que 'an dernier; les immobilisations sont amor-
ties pour plus de;moitié de leur valeur, et il existe
en outre plus de 8 millions de fonds de pré-
voyance ; par ailleurs, la situation de trésorerie
est aisée.

Le Naphte.

I’Assemblée de Ja Société russe « Le Naphte »,
qui s’est tenue & /Petrograd le 8 juin, a approuvé
les comptes de lexercice 1914 et décidé de ne ré-
partir aucun dividende pour ’exercice 1914, alors
qu’il avait été distribué 46 0/0 en 41913, 14 0/0 en
1912, 10 0/0 en 1911 et 12 0/0 précédemment.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE
1913 1914
Passif. EE —
Capital social...... R 16.500.000 » 24.750.000 »
Capital de réserve.... 1.140.624% 80 1.968.651 58
Capifal d’assurance.. . 233./549'34 269.572 64

Fonds de réserve.. ... 3.339.994 98 »
Gapital d'amortisse-

7.374.822 13 © 7.362.354 91
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Caisse d’épargne des

eMpLOYSEL e o 31.810 15 68.178 13
Effets a paye 2.172.444 67  3.501.222 85
Garanties et caution- :

Hements i alet et 1.058.899 34 3.366.719 35

Quittances de caution-

nement (fisc)....... 1.645.300 » 1.464.300 »
Compte du fisc 1.039.627 80  1.282.658 80
Créditeurs divers..... 5.461.165 38  5.709.711 08
Sommes transitoires.. 125.678 64 98. i
Profits et Pertes...... 4.862.306 94 3.513.0505 81

R: 45.306.224 03 53.354.585 01

Actif.
Lerrains ciaie souk Re  1.300.840 31 1.488.925 39
Chantiers, usine, flotte = 10.134.637 49 13.279.860 02
Station a Batoum et

entrepots it i, 2.300.874 72 2.194.467 49
‘Wagons-citernes ..... 3.188.411 84  3.242.460 12
Immeuble & Saint-Pé-

tershourgs, ol 464.984% 99 522.099 30
Bureau de l'adminis-

trationkeeeatss ool 16.784 98 44,063 19
Terrdinsnouvellement

SCEUIS AT 193.411 63 »
Travaux neufs de .

[FeXPIoICe S i it 3.171.930 15 5.752.896 T4
Caisse...... 3.400.537 63 -« 2.422.476 43
Portefeuille- 3 6.961.266 b5 7.617.219 89
Materiell i iu it 9284.609 38 431.308 36
Produits naphtiféres. 785.2656 66 1.030.051 T1
Effets & recevoir...... 44, T42 T4 476.798 26
(Garanties et caution-

nements: .. il e 1.657.011 98  4.185.622 99
Quittances de caution-

nement (fis¢)....,.. 1.465.300 » 1.464.300 »

Débiteurs divers..... 3:58’1:916 83  4.295.410 29
Sommes transitoires.. 6.353.677 26  4.906.624 23

R+ 45.306.224 03 53.354.585 01

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Crédit.
Produit de l'exploita-
tion :
A Bakou....... R+ 7.811.000 77  9.058.664 19

Dans les dépots.. 3.502.381 22  2.629.004 45
Revenus divers...... 1.592.859 56 397.246 02

Stock au 31 décembre 785.205 66  1.030.051 T1
Rs 13.691.507 21 13.114.966 37

Débit.
Frais généraux.. ... Re 245.632 47 257.844 38
Frais d’exploitation :
AfBakoudisearita. 4.664.978 88  5.64T7.047 T8
Dans les dépots.... 2.684.915 09 2.579.126 31

99.916 55  332.626 43
837.028 56 '85.965 66

8.532.471 85

Dépenses diverses. ..
Stock au 1¢F janvier...

Total du débit..... R

Rappel du crédit. ... 16.691.507 21 13.114.966 37
Bénéfice brut...... R+ 5.159.035 66 3.513.055 81
A déduire : -
Amortissement....... 700.000 » 2.747.93% 48

Bénéfice & répartir..R*  4.459.035 80 765.121 33

Le bilan au 30 décembre 1914 se présente avec
une augmentation importante d’immobilisations.
La Société qui, depuis 1910, a porté son capital
de Rs 5.500.000 & Rs/8.250.000 en 1912, avec une

rime de R 70 par action de R400, et & R* 16 mil-
ions 500.000 en mars 1913, avec une prime de
Rs 75, I'a encore. augmenté de moitié en mars
1914, par 'émission de 82.500 actions & Rs 165,
P’Assemblée extraordinaire du 23 novembre 1913
en ayant d’ailleurs autorisé 1'élévation & 33 mil-
lions de roubles. Elle a ainsi notablement étendu
son domaine et ses installations, développé son
exploitation et accru ses intéréts dans des entre-
prises voisines. Ce faisant, elle vise a se prémunir
contre l'appauvrissement de ses anciens ferrains
de Bakou; dans cette région, il n'existe plus
guére de terrains nouveaux qui soient d'une va-
leur assez certaine pour aftirer les exploitants et
la Société juge préférable de ce cotéde s’intéresser
4 des exploitations établies, dans le buf d’en amé-
liorer le rendement. CGest ainsi qu’en 1913 elle a
acquis & Balakhany les lots n% 4 et 10, qui pro-
duisent environ 1.900.000 pouds par an, ainsi que
I’entreprise de Kolesnikoff, dont la productivité
actuelle est de 4.000 pouds par jour.

D’autre parf, elle a suivi le mouvement qui
porte les initiatives vers la région de Grosnyi, et

articulierement dans la partie dite « nouveau

rosnyi ». Elle y a acquis, outre deux lofs &
Ermolowsk, un lot de 134 déciatines (146 hec—
tares) en toute propriété, des permis de recher-
ches (zaiavkas), dans la région de Terskaia, qui
lui assurent une surface d’exploitation de 985 dé-
ciatines. En dehors des régions de Bakou et de
Grosnyi, la Société a agrandi son domaine par
I’acquisition de 8 déciatines 1920 sageénes carrées
Khazan et & Kala. par la prise & bail de-2 décia-

tines pour vingl-quatre années, avee redevance de
18 & 20 0/0, et. par l'acquisition de zaiavlkas de
487 déciatines dans les régions de Mardakhiane,
Zikh, Belpely et Diguia.

Si nous possédons les comples de 1914, du
moins n’avons-nous pas encore le rapport du
Conseil, dont la venue a 6té retardée par les diffi-
cultés postales inhérentes a I'état actuel de trouble
dans les services. Des qu’il sera en nofre posses-
sion, nous reviendrons en détail sur les résultais
industriels de 'exercice.

Société Sud-Russe.

I’Assemblée de la Société Sud-Russe pour la
Fabrication et la Vente de la Soude et autres Pro-
duits Chimiques a eu lieu & Petrograd, le 28 mai/
10 juin 4915. En raison des difficultés de I’heure
actuelle et de I'incertitude de I'avenir, le Conseil
a jugé opportun de ménager la trésorerie, et il a
été décide de porter les bénéfices de 1914 an fonds
d’amortissement ; I'an dernier, le dividende avait
été fixé a 50 fr. contre 75 fr. précédemment, mais
il y avait & rémunérer un plus grand nombre
d’actions.

Voici comment se comparent les comptes résu-
mes des deux derniers exercices :

BILAN AU 31 DECEMEBRE (style russe)

1913 1914
Passif. — -
Capital Pelite g et R* 2.812.500 » 3.750.000 »
Réserves et amortisse-

YR e bl 3.958.191 06 5.304.594 38
Créditeurs divers ...... 1.528.457 42 1.066.807 70
Bénéfices de l'exercice. 603.810 72 338.912 38
Solde reporté.......... 152.723 68  147.973 81

R* 9.055.682 88 10.608.288 27
Actif.
Usines, outillage, mobi-

lier s e R* 6.924.138 77 7.242.509 89
Travaux enCours....... » 395.739 39
Approvisionnements et

Stoeks ik Ak, 1.193.544 33 1.146.698 68
Dépenses pour exercice

BUIVANE SR i 2.861 46 2.917 88
Portefeuille titres...... 105.975 30 110.096 86
Caisses et banques...., 62.826 33  157.815 14
Débiteurs......ouse e 766.336 69 1.552.450 43

R* 9.055.682 88 10.608.288 27
COMPTE DE PROFITS ET PERTES ,
Crédit.
Bénéfices des usines...... . T35.281 82 482.707 35
Intérets et divers ....... 33 15 5.165 23
Total du crédit......... 735.315 57 487.872 58
Deébit.
Frais g6néraux.....eveseies - 120.722 64 110.712 40
Frais divers.......... NG 10.782 21 - 38.247 80
Total du débit.......... 131.504 85 148.960 20
Rappel du crédit..... s 19D a0 BT A BT RTS8
Bénéfices nets...... (esesss 603.810 72 338.912/38

152.723 68 147.973 81
756.53% 40 486.886 19

Report antérieur..vovveess-

Total disponible ....veeees-

Répartition.
Amortissement.............

210.000 » 310.000 »

Dividende des actions...... 281.250 » »
Dividende des parts........ 28.483 40 »
Tantiémesi s iasaeiimne ot 25.318 55 »
Impot russe sur le revenu..  58.303 75 » |
ARTEDOIeT: st i el 153.478 70 176.886 19

756.584 40 486.886 19

Les bénéfices de 1914 ont subi Iinfluence défa-
vorable de la guerre. Cependant, la marche des
affaires de la Société pendant les premiers mois
semblait promettre une année moyenne, et I'on
pouvait croire que la nouvelle baisse du carbonate,
réalisée & partir du 1¢r janvier 1914 d’accord avec
la Société Solvay et Cl, serait & peu prés com-
pensée en fin d’exercice grdce & la progression in-
tense et ininterrompue des ventes de tous les pro-
duits ; mais, dés Pouverture des hostilités, la ré-
gression des venfes, la crise des transports et du
combustible, la désorganisation du personnel par
les levées successives, I'aggravation des impots, le
renchérissement des emballages et de toutes les
matieres premieres, furent autant de facteurs qui
contribuérent au fléchissement des bénéfices.

Depuis lors, la situation ne s’est guére amélio-
rée ; griace & la crise des transports, la Société ne

arvient pas & assurer ses expédifions, bien que
es commandes soient en forte diminution; en
oulre, 'approvisionnement des usines en matiéres
premieres et en combustible seheurted de grandes
difficultés. Toutefois, la Société a réussi A alimenter

régulicrement ses usines tant en combustible qu’en
matiéres premieres et a les maintenir en marche
sans aucune interruption. Si le Conseil juge que
les éléments d’appréciation sont trop incertains
pour qu’il se hasarde & formuler des prévisions
pour l'exercice en cours, il ‘estime néanmoins
qu'a défant que les produils courants laissent une
marge bénéficiaire trés satisfaisante, une fabrica-
tion spéciale, montée pour les besoins et par
ordre du Gouvernement, fournira un appoint in-
téressant.

Wouvelles et Informations

BILAN DE LA BANQUE DE FRANCE

Voici, réduit & ses chapitres principaux, le bilan
de la Banque de France au 5 aout, comparé avec
celui du 29/juillet : .

ACTIF

4.222.083.335 - 92.739.815
368.353.971 4 335.162
872.369.781 — 20.846.902

Encaisse-or....... Fr.
Encaisse-argent. .....
Disponib. a T'étranger

Portefeuille......00L, 304.637.198 - 24.646.660
Effets prorogés. ...... 2.115.456. 744 — 24.703.233
Avances sur titres.... 588.882.409 — 2.005.463
Avances permanentes

b DA s AT 200.000.000 »
A\l*aélces nouvelles &

D A SR e e R 6.300.000.000
Bons du Trésor fran- 3

cals escomptés pour

avances de I'Etat &

des Gouvernements

Eirangers.......... 310.000. 000 >

PASSIF

Billets en circul..Fr. 12.725.383.90 2.85
Compte courant du i s

drespridivaiigaia B 218.903.580 — 2.193.506
Cot{np{.ges courants par-

ICUNBrs Lt Lot el 2.278.082.419 —101.
Bénéfices bruts des es- e o

comptes et intéréts

divers de la semaine » 1.342.135

Sans que soit faite la moindre pression sur le
public, uniquement par voie de persuasion, lor
rentre de plus en plus dans les caissesde la Banque,
et cela avec d'autant plus d’empressement que les
jours coulent davantage, au contraire de la loi
commune, tant il est vrai que, dans notre pays de
logique et de bon sens, les arguments sains et justes
sont encore les plus habiles; il v a trois semaines,
I'augmentation de l'or ressortait 2 41 millions, elle
etait de 65 millions il y a quinze jours, de 78 millions
la semaine derniére et ressort, pour celle-ci, & plus
de 92 millions et demi. Ces chiffres ont une éloquence
que tout commentaire affaiblirait.

La circulation fiduciaire angmente de prés de 133
millions.

~Aucune ayance nouvelle cette semaine, ni a Etat
ni aux Gouyvernements étrangers.

Les disponibilités & l'éiranger diminuent encore
de plus de 20 millions et demi; cest normal et
regrettable. Il y a équilibre entre 'augmentation du
portefeuille et la diminution des effets prorogés. Les
comptes courants du Trésor et des particuliers dimi-
nuent de 104 millions.

Les bénéfices nets provisoires de la partie écoulée
du deuxieme semestre des quaire derniéres années,
tels c%u’iis ressortent de la sifuation hebdomadaire,

sont les suivants :
- Cours
Bénéfices correspondants
Année 1912:....... 5.677.507 4.210
— 19136 12.346.061 4.000
= S O AR » »
5N 11.362.402 £.574

BILAN DE LA BANQUE D’ANGLETERRE

Porte- Rapport

feuille, de la

or avances réserve

monnayé et aux

e Cireu- effets engage-

Dates lingots lation  Dépots publics Réserve ments

191% en mille livres st. en 0/0

6 aodt... 27.622 36.105 68.249 76.393 9.967 14.60
1915

12 mai,.. 63.628 223.479 194.116 47.076 21.06

19 — 61.707 225.007 196.577 46.155 20.51

20 61.738 - & 219.831 190.333 47.240 21.49

2 juin... 58.64% 33.531 215.778 189.926. 43.563 20.18

9= 59.385 33.153 214.78) 187.859 44.862 20.80

16— 50.529 32 214.801° 190.532 £2.032 19.56

23— 54.157 209.141 187.436 39.477 18.87

36 2220168 203.958 35.906 16.16

3. 264 207.758 188.961 36.G41 17.63
y A4 260 364046 210.071 191.769  37.082 15.57
DFee 33.775 243.846 217.725 y

60.907 273.176  245.353
4 apul... 60.222 J3.486 231.280° 202.139
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RECETTES DU CANAL DE SUEZ

1914 1915
Dude au 31 janvier...Fr,  10.840.000 7.520.000
Du 1er au 28 février.,..... 10.830.000 6.490.000
Duierau 3l mars....ovee 11.850.000 7.100.000
Du 4¢r au 30 avril..... vees  11.660.000 7.010.000
Duieran 31 mai.....ooeea  10.400.000 8.060.000
Du 1+ au 30 ]um ....... s 9.420.000 7.700.000
Du 1+ au 31 juillet..... +» o 10.530,000 9.450.000
Du 1°= aout 300,000 200.000
Du2 — .. 240.000 150.000
Du3d — ... 270.000 260.000
D = 140.000 160.000
Dubs — 90.000 350.000

Du 1% janvier au 5 aoft... 76.570.000  51.540.000

'CHEMINS PORTUGAIS

Les recettes de la Compagnie des Chemins de fer
Poltu"ms se comparent comme suit avec celles de
Pexercice précédent :

1914 1915
Du 2 au 8 juillet: = ot
Torres-Figueira-Alfa -
TeIlO8 s e Fr. 69.005 06 71.916 67
Beira Baixa......c.... 40.189 33 41.583 33

721.237 83 731.805 55
830.522 22 845.305 55

15.072 22 15.122 22
3.700 » 4,422 22

Réseau non garanti...
Total. . .Fr.

Ligne Vendas Novas.
—  Coimbra-Louza

Depuis le 1° janvier :

Torres-Figueira...Fr. - 1.313.489 62  1.388.761 09
Beira'Baixa........ .. 903.547 66 954.138 88
Réseau non garanti.. 15.544.896 05 15.811.666 63

HE

Ligne Vendas Novas..
— (Coimbra-Louza.

-1

.761.933 33 18.154.566 60

347.205 55 403,955 5
90.305 56 85.6717 1

oo

CHEMINS DE FER ANDALOUS

1914 1915
Recettes du 21 au 31 juillet.P. 962.585  962.591
Augmentation en 4915. 6
Depuis le 1¢ janvier..... Pes. 16.711.655 16.512.506
Diminution en 1915.... 199.149

TRAMVVAYS DE BUENOS-AYRES

Les recettes du premier semestre de 1915 se sont
élevées a 33,990.073 fr., en diminution de 3.313.046 fr.
sur celles du semestre correspondant de 1914,

THE SPIES PETROLEUM COMPANY
Voici la derniére production qui soit connue :

Pouds Tonnes
Semaine finissant le1°= aotit 1915 275,200 4,439
14 janvier au 1°r aout 1915...... 7.984.880 128.788
Méme période 1914, ... vivaniany 8.468.570 136.590

Prix du pétrole brut & Bakou : 53 1/2 copecks par
poud,

COTE DES CHANGES

A Paris. — Londres, 27,05; New-York, 5,671/2;
Suisse, 107.50 ; Italie, 90 ./.; Hollande, 229.50; Es-
pagne, 551 ; Rouble 1.86.

Londres. —-Pans 27,45 ./.; Amsterdam, 11,82;
Lisbonne, 36.25 ./. \1adﬂd ‘20 10; Italie, '30 320,
Petro"rud 147.50; ‘%torl\hnlm L,‘i

A New-York. — Cable transfert sur Londres,
4,76,60. Change sur Berlin, 81.62.

Lisbonne. — Agio sur lor, 49 0/0.

Madrid. — Paus 0275

Rio de Janeiro.— hhange sur Londres13 d, 13/16

COURS DES METAUX

A Londres. — Cuivre & 3 mois 75 3/4; Etain &
3mois, 156 1/4; Plomb, comptant 23 1/2; Zinc, comp-
tant 90 ; Argent métal, 22 3/8 'once.

PRIX DES' MARCHANDISES

Blé, — A Paris, ..... & .ooves A Chicago: § ;..
fin juillet.

Farine, marque Corbeil, .

Sucre blanc, — A Pams, SS raffiné ..

Caoutchouecs. — A Londres : Plantations, crépe
2sh. 5 1/4; Para, 2sh. 5 1/2.

Café. — Le Havre, 50.75 septembre.

Naphte Russe. — 53 1/4 kopecks le poud.

FLaillites et Tiquidations

Juga Tin. —On annonce un dividende de 1 1/24.
par action, qui est mis en paiement depuis le 30 juillet
sur présenfation des titres adressés au liguidatenr,
Sallsg)uw House London Wall, Londres E. C.

DISSOLUTION

The Arnoya Mining Cy. — Une Assemblée est
convoquée pour le 9 courant. Les actionnaires sta-
tueront sur la dissolution de la Sociéte.

Bilans

Crédit Lyonnais,

ACTIF 31 mai 1915 80 juin 1915
Especes en caisse et dans — —
les banques........ Fr. 678.023.311 86  807.982.983 59

Portefeuille et Bons de la
Défense Nationale......
Avances sur garanlies et

901.183.045 31 857.080.539 12

BONOTS, LN S 262.316.149 33 953.873.414 10
Comptes courants ..., 401.819.686 66 395.836.421 98
Aclions, bons, obligations

etirentes i v i 9.095.146 T1 9.033.795 37
Comples d’ordre et divers 23.521.949 68 28.037.5561 92
Immeubles 85,000,000 » 35.000.000 »

Fr

2. Jl(l UJW 2&\9 a) 2.987.744.726 08

PASSIF

Dépdts et bons 4 vue. .Fr.
Comples courants..i.....
Comples exigibles aprés

encaAISsement. v vu. .. ias
Acceplations. .
Bons & u:h(:.mce
Comples d’ordre et d erS

648.967.218 6%  656.549.508 93
1.033.505.702 08 1.083.800.433 06

105,865,530 28  122.037.852 45
15.462.066 34 15.834.49% 86
20.434.092 10 19.736.58% 19
36.956.516 04 39.518.697 52

Solde du dividende...... 6,250.000 » 6.250.000 »
Profits et pertes :
Solde des exercices an-
U] d LYy I e e R 18.918.155 07 18.918.155 07
Réserves diverses, ., ..., 175,000,000 » 175.000.000 =

250.000.000 » 250.000.000 »
2.310.959.289 55  2.387.74%4.726 08

Capital entidrement, versé

Coupons
A L'ECHEANCE DE JUILLET %

Déduire Vimpdt de 5 0/0 des valeurs marqudes d’un
astérisque (*).
; CivouigMe LisTE
Echéance Nominatif Porteur
Valeurs diverses :
1 Energie Electr. Littoral Méditerr.

Ohhg'lilonsa()/ﬂ (e e S 498 1195
— /050,80 sl 960 895
Actions, c. 'll) .................. 14 40 13 23
1 Est-Lumiére (Electricité de IIst
Parisien)oblzer2Tnda sty 10 80 10 07
1 Etablissements Chapal fres* (Ane.),
abligations, 6 480 i st 12 9 1125
1 Etablissements Gaumont, obl.50/0,
COUP: Bt s il AN 18w 11733
1 Etablissem. Hutchinson, obl., ¢. 33 11 70 10 95
1 Etablissements Révillon fréres,obl.,
BONN D e e o 10 80 10 05
1 Etablissements Rouzaud  (Chocol.
Royat)y aet:ioad Fmliimr st 24 » 22775
1 Félix quniel (Steatmcue) obl.,
(e Ry S AR AR GRS e BN e L R 6 60 410 br
15 Fonciere et Immobiliére dela Yille
dN]gar Aol AR 3 B4 & br

1 Fonderie Artistique, obl. 50/0.... ~ 8 29 7 86
1 Fondoir Central de la Boucherie,

iRt PR ES as LA R Ml > 6 825
1 Forces \Iotmceset]]clana"e de Gre- \

Hablefioble @i d senaneanie Lees 1080 10 05
1 Force ef Lumisre” (Soc. Génle) @

Obligations & 1/2............... 10 80 10 15

—_— oY P T e s e e 12 3 11 30

15 Forces Motrices du Haut-Grésivau-
S dansiablustidobe i ihm Sa 1251895
1 Forces Moh ices de la Loue, obl.

B e S e T T 11 .50 11 25
1 Forces Motnces du Rhone :

Actions, €. 29 ... G 9 60 8 575

Parts de fondat. el O S 4 80 4 36
15 Forces Motrices du Yercors, obl.

B B R A B R e G 12 » ' 11 425
1 Glaciéres de Paris :

Obligations de 300 fr., ¢. 30..... 1.20 . 676

—_ de 500 fr. c PR b AR 1 (3159

1 Hotel dn Cerele de la Librairie,

Ll o L N e S A A5 o 5w
1 Hotel Régina, séries A, B, obl,,

(b R T e e A b 12 Coniii 11599
1 Imprimerie Paul Dupont, obl.,

CORRbOLON: St e U 960 903

1 Locations Electriques, act., ¢c.3pr. » » 1 80
5 Lumigre et Energie, obl. 50/0 [up® Mg BLSR NG e
30 Magasins Modernes, act,, c. 186. . 2 40 2 25

1 Maison Bréguet, obl. 412, ¢. 13.. 10 80 10 09
1 Majorelle freres etC‘“,ohl "11/2 oD 95 14125
Ma]acca Rubber, obl. 6 0/0 1’°h\'p :
A A e v b e et e au cours en £
1 Malétra (Etabliss.), obl. 5 0/0, ¢.67 12 » 11 23
e ACH 6 gal i 12 » 11 35
1 Marconi, Internat, Mavine Comm.,
oblin B oty s i e e e A D 6

=

Manufacte d’Armes de SL ]‘lienne:
Actions, n°t 1 & 24000,
— - nos 24001 & !'l“()““ (o T

1 Moulins de Corbeil, obl. sJ/D c.b3
1 Pare.de Bercy, act., ¢. 2T
6 Petit Parisien 111, act. et 1nnl~
GOURFERIME s e e
1 Pétroles (Cie Industrte
coup, 19
1 Pétroles (Soc.
G e L e R S
1 Port dn Rosario, obl. 5 0.0, ¢. 24..
1 Ports de Tunis, Sousse ¢t Sfax, obl.,
(a3 B A R I S S AR GRS
1 Pmnlmi\{ himiques tl Alais et de la
Camsg e
1 Produits Chimig
obl. 50/0, ¢
1 Produits G hlmrqma Marseille-Les-
i i G (0 R S e
1 Raffineries (\L ‘\uru'lw Say, obl.
G0 Dsre A B R RN L A
1 Roghell J.le lln l’xﬂllllll\ Alimen-
taires, QCLSICH T Sl o iyt
1 Royal Hotel, L\m! DRl G
1 Sablieres de la Seine, :m' () R
1 Secteur Elec T de 1a Place € li-

chy, act., P L e
10 La Sote, \':Inl. 0/0Ge. bt sl
1 Sucrerie. Brésilienne es, obl. 5 0/0,
AU B T a b s ey
4 Sucrerie de Chevry-Cossigny, obl.
1 Sucrerie Centrale Coloso de Porto-
RicoiioRl e, D eiiaihoiny e
1 Sucrerme de Licusaint, obk.... . ..
1 Snd I‘]lm-h'ir.;ur}, ool e e
1 Tanins Francais, obl. 50/0 ...,
1 Téléphones(Soc. Indust.), obl. 4G/0,
COMPA- AT sonilsimnsnisss
15 Thomson-Houston, act.,
4 — obl. ;
1 Tl.lﬁP Maritime (Soc, \Lnaul ) ‘obl.
B1070 efidba i e
1 T:'nvmlxdc Marseille (Grands), act.,
(Hoii sl St R A e
1 Triphasé (Le), obl. 41/2, c. 20 0u 30
1 Union Electrique (L") 2
Obligations série A, ¢. 3b......\
— G A e L

17 Usin. de Pierrepont, abl. 5 0/0,c.4

1 Usines du Rhone (Soc. Chim. des) :
Actions Old‘ildll("a. (LR | P

= vilégiées, . 40...- ..

1 Yerreries du Puy- de- Déme, act,,
(o) e B S e TC SR A
1a¥oltasTaiepblaar@Fics  dHie e

Valeurs diverses :

15 Appareillage Electrique Grivolas,
Obligations, ¢. 8

1 L'Air L1r[mdL act.,
10 Bastos (Manuf. Tabac et Cigares(,
A CH NSO BT T

1 Biterroise de Force et Lumigre,
b R b e B e

1 Chaux (_t Ciments Romain Boyer,
(0] o] P Y R e e e R

5 Cirages Francais, act.; c. 68 (solde).
15 Distilleries de 1'Indo- Chine, act.,
coupon 31 (solde)...oiiiiiiin..

1 Electricité du Sud-Est, obl., ¢. 18,
10 Eleetro-Chimie (Soe. an.), act.,¢. 24
15 Eridania (Soe.Ind.), act.; ¢.22 (acpte)
1 Félix Fournier (Stéarin.), obl., ¢. 22
1 Filatuve de Schappe, a Lyon, act.,
aoupon B0 e e e

1 Filature de Schappe, & Thizy, obl.,
connoneA ks s e

1 Gaumont, act., ¢. T (acompte)i ...
10 L’Hélice Intrﬁgrale (Chauviére),act,,
OV OIS LR S gl

15 Immob, bd Haussmann, hons; ¢. 2.
1 Imprimerie, Libr. Berger-Levranlt,
obl.; ¢. 9 de mai...
5 Im]ulmmm de la Pu,asn act., ¢. 26
1 La Ménagere, obl. 4 0/0, c. 96,
16 Omnium Intern, des l’dtroles, act.,
COMPON. B i R s s

1*Orizaba (Industr. d'), act., ¢. 35..

1, Le Petit Muldzonal, act. 1ib, s 76.

act. non lib.
1 Produits Llnm]quus d'Alais et Ca-
margue, act,, ¢, 3., 00
1 Produits (“h:mlqu(_sdeSamt TDenis -
013} ko L B o AT G i D
Obl. 1()10 e
1 ILa Soie Altlﬁme]lc ac., c.oA1.
1 Soie Artificielle dl:ncux X e
1 Stcarlnmle et Savonnerie de Lyon,
‘ol o et (R e e S R
1 Sucrerie et Raffinerie d'Egypte,
obl/rev, var., c. 435 et G
15 Sud-Lumiére, obl,, ¢. 9. .0vveenss

1 Télégraphes du Nord act.y e T
15 Télégraphie sans fil (C‘° I'rang m. )

Aetionayantlins Sanr e s 2
Parts, R e R
15 Union Commerciale Indo-Chinoise,
N OHONR o e s e o il

1 Union Photom Industr, Lumiére-
Jougla, act (o 1S R LR

19 »
1“ N

33 437
11 952
60 »
14 40

=
w

24 »
12 »

10 80
26 40

19 20

12 50
36 »

1 44
19 20
9 60

o"!ﬁ
5 76

10 80

b D
11 25

> bl

9 60

9 60
€

1{)

10
22

97 5
10 5

e o

23
1

10
24

16

29
8
L1

85
6
05
10

87

27
26

40

25

67
89

325

70
h)
18

1
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Releveé des Cours de la Bourse du 2 au 6 aott 1915

Foxps p’'ETATS FRANGATS.
Al00 %

3 070 Amortisgable .. it des cravinds

SF R0 0D B e i vk e
— postérieart au qer fév.

DHI":‘Li Chemins de fer de I'ftat, ,.o.ues s

VALEURS FRANGAISES : /

Bangue de France...
Banque de I'Algérie. , ..
Banque de Parig et des Pay
Compagnie Algérienne ... ...
Comptoir National d’Escompte, . .
Crédit Foneier d’Algérie et de Tunisie, L p
250 {r. p.
Crédit Foncier de Ifl‘nl'cc ....... A 53
Crédit Frangais ... ,...

Crédit Industriel, act. -
B act.

B:lnquv Francaise pr le Comm. et I‘lndu:t
B'u:quu de l Union Parisienne. ., .

":'-U:,h !-: des Immeubles de France.
Bane-Gueln 4
Est-Algérien, ¢
Est. act. de 500 fr..
acl. de joulissance.... ... vens
Lyon, acl. de capital:. .,
— de jouissane
Midi, act. de capiml
— acl. de jouissance
Nord, .ui um lllllﬂl

Ollnann m.‘l de Ld]lIlzll
— de jouiss
Ouest, act. de capital
act. de jouissa
Ouest-Algérien act,..
Docks el Entrepots dn
Enllo[u')ts eL Ma 1~«i s

Métropolitain, act. de capital . .

Nord:Sud, aclions.......... ¥
Chemins de fer de Santa-F A

Omnibus, act. de capital. ...
— acl. de jouissance,
Omnium Lyonnais.........
Tramways de Bordeaux
Tramways (Ci® G'* Francai
Tramways de Paris el Départ. de la Seine.
Tramways (Cie Gle Parisienne de), ordin...
— priorité.
Voitures & Paris......... A DT
Compagnie d’Aguilas
Compagnie du Boléo, act.
Cuisre et Pyritess: s s iy
Electro-Métailurgie de Dives . , ..
Malfidano, jouissance
Métaux (Compagnie Fi
Lifans 2y Kbl ISl elsc s DA ey

Canal ae Panama (Sociélé Civile).........
SuezL i I & LY ety KR e
— parts de fondateur.
— Société Civilel. ... [ 0.
nquiémes).

Etablissements Patk
Forces Motrices du Rhone. .vvuuevivevess
Pétroles d'Oklahoma (Un. des), acl. prior.
Phosphateset Ch. de fer de Gafsa....,....
cinquiémes de parts.
Printemps, act. ordin..... 5
Thamson-Houston ...
Rallinerie Say, ord..

— prioritd........
parisicnne de Distribution.......
gle d’Electricité Quesl-Parisien. .
Electricité de Paris........... iy
Soeiété des Téléphones..........

Fonos p’Erars BTRANGERS.

/0 1886.... A
4 0/0 1896, coup. de £ 100..
- 5 0/0.4907 10LErieur OTveevrenss
5 0/0 41909 —
4. 4/2 1911 o A
Belge 3 0/0.1895-1905.......
3 0/0 1873-1898, coup. 13 et 30..
Brésil 4 0/0 4880, COUP. 100. s urvreearse
5 0/0 1898 Funding, coup. 20.1.
5 0/0.1908-1909 .. reinseie
5 0/0.4909 (Pernambuco) ... ..cvvve
i 00 A e o e e s ame b o ety S
Buenos-Ayres 4 4/2 or 1009-12 (Prov, de). .

Argentin 5

Samedi
34 juill.

se me

. oe
ssse 0
“n
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ae

ase w2
ses ne
..
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s w3
R )
nen we
v we
see wd
ee o we
sev wp
sans we
e e

e

e

Lundi
9 a0k
($8) s
7575
90 85

G20
615 ..

Mardi
3 aoub
69
10599
90 85

4300 ...
2524 1.

861 .,

Mereredi
4 aoul

665 .,

Jeudi Vendredi
5 aoul a0l
B (i1t rih
75 50 15 GO

] R 90 95

AL oi 401 5

W5Th .. bSO .u
2524 2520 ..
861 .. 862 ..
Qo
S e

615 ©.
1006 .-

i

230
184
709 ..
715
512 <
102

330 ..
258 ..
101 ..

3980 ..

1

080 ...

10 .

1321 ..
263 .
10t ..
3000 ..
1685 ..
21700 ..

105 ..

460 ..
81 50

700

510 ..
308 ..
312 .

143 ..

Bk
580 ..
205 ..

%

1240 .. 1249

1070 .. 465 .
696 .. 696 ..
2001 00 s

101 .. 103 ..

83 82 50
F AR ) (A
CRNL S B

145 ..

69 5

570 . 57l s
200 .. 200 ..
b e S

1315 ...
252 ..
100 ..
3950 ..
1605 ..
2700 .. 2125 ...
546 ...
105 ..
.5‘.’. o
104 ..
208 ..
vy eh e

395 .. .. ADZ.L
260 ... /262 50
404 50 400 50
Yoy L L S e
499 .4 - 502 ..
16w bl
462 50 &6% T5
..... 465 ..
B1 60 - 82 ..

Bulgarie 4°1/2 6T 1907 vescatasiosnssansnse
Chine 4 0/0 or 1895. . .
5 0/0 or 1902...
— 5 0/0 or 1903.
5.0/00 4910, .. .ae asesas
5 0/0 or 41943 (réorganisation) ..

Congo (Etat di) Lots 1895
Danemark 3 0/0 4894. ..+ sss0en
Egyple Unifiée, coup. 500... ...
&3 Coup. 2,500 0 0uenns e aye
coup. 25.000 . .
T . 81/2 privilégice, cou;) 1r' 500. .
Espagne 4 0/0 Exlérieure, coup. de 160...

= = — k0.

i e — 0 &BO.es
iy iR b T o s e G e e i
~ 191050/0..... i

Hellénique 4 0/0 1902. .« eeaeesss
4[}/01910....
50/0 1914,
Hoi]andr'so;’ﬂ COUP, 4,000 conersensnsena
Halie 3 4/2, ¢. 35 ...

R s o
Japon 4 0/0 1903, coup. de 20

et - coup. 100.

oy o= coup. 200....

— 5070 1907, coup. de 400 ..eacuesas

e R R R

30704943 (BONYiswive s sunivoses
by B B ) SRR S R 2
S O e st s s
Minas Geraes (Etat de) 5 0/0 or 1907

Norvégien 3 0/0 1896....... O o A 3
o 3 1/2 0/0 1902, coup. 17 {r. 50 3
= — coup. 3% ir..

o T 1/2 490505 Ll ddii daae

Portugais 3 0/0 17¢ ‘;érig, coup. de 20 et 400

o e vaeiser ey L R At

e 41/2 1891 (obl, des Tabacs) .
Roumanie, rente convertie 4 0/0......

1810 4 0/0..
Russe 4 0/0 1867-69. ...
4% 0/0 1880.......

% 0/0 1889, coup. de 20..
coup. 100...
4 0/0 1890, 2° et 3¢ émission..

- — 4% émission. ... ...

— Consolidé 5 0/0, 47 et 2° sér., c. aoo
o e h k1) PR T
S B A e R e g
i B U T e A e
— 31/2 0/0 or 1894, coup..87 fr. 50 ..
== B 0/0. 49085 R T

— 4 1/2 0/0 1909.:.

— Antérieur 4 0/0 18945 v e onen

Let. de gage 3 1/2 Banq. Fone, Nobls®
SARLA-FO B 0/0- 400 . vt it s dve
Sao-Paulo.5 0/0 or 1907......
bons du Trésor 5 070 4913....
Serbe 5 0/0 1902. .- veeus SRR
/S ARB il ey
1/270/0 1909, . ...
5 0/0 1943....
Suede 3.60 0/0 inlérieur..

simssasassasns

— - 3.4/2 0/0 différé 1907..... el
— — 4911 wh
Suisse 3 1/2 1899-1902... ... 4%

Dette Olfomane Unifiée 4 0/0.

Otloman Consolidé 4 0/0 ........... iz
—  privilégiée 40/0 (Douanes).
— priorilé Tombac 1893.....
e 40/0 1894, ovvvee
e 3 172 1894, .
s 5 0/0 1896....
e 4 0/0 1901-05. .. -
o 4 0/0 1904.
— 4 0/01.]03 ......
— A0/ AO09 Sl R e o ‘e
e 4 0/0 (Soma- Panderma)........
gt i B e AT

Uruguay 5 0/0 1905, coup. 25....

VALEURS DIVERSES.
Actions :

Banco Espagnol del Rio de la Plata...ovue
Banque Nationale de I'Atrique du Sud ....
Banque de Commerce de 'Azoff-Don......
Banque Commerciale Ttalienne.......... .
Banque Nation. du Mexique, coup. de 5 ..
coup, de 9%.

Banque Impériale Ottomane ....... A
Bangue Frangaise du Rio dela Plata.....
Banque Russo-Asiatique...... e S fo
Banque de Comm. Privée de St PLLcrsbaurg
Banque de Commerce de Sibérie.......
Banque de I'Union (Moscou)...... T

Crédil Foncier Egyptien.
Crédit Foneier Franco-Canadien.
andalous....
Atchison 'l'og\oh 1 aet. ord
Méridiomaux Maliens =, . . .{ ... 0%

5.0/0 1913 (Ch. de fer Lunn'-llal).

Samedi
84 ruill.
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“owe
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e wa
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s wn
e ee
fes we

ees en
sae en
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Lundi
2 aout

91 90

8
w8 ..
8365

92 50
78,75

76 50

72 90

97 ..

Mardi
3 aoul

92 .

it
430 ..
6 50
88 60
88 60

25

486 ..

360 ..
70 60

s

‘312 o

9% ..

Mercredi
4 aout

2 ..

“as s
sas wn

60

s o
76 25

93 50
7395

46515,

i85 ..

4713 .
99 25

B

Jeudi
5 aont

91 80

T .,

6185

o8 8b

%3 ..
i0 ..
158 ..
360 ..
%50 ..

881 ..
”us ..
17771 AN

Vendredi

6 aout

W T
M
432 .
85 i
e
88
<8
87 ..
86
86 ..
450 ..

tae e

S
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e
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as sw
oo wh
61 85
51 10

vee ne

auv e

245 ..

|




SR s

DT S S AL e S L i

480

LE POUR ET LE CONTRE

8 Aol 1915

Samedi Lundi Mardi Mereredi Jeudi Vendredi . Samedi Lundi = Mardi Mercredi Jeudi qudredi
34 juill. ~2aout 3Jaout  4aout  5aout  @aolt 34 juill.’” 2 aoat 3 aodt 4 aodt b aolt , 6 -u_mL
NitraterRailways, Atbiordss ciiess ohtveast b asise L R R e Rio-Tinlo, PrEfErenCl.cocassscasavasnas  ~ae so  sas se saa e " eun as  aee 4e  ite ee
Nord ESpagne.....ceee. 362 . AN ARR S S e Sosnowice s s S S e B PR . .
Saragosse (Madrida)....... RS S ta Ttk G823 - 304 R PRt s 350 S 3B LAghnasENItriter e st U nasoel o, sfes i o R A D S S D R
Tramways de Buenos-Ayres Bkt Ll 20is 80 .. e LR Lantaro NitratelssdetiFsf Tk s ssete A A S 2] Dits Sowt o s ol ‘.".<'l .
l\lcxieo—'f‘r:lnuv;u‘s_. act. de 100 dollars. ... o 8% 180 T AR T8 e 187 .. Azote (Société ;\'Or\'_(‘gir:nne)‘ act. ord. s .21,)15 Tlh.) :E; .,{)J 5 ..;A_F. .
‘Wagons-Lits, . ordin. .. i, .. .00 L SR CAR O St anags S Setp A AN ) 54 RsbASI At GUEIDATIONS . e s waie ofvis s svia's SOy s iSy b o I B Pim Stk by (R 1.:‘40 ] i-‘ 18 e
— Privibdamien o mian] T A R N R e S N s Naphte!(SociGté RUSSE).ceeaasesas cunnnian T he e 201 e ORS00 st 200 S 1302 S
Hellénique d’Electricité (Thomson). .. SRy i DN e SeH oo OrentalE CaT et e S e S0 ST s Bl e ais o e R Sl e
Usines de Briansk, ordinaire.. e 200y S 280 00w BRI L PORR (98D v, l‘l‘D“’U(lllili‘ . Sada 3_.-; G L T .3!.; 5 r} A
—_ privilégiée LA 30 S B0 0GR 80 DNkt 2803 R s SRR Sucreries d’Egypte, act. Offllfl aa e Oéenlp salias 03 S :3 o f:} 75
Rio-Tinto, ord........ YR 5190 151() 1501 .. 1500 .. 1490 .. — —  act privil. eo e B3.. B3 5325 B3 T O
—_ EIDSSES CONPUTEs I I Tt sitiaiia can A R B Sz e ST T N Bl SO Tabacs des Philippines......... B Bl s e LRy 5 . aan e
Cours Cie Centrale d'Eclairage par le Gaz (Lebon et Ci¢)...... Nennssessex [ MEtropolitainida PaTis 3:4) 2 0/0. s daieiiiia due viies o as
FONDS GARANTIS PAR LE GOUV. FRANCAIS. dela sl G de Pais et i oo ey e AR G e A — 50/0..0es e . .
semaine | charhonnages du Tonkin (i) . .
©Obligat. Tunisienne 3 0/0..«a.. tteressnsasnesnasssnsss o 302 oo | Houilldres de Dombrowa. ver «» | Rosario a Puerto- Iw;,lgmno .......... Al .
Anpam et Tonkin 2 1/2 0/0...... (4 ‘E‘O Mines de Béthune (1/509) . Ry 95 . (Ghedetar i b A e sl i vt ciisae e
Afrique Occidentale 3 0/0 1903-10 ... ees 319 50 | @ourridres............ 5 S I DS = LRV o o A
Congo Frangais:3 0/0 1909 ...cavaanas cansanes L ones oo | Tans (17400 d'aCHON) et iins 2 e 99 Tramways (Gie.GEnle Francse) 4 0/0.s.eees R Sl
Indo-Chine 3 0/0 1909.... 36% .. | Boléo (1/500¢ part de foudqteur) ..... Tramways de Paris et de la SEINe §0/0 «eevenenes seniee
M & 0/0AD ks 2t shes Sk vasa s AR R e Ly i s i e T 885 .. | Tramways (Cie Gén'» Pax SR T
i 71 {0) U110 s 920 .. | Eaux (Gie Gle des)3 0/0 v .#lo 50
CoLONIES ET PROTECTORATS. Carmaux (1/23.200¢). 2660 .. | Parisienne de Distribut. d’Electr. 3 3/4 0/0..-.- AR deatee :j':?j .-
KIivOi-ROZ +eusinas 835 .. | Parisienne de Distribut. d’Electr. 4 0/0 «ueuaees . H’f .
Indo-Chine 3 4/2 0/0 1899-1905. cevuensasercananersonss  osv a8 A nes s A Dat s e s 93 .. = L g Bi070% i e deriiive 48D e
Indo-Chine 3 0/0 1902 e o A 1650 < | Electricité de Paris £.0/0 :..eevesseenasens Gaidtae
Tunisien 3 0/0 1902-07. S T 1000 .. | Est-Lumigre 4.4/2 . sesis
Aciéries de France. 660 .. | CieGénérale d'Electricité 4 0/0.: . uesvernss e e s se ee
EMPRUNTS DE VILLES ET DU CrEpiT FONCIER. Aciéries de Longwy ve oo | OUESE-LUMIETE & 4//2 0/0+ i erannverns

Paris 1863 4 0/0.«vess-. 60,

— 4871 3 0/0 tout payé. T ngiois
ARSI 000 Tl e A I o
T e T R e R LR A
18922 1/2.. veees 283 50

= koo e e
1894-06 21/2 ... : ciLey T 28D

—~ 189872 0/0 . o 8304
—_ — 1/!........ 88 ..
= 18991050/ 0 L MIEkroY B Sk s SN 313...
e — /4. . 81 50
— 4904 2 1/2 (Métro).... Qo
~ 1904 2 1/2 (Métra), 1/5¢. 70 .
— 1905 2 3/h A/ heieiiaas 8 ..
— 4910 2 3/4 obl. 2001r... 144
— 1910 3 0/0..... ; 302 50
- = 76 50
— 1912 3 0/0...... 218 ..
Marseille 1877 3 0/0.. s
Crédit Foncier de rrance ohl Comm. 1879 2.60 0/0.. l,’.{; 5
== = = 9
-’ obl. Foncidres 1879 3 0/0..... 474 ..
— obl. Communales 1880 3 0/0,.. 468 ..
— obl. Fonciéres 1883 30/0..... AElEh T S 05
o = 1885 2.60.0/0... ~ 330 ..
! — J/ B T9:3e
— obl. Communales 4894 3 0/0... . 320 ..
— — 1892 2.60 0/0 .~ 350 ..
— obl. Fonciéres 189% 2.80 0/0.... 313 ..
—_ obl. Communales 1899 2.60 0/0 340 ..
— obl. Fonciéres 1903 3 0/0...... 400 ..
—_ obl. Communales 1906 0/0 .... 403 ..
— obl. Foncitres 1009 3 0/0...... 211 15
— obl. Comm. 19123 0/0 t. payé. 205 ..
obl. Fonc. 1913 3 1/2,320(r. p. 403 ..
— — toopayé: i P A12e
— obl. Fone. 4 0/0 1943........ v o A2005
— Bons de 100 fr. & lots 1887..... B ..
Banque Hypothécaire 3 0/0 4881...iueninneienins s Joaas
Immeubles de France, obl. 400 fr., intér. 6 fr. Bl
— obl. 475 fr.mlér Tfi.'..........

Foxps »’ETATS ETRANGERS
Busme obl. 4 0/0 Ch. de fer Donetz.. .

— — Dwmsk-\'llehsk A il
_ —_ - Koursk-Kharkof-Azof. i
— — —_— Orel=Griasi:i... v wals ah

VALEURS DIVERSES (Actions).

Banque Hypothécazre.rranco-m gentine ..

Banque Nalionale d’Haiti . i) Baaroy
Banque Suisse et [‘ranqmse ........ 5 R RO
Comptoir Lyon-Alemand ......cuevues i Fox e
Crédit Foncier Argentin, act.... 3 A e
Crédit Foncier de Buenos-Ayres. R
Crédit Foncier Colonial.......... £ YIS
Sous-Comploir des Entrepreneurs ......... Geaadeie e e

Chemins de fer sur routes d’Algérie, ordin. ..

- — PLIOritésgiieis: i 02050

Eaux Minérales et Bains de Mer 46 .
Cables Telégraphiques.......ccooiii.ine 145:..
Edigon, act= 5 anmietian £
—lapartdedondat. &2 00l Se e IR S s Je vl i

Eclairage Eleétrique...vaveee 108 .
Eqlairapelet FoTca s oY pi R S R s e g
Loire et Centre (Cie Eleclrlquc) Fi L
Est-Lumiére 125752
Compagnie Générale d’Electricité. ...oiavevunan.s vaeae
Havraise d’Energie Electrique, jouiss... St
— — capital. 800 ..
SeetenrndeilaiPlace Gl ohy e P s e e M i
Travaux d’Eclairage et de Force Wiaian
) €l T R S e A A G, 5 (s PSR B3
Eclairage, Chauffage, Force MOtrice.....q.ae T R )
GaZ Bl EAUX . iy unecesanaanssasrsssssssnnnanssnsnnseas sos v

)

Aciéries de \Ilcheulle
Aciéries de Paris et d’ rJuumu. (A
Aleliers et Chantiers de la Loire.....
Chétillon-Commentry....... %
Fives:Lille. ioiiie e
Acjéries de la Marine...... e
Forges du Nord et de I'Est...
Schneider et Cie (Creusol)..
Métallurgique de 'Aridge.. ..
Monthard-Aulnoye (actions)
— {parts). e i, daaas
Tréfileries et Laminoirs du Havre..... O ok
Usines Métallurgiques de la Basse-Loire. .
Chargeurs Réunis ........
Havraise Péninsulaire.. .
Agence Havas.
Air Liquide.'.
Compleurs et 11 atériel d’ U:mcs a (1'12 &
Etablissements Bergougnan ....... vaee
Etablisseraents Debray
Etablissements Malétra. teaees
Ve R e o e S e e
Galeries Lafayette . ........... o
Grands Maulins de Corheil. oo ovianneasnsintinss
Matiéres Colorantes et Produits Chimiques de St-Denis. .
Nouvelles Galeries REUNIES.cveueavevnasannst el e
BelIIouria LR aE kS i
Pelit Parisien
Pétroles (Cie Industrielle des) .
Port du Rosario.......eeeee
Richer (Anc. Gie).. ., ...
Usines du Khone, act. md e

Obligations Francaises:

Bone-Guelma, obl. 30/0 .....
Economiques, obl. 3 0/0..
Est Algérien, obl. 3 0/0... .
Est; obl. 8 0/0...v44 . ves
— obl. 4 0/0. 5
e S R A
— obl. 3 0/0 nouvelles ..

——obl. oM /om0 /0 tes i i
Lyon, obl. Bourhonnais 3 0/0 .
—  obl. Dauphiné.........% %
— obl. Dombes Sud-Est 8 0/0.......
— — 3 0/0 nouv.
—  obl. Méditerranée 1852-1853 3 0/0.casesaasas
= 0bli Pe-L-M. 4 0/00vaveaaiii. e o Al L s
— obl. 3 0/0 fusion........
— obl. 3 0/0 fusion nouvelle.....
RO DLl 0/0 s ke bt o s S S
Midi, obl. % 0/0
=t B st et SREROE SO DI

— obl. 30/0 nouvelle.........
— obl.24/20/ i
Nord, obl. 5 0/0 Série E..cuvvasnanas
— obl. 4 0/0 sérieD..
= BRI G
— aobl. 3 0/0 nouvelle.
—=-0blie a0 il
orléans, obl. 4 0/0..
— obl.3.0/0
~  obl.3 0/0 1884..
- ObI DR ORISR e S
—  obl.'3 0/0 Grand Central 1853
Ouest, obl. 3 0/0...
— 0bl. 3 0/0 nouvelles
— obl.2 1/2 0/0 .....
Ouesi-Algérien, obl. 3 0/0..
Sud de h France OBLes /0 R wetmm f o b B e
Chemins de fer de I'lndo-Chine et du Yunnan, obl. 3 0/0
Banque Hypothée. Franco-Argentine 4 0/0.
Crédit Foncier‘Argentin 4 0/0...vcvuun.
Crédit Foneier du Brésil $ 0£0...4.....
Crédit Foncier de Buenos-Ayres 5 0/0..
Crédit Foncier Colonial, obl. de 300 fr.
Médog 3 0/0¢sssses

AT

1799 ..
498 ..
237 50

U .s

S ANRAAN A

Procédés Thomson-Houslon & 070 -
Eclairage, Chauffage et Force Motrice 4 0/0.. aseeen
Gaz el | .
Gaz (Cie ¢

Gaz pour la France et I'Etranger.4 0/0..

Gaz GEneral de PariSs 4/ e usenssusavsicensinsos “ee
Sels Gemmes et Houilles de la llus:te Mmdmnale -'. 0/0-
Ateliers et Chantiers de.1a Loire, obl. 3 0/0.+.csxseesse-
Chanliers et Ateliers de St=Nazaire 5 0/0 ....seeesssacs
Chatillon-Commentry & 0/0.....cevessenses saans .

Electro-Métallurgie de Dives 4 0/0.
ELVeS-Lille s 0,0 ) o iieia cudiiin
Forges et Aciéries de la Marine 4 0/0...veev-« cdden ety
Forges et Aciéries du Nord et de 1'Est 4 0/0
Métaux (Cie Francaise) 4 0/0.. ..
Oural Volga (Soc. métal.) rev.
OMMIDUSEL /0 s s
Transatlantique (Cie G1®) 4 0/0. . ..cusennn.
Annuités Société N
Nouvelles Galeries REunies 4 0/0.........
POTL A ROSATIO B 0/0% e v vuinn ranins
Panama (Soc. Civile d’Amort.) obl, 3% SErie...ceeeeseses
SUez B 0/01 80 BETIe . e e et SR v
== bons de coupons .

Fonps p’ErAT ET DE VILLES ETRANGERES

Chili (Caisse hypothécaire) 5/0/0 1914 cveveeesaacesasss
ST 0/ OIOT A0S sl oslaln s bsoieraie ola
Suede £ 4/2 0/01943 v v vuunn R R T e R S L E

VALEURS ETRANGERES (Actions).

Crédit Foncier de Santa-Fé. .
Tramways de Tunis......
American Telephone..
'lcll'”lilphﬁ‘i (lu \Iord

Conshuctmn dc Locomotives (Société russe)
Donelz-Youriefka,
Industrie Houillére de la Russie Meudwnale, ord.. .

— —_ prlv
L e e e T e
Buen Tono..........
Norvégienne dclAzole, act | $JiEd s

Obligations Efrangéres :

Andalous 12¢ série, TeVENU VATIAble .u.ssassvsssssessnse
— — —. fixe .0
— 92¢ gérie, revenu variable..
— fixe sicaive
Central Pacific 4 0/0,..vuevanaves
Chicago Milvaukee & 0/0.veesveves
Lombaxds 3 0/0 anc.....
~—  sérieX...
New-York-New-Haven. ......
Nord de I'Espagne 3 0/0 1 série 5
— — 2¢ Bbrie.... reee

Barcelone priorité 3 0/0.. .. veviauian JEeven R ies

Asturies 47 hypothéque.. ... .ueeeuns R e S
— 9° hypotheque.

Pennsylvania 3 3/40/0. v evesns

Portugais 8 0/0 1°* rang rev. fixe......

— 3 0/0 2° Tang rev. var...
Riazan Ou:
MOSCOU-Noronegers it aar i o
Moscou-Windau-Rybinsk, obl. 4 0/0....
Nord-Donelz 4 4/2 0/0..uvavas
Volga-Bougoulma 4 1,/2 0,0 .
Sud-Est 4 1/2 1908, 1 .0aeuss
Nord-Est de I'Oural 4 4/2.
Ouest-Oural.

Altai 41/2,.
Embranchements de Ch. de fer 2 1/2 1943, ce.sssvssseca

A A e A B i Tl

Foe
e

391 ..

A2 ..

450 25
100 ..
366 ..
83 .
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It AN A

Mer NOiTe 44/2 0/0 1948 vassssabarassssonsssvssnssssss 880 .o | Banque Hypothécaire de Suede 4 0/0 1870.scessereavess 438 oo [ POTLUGAIS K 0/0 A TANG. s e vuusasessnssosonmsssasnasaen 350 ..
T B S T 3 O G bt o r i R S s  es h SR FoncieriEgyplien 3, iies S St s v 380 75 — fen 4
Obl. Réunies des Ch. de f. Russes 4 1/2 0/0-+cesess BT 851 — — 8207058030k A A 350 .. | Badajoz % 0/0.. cee e
Saint-Louis and San Francisco & 1/2 0/0..cseeasnn R b 5 F o — A o s e S T S SRBRAB e a0 3920 U STADTIS 0/ 415 %%
Salonique-Constantinople 8 0/0 .« ..vess SR el 227 . Crédit Foncier Franco-Canadien 5 0/0. 48% .. | CiMadrilene du Gaz 4 0/0 ..... 290 ..
Saragosse 3 0/0 17 hypothéque .. 3 Geesaneis i -0n00 Crédit Foneier de Santa-Fé 5 0/0..... 98 75 | Gaz et Eaux de Tunis 4 0/0.. 436 ..
—  3.0/02° hypothéque.. hen va e Oa i — = k172, .. «. | Usinesde Briansk 4 1/2 o/u ....... fhd i i A L
—  30/03° hypotheque.. vees 820 25 | Crédit Foncier de Stockholm 4 0/0.. .-+ +. | Industrie Houillére de la Russie Méridionals !. 0/0 tesesw U saniiva
Smyrne-Cassaba 4 0/0 41895 .. ... A e T L e AR PR DR e e s aroa ses oo | Portde PATA50/0 .ieuviiranniianiinian e b L
Land Bank of Egypl 4 0/0. AR 361 Alpes Bernoises 4 0/0 17 h‘.'polhuque........ ........... eee .o | Sucreries d’Egypte (obl. var. 400 fr.).... 30050
Banque Industrielle du Japon 5 0/0....coveeceeesans f eSS [ BrAZI ] RATIWAY i 4/2 v s et ariiatsa T e T SRR — obl. hypoth. 3 0/0..uvuee. 416 ..
Sameﬁi Lundi  Mardi Mercredi Jeudi Vendredj
= 3 juill. g2a0lt, 3aolt 4aolt 5aoat ¢ aout
MARCHE EN BANQUE & 42 e : 20 20
Eleinfontein: Sosi il wlnoios s sesnnansal Uaieng s P s s S :
Samedi Lundi Mardi Mereredi Jeudi Vendredi Lena Goldfields, coup C s i SEE 87 By i) 36 50 36 'Ia J{‘ Za
34 juill. 2aont  Jaoit 4aout b auut 6 aolt Lianosoff fils, estamp. ou NON.....censs A Dy TSy | By P i R T P
— e = — Malacca ordinaire, eoup. 5 ok at e A8 ST IR0 SOOI S 118 50 117 50
Bakou (Naphte), estam. ou 00D, .ueseessss senn oo 1150 .. 4140 . 1150 .. 1T = —  coup. 25 L T e R 116 50 116 50 116 ..
Balia-Karaidin.......oouveunas N I pe e o 300 .. LR ek e L 51 iy e NS BT PR R P LR B S Kl 1
Brakpan Mines, coup. 10. S T MR S S i e LN L e A S —  privilég., ¢. 25... h b team D e N R e T
Butte and Superior.............. AR N T s, S AR (& (o om0 WS e T L GO Maltzof, unités........... Sy s L e [ R R T o A i (TR VAP
Camp Bird ordin., ¢. 95.....cccuceuinaas 3 e Sk ey S s + ++ |- Modderfontein B, coup. 5 145 155 .. 14550 138 .. 138 ..
—  préfér. 70/0 cumul., ¢ 25..... ... 13325 1335 1325 3. .. . — COUD: 93 kst i 139 139 50 140 1330 i13ai
Caoutchoucs (Soe. Financiércj ...... R S 7 (15 74 15 e NS Montecatini (Mines de).......... 100 el TR R T
Cape Copper, coup. 10. : % 68 . vt 689 .. 69 .. Mount Elliott, coup. 25....... 75 q3:b0 A el 0. 74 16
= coup. 25 i e te e as ee sillen Pena Copper, coup. 25......4. 206020 .0 20:4, varine 20 ..
Caucase (Ind!e et \Iétal.), unités. . o RS S S R R R S S R 5 Platine (Cie Ind¥e du), unités............. LT e s b e S e BTN e ) B T
Chartered, coup. 25....uuveunnen et B aliee s S SRR . Randfontein, coup. 25 «.vavnv.s.. o 17 . S et b e b
Chemins Ottumans obl sty R A WA el el Rand Mines, coup. 5...... 193 .. A DA o 122 50
Chino Copper, c. o et 2000 200 DU R I h e = coup. 25.. 11950 119 50 120 120 aD 120 ..
— £.2 ity SOB e 200 29560 L 255 . Ray Consolidated.... i B e e
City Deep, coup. 23. e s A 827 ..o ceoan Robinson Deep, coup. 5. By S =3 S St Sk
Crown Mines, coup. 40... e ¢ ok RS R S N 110 50 109 .. Robinson Gold, coup. 5. M 57 .. 58 .. 564, 48 s e,
B COUP. 25 vvuons wesiimgis fayeeuen]10:D0E 211 Svaf) i PR Rose Deep, coup- 40.s ... AT el L S L PR
De Beers ord., COUP. 10 +uva.s. sve s o 270 602701000 - 268 1 el r 20D L DA e San Miguel Copper Mines...... e s iatia'e RS il o we
—_ coup. 5 .. SO R | T 2 268 50 265 50 258 .. Shansi (Pekin Syndicate), coup. 5.. . aad AN 1950751950 18 25 18 25
—_ unités. .... ity Gt i s S o7 s Uy [ i) e R e S — coup. 25 . s ToNe SR 1850 18 .. 18°..
— préférence . SN sheal WL St s oo 310 S 310 . Simmer andJack .............. A S Ve oA WA (R
East Rand, unités....... e 2 Sag & it Gl e it Spassky Copper, unités..... A T L A 61 s Py 6074 AR
= COUP. 5uuceenn o senaen 3T b S 186250 — coup. 5'et10...... e LT A T I i 53 S S P B
— coup. 25, .. ie. Leoe 3?50 36 25 ALEEE 85 % A F coup. 25 e B bo Y Tt bb 25
Estrellas, unités......... apizi et | ARG | L BRI B ! e U e [ T ‘iples Petroleum, coup. 25... S 90 25 2 .. SoRs s 19 75
Ferreira Deep, coup. 925... hese .ios 5150 .. .. ve an wia o ol THATRIS, NI LESS o e ahe s b [y psand SR Sl Yy e S U SR VA
Geldenhuis Deep, unités. . e AT 80 .. PR 29, 5 oy —  coup.5et40. G 156600 14750 ... . 15090 ... ..
-— coup. 3 o e s it 1) ‘e en SRRY BoEE ey Toula, coup.10....... T e T A e e T A 1009 .. 1005 ..
— COUp. 25..... I A Ta e fisah Sk o —  unités..... deselee 1020020 1005 . 1010 .. 1013 1006 ..
Golden Horseshoe..... ATy diten ik e 00 s Transvaal Consol.:......... Ao sl DA A G G
Goldfields, unités . P BE 371 .. 38 .. 38 Tubes et Forges de Sosnowice . R s S ool g i Sy O L R ..
— coup. 25 by 35 50 <o s 34 25 Utah Copper, coup. 25 R R 383.... 376 3T .. 3n’r a0
Hartmann, coup. 5 . S Fagii s pnera ] s R G T e Village Deep oo ooniindiag i R e I A P e AT SRS PR, AR Rt
HautVolg'lpnv:nglées, umt,és e, wo ve e 48 .. 48 25 Village Main Reel, Coup. 258 teieentinear os ks i g P S ey 38 ..
Jagersfonteln s e s o e R I SR H iy S SR it Vins et Spiritueux (Soe. Hellén.), unités... ... .. 112 112 50 ~ 113 50- 113 . et
FoNBnNeShurg s s S s ot AR R R TR T o o S s e e LR A ‘Wagons de St-Pétersbourg, unités. ....... o e e S P by B R S e R
Cc?ulrs Automobiles Delahaye 0Td. vaveseesssssansosansssassss Y Caputehoucs (Société Financiere des) v veesssasssssnass T10%2
R ela Automobiles et Cycles Peugeot Liai 14T Gula-Kalumpong Rubber ESLates. .......ccueens Fritr e
Foxps p'ErArs, Provinces, ViLLEs SCMAING | Mogire et Blatgs, PrIOTItE. v v sseonsonnsosrssonnbeosst | ieeas T : 90 50
Amazone 5 0/0 1906 ....... ! ist .. . ordinaires..... ARp G RS 89 ..
Argentin 5 0/0 1905 INtETIEUL .0 vt e vnsnvecoasnasnnse 82.25 | Bi-Méfal......... AL, o e (e 64 .
Argentin 6 0/0 Cédules Hypoth. coup. 100...... e+« | Continsouza.......... 126 554 SUmAtra (CA0utChONCS) v ains s i el e te st se sbadae 1 IBT 44
- —_ coup. 1.000 «.cx2sa 70| Cothias (Alliages) v.vveuivnannss s e Tapanoslig:feapialft e shpaii s e et Eaa s
Brésil 5 0/0 1895, COUP. 500 «vvervrennnnnas 5 e Ml D DIEDTOVIENN . Alisstas s ah i 2002 .. — dividendel it T nd R A s RO
— cOoup. 100 jouissance courante........ .+ .. | Domnetz (Forgeset Amérles) % e Hufchinson (Cie Natls du Caoutchoue souple), Priveeesc. oes .
— 50/04903...000rs 81 60 | Freins Lipkowski......... — — - (8) Ui e s s
— “4/0/0;ResCIsIon, ‘eoup. 20 i s taii i B Haut-Volga, privil.. Cinéma Omnia, prior...... Ve ae
- — coup. 20, jouissance courante.... ailan s OTd L R e Gaumont.......... A A e A
Buenos-Ayres 6 0/0 Int. Cons., coup. § 100........ PR Hotchkiss et Cie (Anc. Etablissern.).. Cercleide MONACoENtIEny il et s it e o bhe sies 200t
—_— 6:0/0 Int. Obras La Plata.... cceeenanasnn «a «» | Kama, petifes parts ........ — CIUIBMB: b i W s ves v s s kDB
Colombie 5 0/0 OF 1906 (SAVANE) .4 vusrssssnssssasnasaa 306 ot Keller Leleux. . Anglo Continental Supply, ord............. SR
—_ 60/00T 19 4uuenunnnnn PRI A Mélallurﬂlquedu Péngord ..... R s T = = préfér. 8 0/0 . ey
Cuba 5 0/0 or 1904, coup. § 500..... es  ae. .. | Moleurs Gnome et le Rhone, jouissance ........ Brasserieet Taverne Zimmer...... 95
Dominicain 5 0/0 or 1908, toutes coup. ... ¥ 96 50 | Russo-Belge (Soc. Métal.). i Sucreries « Coloso » de Porto-Rico A 5D ..
Italien 3 1/2 0/0 net....... v os | Saut-du-Tarn.......... i Tavernes Pousset et Royale réunies, act. de cap... 103 50
Maranhao 5 0/0 Or 1910....... v.. «» | Stigler (Société Flanqatse) Feakd Columbia...... e T e L e 2
Mendoza 5 0/0 or 1909,. 921 .. § USINeS Franco-RUSSES ... ...eonsoesee Franco-Wyoming, préf.. .,
Mexicain 5-0/01Int ..... <+ -+ | Usines \Ietallur'—-lques de Petrogmd — {0 ¥ Rt St i R
— B 0/0nt. oy i mmb P GIOZDYi, PriV........
PAra B 00,08 i v ve v ensnne P — . ordin.. & 3
Pernambuco 5 0/0 or 1909. 275 .. TaandzofTifilsaise Soi it an e
ROUMAID 5 0/0 1903 +vvvevnnanansinans dolna Mexican Eagle Oil Cy Ld, préfér, 3 o/o, (i
~Russe 3,80 070 (Crédit I‘oncler Muluel), Ame. .. 270 .. North Caucasian, Coup. 5. ......cvvvnnsernnens
San Juan Ext. 5 0/0 1909..... Jerihy Omnium International de Pétroles,, e
Venezuela 3 0/0Int............... = Herini st ik b (T [ e e L R R S L e e AT Bastos (Tabacs.)
—  30/01905 Dette Dxpiomauque S drsses oreteaea LGlarenee, L Chalels de Nécessilé (jouis.)..
Bahia (Ville de) 5 0/0 1912 260 .. | Czeladz. ...... <avs = | Electro-Chimie de Bozel. ...
Copenhague 3 1/2 1902..... 391 .. | Ekaterinovka. ... PR 615 .. | Porcher (Elablissements) ...
christiania 3 0/0 1897... 21 . Mines de Houille et de Fer de la llusmeMéndmnaie 40 .. | SudRusse,......... S e T e 3 AR LS 54 P F TR T i S 90)
Moscou 5 0/0 1908-1909 ... 460 ezl Nordiditlals i it T TR e R e Sl
Odessa 4 1/2 1903, unités. . e DTIOMbS S e N s 2 R R AR T Obligations :
Petrograd 4 1/2 0/0 1902... 385 v I‘dxm Syndicate Limited « Shansi »....... SRRk o 20l ATEOT ACentral 5 /055 com s sane bty e I B e SO
Pétrograd 5 0/0 1908...... 421 ProkhOTOW DIives Cih s vora saans 395 .o | Andalous 3 0/0 1907 +.ueeuernnnnns 25
Stockholm 4 0/0 1908 ........ 465 .. | Catemou ord......... & . —  Séville-Xéres grise rev. fixe.. 192 ..
— 1909 3 1/2 différé . 362 .. | Huelva Copper,...... Asti-Chivasso 4 0/0.....e.u.s e an
Varsovie £1/2..ceueans,n... 110 .. | Pena Copper Mines, unités. 3 S SRni
Crédit Foncler Egyptien 3 0/0 UG LSt ae ...« | San Miguel Copper......... sun eeit) EQUAteur B0/0 N s 62 .
400.001 2 800.000+..0ssusanese 247 .. | SanPlaton...... 95 120 . Missouri Oklahoma 4t hyp.... 50 .0
= JParts. it s S NOTA¥BrEsil G sbtsiiin il il Bl
VALEURS DIVERSES (Actions) Ain-Arko (Mines de zine d’), 70 25 | Nord du Parana 5 0/0.... 250 ..
Ouasta-Mesloula.......... cvaidat | NOT-ESt ESDAZTE 5 0/0. 4 v sssissecssnacsinnss e
Crédit Foncier Argentin, DartS.....essscesesnessoesaes 161 oo — parts.... «ss . | Nord-Ouestdu Brésil 5 0/0 int. rx931/20/0 70 ..
Fonciére du Chéiteau-d’Eau.... e 488 .. | Rouina (Algérie) (Fer)........... G — — 800044 98500.. 65..
Biterroise de Force et Lumiére (sac) ... .. | Vieille-Montagne (Zinc de la) 1/10 o 660 .. | Nord-Ouest du Pérou s 0/0 or 47 hypi..c.. ... 3y 83 .
Blériot (Etablissements L.)....... i ase <. | Huanchaea...’... e A G T 25 .. | Pernambuco 5 040 or (Cie gén. de)sv.vevnsrsaneesnnsenes 170 ..
Electricité de Limoges privilég. .....uueeiveeans «+e .. | LaLucette (Soc. Nouv. des Mlnes de).. 112 .. | Porto-Rico (Ch. de'fer) 3 0/0 nets 47 hyp.......ovevenan 306
Nilmelior (Société d’Electricité),. 50 .. | LasDos Estrellas, jouissance, un. .... 118 . § = = 5 0/0.20°hyp., estamp......uavas. 405 .
Gazde ROSario........... | S Kinta (Eminsde), act. de jouiss........ewes ST = — i <80 hyp eBtAmD. | seaviatdstaseins 01
Soie arlificielle d'Izieux, p'uts vy — parts. . aenad s — %4 0/0 met.. . o sbdieiae 1033
Soie de Tubize, privilégiée. . Lrfi e Phosphales Tunisiens . Bes Barcelona Traction 5 0/0 47 hyp.. SRSl s e 140
Atutomoebiles Brasier, . ..oovo... 4 72 4o | 8e8la0/(Ciments ae)..vaseies ivsasans i (aVe araate s 41 .| ‘Eaux.de Beyrouth 5 0/0 Bet.v.seeieeniasanan O OO e G L P
NS
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LE POUR ET LE CONTRE

8 Aott 1915

Eclairage de la Nouvelle-Orléans 5 0/0 ¢ veevessnssasens 330 ..
Eleetricité de Timoges 4 0/0:s ssssssssnsss T I C O Er sy
Encrgie Electrique de 1a Basse-Loite 5 0/0svess fett s 1 ta0dr o

Forces Motriees d'AUVergne 4 4/2 0/0 . coavssasssnansnes e W
Hydro-Electrique des Bas.-Pyrénées 4 1/2 b, cvenssvsenss  via s
Roubaisienpe d'Eclairage A1/2¢.sevrvsrssaanins T TR R B
GazFranco-Belge s 0/0:ssasrsres S LT e T L RR LY

Gaz de Rosario 3 0/0 net.

ssssasassntenn

4ot 50

sluminium Frangais 4 1/2 0/0 net. ... 3
Donetz (Forges et Aciéries) 4 1/2 0/0..ussvcees eseidn
- - 4 4/2 neb nos 12004 & 25648 432 50
- - DO 25644 A 3039%.0uenees 422 ..
Ekaterinovka 4 0/0 NeL....civuiiivarnanannisacssnanas M6 ..
A 4472 0/0 DEbiuseieianvarnanansssssssase 420 .y
Kassandra' 3 07006t veiisiaeinaansaanuinaces caiveeih e 400 &

Banco Popular Argentino % 0/0 net...
Eléctro-Chimie'de Bozél & 1/2 0/0

Cercle de Monaco 4 0/0 NEL s vaviasninisassasavnisniis 243
Gaumont (Etablissements) 8 0/0sceeavsncanssnasis SRR e
Municipality of Para 6 0/0 cusssesssiessanaansnasnasinse (ZTE

Porcher (Etablissements) 4.25 0/0e.coraeescains Ceiadvas Bb ..

BOURSE DE LYON

G2 (08 LYOTucansstososasissbassansasassassns VR 503
Franche-COmEB. , v vaviivasessasoansinssasarnsssians 127
Horme et BUire, 8clions. ..u.eeeessssasassnssisnsnsssss 145
— parts bénéficiaires. v cvvvsasninaavnans 145

La Kama, parts benéficiaites ..o ivviavsenaranesiaiaiin 1040
—  peliles PArtS...eessesstsctaininsnnanaseasnas 320
Mines de Blanzy......cuues 653
S delatioTe s SRR 240
— de Montrambert ., .. 640

Mines de 1a PEronnidre.« svesssses o nsousn svesadaaesner o MDo
—  de Saint-EleNNe. . ievssassssssssniebssnsiosnss T2
omnibus el Tramways de LYON .. eesassssasssspansnsss b2 44
Dynamite Russe, aclions . eqeeessiis 112 ..
Produits Chimiques d’Al: o 040 44
Rochet-Schneider, ACtioNS . ot ieasssnsvasusas . 430 50
— parts... evs 080 .,
Electro-Métallurgique F H 1825 ..
Etablissements Keller-LelouX . coveviasssssssssssssanans 620 «4
Anderny-CheViLlon, iy v s vaivsynyfonbaebsnsasssiisnd . 260 ..
RO BB s SR T ek e s e a6 B s A b 885 ..
Roche-la-Molitre et Firminy .. covesseesssssesssnsaaass 1690 ..
Etablissements Bergongnan eb Cle, .. iuuvssanssessnass 1400 ..
Dynamite Russe, parts bénéficiaires...iviiaevaiesnoseas 130 ..
MOLOUTS GO o4’ s vt b v/a v safes #7300 4w iy dsaeaeadeesn 2130 .,
Usines du RhOne, oTdinfires. .. veeseacnansossassasanss 2200 ..
— priorité

TIRAGES

Crédit Foncier de KFramce.
Tirages du 5 aoul 1915.
Obligations Communales de 500 fr. et de
100 fr. 2,60 0/0 4879.

345611 100.000 fr.
623687 25.000 fr.

136601 323168  64978T 766221 838062 900205
5.000 fr. ; ;

3353 43855 60321 . 60566 159002 250806
961243 904925 204956 311768 313209 313219
341559 349203 350646 356000 . 405243 427973
440319 449459 453053 486273 490712 . 603240
60ST57 611564 639024 - 641TA8 645312 656920
701340 703954 709283 ' TI6164 752857 - 761580
821411 857622 869439 871769 902600 916702
931137 937393 957956 1.000 fr.

Obligations Communales de 500 fr.
3 0/0 1880.
244053 100.000 fr.
524328 25.000 fr.

156178 243335 438010 828986 902446 965431

5.000 fr.

44327 05293 141842 164545 171550 . 208816
912491 246045 250639 251341 260084 - 262955
265442 991874 292353 - 207450 360651 388379
407240 439970 464983 482912 558511 583590
594201 613222 ° 654760 668161 725856 737248
746214 155224 772953 818017 830167 818215
895404 917093 937011 940827 949093 950363
965599 ' 085305 989419 1.000 ir.

Obligations Communales ‘de 400 fr.

; 3. 0/0 1891.

508997 100.000 fr. s

88331  10.000 fr.

527816 5.000 fr.
111767 157293 182818 197398 200472 219970
979267 298048 387925 395916 401153 518482
573858  B13434 643624 674009 137924 797042
898896 923632 1.000 ::.

Obligations Communales de 500 fr.
2,60 0/0 1899.
35322 100,000 fr,
320353 25.000 fr.

420631  5.000 fr.

6866 14295 25893 36449 37803 51514
82474 89905 98357 1371366~ 142483 1446706
158240 | 163218 ' 165869 178412 180500 206287
991934 232299 249104 250379 260878 275579
276914 302824 . 306053 313971 331082 340682
354012 354863 - 361730 368041 384753 = 392795
435334 451584 - 46460 465507  AGGBAB - 412637
486850 496877 499058 1L.000 fr.

Obligations Fonciéres de 250 fr. 3 0/0 1909.

1281007 100.000 Ir.
776779 10.000 fr.

952076 - 284766 . 621337 751579 153713 1049689
1210407 1248261 1248546 1341113 1.000 fr.

28612 43077 82919 91803 113067 116696
130212 142473 151809 183134 222756 224459
945773 249610 258231 266692 . 267329 301205
331849 388626 400943 471208 508056 515561
517631 538224 551482  H62BT2 588235 665589
707032 709167 726737 730669 765834 777138
811629 823257 = 838356 ~ B44523  BI3GRO 949754

951018 1013436 1031670 1038583 1045319 1080355
1156215 1226076 1260816 1277556 1284667 1286162
1302783 1306347 1378729 1381978 1385367 1393952
500 fr.

Canal de Pamaua.
Tirage du 2 aodt 1915,

Obligations nouvelles (3° série).
A 1.000 francs:

116 3862 4269 6461 7909 9536
12338 121718 14958 15562 17938 24620
20147 20818 26310 27051 30996 32252
34507 97928 38720 39660 40216 40686
A1198 41291 45286 45833 52638 6109
62286 - 67305 10574 71008 73467 13181
T4131 78806 80354 84455  8A4T28 84970
85568 04895 104865 108512.

Ville de FParis 49035.
Tirage du 2 aout 1915.
157986 100.000 fr.
181910 243154 25.000 fr. ;
6652 12016 15464 18958 22411 292848
33511 45052 50041 50186 51706 53356
54711 56441 69180 12064 18213 81087
83222 06615 102335 109048 117219 121390
134301 143902 144499 158201 172602 181245
183695 186093 192555 108448 104792 195513
199755 205630 210024 - 214026 218438 222637
990198 -~ 932082 938805 2492551 256291 256470
258626 261029 1.000 fr.
Ville de Paris 18935,
Tirage du & acul 1915.
469206 100.000 fr.
448820 50.000 fr.
21207 -157499 203958« 10.000 fr.
69080 103172 361887 364070 5.000 fr.

287 11161 33623 41983 48058 60170
102800 106616 137238 144353 152M1 151307
170901 178370 261125 269250 285506 322815
360327 367226 419322 440909 448016 . 469355
489280 1.000 fr.

Ville de WParis 49172
Tirage du 5 aodt 1915.
717911 50.000 fr.

54011 10.000 fr.
911106 396638 466100 494651 695506 L.000O fr.

4511 22986 23205 20034 33352 90383
203045 211621 245746 - 271686 - -285494 331554
350376 361891 ' 398011 407378 409901 432274
468087 472215 485630 498533 531380 532372
556627 585867 © 605713 614803 619352 628998
632265 653847 670628 708167 | 710934 50O fr.

Ville de Paris 1892,

Tirage duw 22 juillet 1915.

Liste numérique des obligations sorties rembour=~
sables au pair :

187 636 . 653 664 - 66 1105 1853
1900 2085 2504 8039 3920 4449 5TA2
5084 6565 6628 6982  TI57 7490 7903
8442 8705 9145 9866 10170 10571 10791

11429 11815 11937 12392 13623 13753 14353
14549 14753 16013 16484 16502 16780 16824
17407 18481 .. 18969 . 19388 . 19555 20127 20172
20827 21629 922791 22885 - 23072 23791 25163
97990 27380 80665 30825 31633 31732 52331
32701 33099 33794 34523 34581 34853 35155
36671 37061 37689 38362 38130 39255 89794
30942 40351 40553 40795 42013 43004 43231
43573 43928 44109 44112 44168 44176 45504
46359 471358 47725 - 47927 482006 48197 49262

499563
53975
59339
66833
70904
Th431
81532
85607
88545
90743
92982
97182
101793
105968
108156
114280
117505
121008
122098
125241
131035
136947
140833
144521
148381
156241
159545
162687
168331
173274
177693
180723
185151
189691
193099

196700

202972
208292
213037
217246
224578
226159
231219
237383
241124
243567
249276
253639
957696
260019
269290
274553
281232
287397
2913508

29
304655
309255
312136
316757
320539
325714
330044
339202
345335
348580
350405
352203
300902
309049
365131
370844
874585
318497
381777
385702
390871
393281
397306

50045
55601
59370
66958
1204
T4759
82545

87227

B8T8%

90830

93619

97538
103012
105993
110090
114522
118604
121196
122241
126237
131438
137112
142381
145121
148706
1566267
159904
162762
169337
174098
179345
181138
185667
189966
193177
197010
203927
209106
214737
219186
224996
227307
9231283
237540
241376
244049
250650
254356
267703
262225
269571
275682
283364
987643
291329
296009
299900
304856
309284
313285
317850
320932
326289
331330
339714
346225
349065
350689
352570
357610
360043
365434
370894
375140
3718842
382154
385724
391065
394695
398133

50809
56765
60017
66982
71735
5898
82004
87346
89146
90997
9317
91752
103124
106097
110240
115215
118758
121283
122299
127873
131658
1371561
1425679
145763
149777
157347
160378
162844
169465
174860

179422

181368
186913
190295
193542
197126
206074
209567
214156
2226909
181
227681
234159
238260

9

250798

254615
268094
262761
2706565
216708
284806
268682
202128
206418
300158
305418
310057
314035
318954
321522
326804
333700
339956
346238
349343
360718
354007
358171
362161
366676
371631
315226
378866
382404
386620
391410
394788
398203

51693

57786

62604

67747

72479

76592

83602

87414

89471

91315

94809

98552
103341
106220
110737
115374
12023:
121663
122644
128184
132708
137711
143376
145924
151994
157617
160906
163376
170223
176479
179722
182369
188074
191717
194035
197643
205683
209815
215197
222779
226045
2283317
2347191
238424
242811
245729
251501
254742
250216

265718

272108
277170
284843
289311
292985
296458
301393
306719
310230
314566
319287
322029
326851
333721
340308
346434
349572
350173
354807
358185
362185
367889
3717170
375582
379580
382574
386670
391827
394922
898356

51786 52818 52833
57904 58808 59064
63462 64492 65661
69267 70066 70814
72589" 73550 173731
77395 11060 81172
84093 85019 85271
88190 88202 88292
80567 80659 90414
92052 92424 92829
95497 05568 95991
99064 100063 101364
104921 105012 105949
107358 107480 107630
119860 113141 113712
115773 116307 117025
120287 120681 120955
121756 121964 122039
124497 124644 124769
128960 120323 130602
133398 184324 134995
138513 138663 139500
143848 143856 144436
146441 146675 147085
152100 154070 155398
158338 150083 159509
161071 161671 162170
164144 166162 167450
170862 171673 173201
176807 176823 177105
180058 180221 180674
183027 183304 184563
188256 188448 189690
192109 192660 193043
194094 194457 195815
199949 200494 200880
205891 206705 207020
211800 212240 212798
216411 216620 216681
229801 223167 223367
226097 226110 226154
229321 230216 231042
235410 236085 236650
239580 2400562 240438
242088 242954 243165
246065 247781 2486217
252320 252807 253549
955016 256413 256875
250400 259508 259728
967960 268110 269203
272127 273217 273806
278033 280867 280923
284802 286224 286277
200398 200499 290669
903323 204302 294311
908518 208687 208726
302179 303160 303698
306833 307802 307999
310549 310639 312646
815139 316192 3163179
319439 319540 319920
322998 323479 324195
328185 320145 329740
338310 338960 339184
340689 341272 341867
346719 347493 847885
349825 850102 350466
351791 351881 351905
355235 355835 330887
358239 358298 358406
362911 363043 864127
368604 368026 369621
371958 313552 374381
376123 376129 378246
380003 380319 580460
883240 383272 384442
387216 388636 389904
302024 392041 893119
895771 396541 397169
399616 400511 401394

o [ S

; e

e
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8 Aont 1915

. LE POUR ET LE CONTRE

483

401963
404220
407601,
410890
! #5426
i 419539
, 423572
427770
430161
435406
439993
442098
k47917
454216
455704
460089
465369
574080
479181
481370
48LT8R
489026
597241
499313
503156
505951
509720
514479
517122
520187
i 523274
i 528522
i 531412
o B344T4
{ 541261
i 545935
547030

402130
404205
4017903
412050
£15618
420211
424311
427952
431148
436597
441090
442707
449825
454294
458211
460780
467736
475632
479491
481576
484835
480417
497257
499560
503503
507068
509935
514560

531547
537978
543811
546335
547867

402392
405024
408608
412166
416195
420434
424670
4285568
431394
436892
441122
443291
450060
455289
458589
461937
468439
576046
479895
482015
485175
491793
497286
500301
503706
508181
510197
514665
517913
520938
524917
528906
531625
538250
544275
546411
548581

402453 402582
405964 406421
409728 410319
413267 414429
416676 417047
421037 421113
424895 425964
429104

36 433090
37350 438939
451355 441436
446608 446953
450601 451249
455447 ADHA92
458819 458859
462390
47034%
476404
480005

480043
82720 AB365T

38 486002
2000 493197
498590 499080
500682 H00TTH
504400 504671
508227 508666
510675 511043

; 515546
518193

364 576572
52986p 530136
531870 532011
538366 5H38402
544306 544316
546590 546658
548652 H488>9

403206
406425

403266

407567

410446 410707

414469
418216
421383
426934
429710
434371
439246
441550
447023
451522
4HHH22
458992
463708

2 472696
2 477840

4805068
483824
486912
493837
4991568
501484
504888

509121

514320
516544
518524
523162
525738
530619
532105
538973
544853
546763
549685

414966
K844
422357
426989
429870
434732
439678
441757
A4TABE
451733
455679
459461
464133
K74049
478167
480862
A84257
488491
495066
499258

2

514428
B16T7T

519766 .

523185

530696
533088
539436
545912
546946
550259

7521 & 7530 7621 & 7630 8181 & 8190

8411 8420 8661 8670 8731 8740

8901 8910 9021 9030 9391 9400

9431 9440 9741 9747 9841 9850

9991 10000 10091 10100 10501 10510
10641 10650 10701 10710 11201 11210
11211, 11220 11271 11280 11281 11290
11411 11420 11581 11590 11801 11810
12071 12080 12541 12550 12911 12920
13171 . 13180 13361 13370 13851 13860
14561 14560 14661 14670 15161 15160
150157005

Remboursement le 1°* octohre 1915.
i

Chemins de fer Régiomaux
des Bouches-du-RRhdéne.

Tirage du 20 avril 1915,

Obligations.

301 a4 305 1296 4 1300 1916 & 1920
2416 2420 2631 2635 4136 4140
4286 4200 6916 6920 7041 045
i 15 7361 71365 7846 7850
8091 8995 10756 10760 11046 11050

11246 11250 11406 11410 11626 11630
13051 13055 13301 13305 13481 13485
14131 14135 14586 14590 14621 14625
14681 14685 15320 | 15324 15616 15619
15750 15754 16710 16714 17185 17189
18770 18774 18775 18779 19735 19739
19925 . 19927 20125 20129 20634 641 837 848
916 2E007,

Remboursement le 1¢= mai 1915,

551792 552030 553907 555069
557184 557299 557703 558418
562044 562040 563111 563607
565745 566091 567556 H6808T
570418 572093 5724756 572628
573697 573789 573918 575281
576094 576293 577279 517364
5825645 HR2585 HR2604 58348
586124 586674 HRTIST 587313

550835
555955
559386
563853
569003
572793
575461
578474

551092
5561717
Hb9776
564379
569334
573045
5156734
578525
585357 BR85G89
HBT745 587935,

Remboursement le 15 aouf 1915.

5561640
556516
561458
5644716
570337
573637

TH825
580737
585707

&
-

Protectorat de D’Ammamm
et dw TWomliin,
EMPRUNT DE 80.000.000 DE FRANGCS

Tirage du 1° juillet 1915,

Obligations.

101 & 200 10101 & 10200 - 29901 & 30000
"49801 42900 59301 59400 105201 105300
114501 114600 120101 120200 153401 153500
168801 168900 188301 188400 196101 196200
197001 197100 230401 230500 231201 231300
261001 261100 263201 263300 265601 265700
270901 271000 271901 272000 280001 - 280100
318001 318100 341001 341100 350101 350200
354201 354300 377401 377500 440701 440800
468701 468800 500601 500700 519801 519900
539701 539800 557901 558000 ~ 562401 562500
568801 568900 572801 572000 599801 599900
638001 638100 644701 644800 654401 634500
678701 678300 713201 713300 716901 717000

_ T1R301 -F4R400—— 726101 726200 760501 1760600
718101 778200 779001 779100 787201 787300
812901 813000 833701 833800 863201 863300
866701 866800 887101 887200 904601 904700
Remboursement le 2 aott 1915,

Socic¢té de Trédit Fomeier
de Samta-Fé.

Tirage du 16 juin 1915,
Obligations 4 1/2 0/0 de 500 francs.

251 & 300 361 & 370 391 & 400
601 610 891 900 1251 1260
1441 1450 1701 1710 2331 2340
2461 2470 2511 2520 2921 2930
3071 3080 3111 3120 3341 3350
3401 3410 4041 4050 4051 4060
4511 4520 4691 4700 4771 4780
4881 4890 5101 5110 5401 b410
o871 5880 5931 5940 6091 6100
6141 6150 6231 6240 6251 6260
6391 6400 Gal1 6620 6571 6580
66141 6620 6771 6780 6751 G790
6981 6990 7371 7380 TA61 T4T0

33732

35538

Chemins de fer de 'Ouest-Algérien,
Tirage dw 14 juin 1975.
Actions.

558 860 902 966 217 538 610 2402 489 582 600 54T
667 689 730 $208 633 A041 237 245 833 862 H027T 383
510 6426 873 894 953 ¢112 327 385 617 739 8177 374
560 899 9352 511 556 853 900 G201 794 994 HA127
536 H2T19 781 13333 K4023 244 331 T56 #5529 617
16064 107 366 395 475 664 1036 502 632 980 18176
247 603, 641 989 H9B06 20324 421 T18 2L029 795
22035 144 305 632 813 808 919 939 23249 433 659
853 990 2B428 482 911 25035 611 T46 26133
27079 633 28388 996 997 29103 270 589 676 3V058
523 528 772 938 31322 3BR17T 214 250 919 956
33238 470,

Remboursement & 596 fr. le 1¢r juillet 1915.

&
>

Compagnie des Tramways de Nice
et du Littoral.

Tirage dw 15, juin 1913,

Obligations.
Série de 1 a 20.000.

201 873 1101 4278 1322 2182 274T 2748
3006 3059 3105 3693 3732 3942 4186 4353
4853 ' 5565 5810 6364 6477 6812 7532 7664
7762 7822 7969 8029 ' 81114 9019 9843 10160

10247 11679 11856 42539 13483 13864 13880 14029
14041 14100 14134 16887 16972 17152 17907 17955
18183 19275 19637 19750 19987, i
~Série de 20.001 & 30.000. }
20431 20897 21161 21651 22075 221563 22703 24137

24389
26024
28782

95365 25380 925499 25659 25672 25760
96930 26978 27760 28217 28492 28686
29761,

Série de 30.001 & 35.000./

30398 31665 31701 32083 32680 33204
34149 34881 34901,

Série de 35.001  47.000.

35652 35862 86140 86326 37990 39017
39652 39679 39790 40573 40703 40923
41561 41606 42312 42884 43279 43644
45167 46066 46120 46368 46393 46660

2454
26637
29646

30130 30238

34142

30564
39190
41295
44974

39116
41176
447158
46919.

Remboursement le 1¢ juillet 1915.

&
>

Compagnie Francaise de Tramways
(Indo-Chine).
Tirage du 10 juin 1915.
Obligations & 1/2 0/0 190%.
3 11 21 7899 143 151 164 178 201 224 226 229 243

273 296 362 380 381 476 498 bAl 547 590 609 620 637
645 683 694 777 778 830 866 898 955 994 WO11 145

471 196 267 269 302 329 352 370 381 430 448 488 493
499 506 525 526 H34 559 584 609 629 642 646 T36 T49
757 871 915 922 924 936 947 974 987 993 2013 51 128
130 229 270 275,

Remboursement & 499 fr. net le 1°* octobre 1915,

&
v

Tramways Electrigues et @Omnibus
de Bordeaux.
Tirage du 15 juin 1913,
Obligations.
Série 1 o 12.000.

21 47T 111 164 234 399 403 585 707 787 796 928 933
068 1024 104 111 380 397 426 H4T 675 979 2040 283
319 355 363 390 495 551 903 964 996 3048 50 85 95
99 100 136 251 296 372 H57 614 953 979 4020 115 144
230°231 316 378 451 465 564 684 855 5039 217 263
332 510 752 813 959 996 6202 396 412 476 566 591
624 871 903 927 <069 142 182 184 245 272 405 475
764 938 K021 44 T1 183 342 6562 753759 941 992 9061
100 111 124 169 396 418 681 732 733 717 949 L9074
527 578 665 921 935 951 981 990 W H098 182 324 628
674 T18 804 839 B41.

Série 12.001 a 17.000.

W 2055 234 257 290 327 674 586 600 687 723 821 902
908 930 955 991 H 3200 429 434 524 549 633 870
14011 280 340 355 373 389 482 536 947 15075 238
304 315 459 476 589 602 641 661 743 882 926 - 9530
16049 123 429 48T 520 699 883 911 978.

Série 17.001 & 20.000.

B'T147 256 270 274 284 403 879 18112 144 145 268
272 277 295 345 390 H10 773 792 824 LB004 9 156
241 314 315 341362 447 493 H44 582 669 T8I,

Série 20.001 & 22.000.

20051 95 199'329 465 533 535 553 642 671 938 960
21043 54 165 266 312 590 T43 763 764 838 881 928,
Série 22.001 &'27.000.

22091 238 365 412 583 605 662 809 810 838 950
23066 T8 176 401 TH8 782 836 86D 917 923 976 987
228040 139 221 249 280 376 493 560 569 726 750 768
907 958 25018 39 40 59 134 178 204 215 226 288 333
466 558 623 74T 826 827 991 26066 76 333 357 415
451 457 510 638 T98 801 983.

Remboursement le 1° juillet 1915.

&
B o

Chargeurs Rdéunis,
Tirage du § auril 1915,
Obligations & 0/0 1900, 1901 et 1902,
(N 1 2 12.500).

81 a 90 111 a 120 761 4 770
1211 1220 1731 1740 1851 1860
2281 2290 2701 2710 3151 3160

8491 3500 3601 3510 3811 3820
4181 4190 4531 4540 4711 4180
5011 5020 5091 5100 5541 5550
5561 5570 6291 G300 6791 6800
7031 7040 7111 7120 7341 7350
7351 7360 7671 7680 1844 7850
7911 7920 . 8031 8040 8261 8270
8681 8690 8951 8960 9661 9670
10041+ 10050 101411 10120 10381 10390
10941 10950 11371 11380 12211 12220

Remboursement & 499 fr. 80 net le 1¢r mai 1915.

(Nes 12.501 4 20.000,)

12611 a 12620 12741 a 12750 13231 a 13240

13951 13960 14111 14120 14441 14450
14531 14533 14771 14780 14791 14800
14881 14890 14921 14930 15381 15390
15764 15770 16171 16180 16222 16230
16631 16640 16741 16750 17171 17180
17321 17330 17331 17340 17631 17640
18081 18090 18121 18130 18161 18170

Remboursement & 499 fr. 90 netle 1°r mal 1915,

(Nex 20.001 & 50.000.)

20181 & 20190 20291 a 20300 21111 & 21120

U741 21750 92051 - 22060 22991 23000
23651 23660 24771 24780 25081 25090
95091 25100 95531 25540 26381 26300
26801 26810 26051 26960 27061 27970
98121 28130 98191 28200 84T1 928480
98721 98730 28081 * 28990 20241
99541 29550 30031 30040 30711
30781 30790 30871 30880 31021
31301 - 31310 31401 31410 31511
31911 31920 31971 31980 39341
32461 32470 33231 33240 33321
33331 83340 23041 33950 34241
85021, 35030 35681 35600 36151 36160
36771 36780 37231 37240 31961 87270
37341 37350 37481 87490 37711 37720




8 Aoft 1910

484 LE POUR ET LE CONTRE

993 006 2046 92 105 157 163 183 189 247 286 321
377 378 450 453 484 480 508 516 530 566 609 625 692
755 953 975 B041 56 60 64 T1 120 133 140 226 315
341 356 492 533 587 601 603 682 687 1739 782 811 870
920 928 044 979 4018 23 200 250 282 406 412 437
499 535 586 594 661 6717 690 695 1708 719 813 861 881
885 955 959 5076 91 147 227 246 248 296 343 413
466 487 506 526 584 625 662 668 683 690 734 T74 801
913.

28801 & 28810 29131 a 29140 29201 a 29210
20431 29440 20851  29860.

Remboursement & 499 fr. 70 net le 1 mai 1915.

38491 & 38500

40001 40010

40571 40580

M3 51350 i

M8TL  M880 <+

42051 42960 Société des NMines de la Loire.

43711 43720 :

K427 G428 Tirage du 1% avril 1915.

4671 4680 e

s o100 ObHgasone oo b Fimission 1912,

A7921 47230 72 e 132 o 2‘?5 el 6031 85 102 109 120 130 149 151 235 300 341 370

sl asesn. LS Sl TR s R s el |1 9T 100 i ABT 508 630 645 60T B33 091 54 866 883

AR6TL 48680 b ML e L ve | S et 98 0siony HAT 90 231 948 B

49061 49070 sl me i i e s e 345 374 401 428 430 565 617 679 685 691 745 760 T8k

49491 812 838 919 930 932 942 953 1005 1013 | ooy 995 73 993 8008 35 36 69 179 292 347 401 446
1056 1060 1180 1187 1253 1256 1312 1337 1349 896 9 £ 9 202 3 A€

49901 448 492 530 558 656 671 690 691 709 T64 890 919 952

955 981 9006 27 4T 72 116 177 188 229 328 347 385

49971 49980 1375 1381 1401 1415 1421 1425 1430 iﬁH? 14717
1487 1494 1560 1563 1610 1622 1642 1675 1697 R 465 607 32 794 819 849 917 960 10084 90 109
198 133 144 239 241 402 456 45T 481 498 500 522 603

Remboursement a 499 fr. 90 net le 1¢* mai 1915. 1699 1701 1757 1765 1773 1795 1808 1857 1867
RS 1886 1939 1953. 2001 2063 2110 2279 2314 2345
9394 2503 2500 2539 2565 2580 2387 2591 2645
9655 2670 2683 2606 2699 2718 273k 2757 2178
9817 2820 9877 2949 2063 2096 3044 3063 3105 e
3170 3930 322 3315 3340 336 3412 347 4pg | . 525 847 923 942 9IS, ;
473 3499 3515 3520 3547 3550 3552 3578 3612 Remboursement & 499 fr. 20 net 1e 15 mai 1915.
3650 3660 3666 3710 3726 3739 3783 3791 3812 .
o030 | 8815 3833 3872 3889 3899 3906 3914 3922 3036 L S
9100 | 3946 3962 4024 4045 40TL 4082 4106 4114 4138 Société d’Electro-Chimie,
o130 | #1531 4155 4186 4313 4315 4344 4349 43TL 4318 Diaan 0 S 908
3100 | 4415 AA9T 4A40 4482 K494 A4OT AB9E 4620 4641 g J
3000 | 4666 4715 4743 4762 K786 4188 4BI1 4839 4850 Obligations 4 1/2 0/0.
4660 4865 4890 4902 4912 493& 4946 4953 4968 5003 Esmerunt 1906 (feinte rose).
77 95 105 110 161 173 198 207 245 331 372 374 389
440 446 485 486 598 672 T01 706 SI0 848 866 873 81T

5100 5000 5055 5063 5118 5120 5149 5171 5183 5337
1012 89 143 165 186 213 251 269 285 318 358 419 432

T80 5289 5304 5359 5410 5562 5619 5627 5172 5774
T430 5701 581 5880 5890 5921 5941 5944 5954 59717

K43 446 460 469 546 644 655 674 766 834 841 870 879
924 927 939 954 975 995 2109 165 170 202 216 241

7680 | 5980 6020 6029 6030 6036 6046 6115 6148 6177

won0 | 6195 6213 6230 6251 6277 6366 6368 6371 6416

8330 | 6462 6470 6482 6618 6652 6658 6689 6727 6736 950 332 341 348 350 352 360 411 485 518 545 576 511

10010 6808 6882 6888 6951 6958 6997 TOL1 7024 7083 603 610 613 625 648 677 704 706 T30 767 800 816 939

10820 7415 7116 7155 7205 7254 7296 7301 824 7354 | 967 972 3076 131 196 230 233 336 407 414 459 621

11880 | 7367 TAOT, TASL 32 TAT0 TATA T504 T573 584 | 626 649 687 726 781 852 873 902 023 042 970 4051

19940 | T591 7602 77635 T660 7687 TT06 TT46 7760 TI85 | 138 179 207 227 238 289 304 306 338 366 369 389 430

13830 { 7195 7874 7880 7882 7885 7930 7973 7985 TOBY | 542 546 556 595 638 676 TAD T13 82 855 866 941
5008 27 38 65 90 101 126 142 148 160 186 207 255
330 360 406 409 435 543 533 556 599 611 693 Til 798

1500 | 8011 8110 8114 8139 8227 8304 8315 8316 8343
8353 8363 8406 8420 8443 8451 B8AT 8495 8563

764 85 792 815 826 828 829 832 840 860 887 896 965

6015 46 62 73 168 263 272 273 316 335 346 389 516

8565 8715 8736 8743 8756 8762 8792 8803 8825
522 557 599 606 634 706 809 855 857 889 "040 964

9820 8836 8807 8900 8928 8949 BI6T 8972 8985
9051 9064 9077 9081 9115 9194 0249 9263 9402
%072 75 85 202 248 253 203 205 339 373 502 548 591
631 645 T13 758 799 913 933 961.

9430 9519 9587 9591 9613 9614 9641 9655 9663
9768 9799 9868 9870 9895 9907 9967 9982 9989
Emprunt 1910 (teinte verte).
73 140 174 198 210 211 273 361 521 543 555 618 637

9990.
Remboursement le 1¢= juin 1915.
703 809 821 828 843 849 875 879 884 960 969 1022
33 46 67 93 128 146 157 195 225 249 251 276 300 389
A& 483 B4AT 613 661 T20 724 735 743 T49 177 839 956
2002 14 40 66 109 131 300 303 320 328 444 535 H8Y
613 653 662 700 701 T30 T46 758 785 807 808 3119
299 361 381 573 631 677 679 T19 722 817 889 939 940,
Remboursement & 500 fr. le 1¢r ayril 1914.

38041 A 38050
39991 40000
40321 40330
4011 41020
41761 41770
42651 42660
43701 43710
44141 44150
44581 44550
46021 46030
46471 46480
X841 47850
ABAAL  ABAS0
48901 48910
49221 49230
49791 49800

37961 & 37970
39721 39730
40281 40290
40981 40990
41601 41610
42441 42450
43381 43390
43761 43770
A4M11 RE420°
45501 45510
46281 46290
AT491 47500
48391 48400
48801 48810
49071 49080
49621 49630

B
49910

608 651 682 756 769 771 T77 830 934 950 974 979 994
; it e T Tolre: 12025 49 60 101 166 178 189 221 208 302 334 336
L S Pl 44D 448 48T 488 517531 571 501 650 663 707 728 731
Tirage du 7 avril 1915.
Obligations 5-0/0.
Série 1 & 15.000.

911 & 920

2001 2010

2301 2400

3051 3060

34 3150

51 4560

4951 4960

921 a
2091
2421
3181
3891
4651

5091
N

421
7671
7891
8821

10001
10811
1187
12231
13821
14491

51a 60
1131 1140
2381 2390
2071 2980
3581 3590
4501 4510
4801 4810
5691 5700 6411 6420
1231 1240 7381 7390
T491 7500 7566 1570
761 7770 7881 7890
8041 8050 8171 8180
9791 9800 9901 9910

10271 10280 10481 11490
11191 11200 11611 11620
12031 12040 12131 12140
12241 12250 12671 12680
14061 14070 14091 14100
14581 14590 14641  14630.

Série 15.001 a 30.000.
15291 & 15300
16061 16070
18471 18480
18961 13970
19211 19220
20131 20140
21281 21290
22201 22210
22561 22570
23131 23140
23491 23500
23851 23860
25401 25410
25761 25710
26641 26550
26841 26850

28170

15331 3
16481
18511
19111
19731
21081
21661
22231
22601
23331
23591
25071
25641
26511
26571
27591
28391

15221 a 15230
15961 15970
17431 17440
18871 18880
19191 19200
20081 20090
21121 21130
22121 22130
92431 22440
929891 22900
23421 23430
23631 23640
25121 25130
25714 25720
26531 26540
26641 26650
27931 27940

15340

16490

18520

19120

19740

21090 3

21670 e

Sl Société Métallurgique

gégig de Momnthard-Auinoye.

23600 Tirage du 15 mars 1915.

25080 < ]

95650 Obllgatlons.

26520 Emission 1906.

26580 3 82 157 191 248 255 283 390 4T4 551 618 629
7 853 055 1029 84 102 230 400 437 517 526
5 582 593 604 609 637 691 726 783 798 934 978

Le Di-recte-uf—Géranﬁ : H. pE SAINT-ALBIN:

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

27600
28400

CHEMINS DE FER DE LEST

Saison thermale 1915.
A partir du 45 juin, les princi-
ales villes d’eaux de la région de

‘Est (Martigny, Contrexéville, Viltel,
Bourbonne, Luxeuil et Plombiéres)
geront desservies par des (rains tem-
poraires et des correspondances spe-
ciales.

Entre Paris, Vittel, Contrexéville
et Martigny, un frain express de
chaque sens circulera I'aprés-midi
avec des voitures directes de 1™ et
2¢ classes :

Départ de Paris & 13 heures; arri-
vée dans les villes d’eaux vers
19 heures.

Départ des villes d’eaux entre 12
et 13 heures; arrivée & Paris &
48 heures 40. :

Les trains express qui partent de
Paris le matin a 8 heures et ceux qui
y arrivent le soir & 21 heures 5 con-
tinueront & étre en correspondance
a Langres avec les trains semi-directs
mis en marche entre Langres et Mi-
recourt depuis le 1¢ juin.

Pour Plombitres et Luxeuil, des
trains directs locaux circuleront entre
Lure et Plombiéres, en correspon-

dance & Lure avec les {rains express
permanents partantde Parisa8 heures
ety arrivant & 21 heures 5. (Voiture
directe de 1%¢ et 2¢ classes.) Ces trains
seront en correspondance & Aillevil-
lers pour Plombiéres avec les express
permanents de Nancy a Dijon :

Départ de Paris & 8 heures.

Départ de Dijon a 13 heures.

Afrivée & Luxeuil et Plombiéres
entre 15 et 46 heures.

Un service de trains en navette
fonctionnant entre Vitrey et Bour-
bonne reliera cette derniere station
aux meémes lrains express de Paris
a Belfort et de Nancy a Dijon.

ALLONS AUX PYRENEES

Par suite des événements actuels,
les baigneurs des villes d’eaux de
Belgique vont se trouver empéchés
de regagner les lieux accueillants ol
ils avaient I’habitude de sejourner
chaque année durant I'été. Les sta-
tions balnéaires allemandes sont &
jamais bannies des projets de villé-
giature non seulement par les Fran-
cais, mais par tous les aﬂiés, les alliés
d’aujourd’hui et ceux de demain.

Apres la guerre, lidée ne viendra a
personne d’aller chercher un.repos
réparateur au milieu des sites de
I’Allemagne et de I’Autriche, quise
sont désormais séparées des nations
civilisées.

A tous les Francais qui considérent

comme un devoir de ne pas villé- >

giaturer ailleurs que dans leur patrie,
A tous'les nationaux des pays alliés
ou amis qui recherchent la douceur
des paysages de France, les Pyrénées
offrent toutes les promesses dun
séjour d’éLé aussi attrayant que récon-
fortant.

De 1'0céan & la Méditerranée, la
chaine des Pyréncées égréne une va-
riété de villes d’eaux, renommeées par
'efficacité de leurs sources, le pitto-
resque lumineux de la nature, leur
climat délicieux. Biarrifz, Sainf-Jean-
de-Luz, Pau, Hendaye, Cambo, 'les
THaux-Bonnes, Lourdes, Cauterets,
Baréges, Luz, Sainf-Sauveur, Ba-
gneéres-de-Bigorre, Capvern, Luchon,
Ax-les-Thermes, Amélie-les-Bains,
Vernet-les-Bains, Le Boulou, Col-
lioure, Banyuls, ne sont que les prin-
cipales parmi ces nombreuses sta-
tions desservies par le réseau des
Chemins de fer du Midi.
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BANQUE COMMERCIALE DR BALE

Bale (Suisse)

SOCIETE ANONYME FONDEE EN 1863
Capital entitrement versé : Fr. 30.000,000
Réserves: Fr. 17.000.000

Garde de ilres
DEPOTS A UN 0U PLUSIEURS TITULAIRES

Encaissement de coupons et de
titres amortis. — Vérilication des
tirages. — Les fonds et tilres déposés
par des étrangers ne residant pas en
Suisse sont exempts de tout impdt et
de droit de succession suisses.

Renseignements financiers

Souscription a toute Emission
SUISSE ET ETRANGERE
Location de coffres-forts (cassettes)
dansdes caveauxinstallésavec les der-
niers perfectionnements modernes.
EXECUTION D'ORDRES DE BOURSE

Pour fous renseignements, priére
de sadresser a la Direction de la
Banque Commerciale de Bale, & Bile

| (Suisse).




