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La coniribution extraordinaire
ef Pimpoi cédulaire

Lie Journal Officiel du ler janvier publie les moda-
lités d’application du décret du 10 novembre 1939
relatif 4 la perception de la contributien nationale
extraordinaire et de Pimpot cédulaire sur les traite-
ments et salaires, pensions et rentes viageres.

Les retenues sont calculées d'aprés des barémes
établis en trois séries. La premiére série comprend
cing barémes et g'applique 4 la taxation des traite-
ments et salaires compeortant une déduction de 10 %
pour frais professionnels. La seconde comprend cing
barémes aussi, mais s'appligue lorsque les déduc-
tions pour frais professionnels sont supérieures &
10 9%. La troisiéme série, avec un seul bareme, est
applicable aux- pensions et rentés viageres, :
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AVOIRS A L’ETRANGER

Le ministére des Financeés rappelle que tout aveir
a Détranger, non rapatrié 4 Ja date du 31 décembre
1939, doit etre déclax 1'Office des Changes avant le
15 janvier 1940, le délai étant reporté au 1er féyrier
pour les mobilisés personnes qui se trouveraient
empéchées de faire r déclaration compléte en
temps voulu peuvent faire une déclaration provisoire
et auront jusgu'auw 15 mars-(l°r avril peur les mobi-

5) pour remeftre une déclaration détaillée et défi-

En cas de force majeure des délais supplé

pourront étre accordés ; les demandes de

doivent étre adressées & 1'0Office des Changes

it le 15 janvier ou le 1er féyrier pour les
bilisés.

Il est rappelé que la déclaration met les porteurs
d’avoirs 4 Défranger & abri de toute réclamation fis-

pour ls passé, 4 condition que les avoirs dont
agit n’aient fait l’objet d’aucune procedure avant

¢ 17 septembre 1939. Par contre, les infractions a la
lementation actuelle sont passibles de peines

0~

sition du public dans toutes les succt

Banque de France et dans tpus les établissem
banque, Les déclarations doivenf &ire envoyées
1'Office des Changes, 1, place Ventadour, a4 Paris (29,
sous pli recommandé,

LE BUDGET DE 1940

s

Aprés le vote unanime et sans discussion des
dépenses préviues pour les besoins de la défense
nationale en 1940, les Chambres ont achevé
Vexamen du budget civil, examen rapide pour
lequel Chambre et Sénat n’ont pas eu de diffi-
culté a se mettre d’accord.

Le Journal Officiel du 30 décembre a publie le
texte de la loi autorisant les dépenses de guerre
4 couvrir par 'emprunt. Elles s’élevent au total
a4 240.111.805.000 fr. dont 54.937.812.897 fr. de
crédits ouverts pour les dépenses du premier tri-
mestre.

Le budget civil (1) paru a la date rituelle du
1¢* janvier se solde, selon la coutume, par un
excédent de receties :

79.961.183.112
79.889.137.098
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Recettes
Dépenses

Fr, 72.046.014
Les budgets annexes, rattaches pour ordre au
budget des services civils, sont fixés en receties
el en dépenses a 9.817.235.463 francs.

DISPOSITIONS FISCALES

La loi de finances apporte, cette année encore,
peu de modifications impoerfantes 2 notre régime
fiscal. La politique des décreis-lois en  usage
depuis plusieurs années s'est chargée de boule-
verser- le mode de perception des impots, de
créer des vessources nouvelles, de majorer les
taux en vigueur. La loi budgétaire se contente
de maintenir les textes.

La seule innovation d'importance en matiere
fiscale est l'engagement pris par le Ministre des
Finances de supprimer la patenie pour la rem-
placer par un imp6t compatible avec les diffi-
cultés actuelles des affaires.

Voicl pourtant guelgues modifications intéres-
santes :

Les entreprises pourront inscrire au chapitre
des frais généraux les mémes dépenses de pu-
blicité qu'elles justifieront avoir faites en
moyenne pendant les trois derniers exercices. Ce
texte est imporiant pour l'application du décret
sur la limitation des bénéfices des entreprises.

-‘{1) Voir Le Pour et-le Contre du 26 novembre 1939,
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La période pendant.laguelle les sociétés peu-
vent augmenter leur capital par incorporation
de réserves en bénéficiant d’'un régime parti-
culier en matiére d'impét est prolongée jus-
gu’au 30 juin 1940. Le droit d’enregistrement
pour ces-opérations est maintenu au taux réduit
de 25 centimes. Mais, toute augmentation gui
aura suivi une réduction de capital réalisee
depuis le 1* avril 1939 ne pourra béneficier des
mémes avantages. De plus, dans un délai de
cing ans, une réduction de capital, non moti-
vée par des pertes sociales, un remboursement
direct ou indirect du capital rendent cadugues
les dispositions prises antérieurement. Les droits
supplémentaires pourront étre réclamés.

On prolonge: également, et jusqu’au 1°° jan-
vier 1941, les facilités et exemptions fiscales
accordées en matiere de fusion ou d’absorption
définitive de sociétés.

Le prélévement de 15 0/0 ne touchera pas
les mobilisables titulaires de la carte de com-
battant. C’est une nouvelle exception qui réduit
la portée du décret.

En attendant la suppression annoncée plus
haut, la contribution des patentes ne sera due
gue par quarts, selon la durée d'ouverture des
établissements qu’elle affecte.

Pour les propriétaires touchés par la réduc-
tion des loyers, il est prévu que la contribution
sur la propriété batie ou non batie sera diminuée
d’'un pourcentage égal a celui des loyers non
recouvrés aux échéances d'octobre 1939 et de
janvier 1940, .

Un long article de la loi est consacré a
Iexémption de I'impét de mutation par déces
pour les successions des militaires ou des per-
sonnes dont le décés aura été provogué par la
guerre,

A partir du 1°° janvier 1940, il sera créé une
surtaxe exceptionnelle de 20 centimes par litre
d’essence,

DISPOSITIONS SPECIALES

Le Ministre des Finances recoit les autorisa=
tions nécessaires

Pour procéder aux opérations facultatives pour les
porteurs, de renouvellement ou de -consolidation, a
concurrence du montant de la dette flottante du
Trésor et de la Caisse autonome de la Défense natio-
nale, ainsi que du montant des échiéances massives
d’emprunts du Trésor et du Crédit nationai.

Le ministre des Finances pourra d'auire pari cou-
vrir, aun moyen d'émissions du Tréser, les avaniages
restant & consentir au Crédit Foncier de France en
application de la loi du 1°f octobre 1936 et de la
convention du 3 décembre 1936, ainsi que touies
autres avances que le Trésor consentira en confor-
mité des lois en vigueur.

Le montant maximum des bons ordinaires du
Trésor a émetire est fixé a 10 milliards.

La Caisse Autonome de la Défense Nationale
est maintenue pour la durée des hostilités. Elle
est chargée, en particulier, de recueillir les dons
faits.au Trésor au profit de la défense nationale,

Les prélévements sur les salaires, les relenues

sur la rémunération des heures supplémentaires

devaient étre versés primitivement a un fonds
de solidarité nationmale gui devaif contribuer
aux charges des allocations militaires, des pen-
sions et des secours accordés aux mobilisés ou
3 leur famille. Ceite institution’ affirmait la ne-
cessité des sacrifices demandés aux salariés. Le
principe admis, il semble funeste de rompre
Tunité du budget civil et le fonds de solidarite
est supprime.

La Société Nationale des Chemins de Fer est
autorisée a émettre directement ou par linter-
médiaire des anciennes compagnies des em-=
prunts & concurrence de 1.519 millions. Le mon-
tant des avances que le Trésor est autorisé &
faire a la S N, C. F. pour la couveriure des
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+ mité dans lesquels ees-votes ont été acquis et:

: charges ‘d’emprunt, non lmof'p«)rees dans 1’eqm- 3
" libre financier de I'exer¢ice 1939, est fixé, A titre

pruwsmnnel, a 4.020 nnlhons Le Mlmstrn des
Fmancea est autorisé "3’ couvrir ces avances au
moyen d’emprunts ou Lo n umssmm du Tlesor

REVUE DE LA SEMAINE

Le marché ‘a' accueilli avee une vive: satis-
f'!Lll()n non seulement le fait méme du vole du
budgat civil, malgré les sacrifices immeédiats
. quil_comporte pour ](S contribuables, et celni
. des erédils militaires, c:n dépit de I’ unpo:hm
~des dppe]s a 1’vpa1guc qu’ils nnphqucnt ‘mais
p]us .encore peuat-étre . les: conditions d’unani-

“Jes ‘déclarations officielles:auxquelles:a d-nne

““lieu Ja discussion' budgétaire sur netre situa- |

“'tion écopomique, et financiére.

De ces déclarations, la Bourse a reténu sur- |

“yout celles de M. Daladier ayant trait aux bases
" ‘solidés que Pactuellé collaboration franco-bri-

- Adannique lui parait pou\ou fournir, une fois la |

.. guerre finie et la paix solidement garantie,
. ipour la reconstitution d’une Europe nouvelle :

«'Je concois, a déclaré le président du Conseil,
‘que VEurope nouvelle devra recevoir une orga-

““nisation’ plus large ‘que ceélle qui avexisté jus-

qu’a présent. 11 faudra multiplier les échanges |

‘et peut:étre envisager des liens fédératifs entre
divers' ‘Etats "d’Europe. Nous sommes  prets,
pour notre part, a' collaborer avec tous ‘ceux

" qui poursuivront le méme but que nous », mais

naturellement aprés qu'auront 'été obtenues
“¢''des garanties  matérielles contre le retour
d’événements tels que cceux dont nous 'souf-
frons aujourd’hui »-— ce qui, notons-le en pas-

“sant, suffirait & différencier ces projets de ceux

qui "avaient vu 'le- jour aprés la’ précédeénte

_guerre. Seule, en effet, une large coopération
‘des nations — 4 la nécessité de laquelle le

presldent Roosevelt a fait allusion aussi dans

, Son message au Congrés — permetira aux bel-

. ligérants
-eomme d’ailleurs & bien des neutres, d’adapter

d’aujourd’hui, inéme vainqueurs,

- sans. trop de peine au régime de paix une

“n’est pas sans fondement,

-ment rechercheés,

¢conomie presque tout entiére tendue vers la
guerte.

“‘Cest sous cette ‘impression favorable, qui
quoiqu’elle corres-
ponde 4 des perspectives peut-éire encore un
peu lointaines, que la Bourse a rouvert ses
portes mardi. Les ordres d’achat accumulés
pendant les trois jours précédents affluaient.
Les détenteurs de tilres se montrant toujours
fart peu disposés a s’en dessaisir, la Bourse a
ét¢ presque enticrement orientée.a la hausse :
les rentes, établissements de crédil, produits
chimiques, eharbonnages, caoutchoucs, mines
métalliques, mines d'or ont été particuliére-
mais il n’est guéic de com-
partiment de la u;le qui smt resté a Péeart du
mouvement.

La liquidation de fin d’année s’est ainsi
faite en pleine hausse. Liquidation ‘caracté-
risée comme les précédentes par d’assez im-
portantes levées de titres et qui n’a pas ¢été
le moins du monde rendue difficile par une
tension, d’ailleurs escomptée, dans le taux
moyen des reports, fixé 4 2 1/4. % au parquet

5 1/2 % en coulisse, contre 1 % et 5 % res-
pectivement a la précédente liquidation. Les
statistiques publiées jeudi par la Chambreé Syn-

 dicale des Agents de Change ont révélé une

notable diminution de Ta position vendeur.

- Pour n’avoir pas été aussi uniformément bril-
lantes, les séances suivantes n’en ont pas moins
été {res satisfaisantes, en ece sens surtout

. gu’elles ont manifesté aisance avec laquelle le

.marché est capable d’absorber les ventes quand

elles ‘'se produisent, émanant tant de spécu-
laieurs que de capitalistes désireux de mettre
& Pabri leurs bénéfices. Il y a encore bien des

Lapltaux sans  emploi qui, dc[nm d’avoir
,manque voici quelques ‘semaines; des oceca-
..sions favorables d’inv estissements, sont cons-

JAamment a Paffaf de celles qui peuvent se pré:

isenter. . Quant aux, capitaux dégagés par les
© wéalisations, ils me.le sont généralement pas-en
= vre 'd’une lhcsaunsaimn stérile et ‘dangerelse,

et ne tardent pas i revenir chercher a

la Bourse

de ‘nouvedaux emplois:t Les :réalisations mémes
b lex h"nuu.ut ainsi ‘Atre ‘pour le marché, a plus
ou Ill(]ll’]‘» hl[‘\(,‘ (‘Lhtdil(l. un f_‘{'l(,lel'll de
reprise. On a pu le constater “cette §¢maine,
tout particulieremient vendrddit

"FORDS DETAT

I’animation ‘dont- n’a cessé de faire. preuve,
cette semaine, le: marché des valeurs- a'revenu
variable, tant francaises qu’étrangeres, n’a nul-
lement.nui au greupe de nos fonds d’'Etat. Il y a

actuellement assez de capitaux disponibles pour |

alimenter un .volume .important de fransactions
;dans tous :les. compartlrnentq c'lgz la cote. La
hausse d’es rentes, 4 peu prés continue de-

YBuis le ‘Mois doctobre est faite des achats du-
. publie, non — le ministre des Finances l'a dé-:

‘claré ces, .jours-ci — d’achats du fonds dé sou-
tien, ‘ef,smalgré leur importance, ils laissent
encere de gros capitaux disponibles pour cou-
viir les émissions & court ‘terme ‘du :Trésor :

le rapparteur général du Budget au Sénat a pré-:

scisé que e montant des souscriptions en . titres
ide la dette: flottante recueillies pendant les: deux
premiers mois de la guerre avait atteint 8 mil-
liards, dont 6 milliards de ‘Bons ordinairés du
Trésor, et:le rythme des investissements en Bons
_dArmement a été aussi trés satisfaisant depuis
lors. C’estce qu1 a permis jusqu'ici -au- Trésor

de ne procéder a aucun appei au crédit sous’

forme de valeurs & moyen ou a long termeé.

‘Le 3°0/0° perpétuel poursuit d'abord, 'mais a
moins wvive allure que la semaine dermer_e, son
mouvement de reprise : il cloture a 76,70 contre
76,25. Le»3 0/0 amortissable se montre a:.86,55
‘apres détachement de son coupon trimestriel. Le
4 0/0 1917 consolide a 78,20 ses récents progres.
Le 4 0/0 1918 n’a. pas encore regagne, a 77,20
contre 78,60, le coupon trimestriel a l'échéance
du 16 janvier qu'il vient de détacher. Les deux
4 1/2 0/0 terminent, tout prés de leurs cours
antérieurs, a 85 la tranche A et a 83,75 la tran-
che-B..Le 5 0/0 1920 zésiste a.112,80.

L’Obligation du Trésor 4 0/0 1934, rembour-
sable a 1.400 fr., est passée de 895 a 887, apres
le détachement.. de son coupon semesiriel de
20 fr. a échéance du 16 janvier. .Les Boms du
Trésor 4 0/0 1935, remboursables a 1.030 en 1941
ou 1.090 en 1947, sont fermes a 1.023.

Les emprunts 4 garantie de change, malgré
I'importance de 1'étape de hausse qu'ils ont par-
courue depuis le début de la guerre, sont tou-
jours recherchés. Le 4 0/0 1925, a 182,50, se
tient tout prés-du cours le plus elevé (183,50)
qu’il ait jamais atteint. Le 4 1/2 0/0 1937 établit
un nouveau record en s'avancant de. 219,50
a:-225,

Excellente tenue aussi des rentes francaises
dollars, la 7 1/2 0/0 1921 passant de 52.400 a
53.050 la coupure .de $ 1.000 dollars, et 1la
7 0/0 1924, amortissable 4 105 0/0, de 66.150 a
68.090. Hors cote, quelgues transactions sur les
emprunts extérieurs 3 3/4 et 4 0/0 autour de
27.500 et de 18.500 respectivement la coupure
de 1.000 florins.

Le 21 décembre dernier, les négociations enga-
gées entre la France et la Yougoslavie ont abouti
a la signature -de deux-nouveaux accords com-
merciaux, 'un sur-les -échanges de marchan-
dises; 'autre sur les paiements, qui sont entrés
en vigueur le 1% janvier 1940. Ces accords ont
pour, but essentiel de permetire l’achat par la
France de nombreux produits dont elle est deve-
nue, du fait de la guerre, grande consommatrice,
comme le tabac, le bois, les minerais, ete... Ces
achats, qui pourront atteindre une valeur glo-
bale d’un milliard de dinars, serviront, pour la
plus grande part, aux termes de l'accord de
paiement, a couvrir le service des emprunts you-

goslaves en France, sans obliger la Yougoslavie -

a se démunir de ses devises.

Les porteurs francais sont assurés de toucher
le minimum garanti par la convention de 1938,
mais le jeu des importations et des exportatinns
ne leur interdit pas l'espoir d'un supplément a
recevoir en bénéficiant alors des cours de la
livre, comme cela se pratiguait avant laccord.

Les fonds serbes, trés depreczes esquissent un

g mouvoment de reprise. Le 4 0/0 1895 est ferme

4 235; 3 0/0 or 1902 progresse de 232 a 245,
de meme que le:4 1/2 0/0 1906 de 213 a -237. Le
Yougoslave 7 0/6 1931 fait un pas en avant & 306.

A termie, le Ture 7 1/2 0/0 1933 smscr;t en
légers progrés a 302, de'ménie que e 1934 3 186.

Les Bons Trans;ordanie restent, faute de tran-
‘sattions; 69,50 ; deur ‘coupon d’amortissement
n° 8 sera payé le 10 janvier & la contre—valeur
dc 1"sh: par..coupon:de -£-1; :

“Irémprant” exténeur chilien 6 0/0 1930 pro-
gresse de 330 a 375. Le taux de l'intérét pour

- réduction

‘née
"de- la dette: extérieure n’a .atteint ainsi,
-+ $.9.456.203 . contre $ 14,135.574. Une

")3‘} est dimmse de 2,0925 0/0 1 5"’2.1 0/0 Cette
est due a la forte ‘dlmm.utl_on des
receties de I'impot sur-la production de .guivre
et a la baisse des prix «du métal pendant llan-
1939,  Le revenu total affecté -au- service
que
importante
somme qui aurait dd normalement étre affectée
aux amortissements a €té réservée pour l'année

prochaine. D'ailleurs, les perspectives, pour, 1940

sont  jugées plus satisfaisantes, du fait. de la
hausse des prix du cuivre et de 'augmentation
des ventes de nitrates.

La fermeté des fonds brésiliens ne se'dément
pas. Le 4 1/2 0/0 1883 'progresse de 1990 a
2.100, de 'méme que le 4'1/2 0/0 1888-de 2015
é 2.020. L’obligation de Lonsohdanon 5 0701931
a-quarante .ans reprend de 815 a 829. Le Minis-
tre de ’Economie nationale du Brésil.a declaré
que;:da hausse,des valeurs brésiliennes  aux
Bourses de- Paris.et de Londres est due,aux
grandes -possibilités actuelles du  Brésil et nen
aux:. nouvelles. concernant. , 'éventualité = €'une
reprise du- service-.de la  dette extérieure, au

:sujet .de laquelle le - Gouvernement .brésilien. ne
fournit aucune indication.

Mais la. situation
financiére et economlque du pays samchore
chagque jour:

Le Cred:to Argentmo progresse. de 1 270 a

1.290.

. L'emprunt Ville de Tokio 5 0/0 1912 ﬁmt a
560 contre 571. L’accord dont nous avons exposé
les modalités entrera en v1gueur le 17 septembre
1940. A cette date, 1la Ville paiera:eomptant, en
francs francais, en une' fois; les titres sortis au
tirage et les coupons échus ‘des 'titres amortis

‘ou non amortis a ladite date, quelles que soient

les dates d’amortissement ou d’échéances:

ETABLISSEMENTS DE CREDIT .

Arrétée le 28 décembre, 4 la veille par consé-
quernt de I'échéance annuelle, la situation hebde-

' madaire de la' Banque de France: publiée jeudi

refléte les besoins du Trésor et du commeree :
le Trésor a prélevé 2.400 millions sur son: compte
d’avances nouvelles - (ce -qui lui laisse  encore
d’ailleurs une marge disponible de 10.800 mil-
lions) et le portefeuille commercial s'est aceru
de 472 millions ; il ne s’éléve encore ainsi gu’aw
montant extrémement modeste de 5.178 millions.
Le portefeuille agricole ne s'est pas augmenté
cette semaine. Les avances sur titres ordinaires
ont diminué de 82 niillions, les avances a trente
jours de 62 millions, tandis que le montant des
effets achetés par la Banque sur le marché ne
s’élevait que de 38 millions '1/2. La confre-par-
tie des fac1htes accordées pour cette semaine de
fin d’année a I'Etat et a ’économie nationale se
retrouve, partie dans la circulation, en progres-
sion de 1.906 millions, partie dans les comptes
créditeurs, en accroissement de 1.284 millions
par -suite d'une augmentation de plus de 1.200
millions dans les comptes des particuliers.

Le total des engagements & vue s'étant enfié
de prés de 3.200 millions, tandis que I'encaisse-or
restait sans changement, le pourcentage de cou-
verture s'est.abaissée de 59,02 0/0 & 57,90 0/9. I1
se relévera, sans doute a bref délai.

L’action Bangue de France s'est mise en ve-
dette en passant de 8.550 & 8.755, malgré le
simple maintien de son dividende a 320 fr. pour
I’année 1939. L’assemblée est, rappelons-le, con-
voguée pour le 31 janvier. La Bangue de I'Algé-
rie s'immobilise un peu au-dessous de 7.000. La
Bangue de l'Indochine gagne d’abord quelgues
francs, puis revient a 6.995. Le premier de ces
titres a distribué pour le dernier exercice 270 fr.
het -au porteur, le second un peu plus de
200 fr. net, mais ces dividendes, surtout celui
de la Bangue de l'Indochine, ne sont pas dé-
pourvus d’élasticité. La Bangue ‘de IAfrique
Oceidentale s'avance de 1.205 a 1.260, La Bangue
de la Guyane hésite prés de 1.975. Le hénéfice
net de 'exercice 1938-1939 ressort a 1.749.658 fr.
seulement contre 4.017.348 fr, et le bénéfice net
a 72.000 fr. contre 449.739 fr. La Banque de la
Martinigue est demandée sans contre-partie a
3309, :

Au groupe des établissements de ecrédit, I'évé-
nement de’'la semaine est la hausse du- Crédit
Lyonnais, qui s’élance de 1.630:a 1.770, apres

- aveir- méme . atteint 1,800. A sa suite tout le

groupe, d’abord simplement ferme; s’anime ven-
dredi : le Comptoir d’Escompte passe - de 820 a
885, la.Seciété Générale de :68 a .800, le Crédit
Commercial de. France de-529 4 540, o

Les banques d'affaires améliorent ‘letirs” posi=

“fionsT a4 1.045" 127 Bangueé' ‘de  Paris® ¢t 516 1a

Bangue de I'Union Parisienne. La Bangue Tran-
satlantigue est soutenue a 645,
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LE POUR ET LE CONTIRE

. Le Crédit Foncier de France est résistant a 1.
‘préférence Canadian Pacific. Cette agitation a

2.950, a la veille de détacher, lundi, son acompte
de 60 fr. brut (net 49 fr. 20). Cet acompte est
inférieur. de 20 fr. au précédent, mais il n'en
faut pas conclure dés maintenant & une réduc-
tion corrélative de la répartition totale : les cir-
constances ont compliqué le travail d’arrét des
écritures et obligent & une revision des condi-
tions de nombreux préts, et le Conseil a, sans
aucun doute, voulu tenir largement compte,
pour fixer l'acompte, de lincertitude qui en
résulte. Le Sous-Comptoir des Enirepreneurs,
allégé mardi de son solde de dividende de
8 fr. 11 net, cote 285. L'exercice presque tout
entier (la Société arréte. ses comptes au 31 oc-
tobre) avait été caractérisé par une reprise de
V'industrie de la construction qu’est venue en-
traver la guerre.

Res:st'\nm des valeurs immobilieres. On ne
peut guére leur demander davantage pour le
moment, leurs recettes allant en diminuant
tandis que les dépenses d'entretien ont une ten-
dance a l'accroissement. Notons toutefois dans
la loi de budget une disposition qui allege I'im-
pot foncier en proporti*® des réductions de
recettes résultant de la nouvelle législation sur
les loyers. L'action Rente Fonciére se maintient
prés de 340, les Immeubles de France pres de
345. L'action de la France Foneiére vaut une
vingtaine de francs. Le 13 février, assemblée
des porteurs dobhgatlons 5 0/0 1930 pour le
report du coupon n“ 19 i échéance du 1 jan-
vier 1940, et la réduction du taux des intéréts et
prorogation des amortissements.

La Banque Otftomane, gu’a stimulée, depuis
quelques semaines; 'affirmation de la solidarité
franco- bntanmquo puissant agent de maintien
de la paix dans le bassin oriental de la Médi-
terranée, consolide vers 670 la majeure partie
de ses récents progrés. Le Crédit Foncier
d’Egypte_. a la veille de 'assemblée du 16 jan-
vier, prend son parti de la réduction de divi-
dende que nous avons annoncée : l'action passe

méme de 4.080 a 4.230, tandls que le dixieme de *

part se maintient ferme a 8000 La National
Bank of Egypt fuse de 5.300 4 5.730. Une offre
sans contre-partie, -4 340, en Crédit Foncier
d’Orient.

IL.a Compagnie Algérienne, dont l'acompte de
16 fr. 95 net au porteur sera détaché le 8 jan-
wer. cloture ‘2 1.335 contre 1.290. Le Crédit Al-
gérien s’approche tout prés de 2.300. Le Crédit

" Foncier de T'Ouest Africain, sur lequel nous

avons souvent attiré 'attention des amateurs de
valeurs momentanément dépréciées, a fait ré-
cemment quelgues progres; derniers cours
201 1'action et 200 la part.

Beaucoup d’animation depuis quelgues semai-
nes sur le Crédit Foncier Franco- Canadlen
comme d'ailleurs sur la plupart des titres repré-
sentatifs d’affaires travaillant en Amérique
T'action s’échange a 5.625 contre 5.675 et la part
a 22400 contre 20.500.

La Bangue Nationale du Mexique dépasse
d’une vingtaine de francs le cours rond de 300.

CHEMINS DE FER
£T TRANSPORTS EN COMMUN

Les actions de nos anciens réseaux ont, cette
semaine, gagne du terrain. Le Nord s’est re-
dressé de 855 a 875, cours qui comprend le cou-
pon de 12 fr. 32 net qui sera détaché le 8 jan-
vier. L’Est campe un peu au-dessous de 600. Le
Lyon passe de 895 a 915. L’Orléans suit le' mou-
vement .de 858 a 870 et le Midi, gonflé de son
coupon de 15 fr. 12 a détacher le 8 janvier,
s'avance de 720 a 743.

Les Départementaux, encore qu’ils soient bien
négligés, sont fermes & 272, Les Secondaires du
Nord-Est, aprés paiement d'un acompte de
7 fr) 50 brut, soit 4 fr, 44 net par action au
porteur, restent inserits a 292. Les Voies Fer-
rées des Landes, délaissées a 132, ent mis aussi
en paiement un acompte de 5 fr. 78 net au por-
teur.

Les Chemins de Fer des Colonies Francaises
restent inscrits-a 368. Le 15 janvier sera payé
le solde de dividende de 15 fr. brut. Indochine
et Yunnan, & bon droit, est toujours activement
recherché. Au comptant seulement, il apparait
a 1.155 contre 950.

Un optimisme raisonné pousse le Chemin de
Fer de Santa-Fé de 790 a 820. Buenos-Ayres,
qui aurait autant de raisons d'aller de l'avant,
se contente de consolider ses progres a B828.
Rosario a Puerto-Belgrano reprend courage a
300 l'ordinaire comme la priorité, tandis que

- I'obligation a revenu vauab}e est tOLlJOU[‘S .Ou-=

bliée a 290. = . A

L’on s’inquiete du. dividende des actions de

que'lque influence . sur les actions ordinaires
cotées. sur notre place qui s’avancent a 309,
venant de 290.

Le Meétropolitain se raffermit de 780 a 805,
pendant que les Transports en Commun végetent
a 442,

Les Tramways de Shanghai sont toujours
abordables un peu au-dessous de 1.000.

Les Wagons-Lits sortent de leur langueur
habituelle. a 51 contre 48,50.

CANAUX, PORTS ET NAVIGATION

Les receftes mensuelles du Suez, en 1939, se
comparent ainsi qu'il suit avec celles de 1938 :

1938 1939
Janvier ..ot iaan 840.000  742.800
[ o U e B e S e e 1 B S 781.700 T43.700
Marg . SR R SR v 936.400  815.300
Total du 1er semestre, ... ......... £ 2.529.000 2.302.006
Avril : 797.400 807.600
Mai 775.60) 775.200
Juin 732.500  735.000
Total 'du 2¢ trimestre............ £ 2:315.500 2.313.80[5
Juildeh i R e T 793.600 732.800
ANt - s vt o artas 806.500 722,300
Septembre 801.300  386.700
Total du 3° t.rnn(atre ............ £ 2.401.400 1.841.800
{0 Fa3 1) N e S e o e 848.500  484.800
Novembre: i i I 791.330  502.600
DT <Eh 15 o - R S S R e A S il 788.800  542.200
Total du '4¢ trimestre.......... £ 2.428.6800 1.529.600
Total de Tannée.. . i o..u s £ 9.664.500 7.992.200

La réduction pour ’année, on lé voit, est mas-
sive, mais il convient d’observer aque, depuis
le mois de septembre, qui avait été pdrtlcuheu.-
ment atteint, ’écart va, de mois en mois, en
s'atténuant. C’est un facteur dont, sauf rechute
au cours des semaines a venir, le Conseil pourra
tenir compte lorsqu’il fixera le montant des
soldes de dividendes.

A l'approche du détachement, lundi procham
des acomptes dnnonces, les titres du Canal ont
participé, cette semaine, a la reprise de l'ensem-
ble du marché : laction de capital: passe am51
de 17.775 a 18.025, la jouissance de 14.750 a
14.920, la part de fondateur de 14.400 a 14.475,
le cinguiéme de part civile de 4.650 a 4.675.

Les Magasins Généraux de Paris s’élancent de
1589 a 1.735 avant d'étre demandés vainement
4 1.825. On recherche aussi sans succés a 900
et 500 les Docks du Havre. Les Docks de Mar-
seille s’élévent de 487 a 540.

A la veille du détachement de son acompte de
125 fr. brut (net 82 fr. 50), supérieur de 25 fr.
au précédent, le Port du Rosarm a été bien pres
d’atteindre 9.400, il termine a 9.365. Clest un
cours qu'il ne faut évidemment pas mettre en
regard du simple dividende. Mais le marché a
conservé souvenir des aul mmgs dont ont profité
les actionnaires a VTheure ou les conditions
d’exploitation étaient particuliérement défavo-
rables. Le Port de Beyrouth se tient prLs de
1.750. Le Canal de Corinthe est offert au mieux.
Ses recettes brutes ont été de 1.350.900 dr. en
novembre, pour un trafic de 117.171 tonnes.

Peu de changements, cette semaine, dans le
groupe de la navigation maritime gui consolide
ses récents progres.
 L’Est-Asiatique Danocis ne s'écarte guére de
4.250.

ELECTRICITE, GAZ ET EAUX

Echanges plus nourris cette semaine dans le
groupe de l'électricité, et la hausse est a peu
prés générale, sans eécarts importants.

La Générale d’Electricité gagne 50 points a
1.915. Thomson-Houston, irés recherché, effleure
le pair, ce qui ne lui était pas arrivé depuis bien
des années. Les porteurs patients verront certai-
nement ce niveau largement dépassé. Eclairage
et Force poursuit son redressement bien mérité
a 485 contre 460.

La Lyonnaise des Eaux chemine de 1.150 et
900 a 1.210 et 935. Les demandes sont toujours
nombreuses et difficilement servies en Energie
Industrielle, qui, pour la premiére fois, dépasse
le cours de 1.000 pour finir mémé a 1.210. Sur
la base des derniers dividendes, elle s'est mise
a la parité de rendement de ses voisines. Nous
avions souvent signalé 'indéfendable rigueur de
la Bourse a son égard

| ° Les grandes vedettes de la région parisienne :
.sont encore tenues un . peir @ I'écart. La diminu-

tion de la consommation au début de la guerre
a évidemment eu une grosse influence sur les
recettes. Mais sans que l'effet de ces restrictions
d’éclairage soit maintenant neutralisé, la de-
mande s'accroit réguliérement. L'Union d’Elec-
tricité marque le pas a 448. L'Electricité de Pa-
ris, a laquelle on a toujours demandé un rende-
ment substantiel, est ferme a 692 'action et 980
le dixiéme de part. La Parisienne de Distribu-
tion oscille aux environs de 650. Nord-Lumiére
reprend du nerf a 769.

La Havraise tient bon a 840. La Centirale
d’Energie Electrigue, qui est assurée d'un revenu
substantiel, progresse enfin de 595 a 650.

[’Energie du Sud-Ouest passe de 821 a 839.

Pour sauvegarder ‘les droits des actionnaires
mobilisés, la réalisativn de l'augmentation de
capital se fera an plus tot apres la fin du
deuxiéme mois qui suivra Ia fin des hostilités.
Néanmoins, les actionnaires doivent faire revé-
tir' leurs titres d’une estampille constatant la
réalisation de l'augmentation de ecapital. Les
actions nominatives appartenant aux personnes
physigues depuis .plus de six mois recevront
dés maintenant un bonus de 7 fr. 705 nef.

Ex-droit, la Pyrénéenne s'est échangée-a 1.100
et le droit a 470, cours vieux de guelgues jours.
Les Forces Motrices de I'Agout ont payé le
3 janvier un acompte de 19 fr. net. Elles s’ins=
crivent, ex-coupon mais droit a la répartition
d’'une action gratuite pour deux anciennes atta-
ché, a 1.060. L’Electricité du Littoral Méditerra-
néen progresse de 642 a 662. On retrouve 'Eiec-
tricité de Marseille a 190, cours qui ne laisse
guére de place aux deqlllusxons

La Truyére effleure 1.000 pour finir a 99()
Fermeté de [I'Hydro-Eleciriqgue d’Auvergne a
1.020 et de Keller-Leleux a 594.

Quelgues points de hausse sur I'Electricité, et
Gaz du Nord a 340.

Les progrés des Eaux et Electricité de l'Indo-
chine sont modestes a 938 contre 900.

Quelques réalisations ramenent la Générale
de T. S. F. de 850 a 820. Les Grands Télégra-
phes du Nord ont mis en paiement le 3 janyier
Pacompte ‘habituel de 5 sh. par action. L’incer-
titude de la situation politique des Etats scan-
dinaves n'en ramene pas moins ce titre autre-
fois privilégié, de 3.970 a 3.750.

Dans le groupe des valeurs de gaz, Gaz et
Eaux, dont le coupon de 12 {r. net sera ‘mis en
paiement le 8 janvier, passe de 486 a 505. ‘Eclai-
rage, Chauﬂ‘age et Force Motrice pourrait preé-
tendre a mieux que le cours de 780 auquel elle
se cantonne. Le Gaz Lebon se raffermit de 2.125
a 2.195 et le Gaz pour la France et I'Eiranger,
dont le dividende de 80 fr. a été maintenu mal-
gré 'augmentation de capital, progresse de 1.000
a 1.059, cours encore trés rémunérateur.

L.a Générale des Eaux, en qualité de collec-
teur des recettes pour la Ville de Paris, trou-
vera une atténuation de.la restriction de la con-
sommation dans la majoration des prix qui a
été récemment décidée. L’action progresse de
1.260 a 1.285.

PRODUITS CHIMIQUES

Encore une bonne semaine pour le groupe des
produits chimiques, dont le marché s'anime et
qui, 4 de rares exceptions -prés, gagne encore
du terrain.

Saint-Gobain fait un bond qui le porte de
2.330 au-dessus de 2.525. Les Usines Dior repa-
raissent a la cote a 245, venant de 150. Kukl-
mann fait un pas en avant, a 852. Les Super-
phosphates au Maroc ont toujours le vent en
poupe : l'action dépasse un peu 2.000. Les Pw—
duits Chxmlques Coignet sont fermes a 590, apres
détachement, mardi, de leur solde de dividende
de 13 fr. 75 brut ou 9 fr. 43 net au porteur.
L'Indusirielle de Produits Barytiques, en atten-
dant son assemblée qui doit se tenir a I'’heure
ou nous paraissons, atteint le cours rond de 400.

Rhone-Poulene s’avance, sans témeérité d'ail-
leurs, de 964 a 1.040. Les Salpéires et Produils
Chimigues de Bordeaux ont valu 135 il y a
quelques jours.

Les Matiéres Colorantes et Produiis Chimiques
de Saint-Denis, qui n‘avaient pu étre cotées ven-
dredi dernier, se sont élancées a 1.550, regagnant
ainsi presque tout le droit a la répartition d’ac-
tions gratuites (500 fr. environ) qui vient d’'étre
détaché. Les Produiis Chlm:ques; de Saint-Denis
s'avaneent, droit attaché, a 630. Leur droit
s’exerce a raison d'une action Matiéres Colo-
rantes pour neuf actions Produits Chimiques non
encore échangées. Georget se tient un peu au-

dessus de 300. Les Docks des Alcools passent de

480 .4 475. Le Carbone Lorraime gagne encore

'_du terrain ‘2 742. Le derniet dwxdende na ete :
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que de 25 fr., mais les perspectives de Y'affaire
sont larges. Les Etablissementis Linet sont de-
mandés sans contre-partie a 450, aprés le déta-
chement, mardi, de leur dividende de 7 1
brut ou 3 fr. 60 net au porteur. Berirand Fréres,
dent les dividende de 49 fr. 50 par action et 9 {r.
par tiers de part ont été détachés le 2 janvier
A raison de 35 fr. et 6 fr. 75 net respectivement,
est délaissé. L'exercice clos le 30 juin 1939, dont
les comptes ont été approuvés par I'assemblée
du 16 décembre, se solde par un bénéfice de
1.107.193 fr. 11 est reporté a nouveau 410.733 fr.
Givaudan-Lavirotte, 2 la Bourse de Lyon, est
sans transactions a 195. Les comptes de l'exer-
cice 1938-1039 se soldant par un bénéfice net
de 741809 fr. ont été approuvés par l'assemblée
du 29 décembre qui a fixé le dividende a 23 0/0,
payables le 30 décembre a raison de 14 fr.-05
net au porteur; il a été affecté 402.119 fr. aux
amortissements.

L’Air Liguide n’a pas été des derniers a aller
de I’avant : I'action passe de 1.438 a 1.509 et la
part de 5570 a 5.900. La Grande-Paroisse est
demandée sans contre-partie a 2.275. La Soudure
Autogéne parcourt une nouvelle étape de hausse
qui améne & 485 les deux catégories d'actions
que sépare généralement un intervalle injusti-
fiable. I'Oxygene d’Extréme-Orient dépasse
1.000.

Hausse aussi de Pechiney a 1.940. Son assem-
blée extraordinaire est remise au 15 janvier.
A 1a Bourse de Lyon, I'action de 150 fr. de 'Alu-
minium du Sud-Ouest, dont le dividende vient
d’étre fixé a 5 0/0, payable le 15 ianvier (3 fr. 70
net au porteur), a valu en dernier lieu 52, cours
ancien. Le bénéfice net ressort a 340.204 fr. La
précédente répartition remonte a 1932. L'Electro-
Chimie s’'avance a 2.150, ex-droit a la répartition
d’actions gratuites, droit qui vaut lui-méme a
peu pres 530. -

Les Glaces et Verres Spéciaux du Nord de la
France ne s'écartent guére de 2.250. La KFranco-
Belge Libbey Owens est négligée a 552. Les Ver-
reries d’Aniche passent de 490 a 525. Les Verre-
ries Souchon-Neuvesel ne sont pas cotées. Aprés
affectation de 2 millions 1/2 a une provision
pour réglement d’avals, le bénéfice net de l'exer-
cice 1938-1939 ressort a 1.479.300 fr. L’assembiée
du 30 décembre a voté un dividende de 30 fr.
par action libérée et de 7 fr. 50 par action non
libérée.

Au groupe de la rayonne, les transactions sont
moins rares et la tendance A la hausse s'af-
firme, ainsi qu'il ressort du tableau ci-dessous :

Dernier cours au

T e N
1¢7 sept, 6 oct. 22 déc. 5ianv.

Viscose Francaise, act....... 665 632 740 940
= part...... 675 » » d. 950
Givet-TzienX, act,....o.coceaaes 550 430 757 920
= PREY .o 2 527 400 550 800
Naticnale Viscose..... 336 357 630 650
Viseose Albigeoise 550 » 605 d. 755
Text, Artif. Besangon, priv.. 617 617 > >
— — — ord... 82 » 82 »
Sopara (Viscoge Suisse)..... 2.605 2.550 2.900 = 3.730

PabiRe; SDLIV : vesasiwaiscasaving 65 72 80 10¢

Les. cing premiéres de ces sociétés ‘ont tenu
le 29 décembre des assemblées extraordinaires
qui ont décidé notamment la cléture anticipée
au 31 acht 1939 de l'exercice 1939 et la prolon-
gation de l'exercice suivant jusqu'au 31 décem-
bre 1940.

Vive hausse de Gafsa, de 966, ex-rembourse-
ment de 25 fr. net, a 1.035. Les Phosphates Tu-
nisiens dépassent un peu 310. Les Phosphates
du Byr s’avancent a 56.

La Norvégienpe de PAzote, en attendant son
assemblée convogquée pour le 26 janvier, est
calme : I'action ordinaire perd le cours rond de
1.900 ; la préférence revient de 2.145 a 2.065.

METALLURGIE
ET CONSTRUCTIONS MECARIGUES

D’importantes hausses sont enregistrées cette
semaine sur les valeurs métallurgiques, en par-
ticulier sur les titres des entireprises de 1'Est,
restées jusqu’alors trés en arriére de leurs sem-
blables.

Schneider s'avance a 1.840, en gain d’une cen-
taine de points. Les Aciéries de la Marine, qui
restaient boudeuses en dessous du pair, attei-
gnent enfin 540 a ’annonce d'un bénéfice dispo-
nible de 12.537.903 fr. pour l'exercice de gua-
torze mois prenant fin le 31 aoft, permettant la
distribution d’un dividende de 30 fr., tandis gque
I’an dernier, pour un exercice de douze mois,
le bénéfice ressortait a 5.267.115 fr. et le divi-
dende était fixé a 12 fr. 50. Le Conseil n’oublie
pas de renforcer la situation financiere, puisqu’il
affeete 61 millions aux amortissements et 25
millions aux provisions. Le renouvellement et
Vaceroissement du matériel sont maintenant in-

dispensables aux usines qui veulent travailler
au maximum pour la défense nationale. Assem-
blées le 15 janvier. Chatillon-Commentry passe
de 2.175 & 2390, toujours préte A s'associer &
une reprise du groupe.

Les Hauts Fourneaux de Saulnes progressent
de 670 a 753. Micheville se reléve de 745 a 800,
aprés avoir détaché un coupon de 22 fr. 485 net
par action au porteur. Pont-a-Mousson a mis en
paiement, le 5 janvier, un acompte de 49 fr. 815
net par action libérée au porteur et 45 fr. 793
par action non libérée. I’an dernier, 'acompte
avait éié limité a Yintérét statutaire, soit 24 fr.
ou 16 fr. Cette nouvelle n’a pas ragaillardi le
titre, qui somnole a 2.600.

Brillante allure des Forges et Aciéries du
Nord et de PEst a 700 contre 610. Denain-Anzin,
qui avait pris les devants, campe a 1.445. Lou-
vroil-Montbard, dont on eonnait les possibilités
industrielles, fait 1a pause a 503, aprés une étape
importante. Elle pourrait sans témeérité repren-
dre encore du terrain,

Les Hauts Fourneaux de Chasse ont tenu leur
assemblée le 27 décembre et voté le dividende
prévu de 330 fr. par action. Le solde de 116 r. 10
net par action au porteur est payable depuis
le 30 décembre. Le bénéfice des Aciéries de
Saint-Etienne, aprés 11 millions d’amortisse-
ments, s'éléve a 4.614.068 fr. Le dividende a eté
fixé 3 60 fr. pour les actions de priorité et 50 fr.
pour les actions ordinaires. La moitié en est
payable depuis le 30 décembre, Une somme de
1.260.000 fr., représentant 30 fr. par action, a
été portée & une réserve spéciale. Les Aciéries
du Chambon-Feugerolles mettent en  paiement
un dividende de 25 fr. brut. A la Bourse de
Lyon, la premiére de ces trois affaires se traite
A 3.400 et la seconde a 645.

Huia-Bankowa se voit obligée de demander
des sacrifices 2 ses abligataires. Une assemblée
convoquée le 17 janvier approuvera la suspen-
sion momentanée du paiement des intéréts et
de I’'amortissement des obligations 5 0/0 1930.
I.’action s'échange a 82 gui valait prés de 200
il-y a un an.

Pendant plusieurs semaines, la Francaise des
Métaux, escomptant la  distribution = d’actions
gratuites qui a lieu actuellement, a progresse
vigoureusement pour atteindre 4.240. Les négo-
ciations sur le droit et les offres nombreuses de
porteurs pressés de réaliser un bénéfice fort
appréciable ont quelque peu ébranlé le marché.
L'action droit attaché s’échange a 4.000 et le
droit a 1.970 :

Cl'est ex-droit que les Tréfileries du Havre
s’inscrivent & 1.014 contre 1.299 droit attaché
il ¥ a huit jours. Le droit & la répartition de
deux actions gratuites pour cing anciennes est
recherché a 375. Compte tenu de Pimpét de
27 fr. par dreit, il est encore un peu plus avan-
tageux d’acquérir l'action ancienne.

La Francaise de Matériel est ferme 3 575. La
Franco-Belge, qui recoit encore sa part dans une
nouvelle commande de 500 wagons-citernes attri-
buée en grande partie & l'industrie belge, accen-
tue ses progres de 1.310 & 1.406. L°Alsacienne de
Construction Méeanigue, malgré le redressement
de 1’Alsthom, ne peut dépasser 685.

Les valeurs de construction navale sont tou-
jours recherchées. Penhoét atteint 1.500. Les
Chantiers de la Loire abordent 700 et les Chan-
tiers de Ia Méditerranée 1.575.

Fermeté, sans plus, de la construction auto-
mobiles. Citroén s’inscrit a 559 I'action B et 623
I'action N. L’acomptie de dividende habituel
sera mis en paiement le 16 janvier a raison de
15 fr. 84 pour laction N et 12 fr. 51 pour l'ac-
{ion B (net au porteur). Les parts anciennes de
premier rang gqui avaient recu lan dernier
6 fr. 45 se verraient attribuer, aprés I'approba-

tion des comptes, un dividende de 13 fr. 71. Le-

titre est ferme a 201. A 750, Hotchkiss, pas a
pas, regagne un niveau plus en rapport avec ses
perspectives. Gnome et Rhone, qui est favorise
par leffort inoui de la construction aéronauti-
que, parvient a 901 contre 878.

Les Atfeliers @Aviation Lounis Bréguet rou-
vrent I’ére des bénéfices par une répartition de
190 fr. par action privilégiée et 85 fr. par action
ordinaire. C’est apres extinction du report défi-
citaire antérieur de 4.017.610 fr. que les comptes
de l'exercice clos le 30 juin font ressortir un
bénéfice de 9.421.332 francs.

Les Compteurs et Matériels d’Usines a Gasz,
dont les timides progrés annaoncaieni un meuve-
ment d’envergure, viennent de rebondir de 750
a 860. :

L’assemblée tenue par les Etfablissements
Binet le 28 décembre a décidé d'incorporer les

primes d’émission et une partie de la réserve.
extraordinaire au ecapital pour le porfer de 18 .

a 12 millions. Il sera atfribué une action nou-
velle pour cing anciennes.

Le bénéfice net des Compteurs de Voitures
(Taximétres) s'éléeve a 2.404.017 fr. contre
1.725.005 fr. Le dividende, rappelons-le, sera
ramené de 20 fr. 4 10 fr. L’action reste calme
a 239.

Le Ferodo mettra en paiement le 15 janvier
un acompte de 6 fr. brut (4 fr. 38 net au por-
teur).

Japy s'éveille & 146. 11 serait propose le 29
janvier aux actionnaires d’augmenter le capital
par émission d’actions privilégiées et de eréer
des parts de fondateur.

MINES METALLIQUES

A VYassemblée d'une société de mines de
zine, des renseignements précis ont été appor-
tés sur les trés importants contrats conclus
entre les grands producteurs de 1’Empire bri-
tannique et le Gouvernement. Les wventes se
sont faites aux cours des jours précédant la
guerre, mais elles sont soumises a une révision
semestrielle qui permettra d’indemniser les pro-
ducteurs des reléevements éventuels de pris de
revient. Il semble que ces contrats réservent aux
entreprises de mines métalliques des bénéfices
modérés, mais appréciables tout de méme et
relativement stables, en dépit des clauses de
sauvegarde qui, habituelles dans l'industrie mi-
niére, peuvent permettre a ’acheteur d’ajourner
ou de diminuer certaines livraisons.

Le cuivre électrolytique a New-York se main-
tient a 12 cents 50 et le cuivre standard, a Lon-
dres, a £ 62. A Paris, la Roan Antelope se re-
trouve a 171 et la Rhodesian Anglo-American
gagne guelgues points a 233. L'Union Miniére
du Haut-Katanga s’avance de 5.680 a 5970.

L’action nouvelle des Mines de Bor progresse
vivement de 1.465 a 1.663. La Sociéeté vient de
conclure un accord avec le Gouvernement you-
goslave. En vertu de cet accord, qui restera en
vigueur jusgu’au 1°F septembre 1940, une par-
tie de la production de cuivre sera achetée par
I'Btat yougoslave et payee en dinars; lautre
partie sera vendue hors de Yougoslavie par: la
Compagnie, gqui conservera pour ses besoins en
devises étrangeres le montant de. cetie wvente.
Les événements ont incité le Conseil a ne pas
distribuer d’acompte ceite année ; cette suppres-
sion de l'acompte ne signifie nullement gu’un
dividende ne sera pas proposé a l'assemblée
générale qui se tient ordinairement au mois de
mai, si toutefois la situation extérieure n’est pas
modifiée 3 cette époque. Le Conseil examine la
possibilité d’une distribution de réserves, qui se
ferait par augmentation du nominal des actions.

Le Rio Tinto est calme a 3.235. L’action Pena
Copper, toutes coupures, s’est traitée pour la
derniére fois a_46,50. L'exercice 1938 s'est soldé
par une perte de £ 276, confre une autre
perte de £12.879 l'an dernier. L’amélioration
des résultats est due A la hausse des prix de
vente. Le Conseil ne sait encore s’il pourra ebte=
nir V'autorisation de transférer en Angleterre
une partie de ses pesetas.

I’ action Boléo se négocie a 92 et la part a 98.
L'exercice de six mois clos le 31 juillet 1938
g’était soldé par un bénéfice net de 3.200.000 ir.,
gui avait permis la distribution d’un dividende
de 4 fr. brut. Dans la premiere période de
liquidation, c'est-a-dire du 1° juillet 1938 au
30 juin 1939, le crédit du compte de résuitats
s'est élevé a 8.168.677 fr., y compris un prefit
de 1.917.000 fr. sur réalisation de titres. Apres
déduction des frais généraux, le solde sera frans-
féré du débit du compte de résultats a diverses
provisions. La production de cuivre de 1939 a
été de 7.045 tonnes contre 8.120 t. en 1938.

Aux mines de plomb, Penarroya s'effrite & 487.
Les Mines d’Aouli font bonne contenance un
peu au-dessus de T700.

Trepea passe de 67,75 a 77. A I'assemblée du
29 décembre, le Président, M. Chester Beatfy, a
confirmé les indications favorables fournies par
le rapport au sujet de la mine de Stantrg, mine
ancienne de Trepea. Il a ajouté gu'un accord
avait été conclu avee le Gouvernement youg -
slave. L’aceord ancien sera suspendu du I° s¢ -
tembre 1939 au 30 juin 1940. Pendant ee: =
période, une partie de la production sera venc
au Gouvernement yougoslave ou pour =
eomptie, en dinars, mais a un cours censide
comme Péguivalent du prix mondial ; ces vents
ne comprendraient pas les pyrites. Le reste ce
}a production pourra étre vendu en sterling et
eonservé a Londres, pour les besoins de la Com-
pagnie. L’accord de 1928 ~sera. prorogé d'un
durée égale a celle de sa suspension.




e

7 Janvier 1940

LE POUR ET LE CONTRE

L'étain, a Londres, s'inscrit & £ 244 5/8 au
comptant et a4 ‘£ 243 5/8 a terme, en baisse sur
les cours de la semaine derniére. Les valeurs
stanniféres ont été quand méme recherchées,
sur la perspective de beaux résultats. Les Etains
et Wolfram du Tonkin sinscrivent wvers 700,
l'action’ Etudes et Exploitations Miniéres de
PIndochine a4 757 et la part a 515. Kinta se traite
a 1.200 Paction de jouissance et a 1.375 Yaction
de capital.

L’action London Tin est calme & 43,25.

Au groupe des mines de fer, 1'Cuenza s’avance
a  2.525, tandis gque la Ceoncessionnaire de
I’Ouenza, plus attrayante, se retrouve a 2.300.
Malgré la réduction des embarquements de sep-
tembre a décembre 1939, les expeditions totales
de 1'Ouenza s'élévent, pour Vannée 1939, a
1.845.205 tonnes contre 1.664.183 t. en 1938 et
1.347.824 t. en 1937, Le programme de 1940 a été
fixé a 2.500.000 t. 11 est donc tres vraisemblable
que des mesures ont été prises pour 'améliora-
tion des transports maritimes.

CHARBONHAGES

Progrés encore au groupe des charbonnages,
gui avait été 'un des plus atteints aux mau-
vais jours des difficultés d’ordre social et qui,
maintenanf, est un des plus favorisés par le
rendement de la main-d’ceuvre et les besoins
énormes du pays. Les déclarations faites a
I’assemblée d’'Anzin confirment les espoirs que
la Bourse, depuis quelque temps, a fondés sur
les charbonnages.

Lens continue a progresser de 319 a 329. Cour-
riéres, qui jouit comme la précédente d'une cofe
de faveur, est ferme a 239. Béthune, qui récolte
les fruits d'une activité industrielle étendue a
des branches variées, passe de 624 a 640. Anzin,
souvent indiquée au-dessous du pair et la se-
maine -dernieré encore calme a 588, bondit tout
prés de 700. Vicoigne suit le mouvement de 532
a 550 et Marles reste abordable a 510.

En Coulisse, Bruay & 304 P’action nouvelle et
Liévin a 189, font preuve de bonnes disposi-
tions.

Aniche, qui est restée une des wvaleurs de
charbonnage les plus rémunératrices, passe de
1.315 & 1.370. Ostricourt, qui s’attardait a 1.030,
bondit & 1.214. Dourges s’anime a son tour a
1.080 contre 1.000, cependant que Carvin s’élance
de 709 a 796. Lies valeurs rémunératrices se font
rares. parmi celles qui prennent rang dans les
titres de premier choix, et Carvin semblait fort
attrayante.

La production de Ligny-lez-Aire a été en
1939 de 99.100 tonnes confre 87.300 en 1938.
L’action ancienne végéte a 37.

Le groupe des charbonnages du Centre et du
Midi consolide ses progrés antérieurs. Blanzy se
maintient a 1.190 et Albi reste vivante a 903
contre 8890.

Tres brillante allure des Charbonnages du
Tenkin a 2.580 contre 2.470. Le développement
de leur production permet d'escompter un ave-
nir plus brillant encore pour ce titre de qualité.

VALEURS DE PETROLE

La hausse du pétrole de Pensylvanie n’affecte
que les qualités supérieures, mais la situation
générale, estime-t-on aux FEtats-Unis, n’en sera
pas affectée.

Léger fléchissement de la production journa-
liére avec 3.545.000 brut contre 3.868.000, record
de Ia semaine précédente.

il ¥ a de plus en plus contradiction entre la
position du pétrole et celle de l'essence. Pour
cette derniére. la surabondance des stocks serait
dangcreube si 'on n esperalt que la guerre euro-
péenne obligera guelque jour a effectuer des
ponctions d:mportunce Jusqu'a présent, la de-
mande est frés réduite et les prix fléchissent ré-
guliérement.

Les meilleures dispositions des places étran-
géves ont permis a la Royal Dutch de mainte-
nir. son avance par rapport & ces mémes mar-
chés, bien que cette Compagme ait décidé de
réduire son acompte de 6 0/0 & 5 0/0. La Shell,
qui, elle aussi, rameéne son acompte de 7 1/2:0/0
a5 0/0, n est pas moins ferme. La Royal a 6.770
et la Shell a 828 maintiennent, en finale, les
quelques points gagnés au début de la semaine.
Au reste, il serait vain de-chercher a déceler
I’importance du dividende final en se basant sur
la réduction de 'acompte. Les -circonstances ac-
tuelles obligent les ‘soeciétés & agir avec une
extréme prudence.

Alors aue le président Cardenas déclare que
le conflit avec les Compagnies pétroliéres étran-
geres sera bientot et deéfinitivement réglé par
le paiement d'une indemnité, une campagne
ardente soutenant un candidat a la présidence
contre le président Cardenas rappelle les bien-
faits de la liberté économique. Est-ce sur ce
vague espoir que la Mexican Eagle s'avance de
73,75 a4 78 et la Canadian Eagle de 90,50 a 93,25 ?
Ce serdit une anticipation bien hasardeuse !

La Franco-Wyoming est recherchée a 380
contre 358.

Allure soutenue des péfroliéres roumaines qui
réalisent en fin de semaine des progres substan-
tiels. L’Astra Romana passe de 109 a 120, Co-
lombia de 63,50 & 70 et Concordia de 47,50 a 54.

La Francaise des Pétroles, dont les progrés
sont lents, mais continus, atteint 1.190 contre
11705

L’ordinaire Lille-Bonniéres chemine de 290 a
310 et pourrait voir mieux.

CAOUTCHOUCS ET VALEURS COLONIALES

Le caoutchouc standard, & Mincing Lane, a
été soutenu a 11 d. 11/16, et les valeurs de
plantations, en dépit de gquelques dégaszements,
ont conservé un marché trés animé et, dans son
ensemble, en progres. Nous examinons plus lein
leurs perspectives qui, au seuil de 1940, demeu-
rent favorables.

Au groupe malais, I’Eastern gagne quelgues
points a 158 et Gula Kaluampong passe de 230
a 240. Kuaia Lumpur est trés ferme a 247 con-
tre 243. Le dividende de l'exercice clos le 30 juin
sera mis en paiement le 8 janvier, 4 raison de
9 d. net d’income-tax.

Au groupe neeriandms Amsterdam Rubber

continue ses progreés de 4.950 a 4.975. D’'apres’

certaines évaluations fdites en Hollande, son
prochain dividende serait ramené de 10 a 9 0/0,
a la. condition que le bénéfice net ne soit pas
affecté d'un prélevement pour la réserve extra-
ordinaire. Cette diminution serait compensée,
pour les porteurs francais, par la hausse du
florin. L’action Franco-Néerlandaise s'est avan-
cée de 284 a 310, tandis que la part se tassait
de 444 a 440.

Les exportations de caoutchoue indochinois,
pour les onze premiers mois de 1939, se sont
élevées a 54.081 tonnes contre 49.270 {. pendant
la période correspondante de 1938. Les expor-
tations de décembre augmenteront sensiblement
ce total; en 1938, deja, elles avaient atteint
9.886 t. On verra, d’autire part, que, dans l'ar-
rété d’application relatif ‘a la nouvelle taxe de
sortie, la question des contrats a terme a été
résolue dune facon satisfaisante. Chose plus
importante, il est tenu compte aux planteurs
de l'augmentation des prix de revient.

L’action Caoutcitoucs de I'Indochine fait trés
bonne contenance a 1.162 et la part reprend
a 5.800. L’action ordinaire Cultures Tropicales
revient de 259 a 240 et la privilégiée de 252
a 246. La part progresse de 1.690 a 1.730. L’ac-
tion Indochinoise d’Hévéas se tasse de 605 a
595, tandis que la part se maintient a 402.

Reprise de l'action B Financiére des Caout-
choues, a 239 contre 230,50, et de l'action V a
895 contre 851. L’action Cambodge passe de 690
a 713 et le centieme de part de 228 a 235. L'ac-
tion Terres-Rouges abandonne quelgues points
a 751 contre 7538, tandis que le centiéme de
part se raffermit de 238 a 244. L’action Padang
parcourt une nouvelle étape de hausse de 1.038
a 1.110, tandis que des prises de bénéfices rameé-
nent la part de 19.200 a 18.250. Les deux titres
offriront & leurs porteurs, dés 1'an prochain, un
rendement net avantageux qui pourra s'ac-
croitre au fur et a mesure du développement
de la jeune plantation greffée de Nigel Gardner.
L’action Mékong se maintient ‘4 489. Les ordi-
naires et les privilégiées se négocient mainte-
nant sous une seule rubrique, les deux catégo-
ries. de titres pouvant étre  indifféremment
livrées. Les parts s'avancent de 3.295 a 3.395.

Parmi les valeurs africaines, la Francaise de
I'Afrique Occidentale revient de 1.480 a 1.450.

La Marseillaise de Madagascar s’inscrit a
2.220. Depuis le 29. décembre, les cours s’enten-
dent amputés du droit qui confére la faculté
d’'acquérir une action nouvelle a titre gratuit.
Le droit n’a point figuré & la cote des droits de
souscription, mais un avis a fait savoir que les
actionnaires devaient demander les actions nou-
velles a la Société Marseillaise de Crédit, contre
remise du coupon n°® 79;: A la réflexion, nous
ne voyons pas pourquoi ils ne se conformeraient
pas, purement-et simplement, a cet avis, eu
égard-aux-bons résultats qu'a:obtenus la Société,

ALIMENTATION ET INDUSTRIE HOTELIERE

Au cours de la digcussion du budget de l'agri-
culture devant le Sénat, le ministre a souligné
la situation favorable de noire approvisionne-
ment en sucre. Les prévisions pour la campagne
1938-40 portent, en efiet, sur 10.332.060 quin-
taux, contre 8.357.710 et 9.904.686 pour les deux
campeagnes précédentes, soit des augmentations
de 24 et 4 0/0 respectivement, Le dernier chifire
officiel de la consommation était 9.123.590 guin-
taux pour la période du 1% septembre 1938 a fin
juillet 1939. A nos disponibilités intérieures
viendront se joindre naturellement nos apports
coloniaux.

La Raffinerie Say progresse de 802 a 829 :
dividende de 26 fr. 58 net par titre au porteu
payable dés a présent, sera détaché a la cote
lundi® prochain. Le’ rapport indigue que,. pour
Pexercice écoulé, les résultats des raffineries ont
été satisfaisants ; par contre, les bénéfices des
sucreries ont diminué, la récolte betteraviére
1938-1939 ayant été nettement déficitaire. La
campagne sucriére en cours s’annonce au con-
traire bien plus satisfaisante ef.doit permetire
de couvrir largement les besoins du pays, ainsi
qus 1’'a déclaré le ministre de l'Agriculture. En
ce qui concerne lexercice en cours, la Société
devrait obtenir encore de bons résultats, toute
réserve faite sur les conditions exceptionnelies
actuelles. Au cours du premier trimestre, les
livraisons de sucre raffiné ont été de 600.000
guintaux, scit 10 0/0 de plus que l’an dernier.

La Sucrerie de Bresles, qui vient d'élever de
200 fr. a 500 fr. le nominal de ses actions, pro-
gresse a 1. 601 Les Sucreries Coloniales repren-
nent de 419 a 450. Les Sucrenes et Raffireries
de P'Indochine restent fermes prés de 400 et 870.
Les parts sociales Sucreries et Raffineries en
Roumanie valent enviren 530 fr. Ainsi que nous
Pannongons plusloin, la Société répartit actuel-
lement une part nouvelle gratuite pour une part
ancienne.

La Bénédictine progresse, Vaction cntlerement
libérée de 9.501 a 9.750 et Y'action remboursée
de 500 fr. de 9.250 a 9.495. Saint-Raphaél
s'avance de 4905 a 4.960. La Suze, action de
capital, est calme a 1.340 contre 1.350.

Ex-coupon de 2 fr. 82 net, les Efablissements
Nicolas s’inscrivent a 325 contre 330. Les Vlg’no—
bles de la Méditerranée fléchissent de 320 a 311.
La Vinicole de Champagne progresse, Taction de
385 a 403 et la part de 99 & 105. L'assemblée
du 29 décembre a décidé que lexercice com-
mencé le 1°° janvier 1939 sera clos le 31 aolt
de la méme année. L'exercice commencant le
1" septembre 1939 prendra fin le 31 décembre
1940. Debray est demande sans contre-partié a
325. Damoy Se redresse & 546. Les comptes de
Uexercice 1938-1939 qui seront soumis a 1'assem-
blée du 25 janvier se solderaient par un léger
bénéfice.

L’action et la part Olida sont fermes a 3.710
et 8.200. Les rESultats de la Société sont trés
réguliers et l'on espére gue cette année elle
pourra maintenir ses dividendes a leur niveau
précédent, soit 117 fr.” 50 par action et 432 fr.
par part. Les Laiteries ce la Vire et du Cotentin
font bonne contenance a 160 l'action et 510 la
parf. Le solde de leur dividende a été payé le
31 décembre a raison de 3 fr. 794 net par action
ancienne et nouvelle libérée A la souscription et
de 4 fr. 962 par action nouvelle libérée du quart
ala souscnptmn Les parts ont regu 30 fr. 871
net. La Société d’Alimentation d’Alsace et de
Lorraine (S.A.D.L.A.) reste a 700, faute de
transactions, La Société se dispose a porter son
capxtal de 9 a 12 millions par incorporation de
réserves et création de 12.000 actions de 259 fr.,
jouissance 1°° juillet 1939, réparties a raison
d’une nouvelle pour trois anciennes.

Liebig’s s’inscrit 4 3.660 contre 3.600. Le divi-
dende de la filiale francaise vient d’étre fixé a
60 fr. contre 50 fr. Nestlé progresse de 11.600
a 12.000.

La Brasserie de la Cométe est en légers pro-
gres a 1.450 et 1.385. Le dividende, dont [e main-
tien & 125 fr. et 4 100 fr. sera propu‘:L a l'as-
semblée du T février, app‘:que a un capltal
aue:mente des 2.000 actLons créées pour rému-
hérer Uapport de la Brasserie du XX* Siécle
de Reims, réalisé durant 'exercice. Cette affaire
bien gérée, dont les bénéfices sont trés stables,
parait pluidt sous-estimée aux cours actuels.

Les Brasseries et Tavernes Zimmer sont né-
gligées & 60. L'assemblée du 28 décembre a
approuvé les compfes de l'exercice 1938-1939.se

soldant par un bénéfice de 71.798 fr. contre une -

perte de 383:426 fr. Le Graud Haotel, aprés avoir
&1é V'objet d'une demande & 100, a trouvé finale-

ment preneur a 95 contre 81, cours ancien.

1'Hotel Meurice: vaut 100 fr.

po 'g',-;,.h“,,‘.._,%;, e
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VALEURS DIVERSES

L'Union’ Européenne gagne encore  guelques
francs a 715. La Générale du Maroc, brilant les
étapes, s'élance de 580 a 612, aprés 645. Nous
avons souvent signalé l'an dermer les perspec-
tives de redressement de ce titre, mais il était
alors largement au-dessous du pair. L'Omnium
Immobilier Tunisien, action A, est ferme aux
abords de 500.

Dans le groupe des tabacs, I'attention se porte
surtout sur les titres des affaires qui paralbqult
devoir reéaliser, mdependamment de leurs béné-
fices d’exploitation, des bénéfices de change.
Clest ainsi que la Portugaise des Tabacs déve-
loppe a 832 contre 802 ses récents progres. Les
Tabacs du Portugal gagnent encore quelques
franes a 672. La British American Tobacco,
4 988 fait un pas en avant. Sous réserve
de lapprobation de l'assemblée du 15 jan-
vier, il sera payé a ce titre, le 25 janvier, un
solde de dw:dende de 6 d. pour l'exercice 1938-
1939, ainsi gqu’'un acompte de 10 d. sur l'exer-
cice en cours, soit au total 1 sh. 4 net d’impét
anglais. Les Tabacs au Maroe bondissent de
8.280 a 9.700.

La Suédoise des. Allumettes parait avoir
trouvé, un peu au-dessus de 200, un solide ter-
rain de résistance.

Parmi les valeurs de.grands magasins, les Ga-

leries Lafayette se maintiennent aux environs:

immédiats de 25. Le Bon Marché est soutenu
a 286 l'action de 400 fr. et & 68 le quart d’action.
Stimulé par la progression des bénéfices et du
dividende due nous avons annoncée, Paris-
France passe de 735 a 785. Les Magasins Mo-
dernes, ex-coupon, s'avancent a 170, La Grande
Maison de Blane se redresse a 1.170. L'échange
de titres consécutif 3 I'absorption de la Société
par la Société des Grands Magasins Spécialisés
doit étre précédeé, en mars, d'un remboursement
de capital de 240 fr. par action. Le Grand Bazar
de Lyon se tient, 3 la Bourse de Lyon, aux envi-
rons du pair. L’assemblée du 29 décembre a
approuvé les comptes de l'exercice 1939-1940 qm
se soldent par une perte de 1.984.372 fr. aprés
d’'importants amortissements sur les stocks.

Sur le marché industriel des preduits textiles,
les  besoins de la clientéle privée sont grands,
mais les fabricants éprouvent de sérieuses diffi-
cultés a s approwsmnner de matieres premleres
L'espoir de voir peu a peu la situation s’amé-
liorer en ce sens stimule les valeurs du groupe.
Agache dépasse un peu 440. Le Blan s'affermit
a 350. Dollfus-Mieg passe de 4.100 a 4.600 l'ac-
tion de capital et de 3.503 a 4.000 l'action de
jouissance. L’action Gillet-Thaon se montre a 83
et la part a 38. L’assemblée du 28 déecembre a
approuvé les comptes que nous avons briéve-
ment analysés dans le numéro du 17 décembre.
Les dividendes, fixés a 5 fr. brut et 4 fr. 997
brut, seront mis en: paiement a la date que
fixera le Conseil. Le rapport note une améliora-
tion des conditions d’exploitation de la Société
et de celles des entreprises auxquelles elle est
intéressée, notamment des Etablissements Maré-
chal.. Malheureusement, les événements récents
auront- sur les résultats de l'exercice en cours
une influence qu’il est difficile de prévoir.

Dans le groupe des valeurs de ciments, la ten-
dance est foujours & la hausse. L’action Poliet
et Chausson gagne quelques francs a 456. Les
Ciments Francais font bonne contenance a 1.374
T'action de capital et 810 'action de jouissance.
Pavin de Lafarge regagne. et au dela, les soldes
de dividende qui viennent de lui étre payés
Taction A cléture a 2.370 et laction B a 715
Progrés aussi des Ciments de Marseille a 335
et des Ciments Viecat a 272. Lambert Fréres, qui
va doubler son capital par incorporation de ré-
serves, atteint 1.850. Les Ciments de I'Indochine,
ex-coupon, valent 490. La Nord-Afrieaine des
Ciments Lafarge, dont le solde de dividende de
4 fr. 95 net au porteur a été détaché le 4 jan-
vier, s’échange a 314, ex-coupon. Le Tale de Lu-
Zenae, ex-coupon, vaut un peu plus de 3.900.
Le coupon 59, de 110 fr. brut ou T4 fr. 50 net
(au porteur) représentant un acompte et un
bonus, est payable depuis le 2 janvier.

La Compagnie Générale Indusirielle, qui a
payé le 20 décembre un dividende de 25 fr. brut
ou 17 fr. 20 net au porteur, se redresse de 451
a 480. Disticoke, action de priorité, s’avance a
210 et Yordinaire a 106.

- Les Etablissemenis Paul Breton ont valu
il 'y a quelgues semaines une -soixantaine de

: 'i_‘ra_ncs Paction ancienne. L’assemblée extraordi-
~ naire du. 28 décembre a décidé 'élévation du
capital de 5.067.000fr. a 7.093.800 fr. par eréa-.

tion de 20.268 actions gratuites de 100 1T (deux
nouvelles pour cing -anciennes), :

Jesel-Wideman est négligé a 283. L’ assemblée,
tenue le 29 décembre, a approuvé les comptes
de 'exercice 1938-1939 qui se soldent par un bé-
néfice net de 448.041 fr. ; le dividende a été porté
de 27 fr. a 30 fr.

Stimulée par la perspective de la distribution
d’actions gratuites que nous avons annoncée, la
Librairie Hachette gagne encore une centaine de
franes, a 1.890. L'Imprimerie Chaix s'affermit
a 580. Le Petit Journal est vainement offert
a 26 l'action. Une offre aussi, a 170, en Agence
Nationale d’Affichage, quoigu’un dividende doive
éire proposé a l'assemblée du 17 janvier. La Gé-
nérale Publicité, qui convogue son assemblée
pour le 20 janvier, est délaissée. Son dernier
exercice est bénéficiaire. Didot-Bottin est de-
mandé a 540, a lapproche de son assemblée.
Fermeté, a 372, des Publications Périodiques
qui paieront le 20 février un acompte de 10 fr.

Le Cercle de Monaco, trés déprimé au début
de la guerre, s'est redressé aux environs de
1.250. Le Jardin d’Acclimatation est délaissé
prés de 40 Vaction et de 175 les obligations
5 0/0 de 500 fr. Les porteurs de ces derniers
titres étaient convoqués en assemblée, le 5 jan-
vier, pour statuer sur une prorogation du paie-
ment des intéréts.

SOUSCRIPTIONS EN COURS

Négociation = PRIX (lotere
3 i VALEURS e la
st el sonseription

Au Parquet

15 janv. [Compagnie Francaise de Tramways el
d’Eclairage électrique de Shanghai,
c. 49 Pour . aet amc., 1 acl:
nouy. gratuite...... e LTI e § e e
15 jany, |Compagnie de Produits Chimiques
et Eleciro- Métallurgiques Alais,
Froges et Camargue, c¢. 30. Pour
foack ane, 1 act. nouy. gratuite.]| - 626 .. |iessesaa
16 jany. |Société Financiére d’Exploitations In-
dustrielles, ¢. 10 ou bon de droit.
Pour 8 acl.anc., 7 act. nouy gra-
tuites conire paement de l'impdl
do 24 fro- DORpar - drils s vos oo 480 i s siens
15 jany. |Compagnie des Eaux de la Banlieue
de Paris, ¢. 127 ou 68. Pour 5 act.
ane. de cap. ou de jouiss, [ act.
nouv_de 500 fr gratui a5 U0 1 ety N
15 jany. |Etabl. Gailtard (Compagni Francalse
des), & ¢l on bon de dreit: - Pour
10 aet, ane., # act nouv graluiles
contrepaiement delimpdt 101r.6046
PAL COUPOD <+ v -ss svevenvee|sevannns
31 jany. |Tréfileries et Lammmrs du Havre.
¢ 40 ou bon de droit. Pour 5 act
ane, de 500 fr., 2 aek nouv, de
50 fr. gratuites, Impdi 27 fr.par] 85 . [ooeedh.
droit  Pour 25 acl. anc. de 100 ir ,
2 act nouv. de 500 fr. gratuiles.
Impdt : 5 ir, 40 par Toit . (L L T
31 janv. Electro - Cillmle. Electro- Matallurgte
d*Ugine, ¢. 59 ou bon dedroit Pour
4 acl. ane. Lact: nouv,-uratuite 1 530 .. fecenee.s
81 jany |Matieres Colorantes et Produits Chi-
miques de St-Denis, ¢ 59 ou hon
de_droit, Pour 3 act anc, 1 acl.
nouy. gratuite. l:upu' & fr. G0 par
droitess. . s 405 . e
31 junv. |[Produits Chim! ques de St-[Jen.s, L g
ou bon de drat. Pour 9 act anc
de jouiss.. | act nouv. Malitres
Colo anles praluite. tmpél- 7
par droit .. . . Ty ce TR S
31 jauy |Seciétd Bordelaise e Grédit Inuus—
triel et Commercial, c. ]ll ou bon

de droit. Fou: & act, anc.
nouy. gr aluite

148 .. |ieivass.
31 jauy. |Bitierroise de Force et Lum‘
(d uxitme droit) ou hon ue lhun
Pour Z0act. A<nc., 7 ]
(22 droil) gratui
pAr counon. e [ R e
31 janv. [Forces Motrices de I’ Agnu ¢. 41 ou
bonde droit, Pour 2 act.anc., 1 acl.
nouv. gratuite. Impdt: 18 Ir A
PAF G UPOIL et sonsasersiinanesis NEA G T | S a ek
31 janv. |Pyrénéenne d'Energie E‘eclrlcue (ac
tions), ¢ #3 ou bon de droit. lonr
2 aet Aanc.lacl Anouy grat.contre
natem del'imp.ded2fr.28parcoup.{ ... coive].unin i
31 janv. {Pyrénéenne  d’Energic  Eleclrique
(dixiemes de part), I* coup.24outon
de droit: Pour 5 dix de parls 1 act
A nouv. graluite conire paiemenide
Fimpdl-de 13 fr. 50 par coupon.|. ... .o lieeniass
2¢ euip 25 ou hon de- droit. Pour
1 0 dix. de parts. ¥ act. A nonv;
gratuites ronlre paiement de Iimpot
de. dfr. 025 par EOUPIR coe . vivans b anvns vileswsases
81 janv, Gompeguie des Métaux, e. H8 on lion
de drod. Pour 1 act. anc.; 1 act.
noavy, Lr.mnlﬁ...... ............ 1078 = e vias
31 jany  |industrielle et Commerciale de Trans-
ports et de Manuteniions (SITRAM;

¢ 13 ou hon de d oit. Pour ¥ ael.
B ane.; 1 act. B nouv -gratuite.
Impit; 7 ir 03 paradreil, ...... 145 i leinennes

31 janv. |Publicalions Périediques Desfossés,
¢ 21 ou bon de drait Pour-d act.
anc., 2acl, now, geatuites s mil S175 i st neens
St janv.  Glause (Sté, pour la cuiture des Grai-
nes d'Elite), e. 12 on hon de droit
Pour 2 act. ane., 1 act. nouy Kr. -
tiite ¢o re p.xiumunt de Vimpot de

2 15 {r 411 pardroit. & vissaseaing 270 .. fieueenas

31 jany. |Engrenages Citruén, aél. de prior. (), ! -
: ¢. 2 ou bon de-dreit. ‘Pour 5 act. S B ;

aue., L-ack nouv. pralue., oo ioleisenaioncrsvnens

31 jany. Engrenages Citroén, act ord B, ¢. 22
S _-ou hon'de droil. fonr X acts ane,, S
172kt pouy. gratuile,sec.ivensnvstossisricelasivacis

20 fév,  L'Abeille, Compagnie d’'Assurances
sur la Vie, hon de droit. Pour 2 net.
ane., 1 act, nouv. gratuite. (Les
cessionnaires de droit sont soumis
A Tagrément du Conseil d'admi-
nistration). ....... TR T 2 1ol R T I o gt

En Banque
12 janv.  {Hauts Plateaux Indochinois, ¢, 2 act.

ord. on ¢, act. prior, Pour 13 acl.
ane. ford. ou prior., 7 acl. ord.

y nouy. EraluiteS.ce.eeescs 830 ...
81 jany |Cinéma-Tirage L. Maurice. Pour 2act.
anc.; L. uct: nouy. gratiite « cuuv. . leseecsser

81 jany. |Liéges des Hamendas. (. 3. Pour
11 act. ane. de cap. ou de jouiss.
2-act. nouy, gratuiles,,.,..... .. PR R PP
31 jany. |Industrielle et commerciale de Tubes.
" coup. 19 d'action oue.17 de parl
Pour 4 anc. (A ou B), act, nouyv,
L e e, O AR L PR SNt
20 coup. 18 de 5\.Lrt l'nnr 10 dix,
de parts 11 act nonv. gratuites. .

15 mars |Lainiéres du Bascaud, c. B, i‘our
acl, anc, 2 act. nouv. gratuiles..{eeaesevealosaciees

il

MINES D'OR ET VALEURS SUD-AFRICAINES

Les mines sud-africaines ont été cotées a Londres
ex-dividende le mercredi 27 décembre. En deux
séances, les coupons détachés étaient déja en grande
partie regagnés. Ainsi gque nous l'avons dit la se-
maine derniére, ces dividendes semestriels gqui vont
prochainement étre mis en paiement représentent
plus de 10 millions de livres sterling dont certaine-
ment une grande partie viendra se remployer en
Kaffirs. La tenue déja encourageante de la cote ne
peut manquer d'étre favorablement affectée par
cet apport de disponibilités. D'ailleurs, depuis. guel-

.que temps, le marché des mines au Stock-Exchange

témoigne «de meilleures dispositions. Celles-ci pour-
raienf s'affirmer aprés la publication des resultats
tumeatru_lb d’'exploitation accompagnés des estima-
tions de réserves de minerai en fin d'année. Pour
ce qui concerne les perspectives un peu plus éloi-
gnées des mines transvaaliennes, une certaine incer-
titude. subsiste, surtout pour les entreprises nou-
velles. Mais tout espoir de voir le Gouvernement
de I'Union modifier sa politique soit en élevant le
prix maximum de l'or au-dessus de 150 sh. l'once,
soit en introduisant une nouvelle - formule plus
équitable de partage des superbénéfices avec les
producteurs, ne doit pas étre abandonné. Le Gou-
vernement australien a déja revisé ses projets : il
partage par parties égales avec les mines le produit
de la vente au-dessus de & austr. 9, equivalant a
144 sh. sterling Le Gouvernement rhodésien, lui,
prend tout l'or a 150 sh., mais il a prévu le cas de
hausse des frais de plOdUCtan Le gouvcrnement
sud-africain ne s'est pas encore laissé convaincre,
mais a promis d’examiner les situations indivi-
duelles en cas de hausse des prix. Sa décision de
fixer le prix d'achat de l'or aux producteurs a
150 sh. semble surtout avoir été prise en vue d'em-
pécher les excés de la spéculation. La spéculation
a été si bien enrayée que les transactions se sont
considérablement ralenties a Johannesburg.

Malgré tout, les perspectives des mines produc-
trices restent favorables. Si le cout des marchan-
dises importées ne subit pas une hausse trop rapide,
les principaux producteurs pourront maintenir leur
marge de bénéfice et peut-étre méme abaisser
encore leurs frais de ' production.

Le marché minier a réalisé & Paris depuis jeudi
dernier d’importants progrés. L'Areas s'est avancée
de 268 A 284 sur des bruits de découvertes de nou-
velles portions riches dans le Black Reef qui pour-
raient prolonger la durée de la mine de quelques
années. City Deep a progressé de 478 a 500, Crown
Mines de 2.717 a 2.930, Daggafonfein de 402 a 434,
East Rand de 453 a 474, Main Reef dL 686 a 725.

La Simmer s’est pmtxculielement dist
hausse rapide de 185 a 208. East Ge
vée de 2.170 a 2.360, Geduld de 1.633 a4 1.715. Parmi
les trusts, Rand Mines est passée de 1.442 3 1.588,
Central Mining de 2.900 a 3.110, Union Ceorporation
de 1.358 a 1.422.

Daprés le « Financial Times », les conditions du
marché des diamants se seraient sensiblement ame-
liorées ces temps derniers et la. Diamond Trading
Co. envmd,’:('lcit la reprise des « montres » d’ici une
quinzaine de jours. L'on pouua]t done s’étonner
que la De Beers ait tout récemment décide de
fermer une de ses mines; mais la Diamond Cor-
pmdtmn aurait encore un stock important de
pierres de prerme:e qualité. De Beers, qui possede
la totalité des actions de la Diamond Corperation,
contréle ainsi la Diamond Trading Co. et peut pro-
fiter plus de l'exploitation indirecte de l'industrie
diamantaire que de sa mine Bullfontein. De Beers
ord. s'est avancée de 1.225 a 1.282, De Beers priv.
de 1.710 a 1.800. :

A T'assemblée de la Gold Coast Selection Trust,
le président a exposé les difficultés eréées par ia
guerre pour assurer la ‘poursuite des travaux dans
certaines mines jusqu'a leur entrée en productior.
11 a fait état de la nature encourageante des décou-
vertes et de la bonne situation de la Marlu Geold
Mining Areas. Les réserves de cette société, qui
atteignent prés de 7.500.000 tonnes, sont susceptibles:
d’augmentalion. Les perspectives éloignées permet-
tent ~d’envisager Davenir ' dé Lindoet~ie ‘ayritére
ouest-africaine avec’ confiance. ;
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A LONDRES

Le Stock Exchange a fait sa réouveriure mardi
en trés bonne tendance avec un volume d’affaires
un peu plus important. L'optimisme de la Cité
s'est manifesté par une vive hausse des Gilt-edged,
stimulées par les souscriptions aux nouveaux cer-
tificats nationaux et aux Bons de la Défense, qui
atieignent toujours environ £ 1 1/2 millions par
jour. Les Consolidés 2 1/2 0/0 ont poursuivi leur
progression de 68 1/4 a 69 5/8, et le War Loan de
93 3/8 a 94 13/16. Aux fonds etrangers, les trois
emprunts chiliens inscrits a la cote ont gagné un
point de 19 a 20. Les Japonais sont de nouveau
recherchés, Le 4 0/0 1899, en tenant compte du
coupon détaché, a progressé de deux points a 42.
Les Breésiliens, par contre, ont eu a supporter
quelgues prises de bénéfices. Les Chemins de fer
anglais sont toujours activement traités, mais se
contentent de consolider le terrain acquis. Le Great
Weslern se reftrouve 3 37, le NMhdland a 14 1/2.
I y a peu de changements dans le groupe des
bangues. La Midland act. de £ 1 reste a 74 sh. 6;
la. Westminster, act de £ 4 libérée de £ 1, est
également a 74 sh. 6. La déclaration d'un divi-
dende final de 9 0/0 aux actions de £ 4 et de
6 1/4 0/0 aux actions de £ 1, laisse les réparti-

tions totales de l'année sans changement a 18 et.

12 . 1/2 0/0 respectivement,

Le bénéfice net de l'exercice de la Westminster
Bank s'éléve .a £ 1470.000 apres prélévements
pour impdts et réserve pour dépenses extraordi-
naires, contre £ 1.550.000. La Barclays Bank vient
d’annoncer un dividende final pour l'exercice 1939
de 5 0/0 sur les actions de £ 4 série A, portant
la distribution tofale & 10 0/0. Les actions B et C
recevront un dividende final de 7 0/0 portant le
tfotal de l'année a 14 0/0 Ces répartitions sont
équivalentes a celles de 1938 Aprés prélévements
de toutes charges, le bénéfice net ressort 3 £ 1 mil-
lign 780,000, contre £ 1.930.000. L'action Barclay’s A
se tient a4 9 3/8, I'action B a 64 sh.

L’'une des caractéristiques principales des der-
nieres séances a été constituée par la hausse des
valeurs sidérurgiques sur l'élévation des prix des
produits et l'espoir de I'adoption prochaine de me-
sures propres a favoriser l'exportation. Dorman
Long s’est raffermie de 24 sh. 6 4 25 sh, John
Brown de 38 sh. & 28 sh. 9, Vickers de 16 sh 9 &
17 sh. 3. Les textiles se sont également distingués
par leurs avarnces appréciables, sur des achats
provenant en partie du Lancashire, mais Londres
a accompagné ‘le mouvement. Bleachers a pro-
gressé de 4 sh. 9 4 5 sh. 3, Bradford Dyers-de 6 2
7 sh., J. P. Coats de 36 a 37 sh., Lancashire Cotton
de 20 a 21 sh. ex-div. Au groupe des rayonnes,
Courtauld’s s’est avancée de 38 sh. a 38 sh. 6. Les
valeurs de pétrole se sont montrées frés irrégu-
liéres. L’Anglo-Franian a reperdu une fraction de
2 15/16 a 2 13/16 sur des craintes d'intervention
russe dans le proche Orient. La répartition annon-
cée par la Royal Duteh d'un acompte de dividende
de 5 0/0 n'a eu aucune influence sur le titre qui
reste a 35. La Shell a annoncé jeudi soir la distri-
bation d'un dividende intérimaire de 5 0/0 contre
7 1/2 0/0. La direction prend le soin de prévenir
les actionnaires que cet acompte ne ‘doit pas é&tre
considéré comme une indication des paiements
ultérieurs. L'action a peu varié a £ 4/16. Les dé-
clarations d'un dividende de 10 0/0 pour l'exer-
cice au 30 septembre de [I'Zinglo-Ecuadorian et
celle d'un intérimaire de 5 0/0 par Lobitos étaient
généralement escomptées et n'ont pas eu d'in-
filuence .sur. les cours de ces valeurs.

&
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A NEW-YORK

Le 4 janvier, le Président Roosevelt a envoyé au
Congrés son prejet de budget pour Iannée fiscale
1940-1941 Les dépenses  totales s'élévent a
$ 8.400.000.000 et les crédils extraordinaires de
défense nationale qui s’y ajoutent  atteignent
$ 302,151,361, Si tous les chapitres civils du budget
sont en diminution sur lannée en cours, il nen
est pas de méme des dépenses militaires, navales
et aériennes qui ont augmenté de $ 197:000.000 et
dont le toial forme une masse de $ 1.850.192.174 ;
encore cette masse ne comporte-t-elle point les
dépenses extraordinaires qui portent l'addition glo:
bale a4 $ 2.152.343.535, Les impdts nouveaux doivent
-apporter $ 460.000.000. Le Président s'est abstenu
dlindiguer une méthode spéeiale pour obtenir ces
receties supplémentaires; il s'est borné a expri-
mer l'espoir que le Congrés tiendrait compte a la
fais de la capacité individuelle de paiement et de
'utilité d’éviter une diminution du pouvoir d'achat

des consommateurs. I} a précisé que ‘les taxes nou- |
_velles ne survivraient pas au retour A une.situa-

~tion normale.

"Au sujet des nouveaux  impdts, Ton: reste denc

jusqu’a um certain peint dans l'imprécision ; mais
il convient de noter que les économies reéalisées
sur le budget civil sont fort importantes. Elles
doivent avoir pour effet de ramener le déficit de
§ 3.933.000.000, chiffre du budget de 1039-1940, a
$ 2.176.000.000, chiffre du nouveau budget. Ceite
perspective devait contribuer & maintenir la fer-
meté des fonds d'Etat fédéraux.

La simple lecture des indices de Dow Jones
montre que la semaine a été marquée par une
hausse assez sensible qui a été de 2 0/0 environ
sur les wvaleurs industrielles, de plus de 3 0/0
sur les chemins de fer et de plus de 4 0/0 sur les
services publics. Parmi les cheming de fer, I'Atchi-
son s'est raffermi de 23 3/4 a 24 3/8, I'Union Paci-
fic de 95 a 96 1/2, Pennsylvania de 22 7/8 4 24 1/4.

En ces semaines de féte, les indices habituels de
la métallurgie présentent beaucoup moins d'inté-
rét qu'en temps ordinaire. Bornons-nous a consta-
ter que U. S. Steel a repris de 66 3/8 4 67 1/8 et
Bethlehem de 81 5/8 4 82. Parmi les valeurs de
construction mécanique, General Motors s'est raf-
fermi de 54 5/8 a4 54 7/8. Les statistiques de l'in-
dustrie  automobile restent encourageantes. Les
ventes de voitures aux ‘intermédiaires des Etats-
Unis se sont élevées & 1.175.587 contre 785.158 pen-
dant la période correspondante de 1938 et les
revendeurs ont placé 1.208.753 voitures contre
882.882 pendant les mémes périodes. La General
Electric a repris de 40 1/2 a 40 3/4.

Parmi les valeurs de services publics, I’Ameri-
can Tel. & Tel. est passée de 170 1/4 3 171 7/8 et
Consol, Edison de 30 1/8 a 31 5/8.

Aux grands magasins, Sears Roebuck a progressé
de 83 3/8 a 86 3/4.

MONTREAL ET TORONTO

La premieére semaine de 'année 1940 n’a apporté
aucun changement notable a la cote des valeurs
canadiennes. Les affaires sont toujours assez calmes
et les variations de cours ne sont que d'ordre frac-
tionnaire, & gquelgues exceptions prés.

Dang le groupe de la métallurgie et de’'la cons-
truction mécanique, Steel Co. of Canada faiblit de
85 a 82, mais National Sieel Car reste a peu pres
stationnaire 4 68, et Canadian Car & Foundry a

- 14 3/4. Massey Harris demeure négligée un peu au-

dessus de 6. On ne pense pas que le plan relatif
au reglement ‘des dividendes arriérés dus = aux
actions privilégiées soit établi avant quelques semai-
nes au moins. On avait espéré qu'il serait annonceé
a la fin de 1939. Page-Hersey Tubes ajoute une ré-

_partition supplémentaire d'un demi-dollar a son

dividende trimestriel d'un dollar.

Au groupe des valeurs de boissons, Distillers-
Seagrams parait bien orientée, a 24 3/4 contre 24.
Les comptes publiés pour le irimestire terminé le
31 octobre confirment les prévisions optimistes for-
mulées il 'y a quelgue temps, les bénéfices nets res-
sortant a4 $ 3.471.000, soit $ 1,86 par action.

Les valeurs de papier restent en bonne tendance
et quelgues-unes améliorent encore sensiblement
leur position, notamment Price Brothers, qui passe
de 22 a 23'1/4.

Dans le compartiment minier, on note une amé-
lioration trés nette d’International Nickel, gui pro-
gresse de 2 points, pour-terminer a 46 1/2. Consoli-
dated Mining, Noranda et Hudson Bay ne varient
guére. Les mines d'or n'accusent pas, non plus,
d’écart notable, & I'exception de Lake Shore, qui
reprend 4 points aprés l'acces de ‘faiblesse qui
Pavait fait descendre a 27 1/2. Cette faiblesse éiait
elle-méme due a l'annonce de la réduction du di-
vidende trimestriel d'un dollar & 75 cents. Des
éboulements se sont produits 4 la mine ces temps
derniers, et les administrateurs ont da décider de
restreindre trés sensiblement l'extraction, en vue
d’éviter de nouveaux accidents. Une diminution des
bénéfices devient, par le fait, inévitable.

R

Chronique dc Bruxclles

Le 30 décembre 1939,

En présence de l'agitation ouvriére qui sest
manifestée ces jours derniers par la gréve des
mineurs, la Bourse ne pouvait que Se confiner
dans P'abstention. Cette semaine n’est donc ni mcii-
leure ni pire que la précédente. Quand la Belgique
aura un chef qui commande et des bras qui
obéissent, alors on pourra espérer un relevement
de -1la Bourse, car nos deux industries lourdes, la
sidérurgie et les charbonnages, sont dans une passe
brillante et souvent elles servent d'entraineuses aux
autres industries.

Pour les onze premiers mois, les recettes des
impdts sont inférieures aux prévisions de 619 mil-
lions. Le nombre des chéomeurs est de 220.000, alors
que les charbonnages et la métallurgie manquent
de main-d'ceuvre.

Malgré les ordres importants qu‘e]Iés ont en "por-,
“tefeuille et la hausse. des prix, les waleurs métal- |

lurgigues ne pa_rviénnent. Das. a - progresser. Les
Armes de- Guerre; qui fravaillent a pleine capacité,

restent i 480. La Fabrique de Fer de Charleroi
spéeialisée dans la fabrication des toles, qui soné
trés demandées, ne bouge pas a 1.750. Espéranee-
Longdoz, dont la situation industrielle et financiére
est. tres belle, s'inscrit 4 un cours de 3.570, infé-
rieur a sa valeur. Les valeurs coloniales sont un
peu plus actives; il est vrai qu'elles ne tombent
sous la loi des bénéfices exceptionnels, qui est une
veritable spoliation de tendance moscoutaire.
Symaf monie & 1200, la Cotonniére Congolaise
a 1.045, la dividende Simkat a 1.830. L’'Union Mi-
niere fait preuve d’excellente tendance a 3.380. On
remonte en mines d'or : Kilo-Moto, 320. Les élec-
triques, aprés une longue période de dépression
due a.des causes politiques, sont un pew plus
fermes : I'Intercommunale précipitée de 1.200 & 650,
reprend a 710. Brazilian Traction, 222 : les recettes
nettes s'élevent & 17.811.000 dollars contre 18 mil-
lions 573.000 dollars. Le recul provient de la chute
du milreis. Mais, depuis le début de la guerre, les
exportations du Brésil sont en forte augmentation,
ce qui doit t6t ou tard avoir une heureuse influence

sur son change ‘Gaz et Electricité de Lisbonne; 260. -

Les rumeurs gui circulent sur le dividende. probable
ne sont pas fondées, l'exercice social n’étant pas
terminé. Les recettes sont en forte avance pour
la branche électrique, & 70.982.000 escudos, et
en fait stationnaire pour le gaz : 16.911.000 escudos
confre 17 millions. Brasserie de Koekeiberg, 2.470:
trés beau bilan, extrémement sain. Le dividende

est maintenu a 120 fr. net. Ciments d'Obourg, 497. :
Second acompte de 28 fr. brut, payable le 2 jan- .

vier, aprés un premier de 25 fr. brut le 26 octobre
dernier. Glaces de Moustiers, 6.775 : le bénéfice
descend de 7.078.000 fr. a 4.488.000 fr. et le divi-

dende de 750 a 535 net. L'industrie de la glacerie |,
une  prospérité
inouie, mais les bénéfices fabuleux ont provoqué -
la création de nombreuses usines a l'étranger et

a connu pendant vingt-cing ans

le "déclin arrive lentement. Ce fut exactement le
méme processus pour les soies artificielles.

Devant les soucis créés par leur ravitaillement
en cokes, que I'Allemagne ne livre plus, et a cause .

de leur proximité du front, les métallurziques
luxembourgeoises sont trés déprimées Arbed, -
2.860. Hadir, 2.075.

ENEEN

Les wvaleurs caoutchoutiéres
el leurs perspectives

Des difficultés opposées au capitaliste qui :

cherche & ftirer un parti agréable des varia-

tions de la Bourse, l'une des plus grandes est -

sans doute celle qui 1'oblige, de temps a autre,

a réviser ses.tactiques. Dans une période de -

stabilité des cours, ou les mouvements de hausse
sont de peu d’amplitude et de peu de durée,
Tavantage appartient aux opérateurs trés mo-
biles, qui s'empressent dz dégager, par des réali-
sations fréquentes, tout profit rapide. Avant et
pendant les grands mouvements, qui sont beau-
coup plus rares, la patience redevient une gua-
lité vraiment rémunératrice. L'essentiel est de
faire de bons choix et il est assez indiqué de s’y
tenir, sans préter trop d’attention aux réactions
secondaires, et sans trop chercher les menus
profits des allers et retours.

Ces réflexions trés générales s’appliquent,
dans le temps présent, aux valeurs de matiéres
premiéres, en premiére ligne desquelles, sur le
marché de Paris, viennent les caoutchoutiéres.
Le mouvement de rapatriement des capitaux est
pour le moins trés avancé. Le remploi des fonds
thésaurisés est & peine amorcé et parait éire
appelé a se continuer, I'activité, pour les capi-
talistes, présentant désormais moins de périls
gue l'inertie. Tel événement de guerre, telle
hausse un peu forte de la Bourse ou des mar-
chés commerciaux peuvent provoquer, de temps
a autre, un barrage sur certains titres et méme
une réaction générale. Il n’en est point moins

vrai que les vagues d'achat, méme séparées,
pourront étre suivies ' d’autres wvagues plus :

hautes, soit sur des craintes d’ordre monétaire,

soit, au contraire, sur l'espoir trés légitime de

s’associer a la belle activité qui, dans un monde -
délivré des herangues de M. Hitler, potrra

suivre la - paix.

Les détenteurs de bons titres de plantations,

et en particulier de titres de jeunes Sociétés en
voie de développement, ou d’anciennes Sociétés
gui ont réalisé de larges extensions, ne seront

done pas si’ malavisés de suivre une politique ~

d’attente, pourvu qu’ils la suivent tout le temps
nécessaire.
:t
Pour les plantationé des pays soumis a la res- -
triction, les contingents autorisés ont été fixés

‘en 1839 A '50 0/0 pour les deux premiers -tri-’

mestres; a 60 0/0 pour le troisiéme et & 80 '_0/'0:
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pour le quatridme. La production de base, Sian}
inclus, mais Indochine non comprise, avait été
fixée a 1.519.000 tonnes longues, contre 1 mil-
lion 335.250 tonnes longues en 1938. La pro-
duction mondiale autorisée étail denc de 892.312
tonnes, si I'on ne tenait compte ni de I'indochine
ni des suppléments aecordés au Siam, et de
970.000 tonnes environ, si 'on faisait les deux
corrections. Elle se comparait azinsi aux pro-
ductions réalisées pendant les années précé-
dentes :

Tonnes Tennes

1 SRR 867.900 | 1934 ....., 1.019.100
1980 Ga e 826.100 | 1933 ' .v.aes 873.700
1931 e 800.000 | 1936  ...... 857.900
TORE e 708.700 | 1937 ... 1.139:800
19881 e 853.400 | 1938 i.... s 894.940

L’année 1939 aura donc été une année de pro-
ducticn trés moyenne. La consommation, au con-
traire, a augmenté, aux Etats-Unis notamment.
Elle s'est:accrue aussi en France et en Angle-
terre, ou les restrictions apportées depuis la
guerre au tourisme civil ont été largement com=
pensées par les transports militaires et par des
emplois nouveaux, comme ceux des masgues a
gaz. Aux débouchés permanents et .a ces deé-

bouchés exceptionnels se sont ajeutés les achats '

effectués sur le marché libre par le Gouverne-
ment anglais pour compte de l'administration
américaine, qui désirait constituer des stocks de

précaution, appelés « barter stocks » parce:

qu'’ils étaient conclus en vertu d'une sorte d’ac-
cord de froc, ecaoutchouc contre coton. Pour
toutes ces raisons, I'année 1939 a été marquée

par une belle activité du marché, par une |

grande fermeté des prix-or, et par une hausse
des prix-sterling sur les deux marchés de Lon-
dres et de Singapour. Il n’en fallait pas plus
pour valoir de beaux résultats aux sociétés de
plantations, et surtout a celles qui, par excep-
tion, ont conservé un régime de liberte.

Pour le premier trimestre 1940, le contingent
a été fixé a 80 0/0, et la production de base,
Indochine non comprise, a été légérement rele-
vée a 1.541.550 tonnes. Un contingent de 80 0/0
correspondrait a une production annuelle de
1.237.240 tonnes, pour les pays soumis a restric-
tion, et cette production, avec des correctifs
pour le Siam et 1'Indochine, dépasserai:c 1 mil-
lion 300.000 tonnes. Mais ce calcul serait pure-
ment théorique. Sur les 80 0/0 du contingent
actuel, la part destinée au marché libre n’est
guére que de 70 ou méme de 65 0/0, celle du
« barter stock » etant de 16 ou méme de 15 0/0.
Les achats du Gouvernement anglais pour le
« barter stock » ont commencé aux alentours du
1°* novembre et doivent, en principe, s’étager
sur six mois. Bien gue les statistiques ne soient
pas connues, on peut en inférer que le Gouver-
nement anglais n'a pas encore acheté la moitié
des stocks qu’il doit livrer aux Etats-Unis et
qui, sauf événements exceptionnels, ne vien-
dront pas peser sur le marché avant plusieurs
années. Lorsque ces achats seront terminés, le

Comité International aura la faculté d'abaisser

de nouveau le taux de production.

Tout compte fait, les &léments favorables:

dominent donc le marché du cacutchoue. La
consommation est active et, malgré les lacunes

des statistiques, il est permis de dire que 1a’

situation du marché est saine. Les producteurs
tiennent en mains toutes les vannes. Ils sont
résolus, comme ils I'ont toujours été, 3 ne peint

abuser de ce pouvoir de contrdle. Mais, comme’

la hausse du caoutchoue a été modérée eu égard
a celle des autres denrées, ils ont pour objectif
une stabilisation des prix-or et paraissent devoir

¥ atteindre sous réserve des fluctuations secon-*

daires d’amplitude relativement faible.

*
%

Apreés la récente hausse des valeurs caouf-
choutiéres, 'on en vient a s'interroger sur l'uti-
lité de s’y intéresser davantage ou méme de les
conserver. Un tour d’horizon attentif et les re-

cherches auxquelles il entraine conduisent 3 -

répondre par I'affirmative pour peu qu'il s’agisse
d'un placement de quelque durée. Il est bien
entendu qu’'une sélecticn doit étre faite, qu'il
faut tenir compte, tout bien pesé, des cours
comparés des divers titres, et qu’il faut porter

ses préférences, en régle générale, sur les plan-
tations jeunes et robustes. Les indochinoises
sont de ce nombre. En dépit s sacrifices qui
viennent de leur étre demandés, elles conser-
vent le droit & une cote de faveur, en raison
de leurs conditions d’exploitation, de leur é&ge,
des possibilités de développement et des quali-
1és aue leur confére leur situation sur une cou-
che d’humus suffisamment profonde et riche en
substances nutritives.

Il convient de remarquer, d’ailleurs, gue le
décret du 19 decembre, instituant la nouvelle
taxe A la sortie du cacutchouc indochinois, a été
sensiblement atténué par larrété d'application
du 31 janvier. Les ventes faites en vertu de
contrats conclus avant le 1°F septembre 1939
seront exemptes de 1'impét nouveau, et le der=-
nier cours coté a Singapour avant l'ouverture
des hostilités sera majoré de 'augmentation du
prix de revient de la production. . Pour le pre-
mier trimestre 1940, cette majoration sera fixée
a 10 0/0.

Enfin, il est précisé que la taxe ne sera pas
percue sur le caoutchouc livré en douane jus-
gu'au 31 décembre 1939.

- Agsemblées of Gilans

Mines d’Anzin

Les actionnaires des Mines d'Anzin se sont
réunis en assemblée extraordinaire, le 28 dé-
cembre, pour fixer au 31 aout la date de cléture
de l'exercice commencé le 1% janvier 1939. Les
exercices suivants auront une durée supérieure
ou inférieure a douze mois, suivant le ecas, pour
revenir en femps opportun, lorsque ' cessera
Vapplication de la législation fiscale de guerre,
au régime d’exercices coincidant avec l'année
civile.

Cette assemblée a: été Poccasion, pour M. E.
Rousseau, président, de faire d'importantes dé-
clarations sur la situation actuelle des charbon-
nages, et d’Anzin en particulier.

Les comptes au 31 aolGt ne sont pas encore
arrétés, mais le président a tenu a souligner
I'amélioration continue des résuliats :

Je vous avais indiqué, dans notre réunion du
8 mai 1939, que votre exploitation principale s'était
raduite : en 1936, par une perte de 1.594.176 fi. 75 ;
en. 1937, par-un bénéfice de 10.652.863 fr. 52 ; en
1933, par un bénéfice de 11.466.300 {r. 87. L’ameé-
lioration s’est. poursuivie : le bénéfice réalisé pen-
dant les huit premiers mois de 1939 est nettement
plus élevé que celui obtenu non pas seulement pen-
dant la période correspondante de 1833; mais encore
pendant les douze mois de l'année entieére 1933.

Ces indications ne permetient pas den dé-
duire que le dividende sera augmenté dans une
trés forte proportion, car le Conseil devra fenir
compte des circonstances actuelles et de 1'état
de la trésorerie. Elles n'en sont pas moins trés
encourageantes. :

Si I'on est redevable de la progression des ré-
sultats en partie aux progrés techniques réalisés
depuis 1936, grice aux importants travaux entre-
pris et déja productifs, I'on doit remarquer que
cet effort n'a pas encore donné son plein effet ;
d'importantes usines qui doivent remplacer plu-
sieurs laveries et fabriques d'agglomérés de
médioere rendement n’ont pu, par suite de la
guerre, étre achevées dans les délais prévus.
Vers la fin d’avril elles apporteront a la Com-
pagnie une contribution {rés profitable.

Mais cet immeénse effort a été secondé par le
rendement de la main-d’ceuvre. Depuis les jours
sombres ‘de 1936 et 1937, la sifuation s’est ren-
versée, comme en font foi les chiffres suivants.

Le rendement de l'ouvrier du fond, -:en pro-
duction brute iriée, était tombé en novembre
1937 jusqu’a devenir inférieur de 13,91 0/0 & ce
gu'il avait été pendant les guafre premiers mois
de 1836. Depuis lors, et surtout depuis novembre
1838, 'ouvrier a changé de mentalité et, en mars
1939, le coefficient de réduction n'était plus que
de 1,14 0/0. M. Rousseau ‘a la satisfaction-de
signaler qu'en juillet 1939, le rendement de l'ou-
vrier est devenu supérieur de 1,33 0/0 a sa va-
leur moyenne du debut de 1936.

Les mines d’Anzin étaient donc armées pour
affronter -les difficultés nées de la. guerre, La
mobilisation d'un grand nombre d’ouvriers, les
difficultés de transport par la pénurie du ma-
tériel roulant ont été partiellement compensées
par la modification du régime des heures de tra-
vail intervenue dés le début des hostilités et
surtout -par les efforts constanis de tous. Aussi
bien, M. Rousseau a-{-il pu indiguer gue les ré-

sultats bruts d’exploitation pour les quatre der-
niers mois de l'année étaient demeurés favo-
rables, marguant méme une sensible avance sur
ceux de la période correspondante de 1938. Ce-
pendant, trois facteurs importants sont appelés
a modifier les résultats des entreprises de char-
bonnages. Tout d’abord, un régime nouveau du
commerce des charbons entre actuellement en
application progressive, qui restreindra de ma-
niére étroite la liberté des Compagnies houil-
léres. Puis le désir du gouvernement, pour limi-
ter autant que possible les importations, d’un
acereissement considérable de la production. Cet
accroissement correspond pour Anzin a 20 0/0.
Si cette activité intense est capable de pallier
les effets du treoisieme facteur défavorable aux
résultats, la limitation des bénéfices, elle néces-
sitera l'investissement de nouveaux capitaux,
évalués a trente millions environ. Et le prési-
dent n’a pas caché le risque qu’il y avait a se
lancer dans de telles dépenses qui, la paix réta-
blie, ne correspondront plus probablement a
une utilité rémunératrice.

" Ce sont 14 des réserves qu'il était nécessaire
de formuler lorsque les entreprises enfrent dans
une ére nouvelle dont il est impossible de dis-
cerner encore l'incidence sur les résultats. Il
n’empéche qu'Anzin affronte les difficultés nées
de la guerre avec un maximum de sécurité, dans
I'ordre technique comme dans l'ordre financier.
Clest pourquoi le cours de 700 auguel vient de
parvenir l'action n’a rien d'excessif,

Nouvelles

DECLARATION DES BIENS EN PAYS ENNEMIS

Un arrété ministériel publié au Journal Officiel
prolonge jusqu’au 31 mars le délai imparti par le
déeret du ler octobre 1938 pour la déclaration des
biens en pays ennemis ou occupés par l'ennemi.

LOTERIE NATIONALE

Le placement de la troisiémne franche de la Loferie
Nationale de 1940, dite « tranche de I’hérocigque
Pologne » s'ouvrira le 9 janvier. Cette tranche com-
porte 1 million de billets et 211.137 lots.

DECISIONS ET AVIS DE LA ( HAMBRE SYNDICALE
DES AGENTS DE CHANGE

DISTRIBETIONS D’ACTIONS GRATUITES :

L'Abeille, Société Anonyme d’Assurances a primes
fixes contra la Grélg, porte le capital A 9.600.000 fr.,
par la création de 32.000 actions nouvelles de 150 fr.
libérées par prélévement sur les réserves et attribuées
titre  pour titre aunx actions aneciennes. Les demandes
sont recues i Paris, au siége social, sur estampillage
des certificats. En conséquence : 1o les actions an-
ciennes ne se neégocient plus qu’ex-droit ; 20 les nou-
velles sont admises au comptant, sous la méme rubri-
que que les anciennes.

La Compagnie Marseillaise de Madagascar L. Bes-
son et Gie procede & Vaitribution, titre pour titre, de
50,000 actions nouveles de 500 fr. aux porteurs des
anciennes, Les demandes sont recues a Paris, & la
Société Marseillaise de Crédit, contre remise du cou-
pon 79. Les actions anciennes se négocient ex-droif,
ex-coupon 79,

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE
DES BANQUIERS EN VALEURS

Lainiére du Bascaud. — Le capital est porté a

4.620.000 fr., au moyen de l'incorporation de 1 million
320,000 fr. prél sur les réserves, et de la créa-
tion de 6.600 actions nouvelles de 200 fr., jouissance
Ier suillet 1939, attribuées gratuitement & raisen de
2 nouvelles 5

5 anciennes, La taxe est & Ia charge
des bénéficiaires et devra étre versée lors de la remise
des actions nouvell Le droit & l'attribution s’exerce
au Compteir Financier et de Crédit (bureaux aotuelle-
ment transférés a faint-Firmin-sur-Loire, Loiret), con-
remise du coupeon 6 pour les titres au porteur, et
went de 25 fr. 977 par action. Les actionnaires
qui demanderaient des actions nominatives postérien-
rement au 31 mars auraient & rembourser la taxe
de transmission. Cotation ex-droit : & partir du 8 jan-
vier 1840. Cotation du droit : jusqu’au 15 mars 1940.

i

Sucreries et Raffineries en Roumanie. — Il a 616

déeidé d'incorporer au capital 27.000.000 de fr. belges
prelevés sur les réserves, et de oré 146.800 parts
sociales mouvelles, sans valeur no iele, attribudes
gratuifement aux parts-anciennes,. i raison de : une
nouvelle pour une ancienne. Les titres nouveaux par-

ticiperont aux bénéfices 4 compter du ler mars 19390 -

La répartition s’effectue au siége social, 8, rue Mon-
toyer, 4 Bruxelles, contre estampillige des paris an-
ciennes. Elle est soumise — en ce qui concerne les
titres au porteur détenus par des Francais — 4 1'im-
pot sur le revenu des valeurs mobilieres (fr. belges @
11

négociations en titres estampillés, droit détachsé..

{t35 pour chaque part). A partir du 8 janvier 1940,
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. “ OBLIGATIONS 3 1/2 0/0
GHEMINS DBE FER EBBNBMH]UES
£ JBE LEST EGYPHEN

{.

“The Egyptlan Delta’ Light Rail-
ways Limited fait savoir aux por-
téurs d’obligations 3 1/2 0/0 Che-
mins de' Fer. Economigues Ge I'Est
Ezyptien qu'en vertu du décret-loi
Ne: 45 de <1935 du Gouvernement
egyptmn les paiements a l'échéance

u, 1 janvier 1940 sont effecfués a
]a‘equ:vaient de £0.7.0. sous déduc-
tioti de impot égyptien de 8 0/0, et
de £ 20/ -/- sous déduction de 1'im-
pot égyptien de 8 0/0 sur la prime
de remboursement de £ 2.5.10 par
titre, soit.net £ 0.6.5/28 par coupon

?-85, et-£ 19.16.4 par ébligation ser-
tie au 41* tirage, 'sans aucune ré-
sérve, au 'taux du change sur Lon-
dres existant 3 la date d'échéance,
awux Caisses de 1a Banque de Paris et
des Pays-Bas, 3, rue d’Antin, Paris.
- Ne® 4528

{1

UNION D’ ELECTRICFI'E

GEAr Société Anonyme
. au eapital de 433.330.000 francs

- Siége social : 3, rue de Messine,
PARIS

" Amertissement des Obligations
de-1.000. fr., 6 0/0, Emission 1937,
et Paiement du Coupon N° 6

“T.e coupon N° 6 des Obligations de
1.000 fr., 6 0/0, Emission 1937,  sera
payable.le 15 janvier 1940, aux taux
nets de

. 30 fr. au nominatif ;

.28 fr. 24-au porteur.

" Aux guichets des Etablissements
suivants : :

Banque de 1'Union -Parisienne,
Bangue de Paris et des Pays-Bas,
Crédit Commercial de - France,
Comptoir National d’Escompte de
Paris, Société Générale, Crédit Lyon-
nais, Bangue Nationale pour le Com-
merce. et 'Industrie, Bangue des
Pays du- Nord, Soeiété Marseillaise
de Crédit Industriel et Commercial
et de Dépbts, Union Financiére pour
I'Industrie Electrique.

Ces mémes Etablissements rem-
bourseront a la méme date, les 1.230
Obligations 6 0/0 1937 amorties au
tirage du 30 novembre 1939, au taux
net de 1:000 fr., a savoir :

11 a 20 221 a 230 281 a 290 1321
a:1330 1541 a 1550 2121 a 2130 4021
44030 4551 & 4560 5311 a 5320 5391
5400 5441 & 5450 5631 a 5640 8041
8050 8391 a 8400 8641 a 8650 9801
9810 10281 a 10290 10751 a 10760
10911 a 10920 11381 a 11390 11961
a 11970 13041 4 13050 13311 & 13320
13801 a 13810-13841 a 1.3850 14111
a 14120 14831 a 14840 14851 2 14860
14871 a 14880 14881 -a 14890 16231
a16240 16391 & 16400 16461 a 16470
16891 a 16900 17561 'a .17570° 17811 |
417820 17931 & 1704018711 & 18720
18961 a 18970 19501 .a 19510 20481
a 20490 20541 3 20550 20561 a 20570
20391 a 20600 .212{1 -a, 21220 -21221
a 21230 22871 a 22380 22491 a 22500

s B3s e

22891 a 22800 23071 a23080 23781:

323790 23921 4.23930 24221724230,

24381 424340 25911 a: 2562028481 |...

& 28490 28591 3 28600 30441 a 30459

a 48960 49351 a

30951 2 30060 32241 i 32250 32881
a 32890 32921 & 32930 32951 a 32960
33561 & ;33570 34721 -4 34720 36011
a 36020 37401 & 37410 37471.a 37472
37641 a 3765038181 A 38190 38291
4 38300 39691 4 39700 40321 3 40330
41131 a 41140 41321 & 41330 41641
a 41650 42071 & 42080 43071 a 43080
43261 & 43270 43541 & 43550 43591
4 43600 43891443900 43961.a 43970
44401 a 44410 45101 A 45110 45191
& 45200 46431 & 46440 46611 & 46620
47171 A 47180 47271 & 47280 47421
4 47430 47641 A 47650 47831 & 47840
47851 & 47860 485114 48520 48971
49360 49971 4 49980
50051 a 50052 50055 a 50060 50341
a 50350 50621 450630°50841 & 50850
50961 & 50970 51941 & 51950 52511
A 52520 53031:a 53040 53071 a 53080
53231 a 53240 54131 3 54140 54241
a 54250 54761 & 54770 55141 4 55150
55301 a 55310 55521 a4 55530 56631
a4 56640 57091 & 57100 57111 & 57120
57391 & 57400 57541 a 57550 58101
a 58110 58181 & 58190 58821 a 58830
59241 a 59250 59661 a 59670
Ne 4529.

Groupement de IEIectrmte

Société anonyme
a® capital de 250 millions de francs
libéré d’'un quart
Siege social :
. 16, rue de la Baume, Paris
R. C. Seine N° 277754 B

Avis aux porteurs d’obligations
5 1/2 0/0

(Emission juillet 1939)

Deuxiéme insertion -

L’Assemblée générale des proprié-
taires d’obligations 5 1/2 0/0 juillet
1939, qui avait été convoguée le 28
décembre 1939, avec I'ordre du_jour
ci-apres reproduit, n’ayant pu de-
libérer valablement faute: d’avoir
réuni les trois quarts du capital de
I’emprunt, les propriétaires d’obli-
gations 5 1/2 0/0 juillet 1939 sont a
nouveau convogués par le Conseil
d’administration de la Société, en
assemblée générale (deuxieme as-
semblée) de la masse pour le ven-
dredi 19 janvier 1940, a onze heures,
au siege social du Groupement de
PElectricité, 16, rue de la Baume, a
Paris.

Ordre du jour

Constifution de la masse ;

Nomination des représentants. de
la masse ;

Fixation de leurs pouvoirs ‘et d(,
leur rémunération.

Les porteurs d’obligations qui dé-
sireraient assister ou se faire repré-
senter a I'Assemblée, devront dépo-
ser leurs titres cing jours avant ia
réunion, aux caisses des etabhsse—
ments suivants :

Crédit Lyonnais, 19, boulevard du;
Italiens, Paris¥ °

Société Generah_ pour favoriser le

_de se faire :e‘présenter seront déli+

de tous les obligataires, quel que soit

IIndustme e mee 29, bou]evard'
Haussmann, Paris ;
Comptoir National dEc,comp‘te de
Paris, 14, rue,Bergeére, Pdris'; *
Banq ue ‘de-Paris et ' des Pays—Bas,
3, rue d'Antin; Paris ;
Société Generdlc de Cred t Indus—
triel et:Comumercial, 66, rue de.la
Victoire, Paris ; 5
Bangue Nationale pour ]e Com-~
merce et 1'Industrie, 16, buu]eva:d
des Italiens, Paris;
Crédit Commermai de Francc 103,
avenue. des Champs- Elysées,. Paris ;
Banqgue de !’Union Parisienne, 6
et 8, boulevard Haussmann; Pans,
ainsi que .dans les succursales, agen-
ces et bureaux en France de ces éta-
blissements. Les titulaires :de certi-
ficats nominatifs devront, pour étre
admis 4 D’Assemblée, étre. inscrits
sur les reglstres de la Société, cing
jours au moins:avant: la Téunion.
Des cartes permettant d’assister a
I’Assemblée ou des pouvoirs ‘en vue

vrés alix caisses des mémes établis-
sements, aux. porteurs dobllgahons
qui en feront-la demande.

x Les pouvoirs déposés pour la pre-
-miére Assemblée restent valables
pour la seconde. :

.. Le Conseil dadmlmstrahon
.- - du Groupement de IElectrieité.
No 4530

SOCIETE ANONYME
DES

FORGES ET ACIERIES
DE HUTA-BANKOVA

au capital ‘de 50.000.000 de Irancs
Siége social :
91, rue Saint-Lazare, a Paris
Registre. du Commerce :
Seine N° 136.766°

Premiére convocation

Messicurs les propriétaires d’obli-
gations de 1.000 fr. 5 0/0 1930, de la
Société Anonyme des Forges et Acié-
ries de Huta-Bankowa sont convo-
qués par le Conseil d’administration
de la Société débitrice en Assemblée
générale pour le mercredi 17 Ja.n-
vier 1940, a onze heures du matin, a
Paris, rue Saint-Lazare, N* 91, 2a
l'effet de délibérer sur Yordre du
jour suivant :

1° Suspension momentlande du paie-
ment des inléréls des obligalions b ofo
1930 de la Sociélé;

22 Suspension miamentandée de amar-
tissement desdiles obligations;

3o Camme conséquence des mesures
ci-dessus - envisagées, firation: de tous
délais el de loules condilions accessoires.

L’Assemblée générale se:compose

le nombre d'obligations par eux pos-
sédées.

En -vue dassxster ou de.se faire
représenter: a cette Assemblée gé-
nérale, Messieurs les propneta:res_:

aeveloppement du (‘ommerce et de

d’obligations au porteur sont invités

BANQUE DUPONT & FURLAUD_

20 MILLIONS DE -FRANCS

TOU’I‘ES OPERATIONS DE: BOURSE ET.-PE '-CH.ANGE
SUR LﬁS PRINC[PAUX MARCHES FINANCIERS :

_“Tétéphonie . BU ops 3594 134 : o
'110 boulevard Haussmann. PARIS-VIl®

CAPITAL

a depocér ]“ui’s t1tres ava' e 12
janvier 1940 dans 'lés  caisges de
'un des Etabhssements dé &.!ffnes ci-
apres :

Bangue de I'Union Panslenne, 6,
boulevard Haussmann, & Paris

Crédit Lyonnals 19, boulévard des
Italiens, a'Paris:

Comptmr Natlonal ﬂ’l“s;seompte de
Faris, ‘14, rue Bergére, a Paris ;

Creédit Commerclal de France, 20,
rue Lafayette et- 103, avenue des
Champs-Elysées,  a Paris; -

Sociéeté ( <nérale de Credlt Indus-
triel et Commerclal 66 rue-de la
Victoire,: & Paris :

Société ‘Générale pour favoriser le
développement du Commerce: et de
I'Industrie en France,’ 29; bou]evard
Haussmann, a Paris ;

Banque Franco- Polnna:se 15 rue
des Pyramides, & .Paris,
et dans toutes les Agences et Sue-
cursales en France de ces Etabhsse-
ments de crédit.

Pour les obligations nommatwes,
ce dépét se trouve déja effectué du
fait de leur inscription sur:les’ regis-
tres de la Société.

Des cartes d’admission seront re-
misés aux propriétaires d’ obligations
qui en feront la demande aprés aveir
rempli les formalltes requises -pour
prendre part a cette Assemnblée gé-
nérale.

La requéte prescrite par lart 14
du décret-loi du 30 octobre 1935 a
été rendue sur la demande de la
Société débitrice par- Monsieur le
Presldent du: Tribunal Civil de la
Seine a la date du 2 janvier 1940,

Le Conseil d’administration
de Ia Société Anonyme des Forges
et Aciéries de Huta-Bankowa,

No 4531.

SOCIETE NATIONALE

| DES CHEMINS DE FER *RARCAIS

Rapides de jour Paris-Menton
et Menton-Paris (1'e et 2° classes, W.-R.)

Aller (depuis Te ltl‘ jw\lu 19-1(‘) Paris
9 heures, Lyon 15 h. 32, Marseille 19 h, 55,
Nice 23 'h. 23, Jl(‘utnn O h. 08.

Retour (& partir'du 27 _]:11]\1(1 1940).
Menton 8 heures, ’\100 8 h, 38, Marseille
12 h. 13, Lyon 16 h. Paris 23 h. 15,

Dans les deux sens, arréts 3 Laroche-
Migennes, Dijon, Valence, . Avignon,
Toulon, Baint-Raphaél, Cannes et An-
tibes.

Correspondances : (A Taller) & Avi-
gnon pour Nimes ; (au retour) & Avi-
gnon pour \um_n et & Lyon pour Cham-
héry.

Conditions d’admission : ne prend en
premiere classe que les voyageurs pour
Lyon- et au deld, en rleu‘\lune classe
qu]n les voyageurs pour Avignon et au
deli.

ACHETEZ 2
UN  BON D’ARMEMENT
DE 1.000 FRANCS

Bon '3 6 mois. — Prix : 987 fr. 50.
Bon:.<3. un . an..— Prix; 970 fr.
Bon 3 deux ans. — Prix: 930 fr.

LE MEILLEUR PLACEMENT
..-POUR VOS. Economss

e LES"PRETER ‘POUR~

NOS SOLDATS =~

s
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BOURSE DE LYON ) |

METALLURGIE BOURSE DE LONDRES®

315 1805

METALLURGIE

Saint-Etienne, ord...
H Fcurn. de Ghasse.
Horme et Buire.....
Terrot (Etabl.)......

A{ﬂiou dn Furan ..

Carburat. 7énith
Stguin (F.Guiv.L.-M. )

Ffanche-Comté.. ...

220 .
450 ..

280 .

HOUILLERES

95 ., | La Boutle, cop ....
3400 .. | La Péronnidre.....

1110 .. | Rach.-Mok-Firm.sap

Montrambert........
Rochetelle, cop iib.

GAZ ET ELECTRICIYE

Aux, Ecl. et Fores.,,
¢ duBourb:nnais O
Réun. Gaz « Elect. lib,
Gaz de Lyon..

Gaz de Saint-Etisnne
Gaz et Elect. Sud-Est.

B. Rég. du Gentre, ...
8oc. Ly nn.de Dépits
Rue [mpériale
Cmn. et Tramw. Lyon
Etains Bayas-Tudjuh
WMin. Lyonnaise, ac'..
Gerland (8oc. Chim.)
Givaudan-Lavirotie. .
{ Prod. Ghim. Coignet.
Brasseries Georges,,.
Brasserie de Ia Loire.
Docks Lyonnais.....
Econ. d’Alimentati
Ferrand-Renaud.. . ..
Lai.i_re Moderne....

90 ..
705 ..
189 ..
nz ..

I'F. et Ecl. de Grenoble
F Mot. Vercors, act.
Hyd.EL d’Auvergne..
Hyd.-El, Fure Morge.

i Lyonn d* Electrmie .

825 ., | Paris-i

DIVERSES

Mag. du Casino
Moder d’Afim. nouvs

I yon. de Madag.....
Synd. Lyonn. Madag.
Aux Deux-Passag, cap
G Bazarde:yon,cop.
jouiss.

s. Cordeliers.

Man. Tresses-Lacets.
Les Fils Charvet.....
Papet. Navarre. ord
Tanner. Lyonnai

BOURSE DE

Brass Mdditerr  |ce
Brasseric le Phénix.
Fraissinet

Navigation Mixte, .
femor.., Trav. Mari!.
Agricole Algérienne..
Em_.fme, Shace s wiae

Enilﬂ:\ (Fr Axr ,jCD
Madagas . { -r. i)

L

MARSTH

Madagasc. (

Mérid. d Ecl. et Force
Gaz et Elect.t ice ;¢
Tuil. de Marseil
Tuiler. Romain Qo;er
G ycérin *

B Prod, Gh. du Mi

1120 .. Soufres Réunis

B T Raffin. Baint-i .
€05 ., , Enfrep. pathc auto.

11

871 .
989 ..
488 ..
5157,
455 ..

102 ,
330 ,
39 ..

4

BOURSE

Als.d'Al {Ungemach)
Etabl. Goulet-Turpin.
G Moul. Stras ourg
& Moul. Vilgrain, lib.
Mielie et G (Etabl).
Nancéienne d’Alim .
Industrie Lorraine, ..
Uni rabei,

Brass. uhamplg
S.A.L.E.C., d,
Union Gaz et Elecl...
Carboni ., Li uides.,,
Eaux M. Ri eauvillé,
Gantois-Beucher, cap.
Man. Mach. H -Rhin.
Cye. Pauge t, (]
Forges de Gommercy

ar

DE NANCY )

Charbon du h“idinnu\.
i Frankenhaolz ,

i Papet Glairefcntame.
Wieibel (Besancen)..
Weitel (Kaysersberg)

i Alsac. des Cariurants
Potas. de Blodelsheim
Saline de Domhasie.
Thann et Muih.use.,
Doll us Mieg
Herzog
Cristall. de Baccarat.
Yallerysthal, lib
Ch. et Cim, Haut-Rhin
Ciments de Lorraine,
8éjuan. Capitat., part

65 ..,

163

310 d.

39

d.

75 off
44 ..

L

4200 t‘:l.

oo

570 off

2100 d.

200 off
108-d

1320 d.

BOURSE DE BRUXELLES

FONDS D’ETAT, VILLES

— Unif,
Anversz 1;

49 20
67

77 50
67 50 |

Anvers 2% 1903 ...
Bruxelles 2 % 1905,
Gand 2 9, 1696.

Liége 2 % 1905.....

BANQUES ET HYPOTHECAIRES

|

Congo Belgs.,......
Anvers .. ..., 2

Italo-Belge

Katienale de . elgigue

Caisse 4 ‘ep.et Dép.

Grédit Anversois.....

970 .5
600
800 ., Société Génér. Belg..
1205 . Gr. Fone. Ext r‘r,uu
v part.

Hypoih Belgn Amér

Crédit 4 1lnd, {Nat.}

i Aciéries d*Angleur...

| © ElLCharleroi,cap.
Ateliers do ia Meuse.
Cockerill
Armes de Guerre ...
Clabecqg (Forgesde)..
Providence (Forges).
Haine-8aint-Pierre.
Thy-le-Ch teau .-
Espérance-Longdoz. .

CHARBONNAGES ET

Abhooz-B.-F.-Harens 1430 ..
Aiseau-Presle..... 4450 ..
Amerceur ... 3175 .
Anderiues . 315
André Dumont 1017
Ans-Rocour . 11755 o
Beeringen ...

Bernissart. ..

Bois-d'Avroy

Bonne-Espér.- Batter.
Bonne-Esp.-Lamius.

Bonne Fin..........

Bonnier :
Carabinier o

Gentre de dumet.....

Cheval. et G Mach
Courceiles-Nord

Eelen Asch
Elisabeth...........

Espér.-B -Fortune, ., e
Coulfre .. .. .viia e VE700- 35
Grande-Bacnure .

565
305
T %
480
35400 ..
7000 ..
127 .
1005
3600

£
1730 .,
302

| Hena!es-ro-nm 3 COP
| Hornu et W asmes.
| Houill. Un, Gharleroi.

| Kessales S
{ La Louv - ars-Lonc. 85
COLONIALES
i Auxl. Crands Lacs.. 875
| parts  1B15 1,
473
272 5
277
1700 ..
323
27
677 50
1345 ..
3400 .,

Geom'ner, cap
Kanarga, prive (70 ).
| erd. (50).
E(l.o~hfcto. TEy e
{ parkiivie
{ Min.Congo .rd.,' /1. p.
| Min. G Lacs,ccp.,lit
| Symat 3
{ Un. M. H'-Katanga. .
Ciments ¥atanga ...

Auvelais (Glaces) ...
Boh_nie (Gl et Ch.),
Charleroi, act. (5}..
Midi de ia Pologne. .
Moustier g
Saint-Zoch..,

al. Verr. sp. N France
Belges 4 . umet, cap.
Bennert-Bivort, crd,
Libtey Owens, p.s...
Verrer. Donetz, jouis.

10100 ..
1700 ..

106 .»
6775
8050 ..
1240 .,

260

1140 ., |
DIVERSE S

+ | Hoboken..........
8ambre-Moselie, ord
Lugrée-Marihaye ..,
Sambre-Eseaut .....
Baume et Margent,,
Métall. du Hainaut..
Tubes de la Meuse .
Providence ! usse (B)
Burbach-Eich-Dud: .

. Dif erdange (Hadir),

15725 .
675 ..
1000
3250 ,
193

2920
2080

MINES METALLIQUES

Laura-Vereeniging. . .
Levant et Frod. Flenu
Limbourg, Meuse....
Mariemont-Bascoup .
Maurage
Minerie . Ao
Monceau- “Fontaine .\

ho:i-Sart-Culpart .. .\

Aord de Charleroi...
P ord de Gilly..
Pahence et :eauwnc

Quaire-\lean

Réunis de Gharleroi.
Sacré-Madame. .

Trieu-Kaisin..
Unis Quest de
Werister.

Asturienne ........
trince Henri .,.
Mines Féunies..
Mortagne..........
Fouv.-K ontagre.pr.

Zincs de tilésie, ord.

CACUTCEOUCS
Snge'er o
Pét. du Congo
Cominiire, p.s...
Congo {Com et trd )
EiEVngH au Katan_g.
Haut-Congo ..
FFasa, pars {1
Federated Malais, .,
Huileries de | cap...
‘umatra  ports.
Telok-Delam
Kitobola (Col. Belge}

. G - Conduites d'Eau.
' Eaux d'Utrecht...
ia Vesdre....
Lini re Gantoise..
Soie Belge. cran
Soie Viscose, p.soc..
i Industr. Chimizues,,
| Union Chimique.....
Flandria...........
Sucrer. Punlelongo..

seen

2060
1085
1275
5375

6400
7500
1500
6650 .
1265 .
5775
330 ..
1385 ..
432
3500 .
5 50
450 ..
377
4070 ..
2500 ..

12F
250 .

104 .

6885
792

FONDS D’ETAT
69 5'8 | Srazilfund. 5
9413, 16 —
107 | Chinols 59
11 1 2  Japon &
1012 | Ture 7 ¥
BANQUE‘:‘
Banque d‘Angteterre. sasiof ) Lloyds{£ *
014 | Midiand (£
36 .. | Nat Prov, (4
] Westminst., ¢

Consolidé 2 !
War Loan 3 % %..
Fundings ,1v6.-20
Fran ais 4 %...

49 (Em brir )

o
PR

Bar- .
" ot Eul BCUvErA
l:layu S moges

CHEMINS DE FER

; East Gﬂduld

| Impéria! Chem,

| Anglo-Egyptian B, ..

BOURSE DE

|/ U.8.Treas,,’ ' 2 3 4 1947 109 25

Atchison .......... .
Baltimore et Chio. .,
Canadian Pacific. ...
Chesapeake et Ohio,

New-York central
Pure Cil, ord. ......

ftand 0Oil Cali crnia.
Stand.Oil New Jersey.

2512
45 1,2

{ Anaconda .
i Cerro de Pazco
|| Kennecoli Copper, .

3038
40 1 4
3838

American Can....,.
Smelling,

| -~ Tel. et [: eg.
| Baldain Locomotive,
i| Bethleem Stes!

| Ghrysier .

| Du Font de '“LI"vL"S
i General Electri :
| General Motors ( eau)
international Nicke!.

114

CHEMINsS  DE

NEW-YORK(®)

32 = 23 491960 107.25 32

FER
Northern Pacific, ., ..
Pennsylvania .

Pacific. ...
Union Pacific

PETROLES

Stand.0il of Indiana,
Sheli Union Gil
8ocony Vacuum Oil.

CUIVRE

Miami .
Pheips I-DL T
u. 8. Sﬂ‘Eltlﬁ"’

DIVERSL.:

Internat. Petrojeum .
int. Teleph. et Teleg.
National Lezad,
Radio Gorgoratien. , .
Re ubli

United

United A cr‘.h

U. 8. Steel,

U.-8. Rubber
Westinghouse Electr.

CHEMINS

Chem. fer Beiges (un.}
Congo8up G :acs,c.

510 .,
glols]

DE -FER

Mons Hauimont,jouis. e
Welkenraodi, 19800 .,

oulss. ,

ZOURSES

17 7/8

CANADIENNES

o = Jouls.

126

Katanga, c

180
357 50

L
Jotlsseiievs

Canadian Pacific,.., 161

TRAMWAYS ET TRUSTS (Electricité;
Tramw. Eruxell., p. s,

1450 .., ' Electrorail, fond..,
Crientale d’Electr..
Lidro, priv, ..
Tiensisin, o
Sofina, 1,50 ..

-+ 1750 3,
270

120 .,

1060 .,

8755

divy
~Busnos-Ayres,cap.
1.20 part

69 50
158 ..
240 .,

1/100 part - e
Electrobel, cap,..... 910 .

Electrorail, cop..... 705

Barcelona Traction. ,
Brazilian Traction..,,
., Mexico Tramways. .,

128 50

GAZ ET ELECTRICITE

Auzil. Elsetric., ord. .
Cent. El. 8.-et-Meuse,
Electric. de Rosario,
Elactr. de Sofia, crd..

502 50 GazetEl Hainauf. pr.
522 50 part
517 50 Gén, Gaz et Eleet.,ps
wee oy Hisp-Am.Elect. ihide)

485 ..
2050 ..

7800

223 75 |
1025 |

757 50 ||

Bell Telephone
Braziiian Traetion ,,
v Amer-0if, , ..
Brit. ¢olum. .Pow. A
CGan. tar o Fo:ndry
Canada vement.. ..
Il Gan. Ind. Alcohol .
|| Canada nialting ...
Ganadian Pacifi;
Dominion Bridge ,
Textile . ..
Kiram Valker ..
i lmperial 0il
Tobace: of Can,
Intern. Petroie:m, .,
Massey tarris,....,
Montreal Ligh .. ..
Mation. Breweries .
| Nation, : teel rar,.,
| Ogilvie Flour Mills., -
Power of Canada...

- 3
PO

w

-

<
R U

el
ENNA BNN-

w2l e ]
-

10

Cueiec Power
Shawinigan W ater.
Bteel Ly o. Canada ,

IVIT.ES

Consolida®.  #Mining
Hudson Bay Min, ..,
Internat. rickel. ..,
Noranda Mines....,

Dome Mires. .. B
Holiinger. . .
La o Shore . .
Macassa ... oo
Mc Intyre Porcu, ino
8iscoe Gold S
Sylvanite Gold ...,
Wright . argreaves.,,
Bralorne

Central Patricia.. ..

Pic.le Crow.. ....s

(*) Cours remontant & frois semaines environ.

47 12
31 25

461 2 |
7734 |

28 1-2

1434 ||
81 1/2 ]
430 |
5634 |

0 66
3 15
7 95

|| Deutsche Bank....

| 1. €. Farzenindustrie,

| Ban
! 1.G. Shemlieal ..
| italg-Argentina .. ..

[ His-Am.Elect

Great Western ord .
Lon, Mid. etSc.tord.
B.Ayr.Gr.Sou h,; crd.

1478
614
MINES D'OR,

123/32
134
21/2

Anglo-Amer. Corp...
Areas (Government}.
Brakpan

Central Mining

|| Crown Mines.
Daggafontein. .

il East Dsggafun oin. .

| De Beers, crd.u.vass

priv .

East Rand,

| Geduld, >
i Co!ni:ends canso’,

dJagersfontein
Jo',mr:nesb\irg Inv...

| Modderfonicin nouv,

Modderfontein B.,..

\LEURS

Associated Ciment., 2 20 32

|| Eriish A uminiu 8

3712 |

VAL, SUD-AFR.

| West Ho dings .,...

B. Ayr. Western, ord:
Canadian Paciiic. ...
Nitrate Railw. "

MINES METAL,

Randfentein Estates. 1 27 32
Rand Mines ........ 738
West Witw. ... 3118
111

21 6
15/8
11 1,16
5.3 .
. 4.6

Chartered »i
Rcan Antelope .....
Ehokana O2rp...
Selukwe {2/6) ...
Tanganyika

i Ashanti Geld ields, ..

€t Boulder Prog....
-Rio Tinto .

R repea

Yeiiuna

Vickers

| Fayred Aviaion,..,

l

B
INDUSTRIX

Dun o2 Rubber..... & 21

ial,.
LeverBrosetUnilev. 31.3 1

American Celanese, . /4
British Celanese..,.. 7. I
2

| Courtauld’s.

Goats J. P, , R 6 i

| Roils Royce

I 2 ! Lyons. ..
Il Tate et Lyle 6 |
| Unled Mo'asses.,.. 2

Handley PREG .....»

ES DIVERSES

British - Amer. Tob... 4 25 32,
tmperial Tolkaceo ..., 515 16
LB HlIBr's. \ asserevs 6721 i
Quinness .. ..o D26
LR 3

LLE

i Cunard

| Marconi Marin

Penin:ui. et Criontal 21.3

Predential A ....,.. 22.6

PETROLES

Anglo-lranian, ord .. 2 27 32
3 3/32

8.10 1/2
2

61012

Canadian Eagle.

Mexic. Eagle crd. .

37/16 |

Royal Duteh.,....,.
Shell Transp. ord. ..
8teaua Romana (Brit |
Trinid. Leaseholds ..
Venezuelian Qil Cone 131%
Pref, 1 3/1

CAOUTCHOUCS

Anglo Dutch Plant,,
Anglo Malay,.......
Gula Kalumpong..
Highlands et Lowl
Kuala Lumpur., .

27.4
B.8 4/a
226 .4
26.5 of
24.6 4 &

B 1 s Eas B [ f
Malacea, ord. ... 00ve 194 1/2
Rubber Trust..,.,., 34.6 .
Sennah Rukber .

Vallambrosa. ..

BOURSE DE

Rente convertie, anc, 13918
Eerliner +andels. ...

1191 4
125 /s
168 sk
160 ./

Reichibank
Allg.~Elect.-¢ csellqc.

Harpener..

| £chuckert

BERLIN O)

Rh:insche Braunk
Rheinsche Stahlw, .,
Salzdetfurth Hali ..

cees gs
eren e

200 1/2
217 1 4
104 1.4

fiemens Halske....,
Ver. Stahlwerke .,

BOURSES SUI‘%SES @)

It 3% % A.K
il Ban
| Boc. Ban ue Sujsse..

- Fédérale, nouv, vea
405
Crédit Suisse 430 .
Union Ban , Buisses, .
.Gomm,de Bale 195
470
166
1191
Lonza ... .,

viotor Columbus .., ..

Usines Electr.

Llumin, Keuhausen. 2550

To!ls wh'\m )

| Tritail .
|- € rlza.ﬂ .

Finan ‘. des Caoufe,,
8 happe de Bile,.,.
Brown Boverie.....,

BOURSE D’Ah‘iSTERBFz MO

! Royal Dutch, ...

Amst. Bank .. 90 ./.

A.K.U.(En.a).,

| Unilever

|

26538 | Cult,Java, .
| Amsterd. hu.h!mr

H.V:A. W7 1 2
248 ,4'

202°1/

il Rente 314 %..

BOURSES ITALIENNES (13

7295 | flva . .
584 | Adriat. di Eiett
549 . | Edison.,

ceans

30URSE DU CAIRE®

Crédit Fonc, Egy tien ¢15 ...  Banque d'Athénes .,

912
lots 1933 ... ... | Eauxdu Caire, jouiss

337 /1.

(1) En raison de la lenteur des transmissions cer-
taina de ces cours remontent au début de la ge
maine.

Le Directeur-Gérant : H. de SAINT-ALBIN

Imprimé en France, chez Dubols at Bauer, 34, rue Laffitte, Paris
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