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,LE MOUVEMENT DES CAISSES D'EPARGNE

~ Pendant le mois de mars, les: dépbts des. Caisses
“d'Epargne vis-a-vis de la ud.lsse des Dépdts et Consi-
gnatums ont dépassé les retraits de 205 millions, v
compris certains mouvements antéricurs: tardivement
sonnus, ce qui porte & 997.795.735 fr. V'excédent des
dépdts du premier frimestre. :

Leq capitatx employés en achats de renfes effec-
“tués “en Bourse pendant ‘le ‘mois ‘de mars 3se sont
vélevds & 55.197:797 fr. contbre 33.105.762- fr.-en .février,

Cote des

Municipal 3 0/0

Le nouveau régime du controle des changes

Déja profondément remanié 4 plusieurs repri-
ses, et notamment par les textes que nous avons
analysés la semaine derniére, le contrdle des
changes vient de subir encore d'importantes
modifications. Peu & peu, sous la pression des
circonstances, par le jeu notamment de défini-
tions nouvelles des opérations autorisées ou pro-
hibées, le conirdle devient plus sévére dans ses
principes, plus minutieux dans son application,

La réglementation nouvelle est instituée par
le décret-loi et le décret simple du 24 avril, parus
a 'Officiel du 2 mai, et suivis de deux arrétés
publiés le 2 et le 3 mai.

Ces textes cont de date trop fraiche et de
trop grande étendue pour qu’il soit possible
d’en fournir ici une analyse complete. Mieux
vaut essayer d’en dégager 'esprit et les points
principaux.

Les pouvoirs de I’Administration se trouvent
des I'abord renforcés.

En méme temps que l'exportation des ecapi-

“taux, le décret du 9 septembre 1'autorisait a

réglementer par décret « les opérations d’achat,
de vente, de cession ou de transfert réel ou en
garantie portant sur les valeurs mobiliéres
étrangeres et les autres titres étrangers de pro=
priété ou de créahce ».

Ce texte est désormais abrogé et remplace par
un texte beaucoup plus complexe :

Pourront éfre reéglementés par décret pris en
Conseil des ministres, sur la proposition du ministre

-des Finances, les cessions et négociations de devises

et monnaies éirangéres et les achats, ventes, ces-
sions, transferts, nantissements, portant sur les
biens mobiliers ou immobiliers “ou sur les droits
existant ‘& 1'étranger, sur les wvaleurs
éfrangéres et sur les autres titres étrangers de pro-
priété ou de créance.

L’on cherche  visiblement, & étendre la portée
du contréle a des opérations que jusqu’alors-il
n’atteignait pas.

*
: * 8

Le décret du 12 avril révélait déia une ten-
dance {rés marquée a restreindre les ‘emplois
des fonds laissés a l'étranger. Les textes du
24 avril contiennent des mesures beaucoup plus
‘énergigues. Comme les ordonnances anglaises
du mois de septembre, et peut-étre de facon
plus compléte, ils tendent a oter leur liberté a
certains ‘détenteurs de devises ou de- valeurs
mobiliéres étrangeres. Le précédent britannigue
ineciterait a y voir le prélude d'une réquisition,
qui parait étre en effet envisagée.

Une certaine liberté est laissée aux détenteurs
d’avoirs en sterling, a qui l'on demande sur-
tout de ne point utiliser ces avoirs pour Pacqui-
sition d’autres devises. Mais en principe, et sous
réserve d'une exception frés importante, le texte
nouveau blogue les devises des pays - qui n’ont

~point encore de conirble des changes. Voici les

deux listes de ces devises, el de ces pays :

Eiste no 1 : belga, dollar du Canada, dollar des
Etats-Unis, escudo portugais, florin des Pays-Bas,
florin des Indes Néerlandaises, franc luxembour=
geois, franc suisse, pese argentin.

Liste n* 2 : République Argeniine. Belgique, Ca-
nada, Etats-Unis d’Amérique, Pays-Bas, Grand-
Duché de Luxembourg, Por tu?a! Suisse, Zone In-
ternationale de Tanger.

L'article 2 du décret énumere les restrictions
apportées a la libre disposition des devises ef
des valeurs de ces pays :

Art. 2. — Sont également prohibées, sauf autori-
sation du ministre des Finances :

1° toutes négociationis de devises ou monnaies
étrangéres figurant sur la liste n® 1 annexée au

“présent décret contre d'autres devises ou monnaies

etrangéres, ainsi gue toutes cessions de devises ou

mobiliéres

“vent sans forcément se ressembler,
communiqué  quotidien refrouve son intérét
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monnaies étrangéres figurant sur la liste susvisée,
que ces négociations ou cessions soient réalisées en
France ou a l'étranger:

29 toutes opérations d’achat, de vente, de cession,
de {ransfert, de nantissement portant sur les
valeurs mobiliéres étrangéres et titres étrangers
négociables’ émis ou cotés dans les pays figurant
sur la liste n°® 2 annexée au présent décret, lorsque
ces opérations sont réalisées & 1'étranger;

3° toutes opérations de vente, cession, transfert
ou nantissement réalisées en France et portant sur
les valeurs mobilieres et titres négociables visés a
l'alinéa précédent, lorsque l'acheteur ou cession-
naire est une personne  physique de nationalité
étrangére résidant en France ou l'une des per-
sonnes physiques ou morales visées a l'article 5;

4* toutes opérations d'achat et de vente réali-
sées en France autrement qu'en Beurse et portant
sur les valeurs mobiliéres et titres négociables visés

-aux alinéas qui précédent.

Les listes . n® 1 et n° 2 susvisées pourront étre
modifiées par arrété du ministre des Finances.

Tes négociations portant sur les devises étran-
geres autres que celles figurant sur la liste n* 1
susvisée peuvent éire réglementées par arrété du
ministre des Finances.

Rien n'est changé par ce texte en ce qui con-
cerne le fonctionnement de la Bourse de Paris
ou des Bourses de province, ou il est possible
de procéder, comme auparavant, a des achatg_
ou A des ventes portant sur des valeurs mobi=-
liéres des pays ou le change est libre, Mais toute

‘négociation de ces valeurs a I'étranger ou en

dehors des marchés réglementés. se trouve infer~
dite, sauf autorisation du ministre des finances.

* -
Les décrets du 24 avril et les arrétés qui les

‘suivent  contiennent encore: beaucoup d'autres
modifications au régime antérieur. L'une d’elles

est concue dans un sens libéral ; elle autorise,
sous certaines conditions, les personnes qui se

rendent a l'étranger a emporter une somme de

25.000 francs. D’autres ont une portée beaucoup,
plus générale. Sous le régime du décret du 9 sep-
tembre et des textes qui le suivaient, les per-
sonnes considérées comme- frangaises étaient
celles qui résidaient habituellement en France et
les personnes considérées comme etxangeres
étaient celles qui résidaient habituellement &
Pétranger. Les mesures recentes contiennent une
innovation, en ce sens gu'elles tiennent con_lpte,
pour la premiére fois, de la nationalité réeile.
Certaines opératicns sont interdites aux Francais
résidant a 1'étranger et ne le sont pas aux
étrangers qui résident eux aussi hors de France.
Ce sont 13 des nouveautés d'ordre juridique.
Au point de vue pratique, il convient de refe-
nir que la réquisition des valeurs étrangéres des
pays 4 devise libre parait devoir éire envisa-
gée comme une éventualité trés vraisemblable.
Elle serait déja sans doute réalisée, d’ailleurs, si
les Francais avaient un portefeuille plus impor-
tant de Valeurs américaines. Pour le moment,
et autant gu'on en puisse juger, la réquisition
des valeurs anglaises ne parait pas devoir étre
mise a V'étude, car les accords franco-britanni=
ques en diminueraient beaucoup Pintérét .

REVUE DE LA SEMAINE

Par Dinvasion de la Norvége, PAllemagne
a pris le parti d’ouvrir la guerre de manccu-
vres, qui, pour elle, ;epond strement & un
besoin de ne pas s'éterniser dans une guerre
d’usure par blocus dont elle risquerait. irop
de n'avoir pas le bon bouf, étant donné som
infériorité sur mer. Guerre de manoouvres,
c'est guerre de péripéties otl les jours se sui-
et ou le

angoissant, queéiques précautions de langage
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qu’il puisse prendre pour présenter les faits
du jour quand ils sont facheux. Clest pour les
marchés financiers une épreuve de chaque
jour de tradumire, em les appréciant a leurs
cotes, les phases d’'une guerre de mouvements
et de batailles. Nous venons d’en avoir la dé-
monstration précisément cette semaine.

Les Allemands ont sursis a 'invasion de la
Suede, qui paraissait imminente il y a huit
jours, ¢évidemment parce qu’il leur a paru ur-
gent de consolider en Norvége leurs positions
avanceées comme cclle de Trondhjem avant que
les Alliés aient eu le temps de s’installer soli-
dement sur la route qui relie cette ville & Oslo,
ce qui mettrait sérieusement en quesiion la
conservation de Trondhjem. Ils ont, en consé-
quence, déployé de grands efforts celte semaine
pour arriver les premiers a 'importante bifur-
cation de Dombaas et ils ont pu faire plier sur
ce point la résistance acharnée que leur ont
opposée les contingents franco-britanniques.
En compensation, ils semblent bien avoir cédé
enx-mémes 4 la pression des Alliés. au point
de Reeros qui menace Trondhjem par une
route latérale ; mais l'expédition des Aliés
pour s’emparer de Trondhjem n’en a pas moins
¢t¢ abandonnée et les troupes alliées ont di
étre rembarqués, ce qui est en somme un échec
loeal, mais un échec., Ces divers faits se sont
succedé en trois jours pour la Bourse, et il en
est résulté a la cote des soubresauts un peu
nerveux. Quoi qu’il en soit, il faut prévoeir que
la Bourse, aprés avoir gardé six mois un opti-
misme imperturbable et opéré une revalorisa-
tion générale de nos grandes valeurs indus-
trielles 4 revenu variable, que les crises moné-
taires et sociales avaient exagérément dépré-
ciées, va maintenant se montrer beaucoup plus
émotive et maneuvrer bien souvent 4 tendance
rompue. En cela elle ne fera en somme qu’enre-
gistrer les événementis.

La campagne de Norvége a surpris les
Alliés cette fois encore, sur un terrain ou les
difficultés d’acces sont contre nous, les Alle-
mands ayant simplement fait table rase de
celles que mnous respectons, clest-a-dire du
droit des tiers. La loyauté est une grande pa-
rure morale, mais elle n'est pas & la portée de
tout le monde ; elle se paie a des prix de luxe;
nous avons I’habitude, [’Angleterre et nous,
de nous en faire une magnifique tradition ;
nous continuons simplement notre histoire.

&
* %

A la Bourse, la liquidation mensuelle qui
s’est faite cette semaine n’a pas renconiré de
difficultés techmiques : il y avait abondance
d’argent et point de positions scabreuses : le
mouvement de hausse qui s’¢st poursuivi pen-
dant ces six derniers mois avait bien, comme

- ¢’est inévitable, commis quelques exagerations,

mais peu graves, parce que la masse des tilres
qui viennent d’étre réappréciés est d'excellente
qualité ; ce sont en somme & pen prés exclusi-
vement les actions de nos grandes enireprises
industrielles dont on peut dire gue la gestion
est d'une prudence exemplaire, parfois acadé-
mique. Comme depuis plus de dix ans il ne
s’est rien créé de mouveau, aucune ivraie me
s’est mélée au bon grain ; 4 T’heure actuelle,
il n’y a pas une valeur louche sur le marcheé,
pas un groupe d’affaires en 'air el, en somme,
pas de papiers suspects. Les acheteurs viennent
de réaliser de {rés beaux bénéfices ; ils pen-
vent en rendre un peu ; leur sort reste enviable.

Encore faut-il observer que ee sont surtout
les - valeurs ¢trangéres qui subissent les réae-
tions les plus violentes. Sur la cote des valeurs
francaises, il se produit des va-et-vient assez
sensibles, sur les valeurs & terme des groupes
électricité et produits chimiques surtoul, en
somme celles qui ont le plus largement prefité
de la hausse en ces derniers mois. Le groupe
des rentes francaises oppose au coniraire une
résistance massive a la baisse ; il s’y trouve
encouragé par 'envolee que viennent de faire
les fonds britanniques sur le marché de Lon-
dres a la suite du depdt du budget de guerre
que nous avons analysé il y a huit jours et
peut-éire aussi 4 la favenr des remplois de capi-
taux délogés de valeurs, américaines par la ré-
quisition . du fisc britannique. ... ;

I1 faut signaler les violents a-coups du Suez
gui marquent les manifestalions que nous pro-

digue Pltalie tanlot de ses dispositions guer-
riéres, tantét de sa neulralité menacante mais
encore réservée, Le Suez est en ce moment le
baromeétre de Pattitude de Plialie.

Les reports ont passé au parquet de 0.75
a1 1/2 0/0 parce que les levées de titres n’ont
pas ¢té aussi générales que. précédemment.
Mais ce ne sont pas encore 1a des reports chers.

FONDS D'ETAT

Les-rentes francaises ont esquissé au début
de la semaine, sur un marché plus animé, un
mouvement de hausse gue rendaient tout natu-
rel — tant sont étroitement associces les forces
financiéres de la France et de la Grande-Bre-
tagne — les progres réalisés par les fonds bri-
tanniques aprés le dépot du budget de Sir John
Simon. Ce mouvement a été ensuite freiné par
T'humeur morose de l'ensemble du marché, mais
une partie du 'terrain gagné a pu étre conservée.

Le 3 0/0 s'avance finalement de 74,45 & 74,75
aprés -aveir atteint 75,75, Le 4 0/0 1917, venant
de 79,80, effleure d’abord 82, puis revient souf-
fler 2 81; méme tendance pour le 4 0/0 1918,
qui cléture a 80,30, aprés 81,50, contre 79. Le
4 1/2 8/0 1932 tranche A se redresse de 86,90
a 8745 et la tranche B de 85,95 & 86,40, Le
5 0/0 1926 n’a rien perdu, a 116,75, de son habi-
tuelle fermete. Le 5 0/0 1939 est revenu de
99,85 a 98,45, mais la baisse n’est qu'apparente,
le coupon semestriel ayant été détaché dans l'in-
tervalle ; il en est de méme pour 'obligation de
la Caisse Autonome 5 0/0 1938 a 104,70 ex-cou-
pon contre 107,50.

Au groupe des rentes & garantie de change,
reprise de la 4 1/2 9/0 1937 3 216,25 conire
214,90, mais glissement de 1a 4 9/0 1925 a 184,20
contre 185.

Les emprunis belges-or font bonne conte-
nance. Le 5 1/2 0/8 1932 reprend de 2970 a
3.175, et le 1934 de 2.990 & 3.137.

Le Young, dont le nominal est de 1.000 fr.,
reste lourd prés de 125. Aucune transaction
en Dawes. I'emprunt autrichien 5 1/2 0/0 1933-
1953 est ferme au-dessus de 1.000. Quelqgues
transactions en Ville de Vienne 4 0/0 1931 a
100 fr. I'obligation de 200 fr. suisses.

Parmi les nombreux emprunts daneis, le 3 0/0
1897 et 3 1/2 0/0 1901, gui n’avaient pu éire
cotés depuis l'invasion allemande, ont enregis-
trés des reculs analogues a ceux des emprunts
sur lesquels les transactions avaient été re-
prises la semaine derniére. Ces emprunts se
sont inscrits respectivement &4 1.500 contre 3.330
et 676 contre 1.300. Le 3 1/2 0/0 1886 fléchit
de 380 a 360 l'obligation de 1.000 couronnes et
le 3 1/2 0/0 1900 revient de 960 a 925.

Les offres 'emportent 4 nouveau sur les fonds
norvégiens. Le 3 0/0 1886 fiéchit de 1.600 & 1.270
et le 3 1/2 0/0 1900 de 1.575 & 1.375. La plupart
des emprunts de la Banque Hypothécaire aban-
donnent également un terrain appréciable.

Le transfert des provisions prévues par l'ac-
cord de février dernier pour le service des
emprunts bulgares a été suspendu a partir du
15 février. Invoquant l'impossibilité de se pro-
curer des devises, le Gouvernement bulgare a
proposé de s’'acquitter en fournitures «de tabac,
dont il appartiendrait aux Associations «de por-
teurs de négocier la vente. Des pourparlers sont
en cours a ce sujet. Certains emprunts bulgares
ont fiéchi, et notamment le 5 6/0 1902 qui revient
de 325 a 315, et le 4 1/2 0/0 1907, qui tombe de
302 A 281,

Les fonds hellénigues ne donnent lieu gu’a de
rares transactions; les 4 6/0 1902 et 1910 ont
été négociés en dernier lieu a 445 et 469 respec-
tivement.

Le rapport de la Société Commerciale Franco-
Turqgue indigue gue ses versements au Conseil
de la Dette ont permis de régler, avec un abat-
tement de 26,313 0/0, le demi-coupon marchan-
dises du 25 mai 1938 qui a €t€ mis en paiement
le 25 mai 1939, et avec un abaittement de
37.356 0/0 le coupon complet de l'échéance de
novembre 1938 gui a €été mis en paiement le
25 novembre 1939. Les fends turcs sont calmes
prés de leurs cours précédents, le 7 1/2 0/0 1933
4320 et le 1934 (2° rang) a 178.

Les fonds brésiliens font bonne contenance.
Le 4 1/2 0/0 1888 revient toutefois de 1757 a
1.570; le 4 '0/0 1889 regagne prés de cinguante
francs a 1.600: le Funding 5 0/0 1898 est sou-
tenu & 1.140 contre 1.135. Nous indiguons plus
loin guels ont été les coupons détachés sur: ces
empriints depuis: la reprise du service de la
Detie. :

Le 'Crediio Argentino se tient 'prés de 1.250.

ETABLISSEMENTS DE CREDIT

L’approche de 1'échéance mensuelle a exercé
son influence sur le bilan de la Bangue de
France arrété au 25 avril : le portefeuille com~
mercial s’est accru de 741 millions ; cependant,
les avances sur titres ont diminué de 14 mil-
lions, les avances a trente jours .de.75 millions
et le Trésor a pu, pour la troisiéme semaine .con-
sécutive, s’abstenir de tout emprunt nouveau a
la Bangue. Au passif, une augmentation de
672 millions 1/2 dans le montant global des
comptes créditeurs a permis de diminuer de
158 millions la circulation. Le total des enga-
gements a wvue ayant progressé de 514 mil-
lions 1/2, le pourcentage de  couverture, gui
s'était un peu relevé ia semaine précédente,
a été ramené de 49,30 a 49,16 ¢/0.

La Baague de France, aprés quelgues fluctua-
tions, se retrouve preés de 8.125. La Bangue
de P’Algérie est ferme a 7.750. Le dividende du
premier semestre de I'exercice commencé: le
1°** novembre a &té maintenu a 135 fr. net au
porteur. Il sera détaché mardi. La Banque de
PIndochine, en dépit de la perspective de l'ineor-
poration de bénéfices au capital dont le projet
sera soumis le 15 mai aux actionnaires, revient
de 9.300 a 9.100. La Banque de UAfrigue Occi-
dentale consolide a 1.675 ses récents progres.

Tes établissements de crédit, cormpte tenu de
l'ambiance, ne font pas mauvaise contenance,
Leurs dépéts continuent & augmenter et l'ac-
croissement des sommes ainsi mises a leur dis-
position par leur clientéle, s'il facilite fort heu-
reusement le financement des dépenses de
guerre, coniribue aussi a leur mainfenir une
certaine marge bénéficiaire.

Le Crédit Lyonnais mériferait de meilleurs
cours que ceux, de bien peu supérieurs a 1.700,
auxquels il a été ramené ces jours-ci. C'est en
1927 que la Société a élevé a 100 fr. — mon-
tant auquel il est fixé depuis lors — son divi-
dende gui avait été de 90 fr. pour les deux exer-
cices précédents. Pour elle comme pour les au-
tres établissements de erédit, I'augmentation des
dépbts, que nous avens signalée en analysant
les comptes arrétés au 31 décembre, s'est pour-
suivie depuis lors : & fin février les dépéts et
bons a wue dépassaient 6.600 millions, alors
qu’ils n’atteignaient pas 6.400 millions deux
mois plus t6t. Le Comploir d@’Escompte est ré-
sistant prés de 760, aprés 1'assemblée tenue
mardi qui a approuvé les comptes de T'exercice
1939 et décidé la répartition d'un dividende de
25 fr. sur lequel un acompte de 10 fr, a été payé
fin janvier ; le solde sera mis en paicment dés
le 15 mai. Dans son allocution, le Président a
souligné que le Conseil avait tenu a amertir
immédiatement et sur les produits mémes de
l'exercice les charges exceptionnelles qu’il a
supportées en vue d'aborder avec des ressonrces
intactes un avenir qui peut encore réserver des
épreuves. L’augmentation des dépots constitue
d’ailleurs, pour l'exercice en cours, un facteur
d'espoir. La Société Générale, dont l'assemblée
se tiendra le 16 mai, est ferme a 816 1'aetion
libérée de moitié et a 980 Paction liberée. Le
bénéfice de Vexercice 1939 ressort a 51.408.760 fr.
contre 51.933.394 fr.: report antérieur compris,
le bénéfice disponible s'éléeve a 70.310.444 fr.
contre 72.052.830 fr. Les dividendes seront, rap-
pelons-le, maintenus a 40 fr. et 52 fr. 50 respee-
tivement. Le Crédit Commercial de France se
redresse un peu, 4 585. Clest un cours qui ne
tient pas un compte suffisant de I'importance
de ses réserves, tani déclarées gque latentes.

Le Crédit Industriel, action non libérée, a
valu en dernier lieu 365, cours antérieur au
détachement de son solde de dividende de
17 fr. 88 ou 16 fr. 19 net; 1'action libérée repa-
rait 4 1a cote a 760, aprés détachement de son
solde de dividende de 16 fr. 41 net au porteur.
T.a Société Nancéienme de Crédit Industxiel,
ex-coupon (solde de dividende) de 7 fr. brut ou
4 fr. 678 net au porteur, s'échange a 247, con-
tre 252. A la Bourse de Lille, 1a Bangue Sczal-
pert a valu il ¥ a quelgues jours 154 'action de
500 fr. libérée de 250 fr. et 405 Paction libérée.
[’assemblée du 29 avril a approuvé les comptes
de lexercice 1939 dont nous avons publié un
apercu le 31 mars. Elle a maintenu le dividende
brut 4 15 fr. par action libérée de moitié et a
97 fr. 50 par. action entiérement libérée. La
Société Bordelaise de Crédit Industriel, dont le
solde de dividende de 25 fr. brut, défaché mer-
credi, ressort a 17 fr. 228 net au perteur, revient
3 710 ex-coupon. Le Crédit de 'Ouesi est calme
i 417. Conformément aux décisions de 1’assem-
blée du 26 avril, la Société annonce le paie-
ment, le 15 mai, d'une somme de 24 fr. brutl par
action libérée, 9 fr. brut’ par action libérée
de 150 fr. et de 6 fr. par action libérée de 100'{r.
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Le Crédit du Nord est délaissé a 285. Son
dividende de 12 fr. 50 brut sera mis en paie-
ment le 10 mai & raison de 8 fr. 31 net au
porteur.

Toujours trés sensible aux influences géneé-
rales qui agissent sur le marché, la Banque de
Paris, dont le dividende de 35 fr. brut ou 20 fr. 80
net au porteur a été détaché le 25 avril, se
défend prés cde 1.060. La Bangue de I'Union
Parisienne, qui ne fait sur le pair gqu’'une prime
modeste, s’avance un peu, a 543, cours compre-
nant encore son dividende de 32 fr. 50 brut,
pavable depuis le 1°* mai a raison de 21 fr.90
net au porteur mais qui ne sera défaché a la
cote gue le 7 mai. Dans son allocution a 1l'as-
semblée, le président a souligné les conditions
sévéres dans lesquelles sont inventoriés les di-
vers postes de l'actif et le soin avec lequel ont
été progressivement réduits 4 un montant infime
les intéréts sociaux dans 1'Europe Centrale.
L'TInion des Mines ne s'écarte guére de 285, non
plus que Cuivres et Pyrites.

La Société, Nouvelle du Comptoir Lyon-Ale-
mand consolide a 265 l'action et 530 la part des
positions qui ne semblent pas impossibles a deé-
fendre. Marret-Bonnin est calme a 150 l'ordi-
naire et 190 la priorité.

La Société Francaise de Reportis et de Dépéts,
dont le dividende de 45 fr. brut, inférieur de
5 fr. au précédent, est payable depuis lundi a
raison de 30 fr. 37 net au porteur, reste a 656,
faute de transactions nouvelles. L'Union Indus-
trielle de Crédit est ferme a 253.

La Banqgue Nationale Francaise du Commerce
Extérieur se tient a4 57. Les bénéfices de l'exer-
cice 1939 seraient du méme ordre que les précé-
dents. On s'attend au maintien du dividende a
6 fr. 25.

Le Crédit Foncier perd quelgques francs a 3.180
aprés son assemblée du 30 avril dont on trou-
vera plus loin le compte rendu. Le 7 mai sera
détaché un coupon de 74 fr.15 pour les per-
sonnes physiques, a titre de solde de dividende
et de soulte. Le Sous-Comptoir des Entrepre-
neurs est négligé prés de 260. Le bénéfice des
cing premiers mois de l'exercice commencé le
1e* novembre 1939 ressort a 1.803.404 fr. contre
3.017.655 fr. pour la période correspondante du
précédent exercice.

Le Parlement vient de voter une loi ayant
pour objet de reporter au 1°F janvier 1941 l'expi-
ration des prorogations de jouissance de locaux
a usage d’habitation et de locaux professionnels
et de supprimer jusqu'au 1% janvier 1941 la
majoration de 10 0/0 sur les loyers prévue a
partir du 1°° juillet 1939 et du 1°F juillet 1940.
La Rente Foneciére résiste un peu au-dessus de
300. La Fonciére Lyonnaise abandonne quel-
ques franes a 690, venant de 697. La Fonciére
de la Méditerranée, qui convogue son assemblée
pour le 223 mai, s'affermit & 795. Son dividende
sera maintenu a 30 franes.

La Bangue Ottomare, qui parait appelée a
jouer son role dans le developpement des rela-
tions économiques entre la Grande-Bretagne, la
Turquie et la France, n'en est pas moins mo-
rose autour de 725. Elle est toujours par-
ticulierement sensible a toutes les informations
ou rumeurs relatives aux relations de I'Italie
avee -les Alliés, Il en est d’ailleirs de méme
pour les banques égyptiennes. Le Crédit Foncier
Egyplien se replie de 3.755 & 3.650 et la Natio-
nal Bank of Egypt de 4.435 a 4.385. Moins im-
pressionnables parce qu'inscrits seulement a la
cote du comptant, les Monis-de-Piété Egyptiens
se retrouvent a 2.350. L’assemblée du 24 novem-
bre ayant décidé que les comptes seraient désor-
mais arrétés le 31 décembre au lieu du 30 juin,
I'exercice 1939 aura une durée de sixX mois seu-
lement; il laisserait des résultats proportion-
nellement du méme ordre gque les précédents.
Assemblée le 21 mai.

La Compagnie Algérienne n'est pas dépour-
vue de resistance a 1.375. Le solde du dividende
de 80 fr. brut afférent a l'exercice 1939 sera
paye le 1°¢ juin; il est de 55 fr.. brut (net
45 fr. 10 ou 40 fr.15 au nominatif et 37{fr.39
au porteur). Le Creédit Foncier d’Algérie est
toujours ferme a 505, aprés avoir détaché, le
1°* mai, son acompte habituel de 10 fr. net.
L’assemblée est convoguée pour le 31 mai.

La Bangue Industrielle de I'Afrigue du Nord,
qui convogue son assemblée pour le 6 juin, se
‘replie de 410 a 376. Le Crédit Foncier de I"Ouest-

Africain ne s'écarte guére de 250 I'action, 370

la part.

Hésitation, autour de 325, de I’action Cré-
dit Foncier de I'Indochine, qui mériterait de
meilleurs cours. Le Crédit Mobilier Indochinois
vient, comme il était prévu, de maintenir ses
dividendes a 12 fr. pour l'action et 47 fr. 14
.pour la part; ces dividendes sont payables

depuis mardi a raison de, net au porteur, 9 fr. 89
et 38 fr.92 respectivement; ex-coupon l'action
s'échange a 154 et la part a 625. Ce sont des
titres abordables. L'Union Financiére d’Extréme-
Orient a tenu son assemblée le 30 avril. Le béné-
fice net de I'exercice 1939 s'éleve a 2.687.931 fr.
contre 2.762.342 fr. Les dividendes ont été main-
tenus a 10 fr. pour laction et 6 fr. 66 pour la
part. Ils sont payables depuis le 1°* mai a rai-
son de 8 fr. 65 et 5 fr. 71, net au porteur, res-
pectivement. Ex-coupon, 'action est ferme a 146,
comme la part a 141,

L.a Banque Hypothécaire Franco-Argentine
dépasse un peu 4.050. Le Crédit Foncier de
Santa-Fé s'éléve progressivement a 2.125. Le
Crédit Foncier de "Uruguay, gui convoque son
assemblée pour le 25 juin, atteint le cours rond
de 1.600 Yaction de jouissance. Le dividende
sera de 45 fr., contre 40 francs.

CHERINS DE FER
ET TRANSPORTS EN COMMUN

Nos grandes Compagnies de chemins de fer
tiennent leurs assemblées. Les actionnaires du
Nord ont voté, le 29 avril, le dividende annoncé :
70 fr, par action de capital, 54 fr. par action de
jouissance, payables le 1°° juillet sous déduc-
tion des acomptes déja versés. Vive avance des
deux catégories d’actions a 1.089 et 774 contre
1.050 et 730. L’Est s’inscrit a terme a 684, contre
676, cours qui comprend le coupon de 13 fr. 66
gui ne sera détaché que le 7 mai, tandis que l'ac-
tion de jouissance, ex-coupon de 13 fr. 96, re-
vient de 267 a 261, Réunis le 26 avril, les action-
naires du Lyon ont voté, comme il était prévu,
le maintien du dividende a 70 fr. par action de
capital et 50 fr. par action de jouissance et la
répartition d’un bonus de 9 fr. Le coupon de
39 fr. 75 net au porteur sera détaché le 7 mai
de l'action de capital qui est ferme a 1.014 et
celui de 33 fr. 38 net est détaché depuis le
1°* mai de I'action de jouissance revenue de 608
4 582. L’Orléans se retrouve a 964 la capital,
gonflée de son coupon de 30 fr. 68 net, cependant
que la jouissance, qui a recu le 1 mai 31 fr. 19
net, revient de 568 a 521. Le président a sou-
ligné a l'assemblée du 26 avril que le grand
nombre d’actions ne rendait pas intéressante une
incorporation de réserves au eapital. Le main-
tien des réserves dans le domaine privé assure,
au confraire, tout au moins la stabilité des di-
videndes. Le Midi mettra en paiement le 1°° juil-
let le solde de son dividende de 55 fr. par action
de capital et 30 fr. par action de jouissance voté
par l'assemblée du 25 avril. Les deux titres sont
fermes a 773 et 415.

Parmi les Compagnies en liguidation, 1'Est
Algérien se redresse de 366 a 378. L’assemblée
du 25 avril a voté un dividende de 15 fr. brut
par action de capital. L'Ouest Algérien, qui don-
nera 33 fr. au lieu de 32 fr. 50, progresse de
477 a 492.

Les Chemins de Fer du Maroc se retrouvent
a 600. L’annonce du bombardement d'un pont
du Chemin de Fer Indcchine et Yunnan ne trou-
ble pas le titre qui passe de 1.350 a 1.370.

Avec les wvaleurs francaises exploitant a
I’étranger, les Chemins de fer argentins se sont
raffermis. Sania-Fé s'élance «de 708 a 772 ; Bue-
nos-Ayres de 735 a 790 et Rosario a Puerto
Belgrano s’avance de 225 a 260.

Le Canadian Pacifie, sous linfluence lourde
de-New-York, termine & 309 contre 318. Les dé-
clarations du président sont cependant opti-
mistes. L'amélioration des recettes, constatee de-
puis le début de Vexercice, permettra la distri-
bution d'un dividende aux actions privilégiées.

Le Métropolitain, qui decit demander a ses
actionnaires, le 30 mai, de renouveler 'autorisa-
tion de principe d'émettre des obligations, car
il ne dispose plus gue d’une faible marge, hésite
3 840. La S.LT.A. se reléve de 815 a 855 a l'an-
nonce d’une incorporation de réserves et de la
distribution de une aclion gratuite pour six an-
ciennes.

Les Nogentais porteront leur dividende &
37 fr. contre 35 fr. par action de capital et a
12 fr. contre 10 fr. par action de jouissance. Les
cours de 435 et 133 en font des valeurs rémuné-
ratrices.

Tout prés du pair se montrent les Tramways de
Tunis, dont le dividende sera payé le 10 mai, a
raison de 27 fr. 84 par action de 500 fr. et
5 fr. 75 par action de 100 fr.; la jouissance
inscrite 4 184, recevra 8 fr. 22. Les Tramways
de 'Indochine bondissent de 1.000 a 1,122 la ca-
pital et de 600 a 645 la jouissance. Le Conseil
proposera a l'assemblée du 21 mai, en plus du
dividende, un remboursement sur les actions.
Une assemblée exftraordinaire, convoquée le

méme jour,_décidera d’autre part une augmenta-
tion de capital par incorporation de réserves. Le
nominal des actions sera élevé de 600 a 700 fr.

CANAUX, PORTS ET NAVIGATION

La comparaison des recettes mensuelles du
Suez depuis le début de l'année s'établit ainsi
qu’il suit :

1939 1940
Jgnvier .............. L 742.800 562.600
f Cses0c) v b U SRS e 743.700 569,100
I o e e e e R i 815.500 636.600

Total du 1°F frimestre.. £ 2.302.000 :1.768.300
7S | T e D e S 807.600 556.500

£ 3.109.600 2.324.800

Les titres du Canal ont été vivement dépri-
meés au début de la semaine, plus particuliére-
ment mercredi, attitude de I'Italie ayant donné
lieu a des ecommentaires assez sombres. La ten-
dance est moins mauvaise en cloture. Finale-
ment, 'action de capital est ramenée de 16.160
a 15.285, aprés 15.110, et la jouissance de 12.450
a 11.600, aprés 11.500. La part de fondateur
s’échange a 11.600 confre 12.350 et le cinquiéme
de part civile 4 3.720 contre 3.975. L'assemblée
des actionnaires est convoguée pour le 3 juin.

Les Entrepdts et Magasins Généraux de Paris,
en attendant la publication des comptes qui
permettront & 'assemblée du 24 mai de répar-
tir des dividendes supérieurs de 10 fr. aux pré-
cédents, se tient a 1.770. Les Docks du Havre,
action de capital, sont demandés sans contre-
partie a 1.220; la jouissance gagne une ving-
taine de francs a 646. Les Docks de Rouen sont
vainement demandés aussi a 350. Un dividende
de 35 fr., contre 22 fr. 50 seulement l'an der-
nier, sera sans doute proposé a l'assemblée du
11 juin. L’action de 500 fr., remboursée 1'an der-
nier de 100 fr., des Docks et Entrepits de Mar-
seille, reprend de 625 a 630, aprés avoir détaché,
mercredi, son dividende de 35 fr. brut ou 23 fr. 85
net au porteur. L'action de jouissance, dont le
dividende de 13 fr. 35 brut ressort a 9 fr. 46
net au porteur, se traite a 230 ex-coupon con-
tre 224.

Le Port de Rosario, qui avait déja atteint, la
semaine derniére, le cours rond de 10.000, fait
un bond a 11.450. I1 ne faut pas compter sur les
seuls résultats de lexploitation pour justifier
des cours aussi élevés. L'obligation 5:0/0. Série
francaise Port de Para est résistante & 37 et la
5 1/2 0/0 libellée en livre sterling ne parait pas
4 la cote. On annonce que, par décret-loi en
date du 17 avril, le Gouvernement brésilien
annule le confrat de concession de 1916 et oblige
la Société & lui reverser 352.934 contos de reis
qu'il estime avoir été indliment pergus par elle.
Ce décret-loi parait constituer une intervention
du pouvoir exécutif dans le litige pendant de-
puis 1921 entre le Gouvernement et la Compa-
gnie ; le Gouvernement se refusait a. verser le
montant de la garantie qui permettait a la So-
ciété d’assurer le service de sa dette obliga-
taire; il prétendait ne devoir sa garantie gue
dans la limite du produit — minime en fait —
de la taxe de 2 0/0 or sur les importations du
port. Pas de transactions récentes en Canal de
Corinthe. Les recettes de mars ont atteint 2 mil-
lions 23.252 dr. pour un tonnage transité de
164.042 fonnes.

Au groupe de la navigation maritime, 1'action
des Chargeurs Réunis, depuis plusieurs se-
maines en vedette, est ramenée a 1.350 contre
1.465. La part, échangée pour la derniére fois
a4 1.191, reparait a la cote a 1.480. Les Trans-
ports Maritimes & Vapeur, aprés avoir e{ﬂeure
le pair de 500 fr., cléturent plus calmes a 437.
I’Auxiliaire de Navigation s’avance de 1.620 a
1.658, puis revient a 1.584. L’assemblée, tenue
mardi, a approuvé les comptes de l'exercice de
huit mois clos le 31 aott 1939 et a maiptenp le
dividende & 85 fr., payable le 6 mai, a raison
de 56 fr. 15 net au porteur. L'action de eapital
de 1a Transatlantigune se redresse nerveusement
a 58.

L’assemblée de Touage ei Remorguage, tenue
le 25 avril, a approuvé les comptes de I'exercice
1939, dont nous avons publié un apercu le
14 avril, et a élevé a 18 fr. le dividende de l'ac-
tion, a 57 fr. 777 celui de la part. Un acompte
de 10 fr. ayant été payé en janvier a laction,
il lui restait di un solde de dividende de 8 fr.
brut, payable depuis lundi a raison de 5 fr. 98
net au porteur. La part a recu le méme jour un
solde de 35 fr. 555 brut ou 26 fr. 42 net. L'.’ac-
tion s'échange a 264, coupon encore attache, et
la part a 483 ex-coupon. La Compagnie Géné-
rale de Navigation H.P.LM., a 165, dépasse un

.peu le pair.
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ELECTRICITE, BAZ ET EAUX

La plupart des valeurs d’électricité ont réalisé
en finale de larges progrés qui leur ont permis
de regagner, et au dela, les points perdus au
début de la semaine.

Dans le groupe de la région parisienne, la
Parisienne de Distribution chemine de 680 & 685.
L’'Union d’Electricité est hésitante a 495 tandis
que D'Electricité de Paris se redresse de 697 a
710. Les difficultés du ravitaillement en charbon
sont fortement ressenties par 1€s producteurs
d’énergie thermique. Nord-Lumiére maintient sa
position & 342

La Lyonnaise des Eaux reprend son rble de
vedette a4 1.360 l'action de capital et 1.008 la
jouissance.

La Générale d’Electricité oscille aux environs
de 1.600. Ce n’est pas trep cher payer un titre
de cette classe qui tire ses bénéfices de plusieurs
branches industrielles. Thomson-Houston, que
nous signalions depuis plusieurs mois, s’avance’
de 306 a 328. Le bénéfice avant amortissement
atteint 20.068.000 fr. contre 11 millions 1'an der-
nier. Le Conseil a décidé de rembourser tout
d’abord aux actionnaires la portion de capital
qu’ils avaient dii abandonner en 1935 (le nomi-
nal avait été réduit de 500 & 250 fr.). Un pre-
mier versement de 15 fr. par titre sera effectué
cette année. Eclairage et Force s’avance de 540
a 595. Les Applications Industrielles s’éveillent
enfln a 266 contre 216. Industrie et Force, qui se
contente maintenant de gérer un portefeuille de
bonne qualité, mettra en paiement le 16 mai son
dividende de 9 fr. 50 (6 fr. 37 net par action au
porteur). Le titre est calme a 230.

Bientét on connaitra les résultats de la Ha-
vraise, et cela ranime le marché de cette excel-
lente valeur gui passe de 875 a 1.001 la capital
et de 678 a4 805 la jouissance. Nouvelle avance
de la Centrale d’Energie qui atteint 780, venant
de 749. Les brillants résultats des Forces Mo-
trices de Ia Vienne, publiés la semaine derniére,
et 'attrait d'une incorporation de réserves, ont

‘attiré l'attention sur le titre souvent recom-

mandé & peine au-dessus du pair et gui vient
de bondir en guinze jours de 440 a 622 l'action
de 250 francs.

L'Energie du Sud-Ouest, un des fleurons du
groupe, reste morne a 1.137. On peut sans crainte
profiter de ce cours pour en metitre en porte-
feuille. Le groupe de la Pyrénéenne d’Energie,
elle-méme ferme a 1.535, participe tout naturelle-
ment a la hausse. La Toulousaine du Bazacle
passé de 711 & 753 Yaction et de 1.740 a 1.770
la part. L°’Agout, dont le marché est trés étroit,
reste inscrite prés de 1.200. L’Electricité Indus-
trielle vient de parcourir une large étape de
hausse qui I'a conduite & 90, non loin du pair.
Elle suit le chemin parcouru par toutes les entre-
prises qui ont eu de grosses difficultés & sur-
monter au cours des derniéres années et dont
Yhorizon s'est nettement éclairci. Le Rouergue,
qui a été le premier 4 reprendre Ses réparti-
tions, est demandé en vain a 245. I1 devrait faci-
lement dépamsser le pair.

La Truyére, qui est de toutes les hausses,
atteint 1.330 eontre 1.288. L’Hydro-Electrigue
d’Auverene se contente de consolider sa position
4 1.215. Fermeté de 1'Electrique Loire ef Centire
a4 348.

Production et Distribution d’Energie est de
ncuveau recherchée a 1.060 contre 965. Rappe-
lons que Daffaire ayant été absorbée par les
Compagnies Réunies de Gaz et d’Electricité, il
est échangé 1 action Production contre 4 Com-
pagnies Réunies au nominal de 300 fr. Bonne
tenue d'Electricité et Gaz du Nerd a 350. A 320,
I’Energie du Nord de la France ne tient pas
compte de l'amélioration de la production de
1939 par rapport a 1938 : plus de 303 millions
de kwh. contre 275 millions.

Le groupe des valeurs de gaz se raffermit. Il
est trop lié aux entreprises éleciriques pour
avoir une autre tendance malgré les difficultés
d’exploitation. La rareté du charbon et son prix
ont singuliérement diminué la marge bénéfi-
ciaire. Gaz et Eaux est calme & 624, mais Eclai-
rage, Chauffage et Force Moirice va de 1'avant
& 862. Le Gaz Lebon se rapproche des sommets
un instant quittés & 3.050 la capital et 2.350 la
jouissance. A 1.089, le Gaz pour la France et
VEiranger ne varie guére. Il convient 2 ceux
qui recherchent du revenu.

La Continentale du Gaz, qui proposera & ses
actionnaires, le 20 mai, un dividende de 60 fr.;
est offerte & 800, sans trouver preneur., Clest la
rangon de sa situation én frontiére. L'Eclairage
de Bordeaux s'échange & 47,50. La Compagnie
4 gagné en premiére instance son procés contre
IPEnregistrement qui réclamait 1.530.000 fr. de
droit. Le Conseil des liquidateurs -ne répartira

rien cependant avant un jugement définitif. La
Francaise d’Eclairage fait un pas en avant.a
855 ; elle mérite de retenir 'attention.

A 400, le Gaz de Lyon est modestement
estimé. La Compagnie du Bourbomnais, excel-
lente affaire cotée seulement a Lyon vers 920,
fixera son dividende & 55 fr. contre 48 fr. 25
Tan dernier. Il sera payé dés le 15 mali.

La Générale des Eaux progresse de 1.300 &
1.425. Son rdle consiste & percevoir les recettes
d’eaux pour le compte de la Ville de Paris. La
réduction de la consommation est grande, mais
les tarifs ont été augmentés.

PRODUITS CHIMIQDES

La semaine a été agitée pour les valeurs de
produits chimiques : aprés un début ferme, elles
ont été brusquement ramenées en arriére, mais
ont ensuite brillamment réagi, regagnant la ma-
jeure partie du terrain perdu, parfois méme
davantage.

A 1'approche de la publication des comptes
qui seront présentés a l'assemblée du 10 juin,
Saint-Gobain se laisse impressionner par l'am-
biance et se replie de 2.940 a 2.795 mercredi,
puis réagit a 2.900. Son dividende sera élevé
de 70 fr. & 80 fr. Les Usines Dior sont tou-
jours demandées sans contre-partie a 305.

Les KEtablissements Kuhlmann, dont le divi-
dende de 30 fr. brut sera détaché le 8 mai, a
raison de 16 fr. 35 net au porteur, ont gagné
une dizaine de franes a 954. Les Superphos-
phates du Maroe se singularisent par une régu-
lidre avance a 2.725 l'action et 795 la part, con-
tre 2.510 et 756 respectivement.

Le Carbone Lorraine, qui s'était avance il y
a huit jours tout prés de 820, a &té resistant
a 800. Les Docks des Alcools, dont le dividende
de 72 fr. 50 brut a été payé le 1 mai a raison
de 31 fr. 63 net au porteur, reviennent de 675
A 643 ex-coupon. Phospho-Guano se replie a 105.
L’assemblée du 26 avril a approuvé les comptes
de I'exercice 1939 et affecté aux comptes de pré-
voyance le bénéfice s'élevant & 509.814 fr. contre
1.054.420 fr. Stop Fire, dont nous avons signalé
déja que le marché avait pris un caractére gpé-
culatif trés marqué, escomptant hardiment
T'amélioration vraisemblable des résultats, a valu
en dernier lieu 1.045 l'action et 2.020 la part.
Ces valeurs cesseront, le 6 mai, de figurer a la
cote de la coulisse.

L’Air Liquide fait toujours 'objet d’'un marché
animé, mais subit quelgues réalisations : 1'ac-
tion est ramenée d’abord de 1.935 & 1:887, puis
se redresse a 1.948, le droit de souscription, de son
coté, est toujours recherché a 600 ; la part, aprés
sa brillante reprise, revient de 7.750 a 7.450. La
Société Chimique de la Grande-Paroisse, termi-
nant au plus haut, atteint le cours rond de 3.200.
Pendant V'exercice de huit mois clos le 31 aofit,
la Société a réalisé, apreés 10.228.537 fr. d’amor-
tissements contre 12.900.753 fr. pendant les
douze mois précédents, un bénéfice net de 19 mil-
lions 316.923 fr. contre 16.289.889 fr. A l'assem-
blée ordinaire convoguée pour le 14 mai sera
proposé le maintien du dividende & 60 fr. L’as-
semblée extraordinaire convogquée pour le méme
jour aura a statuer sur un projet d’incorpora-
tion de 17.580.000 fr. de réserves au capital par
1'élévation, de 375 fr. a 500 Ir., de la wvaleur
nominale de chague titre. L'impot calculé au
tarif le plus élevé étant pris a charge par la
BSociété, les porteurs d’actions nominatives sup-
portant le tarif de 18 0/0 recevront une soulle
en espéces de 9 fr. 397. L'Oxygéne et Acétyléne
d’Extréme-Orient, qui se prépare & doubler son
capital a des conditions trés attrayantes pour
les actionnaires, gagne encore quelqgues franes
4 1.660. La Soudure Autogéne, gue le développe-
ment de ses affaires va conduire aussi a aug-
menter son capital de 10 millions, fait encore
un pas en avant a 721 l'action A et 701 Yac-
tion B.

Les Produits Chimiques d’Alais (Pechiney)
cloturent a 2.075 apres 1.850 venant de 2.040.
L'Electrochimie (Ugine) se retrouve finalement
a 2;200. L’assemblée  tenue le 30 avril a
approuvé les comptes de lexercice 1939 dont
nous avons publié Iessentiel le 21 avril. Elle a
fixé le dividende a 65 fr. pour les 440.000 actions
anciennes et a 35 fr. pour les 110.000 actions
nouvelles provenant de 'incorporation de réser-
ves au capital. Le solde du dividende des actions
anciennes, qui est égal au dividende total des
actions nouvelles, sera, comme ce dernier, payé
avant le 1*f juillet (28 fr. 70 ou 25 fr. 55 net
au nominatif, 24 fr. net au porteur). Le Conseil

- souligne dang son rapport le développement. des

fabrications sociales dés avant la guerre (l'exer=
cice sous revue s'est clos le 31 aoflit) ‘et notam-
ment les. heureux résultats .des procédés de

‘braseage Ugine-Perrin, Les huit premiers mois

de l'exercice en cours ont été naturellement
caractérisés pour la ' Société par un nouvel
accroissement de son activite. L'Universelle
d’Acétyléne et Electrométallurgie s'avance au-
dessus de 850. L'exercice 1939 se solde par un
bénéfice d'exploitation de 8.,711.177 fr. contre
5.572.105 fr. en 1938 et par un bénéfice net de
6.611.825 fr., auquel s’ajoute le report antérieur
de 377.811 fr., contre 3.851.805 fr. Nous avons
annonceé déja que le dividende serait élevée de
22 fr. 50 .a 25 francs,

Les Salines de Djibouti se replient de 764 a
685, puis reprennent a 735. A une assemblée
extraordinaire convoquée pour le 17 mai, le Con-
seil présentera un projet d'incorporation de
réserves au capital.

La Dynamite Centrale s'avance de. 2.270 a
2.350. La Société Générale d’Explosifs, a 'ap-
proche de son assemblée convogquée pour le
8 mai, consolide & 3.825 une partie de ses récents
progres. Nous avons publié il ¥ a huit jours un
apercu de se résultats. La Francaise des Gly-
cérines, action ancienne, dépasse un peu 720. La
Dynamiie Barbier, qui était restée en arriére,
s'avance de 590 a 628 l'action, de 1.380 a 1.500
la part. L’Explosives and Chemicals Products.
dont le dernier dividende, payé en octobre, a
été de 3 sh. 4, ne fait I'objet que de transactions
assez espacées; l'unité a valu récemment 655,

METALLURGIE
ET CONSTRUCTIONS MECANIQUES

Les valeurs meétallurgiques ont subi les effets
de la tendance générale alourdie, vers le milieu
de la semaine, par l'incidence des événements
extérieurs, tout en affirmant dans leur grande
majorité une résistance fonciére qui reposait sur
des éléments technigues indiscutables. Elles le
prouvent en fin de semaine par une reprise subs-
tantielle, & ’annonce de brillants résultats d’im-
portantes affaires.

Le Creusot, d'abord lourd & 1.750, se redresse
vigoureusement & 1.810. Les Forges et Aciéries
de la Marine paraissent d’autant mieux disposées
a 560 contre 546, qu'elles ont détaché le 1'* mai
leur coupon de 10 fr, 05 net. Chatillon-Commen-
try, porté par 'augmentation de son dividende
aux environs de 1.950, fait encore un pas en
avant a 1.970 ; Commeniry-Fourchambault s'a-
vance a 1.270.

L’étroitesse déja constatée sur le marché de
Pont-a-Mousson intervient évidemment dans son
hesitation vers 2.775; parmi ses participations.,
ia Société compte le charbonnage de Beeringen,
dont le dividende vient d’étre doublé. Micheville
n'abandonne gqu'un nombre modeste de points,
a 820.

A 780, Saulnes sort enfin de sa léthargie. Se-
nelle-Maubenge s'établit a 766 contre 955
cette valeur donne lieu, depuis quelque temps,
a des achats suivis.

Les Forges du Nord et de I'Est, que nous lais-
sions & 698, terminent fermes 4 741. Denain-Anzin
bondit de 1.540 a 1.730. Le Conseil se refuse a
distribuer les réserves, mais les actionnaires peu-
vent étre satisfaits du dividende de 100 fr. gui
leur sera proposé le 29 mai pour un exercice de
huit mois, alors que le dividende des douze mois
précédents avait été de 40 fr. seulement.

Louvroil s'élance de 590 & 808 : I’assemblée
extraordinaire convoquée pour le 5 juin aura a
statuer sur une augmentation du capital de
120 millions a 180.625.000 fr, par incorporation
de réserves, ce qui permettra d'attribuer gratuite-
ment une action nouvelle pour deux anciennes
et une action nouvelle pour vingt parts. Une
augmentation de capital en numéraire de 1 mil-
lion 375.000 fr., par émission au pair de 550
actions, sera réservée aux parts pour maintenir
Jeur droit relatif dans la répartition des béné-
fices, a raison de 11 actions pour 100 paris, On
annonce que le dividende sera nettement supé-
rieur a Pimpot qui sera & la charge du bénéfi-
ciaire.

Paris-Outrean se retrouve sans difliculié a
2.200. ayant entre temps payé son dividende de
106 fr. 40 net - par action au porteur. Le bénéfice
net ressort a 14.941,263 fr. contre 3.203.987 ir.
Le Conseil a réévalue les stocks au 31 aolt et
porté la différence de valeur & une réserve régu-
latrice des stocks.

L’Arbed est mieux tenue a 5.300, venant de
4.705. Pour le moment, dit le rapport présenté
a Dassemblée du 25 avril, la Société vit au jour
le jour, en adaptant sa production luxembour-
geoise aux guantités de coke dont elle peut dis-
poser. Pour 1939-la production de fonte est reve-
nue de 1.669.811 tonnes & 1.621.853 1., celle d’acier
de -1,658.828 1. a 1.621.084 t. Le dernier cours
roté sur les Forges de la Providence s’établit a
21.300. L’assemblée extraordinaire tenue le 29
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avril a décidé de porter le capital social de 86
a 425.000.000 de fr. par incorporation : 1° de ia
plus-value sur le prix de revient de I'outillage
et des bitiments industriels pour 261.500.000 fr.;
2° du fonds de prévision & concurrence de
77.500.000 fr. L’opération s’effectuera sans créa-
tion de titres nouveaux. Ougrée-Marihaye, sur
laquelle circule des bruits favorables, est tou-
jours bien disposée a 1.055 confre 1.005.

La Francaise des Métaux se maintient avec
une incontestable solidité & 2.350. Les Tréfileries
du Havre se redressent de 9656 a 987, en
attendant mieux. A 2.344 conire 2.300 Pontgi-
baud vient de gagner un terrain assez appré-
ciable. On avait fait courir sur elle des bruits
de répartition de réserves démentis par le Con-
seil. La Métallurgigue de la Bonneville se pré-
sente a 304 : l'assemblée extraordinaire du
30 avril a fixe la durée de 'exercice 1939 a huit
mois, le cloturant le 31 aolt. Le bénéfice net
atteint 1.372.575 fr. Le dividende sera limité a
1'intérét statutaire de 5 0/0, soit 6 fr. 66 brut
pour huit mois. Caplain Saint-André se main-
tient aux environs de 500.

Le ton demeure assez soutenu aux valeurs de
matériel. La Francaise de Matériel de Chemin
de Fer est trés ferme a 800. Le Conseil prepo-
sera a l'assemblée du 4 juin de fixer le divi-
dende a 37 fr. 50 pour un exercice de cing mois
contre 40 fr. pour les douze mois précédents.
La Bourse avait escompté une amélioration des
résultats ; elle ne s'attendait pas a une réparti-
tion aussi plantureuse. La Franco-Belge se re-
trouve a 1.390. Les Afeliers de Construction du
Nord de la France, dont on ne s'est pas beau-
coup occupé jusqu’ici, s’éveillent 4 358, la part
est recherchée a 300 contre 285. La Fran-
caise de Consiructions Mécaniques fait bonne
contenance a 398 contre 385. La Générale de
Construction se maintient 4 488. Les Forges et
Ateliers de Constructions Electrigues de Jeu-
mont s’établissent a4 461 contre 454. Le droit a
la répartition d’actions gratuites se négocie du
1** au 31 mai : il g’échange a 86 pour l'action
et 270 pour la part. Le coupon n° 20 a été mis
eén paiement le 1°° mai a raison de 6fr.16 au
nominatif et 4 fr.75 au porteur. Pour la part,
14 fr. 33 au nominatif et 11 fr. 34 au porteur. Les
Ateliers de Construction de Charleroi sont né-
gligés a 975. Le dividende de 35 fr. b. 50 est
payable depuis le 30 avril. Les Freins Westing-
house se sont animés depuis quelques séances
pour s'établir aux environs de 700 : on escompte
pour eux une augmentation de dividende.

os Chantiers et Ateliers de Saint-Nazaire
(Penho€ét) rebondissent de 1.750 a 1.950 ; on ne
tardera pas a connaitre les résultats du dernier
exercice, que l'on estime logiquement devoir étre
favorables. Les Afeliers et Chantiers de Breta-
gne, a 445, continuent a se rapprocher du cours
rond de 500 qui ne parait pas exagéré.

Des échanges nombreux continuent a s'effec-
tuer sur Citroén : 'action N progresse de 835 a
848, cours auquel elle trouve facilement pre-
neur ; l'action B se modifie plus sensiblement
de 760 a 793. Peugeof céde un peu de terrain
a 570 contre 585. Ford demeure aux alentours
immeédiats de 100 fr. Hotchkiss fait bonne con-
tenance a 1.020, avec un courant de primes assez
vif

Les Moteurs Gnome, gue nous laissions la se-
maine derniére a 1.449 contre 1.324, ont aceru
leur activité tout au long de la semaine. Ils ter-

~minent a 1.824. Plus encore que les nouvelles

intéressantes publiées la semaine derniére, l'es-
poir d'une operation profitable aux actionnaires
stimule les cours.

Prochainement, les comptes des Etablisse-
ments Duecellier, portant sur une durée excep-
tionnelle de six mois et arrétés fin décembre
dernier, seront soumis a l'assemblée ordinaire.
Un acompte de 10 fr. net par action sera mis
en paiement le 5 mai.

Schwartz-Hautmont accentue ses progrés de
1.070 a 1.180 : il peut logiquement prétendre a
des appréciations plus élevées. La derniére mer-
curiale communiquée par I'Office de Compensa-
tion des valeurs marocaines indigque que sa
filiale, la Compagnie Africaine Schwartz-Haut-

_ mont, est demandée & 350 contre 310,

L’assemblée générale ordinaire est convoquée
pour le 21 mai par les Etablissements Alphonse
Binet. Il y sera proposé, pour l'exercice clos le
81 aolt 1939, la distribution d’un dividende de
T fr. 50 aux actions et de 12 fr. 50 brut par
part. La part et I'action s'établissent a4 160 et
380 respectivement.

Le Métal Déployé se maintient & 500. La Con-
tinentale Parker met“en palement, le 6 mai, un
acompte de 45 fr. brut par action et 20 fr. par
dixiéme de part. Commie les dividendes ‘de
1937-1939, payés en ure seule fois, n'étaient que
de 45 fr. et 20 fr. 47, on peut escompter une

majoration intéressante des dividendes totaux.
L’action s'établit & 616, la part 3 310. L’Estam-
page de la Vence reste incrit & 180. Le divi-
dende de 7 fr. 58 brut par action et 13 fr. 71
par part est payable depuis le 25 avril 4 raison
de 2 fr. 50 et 6 fr. 95 net par action au porteur.

L’assemblé: des Engrenages Citroén a décidé
le 27 avril de porter le capital de 4.560.000 fr. a
5.472.000 fr. par préléevement sur les réserves.

La Générale de Radiologie procéde a la créa-
tion de 28.000 actions de 175 fr., émises au pair,
sur lesquelles 4.000 sont réservées aux anciens
actionnaires a raison de 2 nouvelles pour 21 an-
ciennes. Le droit négociable jusqu’au 14 mai n’a
pas encore été coté.

CHARBONNAGES

« La production des mines francaises, aux-
quelles manquent les mines lorraines volontai-
rement mais provisoirement sacrifiées, s'est éle-
vée en 1939 & 51 millions de tonnes, chiffre
supérieur de 4 millions au tonnage de 1938,
inférieur de 6 1nillions au tonnage de 1937. Jes-
compte, sans exces d’optimisme, que la mine
francaise donnera en 1940 de 55 a 60 millions
de tonnes ». Ces paroles, prononcées derniére-
ment par M. de Monzie, soulignent avec oppor-
tunité la faveur dent continuent a jouir les
valeurs de charbonnage.

Lens accentue facilement les progrés qu’elle
vient d’accomplir et s’avance a 391. Courriéres
peut bénéficier de la méme remarcue a 320
contre 290. La bonne allure de Marles ne se dé=
ment pas : nous laissions l’action a 578, venant
de 560 ; nous la retrouvons a 615. Béthune, qui
s’était quelque peu attardée et méritait de s’amé-
liorer, s’avance a 798 contre 722. Vicoigne che-
mine sans hate de 750 a 780, en attendant de
faire mieux. Les transactions demeurent étroites
pour Anzin, qui s’avance néanmoins de 740 a 785,

Bruay gagne seulement quelques points a 330,

mais on I'a menée pendant quelque temps d'une
allure un peu vive. Aux alentours de 290, et
pour les mémes raisons, Liévin semble, elle
aussi, éprouver les besoltn @e souffler un peu.
Aniche se décide X développer vigoureusement
des progres continuize, mais que l'on pouvait
estimer encore mocesies . elle passe de 1.810
a 1.930. Ex-droit, ex-coupon de 29 fr. 55 net
détaché le 29 avril, Dourges termine a 1.470,
contre 1.415. Elle émet actuellement un emprunt
du type 5 1/2 0/0, d'un montant maximum de
40.000.000 de fr., en obligations de 2.000 fr. Le
prix d’émission est fixé a 1.900 fr. Cest un
taux avantageux eu égard a la qualité du titre.
Carvin ne s’anime gque lentement a 859 contre
820. La Grand’Combe se modifie peu a 848 : on
peut se demander si les déclarations faites a
son sujet n'étaient pas pessimistes a lexces.
Charbonnage de gqualité, mais titre d’'un manie-
ment assez lourd, I'Escarpelle s’anime a 3.780.

Avec l'élévation de la demande & 98, Ligny-
les-Aire est enfin négociée. Quelques transactions
sur Thivencelles vers 220.

Blanzy est trés ferme 3 1.445 contre 1.400. Le
coupon n°® 19 sera mis en paiement le 7 mai, a
raison de 44 fr. brut, seit 36 fr. 822 au nomina-
tif et 31 fr. 643 au vorteur. Parvenue a la cote
de 1.150 a 1.220, Albi devra consolider ce nou-
veau bond. Carmaux répond aux espoirs que 1'on
peut fonder sur elle en s'établissant a 1.641.
L'exercice au 31 aout 1939, d’une durée excep-
tionnelle de huit mois, se solde, amortissements
déduits, par un bénéfice net de 24.201.333 fr. con-
tre 10.635.333 fr. pour I'exercice 1938, qui compor-
tait douze mois. Le Conseil proposera a l'assem-
blée du 16 mai de porter le dividende & 57 fr.
par action de capital et 50 fr. par action de
jouissance, contre respectivement 45 fr. 50 et
35 fr. en 1938.

Montrambert rests bien tenu a 900. Les Houil-
léres de Saint-Etienne ont été demandées a
275. La Haute-Loire s'échange a 475 pour lac-
tion de capital; la jouissance est demandée
a 170 sans contre-partie. Les Mines de la Loire
s’'animent a 585, venant de 550.

L’assemblée ordinaire de Trifail est convo-
quée pour le 27 mai, avec un ordre du jour qui
comporte l'affectation des bénéfices : Paction ne
se modifie qu'insensiblement a 78.

Les Charbonnages du Tonkin progressenf, a
bon droit, de 3.090. 4 3.170. On sait qu’ils pro-
duisent abondamment un charbon recherché et
dont les débouchés sont larges, sur les marchés
extréme-orientaux en particulier. Les gisements
sont en outre d'une exploitation facile et bénéfi-
cient d'une main-d’ccuvre avantageuse, toutes
choses qui permettent d'envisager l'avenir avec
confiance.

L’action et -la part Dong-Trien sont irrégu-
liéres : a4 278 contre 284 pour 'action ‘et 1.880 con-
tre 1.860 pour la part. L’augmentation de capital

en cours permet évidemment d’alléger une dette
qui se révélait lourde, mais sans doute ne per-
mettra-t-elle pas encore de donner i la tréso-
rerie cette aisance qui lui manque pour pouvoir
escompter sans aléas la possibilité dun divi-
dende prochain,

Tuyen-Quang, que nous laissions il y a guel=
gues semaines a 50 environ, se rapproche du
pair a 85 : 14 aussi l'anticipation parait quelque
peu aventureuse.

MINES METALLIQUES

Le -cuivre électrolytique s’est retrouvé a
11 cents 25 la 1b. & New-York et a été main-
tenu a Londres au cours officiel de £ 62 la
tonne. Les valeurs cupriféres ont suivi les ten-
dances, elles-mémes sujettes & de nombreuses
fluctuations, des places ou elles ont leur mar-
ché principal.

A Paris, la Roan Antelope se retrouve aux
environs de ses cours antérieurs a 151,50. Son
dividende intérimaire de 6 d. sera payé le
20 mai. Il est encore trop t6t pour préjuger des
conséguences précises ¢t projet anglais de li-
mitation des dividendes en ce qui la concerne ;
la Société est dans un cas trés particulier, car
elle a distribué, pour l'exercice 1936-1937, un
dividende de 4 sh. 6, avant de tripler son capi-
tal. Mais, en admettant méme que la letire de
la loi lui permette de majorer fortement son
dividende, il est peu probable gue le Conseil se
prévale sans modération de cette latitude. Il
préférera sans doute continuer a renforcer ses
réserves et a préparer l'avenir. La Rhodesian
Anglo-American se tasse de 217 a 210. La So-
ciété mettra en paiement, le 4 juin, un divi-

dende intérimaire de 6 d. 1/4 brut, qui ne sup- .

portera l'income-tax gu'au taux de 25 0/0, en
raison des allégements prévus pour les Socié-
tés des Dominions.

L’Union Miniére du Haut-Katanga est soute-
nue & 5.448.

Au groupe espagnol, le Rio Tinto a eu un
marché trés agité; de 2.920 l'action ordinaire
est tombée a 2.735 ; elle a repris ensuite a 2.839.
Cette année encore, le dividende sera limité aux
actions privilégiées. Le compte de profits et
pertes de l'exercice 1939 s'écarte tres peu
du précédent, mais il est possible que l'ac-
cord anglo-espagnol entraine, pour 1940, quel-
que amélioration. La Tharsis se raffermit
a 377 Les Pyrites de Huelva s’affaiblissent
a 2.205. L’assemblée se tiendra vers la fin de
juin. Le président compte engager bientdt des
négociations en vue d'obtenir, des autorités
espagnoles, I'autorisation de rapatrier une par-
tie de ses bénéfices; cette question, moins
importante pour notre pays que pour '’Angle-
terre, n'a pas été réglée lors de la signature du
récent accord franco-espagnol. Il convient d'a-
jouter que la Société a repris ses expéditions
sur la Franee, interrompues au début de la
guerre civile. :

L’action ordinaire des Mines de Bor a d’abord
fléchi de 1.263 a 1.160, puis elle s'est rétablie
3 1.231, malgré les commentaires publiés au su-
jet de mouvements de troupes allemandes dans
la région du Danube. Nous avons annoncé déja
que des assemblées sont convoguées pour le
30 mai. L’'assemblée ordinaire sera appelée a
voter des dividendes de 70 fr. 52 net aux actions
de priorité et de 68 fr. 06 net au nominatif aux
actions B ordinaires. L’assemblée extraordinaire
aura A statuer sur un projet de distribution de
réserves qui se fera en portant le capital de
60 millions & 120 millions et en élevant le no-
minal des actions de 100 & 200 fr.

Parmi les fonderies et les mines de plomb,
Penarroya se retrouve prés de 440. Les Mines
d’Aouli, qui se traitent encore au marché hors
cote, mais seront admises un jour au marché
officiel, se tiennent vers 720. L’assemblée est
convoquée pour le 10 mai. Les comptes de 1?3?.
qui.lui seront soumis, se soldent par un bené-
fice net de 2.514.000 fr.,, qui a dépassé celui de
2.078.000 fr. réalisé en 1938 et méme celui de
2.350.000 fr. obtenu en 1937. Le dividende sera
porté de 25 a4 30 fr.

L’action ancienne et l'action nouvelle de la
Miniére du Congo s’avancent de 68 a 80..La part
de son c6té, progresse de 950 a 1.045. On sait
que la Société, depuis quelques années, con-
sacre toute son activité directe & U'exploitation
de gisements de plomb et de zinc. La mobilisa-
tion I’a forcée & interrompre ses prospections,
mais elle continue son exploitation a des prix
de vente qui, malgré la hausse des frets, lui
laissent des résultats un peu supérieurs & ceux
de Vandernier. Rappelons gque l'exercice 1939
s'est soldé par un bénéfice de 3.272.000 fr. qui
a été affecté aux amortissements et incluait un
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bénéfice d’exploitation de 1.969.000 fr. Le capi—
tal de la Société est actuellement de 30 mil-
lions 800.000 fr.

Parmi les fonderies et les mines de zing, la
Vieille-Montagne fiéchit de 1.463 a 1.400. La So-
ciété distribuera, cette année, un dividende de
50 fr. b. net d’impots belges, payable par moi-
tié les 10 mai et 10 novembre. On sait qu’elle
a obtenu, en 1939, aprés 24.881.515 fr. d'amor-
tissements, un bénéfice net de 14.933.268 fr,
alors gu'en 1939 les comptes s'étaient soldeés
sans profit ni perte aprés 18.700.000 fr. b. d'a-
mortissements.

I’ Asturienne des Mines conserve, a 252, tout
le terrain qu'elle a regagné. Les comptes de
1939 sont en sensible progrés sur ceux de 1938.
Aprés 13.390.000 fr. b. d’amortissements, contre
10.361.000 fr. b. en 1938, le bénéfice net a été de
13.194.000 fr. b., alors que l'exercice 1938 s’était
soldé sans profit ni perte. Aprés affectation de
659.000 fr. a la réserve légale, et répartition
aux actions d'un dividende de 12 fr. 50, il res-
tera un report a nouveau de 686.000 fr. b.

Sur les nouvelles moins optimistes, publiées
au sujet de la situation en Europe, l'étain a
un peu fléchi a £ 250 1/4 la tonne au comptant
et 3 £ 248 3/4 la tonne A terme, contre £ 255 1/4
et £ 250 1/8. D’aprés le Comité International,
la production, qui avait atteint 72.500 tonnes
pendant le guatrieme trimestre 1939, est retom-
bée a 52.600 tonnes pendant le premier {tri-
mestre 1940. La consommation apparente est
passée, au contraire, de 53.000 tonnes, dans le
quatriéme trimestre 1939, a4 62.400 tonnes pen-
dant le dernier ftrimestre. Selon la derniére
circulaire de MM. Strauss and C°, les stocks
visibles sont revenus de 32.750 tonnes, au 29 feé-
vrier, a 31.686 fonnes au 31 mars. MM. Strauss
and C° observent que, sur les récentes livrai-
sons faites aux Etats-Unis; 3.000 tonnes étaient

' destinées aux stocks de précaution du Gouver-

nement américain, et en concluent que les ache-
teurs d’outre-Atlantique devront bientét reve-
nir sur le marché.

Parmi les valeurs stanniféres, I'action London
Tin se retrouve a 37,75. L’action de jouissance
Kinta est trés ferme a 1,190 et l'action de capi-
tal 4 1.200. L’action Tekkah s’inscrit a 1.358 et la
part a 3.995, a I'approche de I'assemblée convo-
quée pour le 14 mai. Nouveaux progrés de 'ac-
tion Etudes et Exploitations Miniéres de 1'Indo-
chine a 915 et de la part a 705. L’action Etains
et Wolfram du Tonkin s'avance allégrement de
830 a 915. Les actions des Mines d'Efain du
Haut-Tonkin, filiale des Etains et Wolfram, se
négocient hors cote vers 2.900 et les parts vers
24 000. L’assemblée est convoquée pour le 18 mai.
En raison de 'augmentation du prix de revient,
les bénéfices nets de 1939 ont éte un peu infé-
rieurs a ceux de l'exercice précédent. Ils s'élevent
encore a 7.536.000 fr., apres 1.542.000 fr., contre
9.858.000 fr. aprés 1.925.000 fr. d’amortissements
en 1938. Payables sous deduction des acomptes
de 50 fr. par action et de 1.000 fr. par part dis-
tribués le 10 janvier 1940, les dividendes seront
maintenus a 150 fr. 757 par action de 100 fr. et
a 1.893 fr. 60 par part. La Société a acheté en
cours d’exercice, pour 1.300.000 fr., une petite
concession, la concession Ganymeéde ; comme
nous l'avons indiqué il y a huit jours, elle a
commandé des foreuses pneumatiques gui, mises
en action dans les zones les plus riches en acide
tungstigue, lui permettront d’augmenter sa pro-
duction de wolfram. On sait qu’il ¥y a actuelle-
ment, comme en 1914 et-en 1915, disette de ce
minerai.

Parmi les mines diverses, le Nickel recule de
1.365 a 1.335. Minerais et Métaux poursuit son
mouvement de hausse a 296. L'Omnium d’Algé-
rie-Tunisie se traite a 2.680. Huanchaca se tient
a 42,50. En attendant l'assemblée ordinaire du
8 mai, 'assemblée extraordinaire du 30 avril a
ratifié des modifications aux statuts.

. Au groupe des mines de fer, 'action de capi-
tal Djebel-Djerissa revient de 2.270 a 2.245. L'as-
semblée est convoguée pour le 28 mai. Depuis
la mobilisation. la Société n'a fourni aucune des
informations habituelles sur son activité; l'on
est réduit aux indications du dernier rappert
qui étaient d’ailleurs tres favorables, en ce sens
gu’elles annoncaient 'exploitation de zones nou-
velles et particulierement riches. L’action de
capital Mokta el Hadid reprend haleine a 7.800
contre 7.900 et l'action de jouissance a 7.200
contre 7.450. .

L'action Ouenza revient de 3.140 3 2.985 et la
part de 9.400 a 8.900. La Société s’appréte & con-
voguer une assemblée extraordinaire en vue de
procéder a la distribution d’actions gratuites a
laguelle nous avons déja- fait allusion. Sur la
réserve appartenant- aux actionnaires, qui
s'éléeve 3 34.114.804 fIr., -elle -prélévera 28 mil-
lions 583.000 francs pour porter son capital a

114.333.000 fr. Les actionnaires recevront 1 action

nouvelle, jouissance 1% septembre 1939, pour
3 actions anciennes. Il entre dans les intentions
du Conseil de reéaliser l'opération dans le cou-
rant de juin. Elle comportiera un avantage pour
les parts, les réserves que la Société conservera
devant étre utilisées pour procéder a des tra-
vaux neufs, sans que l'intérét statutaire des
actions, fixé forfaitairement a 10.500.000 fr., soit
modifié. L’action Concessionnaire de I'Ouenza
progresse de 3.085 a 3.135. Il entre dans les
intentions du Conseil de procéder, aprés la dis-
tribution de Vintérét statutaire de 30 fr., & une
distribution d'actions gratuites.

VALEURS DE PETROLE

Aprés le pétrole d’Anatolie, voici le pétrole
de Saint-Gaudens! Les recherches difficiles en-
treprises depuis plusieurs années, puis abandon-
nées, auraient enfin abouti 4 un résultat intéres-
sant. Le gisement n'est pas encore reconnu, mais
la pression de ’huile recueillie semble indigquer
une capacité importante et la qualité serait sa-
tisfaisante.

Aux Etats-Unis, la production journaliére est
revenue de 2.859.000 barils a 3.845.000. Mais ce
n'est pas encore le signe d’une restriction sé-
vére de la production.

La Royal Dutch, trés alourdie a Amsterdam,
hésite & 5.500. La Shell se défend a 755. La
Mexican Eagle a 71,25 et la Canadian Eagle a
85,50 maintiennent leurs positions.

Les efforts du Gouvernement roumain pour
accroitre la production ne sont pas visibles dans
les résultats du premier {rimestre : on évalue la
production de mars a 520.000 tonnes contre
537.503 en mars 1939. Les forages se sont chif-
frés a 22.000 métres contre 20.356 metres. La
production du premier trimestre s'établit a
1.524.000 tonnes contre 1.571.835 tonnes I'an der-
nier, les forages a 51.000 meétres contre 57.297
meétres.

La production de mars de diverses Sociétés se

compare ainsi :
Mars 1939 Mars 1940

(Tonnes)
Astra Romana........ ¢ 116.401 102.741
COnEORHA = re s ey i 73.676 70.374
Steaua Romana......., 62.182 61.859
Colombia i ivvividas 52.032 56.687

Astra Romana est ferme a 91,50, Colombia et
Concordia s'inserivent respectivement a 56,50 et
44, trés pres de leurs cours de la semaine der-
niére. La Steauna Romana reprendra, pour Vexer-
cice 1939, ses répartitions sur la base de 7 0/0.
L’action se traine a 38. L'Ommnium Francais des
Péiroles se maintient aisément a 320. L'Indus-
trielle des Pétroles Roumains (Siper) a clos ses
éeritures de lexercice 1938-1939, aprés déduc-
tion des frais généraux, jetons de présence et
d'un amortissement de 674.583. fr., sans héne-
fice ni perte. Silva Plana s'inscrit & 54 contre
50. L’assemblée du 30 avril a approuvé les
comptes de l'exercice clos le 30 septembre, que
nous avons deéja résumés, et décidé d’affecter les
bénéfices a une provision pour dommages de
guerre. Le président a déclaré qu'un tiers envi-
ron des mines et la moitié des dépdts se trou-
vent en pays occupé par les Allemands. Les
deux autres tiers des mines, l'autre moitié des
dépots et les bureaux sont aux mains des So-
viets. La Société s'est jointe 4 une aciion inten-
tée par Malopolska contre la représentation
commerciale des Soviets & Paris, en vue d’ob-
tenir le séquestre de sommes importantes. Ce
litige est actuellement soumis a la Cour d'Appel
de Paris.

La Francaise des Péfroles se replie de 1.205
a 1.180. :

La Standard Francaise consolide a 1.180 les
progrés qu’elle a réalisés depuis son introduc-
tion. Péchelbronn progresse de 348 a 374. Parmi
ses filiales, 1’Alsacienne des Carburants, inscrite
a la Bourse de Nancy vers 240, distribuera pour
huit mois d’exercice 6 fr. brut par action. Le
bénéfice net, apres plus de 6 millions et demi de
provisions et amortissements, atteint 2 millions
356.113 fr. La Francaise des Péiroles, Essences
et Naphtes a réalisé un bénéfice de 2.168.824 fr.
gui vient en déduction de la perte antérieure.

CAGUTCHOUCS ET VALEURS COLONIALES

A Mincing Lane, le caoutchoue standard s’est
retrouve sans grand changement a 11 d. 1/16
. contre 11 d. Les valeurs caoutchoutiéres an-
glaises ont été fort calmes ; I’Eastern s'est main-
tenue a 127, Huala Eumpur est revenue de 201
a 195,50, lordinaire Malacea s’est effritée 2
171,50 et la préférence a réédité son cours anté-

rieur de 232, Gula Kalumpong est revenue de
194,56 a 184. L’Est Asiatique Plantage, par cou-
pures de 4, a fléechi & 3.850, en raison de la si-
tuation du siége social.

Quelque irrégularité sur les valeurs néerlan-
daises. Amsterdam Rubber se replie de 4.060 a
4.000. Le dividende sera maintenu a 10 0/0, soit
10 florins par action de 100 florins. Le bénéfice
net a été de 3.572.562 florins contre 4.108.775 flo-
rins en 1938, Le volume des ventes de caout-
chouc et d’huile de palme s’est aceru, mais elles
ont été effectuées a des prix moyens inférieurs
aux preécedents, tandis que les prix de revient
ont continué a s’établir en mennaie-or. L’action
Franco-Néerlandaise s’est maintenue a 319 et la
part a gagné quelgues points a 365.

Quelques réalisations se sont produites sur les
valeurs indochinoises, sans que leur récente
avance ait été sérieusement entamée. L’action
Caoutchoucs de 'Indochine est revenue de 1.204
a 1,185 et la part de 6.500 a 6.300. L’action privi-
legiée des Cultures Tropicales a été résistante
a 266 contre 270. L'action Tayninh a peu varié
a 1.514 contre 1.524 et la part a été rameriée de
7.495 a 7.295. L'action Xuan-Loc a flechi de 1.030
a 1.020, tandis que la part a progressé de 2.761
a 2.800.

L’action Indochinoise d'Hévéas se replie de 700
a 688, tandis que la part fait meilleure conte-
nance a 458 contre 462. L'action Kompong Thom
céde quelques points a 345 contre 352, et la part
est trés ferme a 760. Toutes deux conservent de
l'attrait. 3

L’action Kratié reprend de 430 a 450 et la
part de 975 a 1.000, sur la publication de comptes
particulierement brillants pour l'exercice 1939.
Le bénéfice brut d’exploitation s’éléve a 15 mil-
lions 533.256 fr. contre 8.906.571 fr. pour l'exer-
cice 1938. Les intéréts et produits divers repré-
sentant 1.111.543 fr. contre 359.321 fr. en 1938
et le total du crédit est de 16.644.799 fr. contre
9.265.892 fr. pour 1938. Aprés déduction des frais
généraux, soit 614.344 fr. contre 559.822 fr. pour
1938, et des amortissements et provisions : 5 mil-
lions 226.284 fr. contre 3.058.855 fr., le hénéfice
net de l'exercice ressort a 10.804.170 fr., alors que
le bénéfice net de l'exercice 1938 s’élevait a
5.667.214 fr. Comme nous l'avons annonceé, le
Conseil proposera la distribution d’'un dividende
de 25 fr. par action contre 14 fr. pour l'exercice
1938. La rémunération allouée & la part bénéfi-
ciaire sera de 56 fr. 25 contre 21 fr. 875.

Les actions Bienhoa se tiennent prés de 270.
L’assemblée extraordinaire a decidé d’apporter
a4 une Société nouvelle la scierie de la Bienhoa
et son exploitation forestiére. La Bienhoa pren-
dra, désormais, le nom de Société des Caout-
choues du Donai et son capital sera ramené de
40 millions a 32 millions par échange de quatre
actions anciennes contre trois actions nouvelles
de 100 fr. Les actionnaires recevront, en outre,
pour quatre actions, une action des « Foréts et
Scieries de Bienhoa v, dont le capital sera fixé
a 8 millions. L’assemblée ordinaire sera convo-
quée pour la fin de juin ou le commencement de
juillet. Les résultats qui lui seront soumis per-
mettront vraisemblablement la distribution de
I'intérét statutaire de 7 fr. Le Conseil, d’ores et
déja, a décidé de mettre en paiement un acompte
de 3 fr. 8658 brut, qui permettra d’effacer la
taxe de transmission des actions premiere série
et laissera un solde net au porteur de 2 fr. 5271
pour les actions deuxiéme série. Apres le paie-
ment, les deux ecatégories de titres seront assi-
milées. L’échange des titres est envisagé pour le
début de juin.

I’action B de la Financiére des Caoutchoucs
est calme a 212, tandis que 'action V recule un
peu de 289 a 272. Padang est ramenée par Vam-
biance aux environs immédiats de 980.

Parmi les valeurs africaines, la Francaise de
PAfrique Occidentiale reprend de 1.790 a 1.823.
L’Quest-Africain revient a 660.

Au groupe des manufacturiers du caoutchoue,
la part Michelin passe de 1.417 a 1.495. Dunlop
s’inscrit presque sans changement a 691. Lia So-
ciété vient de placer un emprunt de 50 millions,
constitué par 25.000 obligations de 2.000 fr., du
type 6 0/0 demi-net, amortissables en vingt ans
au pair, par tirages ou rachats en Bourse, avec
faculté de remboursements anticipés a partir du’
25 avril 1942. ;

L’action Bergougnan est résistante 4 690 con-
tre 694. Le solde de son dividende sera mis en
paiement le 15 mai, a raison de 10 fr. net et
7 fr. 30 brut.

ALIMENTATION ET. INDUSTRIE HOTELIERE

La Raffinerie Say reprend de 1.005 & 1.040. La
Raffinerie de Sucre de Saint-Louis fléchit de
2.800 a 2.665. La Vermandoise de Sucreries est
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LE POUR ET LE CONTRE
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trés résistante a 785. L’assemblée du 29 avril
n’a pas réuni le quorum. Les Sucreries et Raffi-
neries de 'Indochine se maintiennent trés fermes,
T'action & 735 contre 700 et la part a 1.350 contre
1,324, a I'approche des assemblées du 9 mai.

Les Etablissements Nicolas ne s’écartent pas
du cours de 415. Les Vins du Midi et de 'Algé-
vie ne donnent lieu depuis longtemps a aucune
transaction, L’assemblée du 24 avril a approuveé
les comptes de l'exercice 1938-1939, clos le 31
aolt dernier, faisant ressortir, aprés amortisse-
ments, un bénéfice de 90.120 fr. Les Vignobles
de la Méditerranée gardent bonne contenance
a 327 Vaction de 100 franes.

Les Glaciéres de Paris se retrouvent a 963
contre 972, aprés avoir détaché le 1°* mai un
coupon de 12 fr. 19 net, représentant la pre-
miére moitié de leur dividende.

L’action et la part Olida sont soutenues a
3.970 et 9.510, ex-coupon. On trouvera plus loin
quelques indications sur 1’assemblée du 29 avril.
Damoy ne s’écarte guere de 550, Debray de 425.

Liebig’s est ferme a 3.510. Il en est de méme
pour Nestlé a 11.600. Le coupon a échéance du
1°* mai est d'ores et déja payable, mais non
encore détaché a la cote. Nous publions plus
loin un bref compte rendu de l’assemblée du
27 avril.

Quilmeés, d’abord faible, rebondit ensuite de
10.010 a 11.295, comme la plupart des valeurs
francaises exploitant & 1'étranger. Le marcheé
attend avec confiance les décisions que pourrait
prendre le Conseil en faveur des actionnaires :
répartition de réserves, distribution d'une par-
tie des valeurs du portefeuille, etc... L’Union des
Brasseries est négligée a 150 l'action de capital
de 250 fr.; on s’attend a ce que, de méme que
Tan dernier, aucun dividende ne soit proposé a
I’assemblée du 10 mai. A Marseille, la Brasse-
rie du Phénix vaut un peu moins de 1.200. L’as-
semblée extraordinaire du 10 avril a décidé de
relever la valeur nominale de chague action de
300 fr. & 500 fr. par incorporation de réserves ;
il est distribué en méme temps un bonus de
36 fr. 99 brut gui correspond exactement, pour
les titres au porteur, aux charges fiscales affé-
rentes a l'opération. Les Brasseries du Maroc
fléchissent, l’action de 610 a 590 et la part de
4.785 a 4.690. L’assemblée qui devait se tenir
le 23 avril a été reportée au 17 mai, faute de
guoerum.

Les Hotels Réunis sont sans transactions a
181. Les comptes de l'exercice 1938-1939 se sol-
dant par un bénéfice net de 436.250 fr. conire
2.104.652 fr. ont été approuvés par Passemblée
du 30 avril, qui a voté un dividende de 5 0/0
et en sus un remboursement de capital de 5 fr.
par action. 1’Hotel Raphaél Paris est négligé a
92, La perte de lexercice 1939 s'élevant a
43.367 fr., contre un bénéfice de 987.052 fr., a
été reportée par l'assemblée du 30 avril. L’'Im-
mobiliere de V'Avenue des Portugais n’est pas
cotée. Les comptes de 1939 se soldent par un
bénéfice de 295.168 fr. contre 296.829 fr. L’as-
semblée du 30 avril a fixé le dividende a 11 fr. 683
contre 11 fr. 74. I’Union Hoteliére Parisienne
se tient a4 85. L’assemblée du 26 ayril a voté un
dividende de 4 fr. 98 confre 18 fr. 144 par
action. Les parts, qui avaient recu l'an dernier
52 fr. 8889, ne sont pas rémunérées cette année.
Le Bar Américain, a la Bourse de Lyon, n'a
pas été coté depuis plusieurs semaines. Dernier
cours, 630. L'exercice clos le 29 février 1940 a
laissé un bénéfice net de 341.829 fr., élevé a
352.110 fr. par addition du report antérieur. Le
dividende a été maintenu a 55 francs.

Vals Saint-Jean se tient & 630. L’assemblée
du 30 avril a fixé comme prévu le dividende &'
30 fr., payable le 20 mai, a raison de 18 fr. 15
net.

VALEURS DIVERSES

L'Union Européenne est soutenue aux abords
de 840, par la perspective des plantureuses
répartitions qui seront proposées aux prochaines
assemblées.

Les Tabacs au' Maroe, sur lesquels mnous
avons maintes fois attiré l'attention, s’élancent
de 10.150 a 10.700. Ils vont recevoir, aprés l'as-
semblée prévue pour le 20 mai, un dividende
de 500 fr. brut et une répartition de réserve de
300 fr. Bastos, dont on pense que le dividende
pourra éire élevé de 40 fr. a 45 fr., développe
ses Técents progrés a 925. El Buen Tono eést
ferme tout prés de 220. Son assemblée n’a pas
réuni le quorum le 25 avril.

- Au groupe des grands magasins régne toujours
un calme voisin du marasme. Leur activité com-
merciale d’ailleurs reste au ralenti.

Les Galeries Lafayette se retrouvent a 28. Le
Printemps s'affermit a 94 1’action ordiniaire. La
Maison Durst-Wild est délaissée a 105. Son divi-

dende de 17 fr.50 est payable depuis lundi a
raison de 12 fr.15 net au porteur.

Les valeurs de fourrure ne font pas mauvaise
contenance : Revillon, 480 ; Chapal, 559.

La situation ne se modifie guére dans l'indus-
trie textile : les usines travaillent pour la Dé-
fense nationale, mais ne peuvent que trés diffi-
cilement répondre aux commandes émanant de
leur clientele privée, tant francaise gqu'étran-
gére : elles manquent de main-d’ceuvre spéciali-
sée et plus encore de matiére premieére,

La Compagnie Générale pour Pindustirie Tex-
tile (Allart-Rousseau) termine demandée a 860
I'action de capital. Agache est soutenu a 520. Doll-
fus-Mieg se retrouve, sans changement appré-
ciable, a 4.550 et 4.100. Saint revient de 399 a
390 aprés Vassemblée du 30 avril qui a approuveé
les comptes du dernier exercice dont nous avons
publié un apercu il y a huit jours et qui a
décidé la répartition, a une date que fixera le
Conseil, d’'un dividende de 20 fr. brut. Dans son
allocution le président a indiqué que la propo-
sition du Conseil tenait largement compte des
besoins de la trésorerie et des charges fiscales
que supporterait l'exercice en cours. Savana
ne s'écarte gueére de 240. Les actionnaires ont,
le 29 avril, apporté aux statuts quelques modi-
fications et approuvé les comptes de l'exercice
1939 se soldant par un bénéfice net de 2: mil-
lions 281.453 fr. contre 1.922.818 fr. en 1938. Le
dividende, porté de 13 fr. a 15 fr., sera payé sur
décision du Conseil a raison de 10 fr. 485 net
au porteur. :

Poliet et Chausson, dont on attend une sen-
sible progression des bénéfices pour l'exercice
1939, ne consolide a 722 contre 749 gu’'une par-
tie du terrain récemment gagné. Les Ciments
Francais s’adjugent quelques francs a 1.509. Ori-
gny-Sainte-Benoite, qui vient de porter son divi-
dende de 187 fr.50 a 207 fr. 50 pour l’action et
de 472 fr. 229 & 647 fr. 50 pour la part, se replie
a 4.515 contre 4,890 l'action ; la part est délais-
sée a 6.200. Ainsi que nous l’avons fait prévoir
il ¥y a quelgues semaines, le Conseil de Pavin de
Lafarge reprend le projet d’incorporation de
réserves au capital qu’il avait élaboré a la veille
de 1'été et qui avait été ajourné du fait des cir-
constances. Une assemblée est convoquée a cet
effet pour le 30 mai. L’action A, qui vieni de
détacher un acompte de 15 fr. brut ou 8 fr. 64
net au porteur, cléture a 2.960. L’action B, dont
Yacompte de 12 fr. brut ressort a 7 fr. 58 net,
le regagne a 869. Les Ciments Vicat sont deman-
dés sans contre-partie a 390.

La Société Générale d’Entfreprises s'élance de
304 a 468. Campenon-Bernard, qui occupe une
place au premier rang dans lindustrie de la
construction, est ferme a 861. Les Etablisse-
ments Quillery ont valu en dernier lieu 173,
cours cemprenant leur dividende de 16 fr. brut
payable le 7 mai & raison de 11 fr, 43 net au
porteur. Tout en élevant le dividende de 12 fr.
a 16 fr. (pour un exercice de huit mois seule-
mnt), 'assemblée du 22 avril a pu affecter
150.000 fr. a la réserve extraordinaire et repor-
ter 919.563 fr. a nouveau. La Construction et
Eniretien de Routes a valu ces jours “derniers
595. La Société, a laquelle les commandes ne
manguent pas, mais qui a surtout pour clients
I’Etat et les collectivités publiques, dont les
réglements ne se font pas toujours sans délai,
demandera le 15 mai a ses actionnaires I'auto-
risation d’émetire un emprunt.

La Fayencerie de Sarreguemines est ferme a

819. La Centrale des Emeris et Tous Abrasifs,-

dont  Yactivité industrielle est - satisfaisante,
gagne encore quelques francs a 315. La Brosse
passe de 300 a 325. Le Rotin, qui convoque son
assemblée pour le 25 mai, est ferme a 209.

Le groupe de la papeterie est en bonne ten-
dance. La perspective d'une hausse des prix,
plus encore la crainte d’une pénurie de la ma-
tiére premiére, provoguent une accentuation de
la demande. :

Les Papeteries Navarre consolident au-dessus
de 50 leurs récents progres. Les Papeteries de
France, échangées pour la derniére fois a 330,
finissent par s’élever prés de 400. La Cenpa,
spécialisée dans la fabrication du papier
d’emballage, se tient & 220. L’assemblée extra-
ordinaire du 26 avril a voté le projet d’augmen-
tation de capital que nous avons annonce : le
capital va étre porté de 23 millions 1/2 a 40 mil-
lions, d@’une part par l'incorporation d’une somme
de 16.450.000 fr. prélevée sur la réserve extra-
ordinaire (7 actions nouvelles par 10 anciennes),
d’autre part par une émission en espéces de
50.000 fr. réservée a une société deéja action-
naire. La Cartonnerie de la Rochette a valu en
dernier lieu 535. Le Papier ‘de San Rafaél, dont
Passemblée est remise au 17 mai, est négligé
o Rh ?

Assez vive hausse 4 575 de I'Imprimerie Chaix,
action ancienne de 300 fr., qui vient de maintenir
son dividende a 40 fr., payable le 15 mai a rai-
son de 26 fr. 53 net au porteur. L’action nou-
velle ayant droit 4 la moitié du dividende de
P’ancienne recevra a la méme date 20 fr. brut
ou 13 fr. 87 net. Elle s’éléve & 532. Le paiement
du ’dividende permetira 'assimilation des deux
catégories d’actions. Les FPublications Périodi-
ques (Desfossés) s'immobilisent a4 302, L’action
de la Librairie Hachette se retrouve tout pres
de‘ 1.2{]0. Les parts, introduites la semaine der-
niere a la cote au cours de 1.200, se sont ensuite
avancées a 1.575 Au nombre de 20.000 seule-
ment ces titres ont droit a 20 0/0 des bénéfices
nets restant disponibles aprés divers préléve-
ments statutaires, notamment aprés attribution
d’un intérét de 9 1/2 0/0 aux actionnaires. Ils
peuvent étre rachetés & un prix capitalisant au

taux de 8 0/0 leur dernier dividende. L’Annuaire

Didot-Botiin s’affermit a 813.

Nouveaux progres d’Havas & 555. Malgré les
préoccupations que leur cause la perspective de
difficultés acecrues pour la constitution de leurs
approvisionnements de papier, certains titres de
journaux se raffermissent. C'est ainsi que l'ac-
tion du Petit Parisien, depuis longtemps négli-
gée a 270, est demandée en vain a 300, tandis
que la part fait encore un pas en avant a 263
contre 219. Le Temps, qui a tenu son assemblée
le 24 avril, ne s'écarte guére de 1.900 1'action,
mais la part passe de 201 a 225.

Bernot faiblit a 272. Jesel Widemann s’avance
a 325. A une assemblée convoquée pour le
16 mai, le Conseil proposera de rembourser une
partie du capital chague action actuelle de
100 fr. serait remboursée de 90 fr.; il y aurait
lieu ensuite a un échange de titres : une nou-
velle de 100 fr. pour 10" actions remboursées
de 90 franecs.

Le Cinéma Exploitation fait un pas en avant
4 124. Le hénéfice de 498.196 fr. afférent a
’exercice clos le 30 septembre est calculé apres
affectation de 179.313 fr. aux amortissements et
de 254.000 fr. & une provision pour créances
douteuses et risques divers. Le solde restant dis-
ponible — 448.377 fr. — aprés versement des
tantiemes est venu grossir le report a nouveau,
le Conseil voulant conserver une large trésore-
rie en présence des graves problémes que pose
'état de guerre pour lindustrie du cinéma.

SOUSCRIPTIONS EN COURS

(litare
(L5}
souseriplion
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Au Parquet

10 mai |Energie Electrique du Maroc, 1°¢. 34
ou bon de droit. Pour 2 act. ane.,
[ acl. nouy. cédée & 600 fr. ...s..| E63 .. joescsase
90 ¢, 35 ou bon de droit, Pour 3 act.
ane.,  act. nouy. gratuite........ 420 .. lsenanees
15 mai |Cie des Signaux et d'Entreprises
Electriques, ¢. 41 ou droit. Four
{ aet, anc. - act. nouv. graluite.
Impdt : 16 r. 875 par coupon ...| 4US .. feeeseses
15 mai |Cie Electro-Mécanique, c. 30 ou bon
de droit. Pour 7 act. ane., 2 aet,
DUV ZEALUILES 4y evavans aervaar| 148 i forerenen
91 mai |Air Liquide (L) ¢. 3 ou bon de droit,
Pour 2 aci. anc., 1 act, nouv. émise
: D BT e 600 ..
98 mai |Cie Générale de Radiologiec. 19 ou

hon de droit. Pour 21 act. anc, 2
act. neuy. B de 175 fr, émisesd
175 T8 v v aviionas aneaniannans
31 mai |Electricité de Beyrouth, c. 18 (capital)
¢. 12 (jouissance) en bons de droit.
Pour 5 act. anc. de capital ou de
jouissance, 1 act nouv. gratuife,..| ~-*
31 mai |Jeumont (Sté des Forges el Ateliers
de Cons'ructions Electriques de .
19 Ac.ions — ¢, 21 ou bon de droit.
Pour 4 act. anc., 1 act, novv. gra-
LB T Sar s s s iote ae s an s SAL 8 0 ws
20 Parts — ¢, 20 ‘ou bon de droit,
Pour 4 parts de fond., J act. nouv.
eratuites. ... .o Asiressaniw ranes
31 mai |Mines de Dourges, c. 30 ou bon de

droit. Pour -3 act. anc; 1 aet ::

nouy. gratuite ,.... ... el b R K
14 juin |Cie Géndrale d'Elactricité, e, 71 ou
bon de droit. Pour 2 act. anc. 1
act. nouv. gratuite ..i.iieaeeas 80
14 juin |Etabl®* Haour Fréres, c. 5 ou bon de £
droit, Pour 4 act. anc,, 1 act. nouv.
graliile. cuesnscsssesssnssnnns os
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Pour & parls de fond,, 3 act, nouv. ;
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MINES D'OR ET VALEURS SUD-AFRICAINES

Les perspectives d’augmentation de dividendes
de certaines mines nouvelles et de mines anciennes
dont l'exploitation est susceptible d'extension ont
attiré pendant ces derniers mois l'attention du por-
tefeuille. La décision prise par le gouvernement bri-
tannique de limiter pendant la durée de la guerre
les dividendes des sociétés anglaises au maximum
distribué pendant l'une quelcongque des trois an-
nées antérieures a l'ouverture des hostilités, confére
aux mines sud-africaines un attrait additionnel.
Les mines d’'or, de diamants et la plupart des socie-
tés financieres sont, en effet, domiciliées en Afrique
du Sud. De plus, les porteurs britanniques n'ayant
a acquitter sur les mines sud-africaines qu'un
income-tax réduit, lesdites mines paraissent appe-
lées a bénéficier de demandes accrues de capita-
listes en quéte de placements.

Il n'en est pas de méme des sociétés minieres
ouest-africaines, australiennes, indiennes qui sont
enregistrées en Angleterre et ne bénéficient pas
pour cette raison du régime de faveur._En_ particu-
lier les porteurs de mines ouest-africaines qui,
aprés de longues années d'attente, pouvaient espe-
rer voir enfin leur patience récompensée, risquent
d'étre durement éprouvés par les surtaxes et la
limitation des dividendes. Il est probable que le
gouvernement britannique examinera ces cas par-
ticuliers

Suivant un nouvel accord conclu récemment
entre 1'Union Sud-Africaine et la Banque d'Angle-
terre, toute la production d'or sera acquise par
cette derniére. La Banque supportera a l'avenir les
frais d’assurance d'environ 3 sh. par once. Cet
accord procurera a 1'Union une augmentation de
revenus d'environ £ 2 millions.

Le marché gquoigue animé de bonnes dispositions
n'a pu échapper a la lourdeur générale; il s'est raf-
fermi en fin de semaine sur des appréciations plus
optimistes de la situation.

Parmi les nouvelles entreprises de l'extréme-
ouest, Western Reefs se refrouve a 18 sh. D’apreés
les indications fournies par le président a 1'assem-
blée, les réserves de minerai au 31 mars ont été
évaluées 3 747.000 tonnes d'une teneur moyenne de
5,37 dwts sur 70 pouces, représentant une puissance
de 375 pouces-dwis Cette estimation qui ne s’ap-
plique qu'a la région du puits n° 1 est trés encoura-
geante. Jusqu'd présent, huit filons différents ont
été exposés. La région entidre comprise enfre les
puits n° 1 et 2 le long de la galerie 23 est géné-
ralement traversée par le filon.

La Rand Leases (située dans le centre-ouest,
entre Durban et Consol. Main Reef) a broyé pen-
dant le premier trimestre 502.000 tonnes qui ont
produit 102.168 onces d'or fin. Sur le Main Reef,
lés dévelopements atteignent 24.192 pieds dont
14.415 échantillonnés et 9.840 (68 0/0) payants,
d'une teneur moyenne de 10 dwts sur 27 pouces.
La capacité de l'usine de traitement a &té portée a
175.000 tonnes par mois. Une augmentation jusqu'a
200.000 tonnes est envisagée. L’action se maintient
a-2 11/16 environ.

Voici les principales fluctuations des titres cotés
a. Paris. Randfontein a 421, West Rand a 367, n'ont
pas varié, Durban g'est repliée de 680 4 664, Main
Reef a légérement fléchi de 769 a 763, de méme
que Langlaagte de 116 a 114. Crown Mines s'est tas-
see de 2.830 a 2.818, Robinson Deep s’est Iégérement
raffermie de 626 a4 628, City Deep est sans change-
ment a 678, Simmer & Jack en léger repli a
242, Rose Deep a progressé de 430 3 438, Knights
de 415 a 433. East Rand s'est alourdie de 489 a 476.

Parmi les mines de l'est, New Kleinfonfein est
revenue de 575 & 565, Brakpan de 202 i 198, Areas
de 310 a 305, Geduld de 1.683 4 1.653, East Geduld
de 2.345 a 2280, New Siate Areas de 494 3 489,
West Springs de 469 a 466, Springs de 309 & 306,
Sub Nigel de 2.130 4 2.100. Daggafontein a fait
exception a la régle en s'élevant de 459 & 474.

Les trusts ont tous abandonné un peu de terrain.
Central Mining s’est tassée de 2.880 a 2.630 sur les
résultats désappointants de 1839.

Aux valeurs de diamants, De Beers a di sup-
porter quelques dégagements. De Beers ord a re-
culé de 1.503 a 1475, De Beers priv. de 1910 a
1.875. Jagersfontein est revenue de 139,50 a 135.50.

La production des Mines d’or de Liicho, pendant
le premier trimestre de 1940, s’est élevée a 96 kg 700
contre 96 kg 519 pendant la période correspondante
de 1939. L’action se tient a 240.

A LONDRES

Les dispositions générales du marché, malgré le
ralentissement des affaires, étaient restées assez
satisfaisantes au début de la semaine. Les nou-
veiles contradictoires de Norvége et les eraintes
de complications en Méditerranée ont provogué
ensuite un tassement A peu prés général.

Les précisions fournies le 26 avril par le chr .-
celier de I'Echiquier au sujet de ia limitation des
dividendes, ont grandement atténué incertitude
causée lors de la présentation du budget par des
indications insuffisantes. La période « standard »
d’avant-guerre, .qui sera prise comme base, sera
celle comprise entre le 1°r juillet 1936 et le 30 juin
1939, Les arriérés dus. aux actions privilégiées
pourront étre réglés. En ce qui concerne les actions
privilégiées « participantes », le maximum que les

.

sociétés pourront leur attribuer sera le montant
réparti pendant la période standard aux actions
ordinaires, augmenté des droits de participation.
Les répartitions d'actions de bonus seront sou-
mises 4 l'approbation du Trésor, tandis que, d’apres
les déclarations antérieures du chancelier, toutes
émissions d’actions gratuites devaient étre inter-
dites pendant la durée de la guerre.

Sitot en possession de ces indications, le marché
s'est occupé de reviser les cours dans les différents
groupes. Il aura a poursuivre longtemps encore
cette tdche de rajustement des valeurs a revenu
variable, qui paraissent, en tout état de cause, con-
damnées a perdre en grande partie, pendant la
durée des hostilités, leur attrait spéculatif.

Les fonds britanniques ont fait preuve de grande
résistance. Les Consolidés 2 1/2 0/0 se sont légé-
rement raffermis de 74 1/4 4 74 1/2, le War Loan
s'est maintenu a 100 3/8. L’opinion prévaut dans
la Cité que l'émission d'un nouvel emprunt de
guerre ne saurait tarder. Le « Financial Times »
observe que Sir John Simon disposait encore de
quelque £ 100 millions, résidu de l'emprunt de
&£ 300 millions avant la présentation de son budget.
Etant donné gu'il lui faudra emprunter d’une facon
ou d'une autre au moins £ 100 millions par mois, il
ne pourra guére attendre bien longtemps avant de
faire appel & l'épargne.

Au groupe des fonds étrangers, les emprunts des
pays méditerranéens ont particuliérement soufTert
des craintes de complications de ce caté. Les em-
prunts italiens et les grecs ont été pratiquement
invendables »

Sir John Simon a déclaré mardi aux Communes
que les stipulations relatives a la limitation des
dividendes s'appliqueraient aux Compagnies de che-
mins de fer britanniques. Cetie déclaration sup-
prime certains doutes, mais en laisse subsister d'au-
tres. Le Great Western ord. est revenu de 47 1/4
a4 45. Son « standard » est favorable, la réparti-
tion ayant été de 4 0/0 pour 1937. Le Midland ord.
est revenu de 23 1/4 3 21 1/4.

Les valeurs industrielles se sont monirées irré-
guliéres. Les transactions ont été calmes et les
achats du portefeuille trés réduits, les opérateurs
préférant attendre que les cours se soient adaptés
aux conditions nouvelles.

Aux métallurgiques, John Brown est revenu de
33 sh. a4 31 sh. 6 sur la crainte d’une diminution
de dividende. Vickers a légérement fléchi de 18 sh.
a 17 sh. 9.

Ford Motor est résistante aux environs de 18 sh.
La Ford Motor a cependant annoncé que le divi-
dende déja déclaré de T 1/2 0/0 serait ramené a
6 0/0 en conformité de la limitation des dividendes
introduite dans le budget.

Au groupe des entreprises de navigation, la
Peninsular & Oriental est résistante a 21 sh. 6
ex-div La Compagnie maintient au taux de 2 0/0
moins imp6t le dividende intérimaire de ses actions
deferred pour l'exercice au 30 septembre 1939. La
Royal Mzail maintient également 4 5 0/0 sa réparti-
tion pour I'exercice 1939. Les négociations engagées
entre le ministére de la Navigation ét les Compa-
gnies concernant I'utilisation des navires réquisi-
tionnés n'étant pas terminées, le rapport et les
comptes de la Compagnie n'ont pas encore pu étre
établis,

L'Imperial Chemiéal a peu varié de 31 sh. 7 1/2
a 31 sh 4 1/2.

Aux rayonnes, British Celanese a fléchi de
6 sh. 10 1/2 a 6 sh. 4 1/2, Courtaulds de 38 sh. a
37 shi-9:

L’'United Molasses est trés soutenue a 26 sh. 6.
Le président a déclaré a I’assemblée que les résul-
tats obtenus depuis le 1 janvier permettent de
prévoir que le bénéfice de l'exercice en cours assu-
rera facilement le dividende de 22 1/2 0/0 aux
actions ordinaires,

Au groupe des textiles, Lanecashire Cofion a
reculé de 21 sh. 9 a4 19 sh. 3, Coats de 28 sh. 3 a
27 sh. 3.

Les valeurs de péirole ont été trés agitées. Elles
ne semblent pas cependant devoir souffrir parti-
culiérement de la limitatioh des dividendes. Les
bénéfices, dans l'ensemble, ont commencé a fléchir
depuis 1937 et les sociétés ont réduit progressive-
ment leurs dividendes, de sorte que sur la base
des derniéres répartitions, les rendements sont
assez élevés, L’Anglo Iranian est revenue de 55 sh.
a 53 sh 9, Royal de 28 3/4 a 26 3/4, Shell de
3 13/16 a4 3 11/16. >

Lies rhodésiennes onf été délaissées. Rhokana a
fléchi de 10 1/8 & 9 15/10;, Roan Antelope de 19 sh.
414 sh. 9, N'Changa est restée a 11 13/32.

Le ‘Rio-s'est alourdi de 14-a 13.

Les valeurs de caoutchoue ont été négligées mal-
gré la 'meilleure tendance de la matiére. La Gula

se retrouve & 18 sh. 6, Senmak 2 21 sh. 3, Rubber
Trust a 28 sh. 6.

INTERNATIONAL NICKEL

Le président, M. Stanley, a déclaré i 1'assemblée
tenue a Toronto, que la Société, en tant que pro-
ductrice de métaux (nickel, cuivre, platine), avait
été placée sous le contrdle du gouvernement bri-
tannique. Elle est autorisée par les gouvernements
canadien et britannique, 4 couvrir ses besoins et
livrer & d'autres marchés en tenant compte des
demandes des alliés et des Etats-Unis.

Le cuivre fourni au ministére britannique de
1'Approvisionnement a été vendu .4 un prix cor-
respondant & celui pratiqué au Metal Exchange
avant la guerre.

Les ventes de nickel de l’exercice se sont élevées
a 210.194.135 livres poids dont 101.200.000 aux Etats-
Unis; les ventes de cuivre a 324.850.921 livres
contre 292.129.727 en 1938. Les “ventes de platine
ont été de 240.778 onces contre 193.195.

Le fléchissement de $ 13.452.158 du bénéfice net
est imputable a la baisse du prix du cuivre et du
platine et aux impots.

A MNEW-YORK

Les affaires ont été encore plus calmes cette
semaine que précédemment, la moyenne des
transactions n'ayant guére dépassé 650.000 titres par
séance. Les nouvelles contradictoires et préoccu-
pantes d'Europe ont incité le marché a une grande
réserve et ont été cause d’irrégularité, cependant
les réalisations n'ont pas provoqué de déplacements
de cours importants. L'impression d'une détente,
tout au moins d'un répit en Méditerranée apreés la
réception de l'ambassadeur des Etats-Unis par
M. Mussolini et le comte Ciano, et les conversations
de l’ambassadeur italien a Washington avec le
président Roosevelt et M. Sumner Welles a pro-
voqué jeudi un raffermissement général. L'emprunt
italien 7 0/0 a regagné 4 points dans la journée a
i

Les avis encourageants concernant 'activité éco-
nomique du pays justifieraient d’ailleurs une reprise
du marché, si l'incertitude politique ne s’y oppo-
sait pas.

D’aprés l'Iron Age, l'activité des aciéries au
milieu de la semaine était de 63 0/0 contre 62 0/0
la semaine derniére. Les ventes sont supérieures
a celles de mars. ;

La Steel Corporation a réalisé pendant le fri-
mestre au 31 mars un bénéfice net de $ 17.110.000
contre $ 28.830.000 pendant le gquatriéme trimestire
de 1939 et $ 660.000 seulement pendant le premier
trimestre de la méme année. Le bénéfice du 1°r tri-
mestre de 1940 représente $ 1,24 par action ordi-
naire conire $ 0,18, Le président signale que les
livraisons d’acier pour le premier frimestre se sont
accrues dans la proportion de 25 0/0 par rapport
a la peériode correspondante de 'année derniére;
mais sont supérieures de 26 (/0 a celles du dernier
trimestre de .1939. L’action Steel est revenue de
61 3/4 & 59 3/4. La Bethlehem Steel Corp. a déclaré
la semaine derniére un dividende trimestriel de
$ 1,25 contre 1 en janvier. Le bénéfice s'est élevé
a $ 10.891.000 contre $ 2.408.000 pour le premier tri-
mestre de 1939, soit $ 3,02 par action contre $ 0,17.
Les commandes en carnet au 31 mars atteignaient
$ 255.802.000 contre $ 287.002.000 a fin 1939 et
$ 192.041.000 a fin mars 1939. L’action a fléchi de
83 7/8 a 83 1/4.

Les valeurs d’automobiles et de moteurs ont été
irréguliéres. Les ventes du premier trimestre de la
General Motors se sont élevées 4 $ 458.150.000 contre
$ 367.768.000. Le bénéfice net est de $ 64.733.000
contre $ 50.883.000, soit § 1,50 contre $ 1,18 par
action. Les ventes d'outre-mer sont en baisse de
22 0/0 sur celles du trimestre correspondant
de 1939.

L’action a légérement progressé de 53 1/4 A
54 1/8.

Chrysler a fléchi de 87 7/8 a 87.

Les wvaleurs d'aviation ont été plus calmes.
North American Aviation se représente a 22 7/8
contre 23 1/2, United Aireraft a 48 1/2 contre
49 1/2, Curtiss-Wright & 11 contre 10 5/8.

General Electric s’est - affaiblie de 37 1/2 'a 36 1/32,
Conselidated Edison se retrouve sans changement
a 31 3/4.

L’International Paper s’est légérement raffermie
de 19 5/8 a 20.

Au groupe des produits chimiques, I’Allied Che-
mical est sans changement a 179, Du Pont. de
Nemours est revenue de 187 5/8 & 187 1/4.

Les chemins de fer ont été délaissés. Les recettes
totales de 133 Compagnies se sont élevées en mars
A $ 327.101.000, en augmentation de $ 11.920.000 sur
février. Le bénéfice d'exploitation est en augmen-
tation de $ 36.730.000, New-York Central est passé
de 16 1/8 4 15 1/2,1'Union Pacific de 95 3/4 4 95 3/8,
Atchison'de 22 a 21-7/8. - : 5

Parmi les valeurs de services publics, 1’American
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Tel & Tel s’est améliorée de 172 3/4 a4 1733/8,
Colombia Gas se maintient aux environs de 6 1/4.

Le bénéfice du premier trimestre de 1940 de Mont-
gomery Ward est de $ 15 millions conire § 4 mil-
lions 423.000, soit $ 0,89 contre 0,78 par action. La
direction escompte qu’en avril les ventes seront
supérieures de 14 0/0 a celles d’avril 1939. Un divi-
dende de $ 0,50 par action, sans changement, a été
déclaré. L’action s’est tassée de 51 7/8 a 46 5/8.
Sears-Roebuck a fléchi de 86 & 85 3/8.

Aux pétroles, la Standard Oil of New Jersey n'a
pas varié a 42 5/8. Cette Société annonce un divi-
dende trimestriel de $ 0,50 sans‘changement, plus
un dividende suplémentaire de méme montant.

Aux cupriféres, 1’Anaconda est 4 29 1/4, Kennecott
a 34 5/8.

Indices de Dow Jones
Industr. Ch. de fer Serv. publ.

24,76

23 cayriloic TR 148,56 30,97
S RBLT i 147,76 30,66 24.92
mseRmeE————— e

MONTREAL ET TORONTO

La huitaine a éteé marquée, sur les marchés cana-
diens, par une baisse générale, qui a affecté prin-
cipalement les wvaleurs de matiéres premiéres.
Nombre de valeurs industrielles ont ¢galement
suivi le mouvement de repli. Seules ont été épar-
gnes les titres de services publics, les actions de
mines d'or, les valeurs de papier el quelques
titres métallurgiques.

Sans doute faut-il chercher I'explication de la
baisse des valeurs de métaux communs dans le fait
que toute leur production de cuivre, de plomb et
de zine a été vendue par contrat au gouvernement
britannigue dés le mois de septembre dernier, et
ce au cours de ce moment-la, et méme quelque
peu au-dessous. Depuis, les cours sur les marcheés
libres ont monté, le dollar canadien, monnaie en
laquelle sont naturellement payés les métaux ache-
tés par le gouvernement de Londres, a perdu 15 0/0,
tandis que le prix de revient au Canada manifeste
guelque tendance & s'accroitre. Cette situation a
pesé d'un poids particulier sur les valeurs cana-
diennes de métaux ces jours derniers, au point de
ramener la Consolidated Mining de 44 & 39 3/4,
Noranda de 70 & 66 et I'Internafional Nickel de 42
a4 39, A New-York, ce dernier titre cléture a 29.

On a noté également une sensible baisse des
valeurs de pétrole, I'Imperial Qil descendant, dans
la huitaine, de 15 3/8 a 12 5/8, suivie de l'Inter-
national Petroleum de 21 1/2 a 20 1/4,

Les affaires de brasserie ont aussi souffert de
V'ambiance, le Canada Malting revenant de 38 1/4
4 37 et la National Breweries de 35 & 33 1/4.

Par contre, les affaires de papier bénéficient de
la suppression de la concurrence norvégienne sur
le marché des Etats-Unis, olt les différentes caté-
gories de papier présentent déja des hausses sen-
sibles. Les actions des grandes fabriques de papier
font montre ainsi d’une fermeté caractérisée et qui,
sans doute, serait encore plus marquée, n'était 'am-
biance génerale defavorable de la Bourse. Abitibi
g'éleve au-dessus des cours nominaux auxquels elie
élait tombée et cote en dernier lien 2 1/2. Price
'I;-rglhers termine a 22 et Consolidaied Paper a

/4.

MRy T

Chronique dc Bruxclles

Le 27 avril 1940,

La crise ministérielle belge n’a eu de nette in-
fluence ni sur la Bourse ni sur les changes. Elle
a été rapidement dénouée; le roi a rappelé les
députés a l'ordre en leur faisant remarguer que,
dans les circonstances tragiques que nous traver-
sons, le moment était mal choisi de faire de «1'élec-
toralisme » et du byzantinisme. Espérons qu'ils
comprendront, s'ils ne veulent pas discréditer le
parlementarisme & tout jamais.

Quant aux affaires boursiéres, elles sont radica-
lement nulles ; la plupart des cours sont nominaux :
il n’y a pas d’acheteurs.

Le ministre des Finances prépare une nouvelle
vague d'assaut de un miiliard contre les coniri-
buables : tous n'en mourroni pas, mais tous, indis-
tinctement seront frappés. Le responsable principal
de cette décision est I'Allemagne. Clest elle, en
effet, qui oblige la Belgique 2 maintenir 700.000
hommes sous les armes, donc coat 10 milliards.

Siderurgica Belgo-Mineira 520 : le dividende sera
probablement maintenu a 12 0/0; comme G 0/0
ou 15 fr. ont &été payés le 4 avril, le solde de juillet
serait également de 15 fr. On sait que le nominal
des actions est de 250 fr. Depuis sa création, cette
entreprise a largement récompensé ceux qui ont
placé leur confiance en elle. Les nouvelles instal-
lations de Monlevade sont maintenant en pleine
marche, Les usines marchent a 100 pour 100 de
leur puissance. Port of Para : le gouvernement
brésilien vient de retirer sa concession & la Société
et exige un remboursement de 354.000 contos de
yeis. Le capital de-cette Société était de 32 1/2 mil-
lions de dollars et les obligations s'élevaient & plus
‘de 5 millions de L. S. Presgue la iotalité a été
émise en Angleterre, en France et en Belgique :
c'est une perte compléte.

Voiei les dividendes anhoncés pour les filiales de
la Financiére des Colonies : Socengeei 747 : 2 fo-

-rins contre 2 1/2; Asahan 85 ! 20 cents contre 25;

Batan Gara 410 :-1.50 flor, contre 1.75 ; Mepoli 585 :

2,50 flor. maintenus; Huileries de Deli 4.300 : 15 flor.
maintenus; Huileries de Sumatra 162 et 422

8 et 9 fr. 15 net contre 10 et 18,28 ; Ja Financiére
des Colonies 114 réduira son dividende de 7 fr. 50
net' & 6 fr. Ecrémeuses Mélotte 585 : le dividende
sera de 30 fr.. net; Charbonnages d’Amercoeur
3.980 : le dividende passe de 250 fr. & 300 fr, net.
Filatures et Tissages Reunis, probablement liguida-
tion anticipée; Crédit Général du Congo 256 : le
solde créditeur de 3.187.000 fr. va aux amortisse-
ments et réserves; Traction et Electricite 820 : le
dividende sera probablement ramené de 70 &
45 fr.; Centrales Electrigues de I'Enire Sambre ef
Meuse 642 : méme dividende de 50 fr. net; Elee-
tricité de la Campine 642 et 1.560 : les dividendes
descendent a 39,50 et 96,85 contre 41,85 et 110,40
Luxembourgeoise d'Electricité 687, 537 et 1.860 :
répartition 50, 35 et 118,10 contre 55, 40 et 147,60.
On voit par cette liste qu'en général les Sociélés
d'électricité déclinent, non pas gue les bénéfices
diminuent, mais parce que 1’Etat tend a s’approprier
de plus en plus une part léonine. Consiructions
Electrigues de Belgique 116 : cette Société, qui n'a
plus rien réparti depuis 1930, va distribuer 6 fr.
net. Charbonnages des Chevaliéres et de la Grande
Machine & feu 224 : le bénéfice de 955.000 fr. sert
a amortir les pertes antérieures Auxilacs 840
et 1.800, probablement mémes dividendes, soit 37,90
et 76,05; Compagnie Maritime Belge 780 : le béné-
fice net s'éléve a 33 millions contre 22; le divi-
dende monie de 41 4 60 fr. net; Charbonnages de
Bonne-Espérance et Batterie 2.710 payent un solde
de 100 fr., aprés un acompte de 100 fr.; Compagnie
des Eanx dVWtrecht 1.280 maintient son dividende
a 100 fr. net: Elakat 275 distribuera un dividende
cette année. Hadir 2930 : le dividende est fixé a
240 fr. lux. Un acompte de 150 fr. lux ayant été
payé le 12 février, il reste un solde de 90 fr. lux,
qui sera réglé le ler mai, le fr. lux. vaut 1.20 fr. b,
Crédit Foncier @'Extréeme-Orient 186 et 3.800 : le
solde ‘bénéficiaire est de 5.832.000 fr., qui permet
de répartir des dividendes bruts de 17,45 et 198,27.
On voit que malgré les événements de Chine, cette
affaire reussit encore A produire de beaux bilans.

Wnformations

DETTE BRESILIENNE. — Voici quels sont les
coupons détachés a ce jour sur les différents
emprunts brésiliens depuis la reprise du service de
la Dette :

Coupons
— ———
Ne¢ Echéance Montant
4 1/2 0/0 1888....... 3 100 1-4-38 7sh.24
4 1/2 070 1889....... " 97 1-4-38 6sh. 4.8
Funding 5 0/0 1898... 1-1-38 2sh.6
P Y R L e R A 56 1-4-38 6sh. 4.8
R o R P s 50 1-4-38 1sh.7.2
(7 B R Ly e 21 15-4-338 16sh.3
50/01931a20ansen £ 13 1-4-38 5 sh.
— ~— 40ans — 19 1-4-38 5 sh.
—_— - 20 ans en Ir. 1-4-38 3ir.125
—_ — 40ans — 1-4-38 31r. 125

Tous ces coupons supportent 1'imp6t de 36 0/0.

BANQUE D'ETAT DU MAROC. — Les bénéfices
nets de l’exercice 1939 ressortent a 24.700.013 fr.
contre 22.517.995 fr. Report antérieur eompris, le
bénéfice disponible s'éléve a 25.725.935 ir. au lieu
de 23.678.721 fr. A I'zssemblée convoquée pour le
20 mai, il sera proposé d’élever le dividende de
180 fr. a 200 francs.

MESSAGERIES FLUVIALES DE COCHIN-
CHINE, — Les comptes de I'exercice 1939 se sol-
dent par un bénéfice net de 3.939.303 fIr. contre
2791746 fr. en 1938. Le Conseil proposera de majo-
rer légerement le dividende des actions, qui pas-
sera de 15 & 17 fr. 50 et d’élever le dividende des
parts de 31 fr. 25 & 53 fr. 83 brut. Il a convoqué
une assemblée extraordinaire a laguelle il deman-
dera l'autorisation de porter le capital de 10
34 25 millions, par Pémission de 100.000 actions
qui seront offertes aux actionnaires au. prix de
105 fr., dont 30 fr. seulement payables a la sous-
cription. Cette assemblée n'ayant pu réunir le quo-
rum le 26 avril, elle est convoguée de nouveau a
Saigon pour le 22 mai, c¢’est-3-dire pour le méme
jour que l'assemblée ordinaire. -

On sait gque des dissensions se sont produites, il
y a quelgues années, au sein du Conseil. Cer-
tains administrateurs demandaient la dissolution
de la Société : ils. faisaient valoir que la liquida-
tion de la Saigonnaise de Transports lui avait fait
perdre sa raison d'étre primitive et que le défaut
d'envergure de ses ressources ne lui permettait pas
la création des services d’études trés développés
qui sont nécessaires 4 une holding. Ces adminisira-
teurs ont été évineés, car ils ne possédaient pas 1'a
majorité. L’'émission projetée d’actions non libe-
rées, qui seront en réalité des actions de controle,
permettra aux administrateurs actuels de renforcer
leurs pouvoirs, et de se dessaisir plus facilement
de leurs titres anciens dans Thypothése d'un mou-
vement de hausse.

"SALINES DE DJIBOUTI. — Le bénéfice net de
T'exercice 1939 s'éléve a 18.041.324 fr. contre 11 mil-
lions 482823 fr. Le Conseil proposera de limiter
le dividende 3 15 fr., ce qui absorbera seulement
5 950.000 fr. et laissera ainsi disponible 10 millions
pour la création d'une réserve spéciale, gu'une
assemblée exiraordinaire conveguée pour le 17 mai
sera appelée a incorporer au capital. De 35 millions,
le capital sera porté & 45 millions par la création
de. 100.000 actions de 100 ir. qui seront distribuées
gratuitement, jouissanee 19 janvier 1940, aux

actionnaires & raison de deux nouvelles pour sept
anciennes.

MAISON OLIDA, — L'assemblée du 28 avril a
approuveé les comptes de l'exercice 1930 se soldant,
aprés 5.193.562 fr. d'amortissements, par un béné-
fice 'de 9.985.407 fr., formant avec le report anté-
rieur un total disponible de 14.743.275 fr. Elle a
porté le dividende de 120 fr. a 125 fr. par action et
de 432 fr. 4 456 fr. par part. Le solde du dividende
des actions ainsi gue le dividende des' parts est
payable depuis le 30 avril & raison de 55 fr. 27 et
306 fr. 20 respectivement par titre au porteur. Ces
résultats, légerement supérieurs aux précédents,
correspondent & un_ accroissement du chiffre d’af-
falg‘es en regard d'un tonnage stationnaire. Les
huit premiers mois de l'exercice écoulé ont été
trés satisfaisants ; depuis le début des hostilités, la
marge bénéficiaire a diminué en raison du contréle
des prix qui ne permet pas toujours d’incorporer
en temps voulu, aux prix de vente, les hausses
correspondant a celles des matiéres premiéres.

NESTLE AND ANGLO SWISS HOLDING Cy. —
L’assemblée du 27 avril a approuvé les comptes de
1939 dont nous avons indigué I'essentiel dans notre
numéro du 14 avril et voté le dividende annonceé
de 10 fr suisses. Ce dividende est payable depuis
le 1°r mai a raison de 9,40 francs suisses;, de méme
que celui des actions Unilac attaché aux actions
Nestlé, dont le montant ressort a 2 dollars 25.

Le rappert souligne les heureuses conséguences
de la décision du Conseil de translérer une partie
des participations et de la direction générale aux
Etats-Unis ou les entreprises du groupe beénéficient
d'une grande liberté d’action, alors qu'en Europe
le champ de leur activité est de plus en plus
réduit du fait des restrictions financiéres, moné-
taires et tarifaires. « On ne saurait d’ailleurs affir-
mer, note le Conseil, que la situation favorable
dans laguelle la Société se trouvait au début de
la guerre, pourra éire maintenue ou améliorée.
Cependant, 'avenir peut étre envisagée avec une
certaine confiance: les capitaux sont investis dans
des emplois liquides ou facilement réalisables et
les réserves créées dans’le passé couvrent dans
une proportion suffisante la valeur des établisse-
ments et installations. »

ETABLISSEMENTS GROS, VAUTHERET ET
LAFORGE. — L’assemblée ordinaire est convoguée
pour le 18 mai. Les comptes de l'exercice 1939 qui
lui seront soumis se soldent, aprés affectation de
676.755 fr. aux amortissements, par un bénéfice net
de 2.063.414 fr. contre 1.921.698 fr. Aprés dotation
de la réserve légale, il reste un sclde de 1 million
960.244 fr. qui sera affecté a la provision peour
reconstitution du capital réduit — de 20 a 4 mil-
lions — en 1934, Sur cette provision. ainsi élevee
a 2.251.004 fr., une assemblée extraordinaire con-
voguée aussi pour le 18 mai, sera appelée a pre-
lever 2 millions pour porter le capital de 6 a 8 mil-
lions par élévation, de 150 fr. 2 200 fr., de la valeur
nominale de chague titre, et 200.000 fr. pour effee-
tuer un remboursement en espéces de 5 fr. par
action.

Déja, rappelons-le, I'assemblée extraordinaire du
14 décembre 1939 a décidé, d'une part de porter
le capital de 4 3 6 millions par préléevement sur
cette méme provision pour reconstitution du capi-
tal, le pair ayant été relevé de 100 a 150 fr., d'autre
part de procéder a un remboursemeni de capital
de 10 fr. par titre, qui n’a pas encore €té réalisé.

Les deux remboursements, d’ensemble 15 fr,
seront effectués le 1o juin, net d’impots pour les
titres nominatifs, et sous déduction de la taxe de
transmission pour les titres au porteur.

A DR S Y RN IO S L

Assemblées et Bilans

Crédit Foncier de Framnce

L’assemblée du Crédit Foncier, tenue le
30 avril, a approuvé les comptes de l'exercice
1939, qui se soldent par un bénéfice de 109 mil-
lions 387.937 fr., contre 145.318.863 fr. en 1938.
Le dividende a été ramené de 185 fr. brut a
140 fr. L’assemblée a également voté une incor-
poration de réserves au capital. Il sera attribué
une action nouvelle pour trois anciennes. L’im-
p6t est supporté par la Société; aussi les per-
sonnes physiques recevront-elles une soulte en
espéces de 8 fr. 20 par action ancienne.

Un acompte de 60 fr. brut ayant été disiri-
bué en janvier, le solde de 80 fr. est payable de-
puis le 1° mai. Pour les personnes physiques
(soulte comprise), il s'éleve a 74 fr. 15 net, pour
les personnes morales a 58 fr. 13.

Voici la comparaison des comptes des deux
derniers exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

PASSIF @ 1038 1939
Capiet- . i Tr. 375.000.000 > 375.000.000 >
Primes d’émission. .. 227.800.000 » £227.400.000  »
Provis. et réserves... 1.499.638.142 57  1.619.816.060 93
Comptes courants... 324.784.579 68 324.424.811 53
Correspondants ..... 114.887.522 85 147.363.509 52
Sous - Comptoir  des

Entreprencurs .... 11.596.534 01 11.520.113 24
Bangue Hyp. France 45.228.729 04 49.341.783 69
Vers. diff. sur préts. 560.296.380 34 614.098.704 ‘81
Avanece de 'Btat

{conv. 3 déc, 1936). 2.219.760.247 48 2623313328 08
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Avance de 1'Etat :
Crédit & réaliser..
Oblig. fonciéres.....

750.748.800 56 300.539.058 27
5.416.157.294 04  5.340.122.145 48

— communales... 9.969.838 976 99  9.903,350.639 41
. .— maritimes...... 239.040.643 99 233.352.364 58
Bons a lots....... .. 107.234.916 11 109.347.983 06

Oblig. & remb,. inté-
Tt dchull . et 129.103.115 85 234.503.987 12
Bemestres d’annuités

regus par anticip.. 10.378.245 83 8.921.453 01
Intéréts dus, non

6] (1 | MR e B 304.794.712 18 309.188.120 44
4 B N7 TR R S e A 489.918.341 12 514.337.485 42
Bénéf. de 1'exercice. 194.554.873 41 160.577.898 50
Report antérieur..... 1.662.479 04 1.902.899 36

Fr. £22.993.124.535 68 23.108.442.346 45

75.310.097 85 55.646.490 80
789.595.552 66 7585.725.037 32
Trésor public........ 88.928.018 39 98.109.250 20
Avances sur titres... 43.270.455 54 42.628.755 92
Correspondants ..... 181.403.577 47 182.302.015 73
Avance non encore
utilisée de 1'Etat..

Emprunteurs :
Préts fonciers...... 6.569.129.416 01  6.723.500.439 02
Préts communauz. 13.243.900.503 24 = 13.656.531.543 97
Préts maritimes. .. 303.960.907 01 £83.223.517 16
Préts par capital et

750.748.800 65 300.539.058 27

régerves .. it 195.321.902 04 191.310.427 86
Semestres d'annui-
tés dchus. ... .. .- 246.653.497 99 313.545.985 21

Fr, 20,558.966. 226 29 21.168.111.913 22

Immeubl. acquis par

expropriation ..... 75.9568.539 58 66.171.435 14
Tmmeuble social..... 30.121.709 25 29.890.709 25
Intéréts acquis non

échus 289.693.785 T2 200.588.852 88
Divers 59.891.762 36 67.538.866 40
Frais généraux...... 49,236.009 91 51.189.961 32

Fr. 22 993 124 535 m": 5‘3 l\')8 442.346 45

COMPTE DE PI‘OI‘}.TD ET PTJI{TED
Préts fonciers. ... Fr. 69.776.880 03 69.377.979 41
— communaux... 105.873.592 87 105.968.519 53
— maritimes...... 1.896.755 &0 1.809.720 29
Produits divers...... 163.457.261 51 176.043.682 29

Totakss Fr.
A déduire :
Provis. p* amortis.

341:004.520 01 353.289.901 52

des emprunls. ... 52.232.329 - » 50.943.950 56
Amoriissem. divers 74.947.789 T4 125,490.301 40
Immp., retraites, ete. 19.269.527 88 16.287.751 06
Frais généraux. ... 49.236.009 91 51.189.961 32

Fr. 185.685.656 51 243.911.964 34

18.863 £0 109.387.837 18
62.479 04 1,902.899 36

Bénéf. de l'exercice. 14

5.3
Report antérieur.... 1.6

Total disponible. .Fr. 146.981.342 54 111.280.836 54

Ces bénéfices ont été répartis comme suit :
Réserve obligat..F'r. 6.328.443 18 4,531,856 86
Dividende ........... 138.750.000 - » 105.000.000: »
Report & nouveau... 1.902.899 36 1.758.939 68

Fr. 146.981.342 54 111.290.836 54

Du début de I'exercice a louverture des
hostilités, les cpérations du Crédit Foncier se
sont développées de facon satisfaisante. La pro-
gression des demandes de préts fonciers, pour
les huit premiers mois de l'année, était de I’ordre
de 48 0/0 en nombre et de 43 0/0 en capital sur
les demandes de la méme période de 1938. C'était
la conséquence d'une reprise marquée de la cons-
truction immobiliére : construction privée bien
plus que construction de rapport puisque le
maintien de la loi sur les loyers rendait diffi-
ciles les investissements dé cette nature.

Dans le domaine des travaux publics, la situa-
tion était plus complexe. Les régles instituées
en matiere de préts aux collectivités ont rendu
difficile l’exeécution du programme de grands
travatx. Une certaine liberté restifuée par le
décret d'avril n’a pas eu d'utiles répercus-
sions puisgue, le Crédit Foncier ne pouvant
émetfre depuis 1934 d'obligations communales,
il a dl se borner a accueillir les demandes dans
les limites des disponibilités de sa trésorerie.

L’an dernie_, le Conseil espérait beaucoup des
préts maritimes. Le rapport ne cache pas sa dé-
sillusion en soulignant que les demandes ont été
inférieures a celles de 1938.

Au total cependant, ’évolution de la situation
était favorable quand, brusquement, du fait de
la guerre, le Crédit Foncier dut suspendre provi-
soirement toutes ses opérations de préts.

Le Gouvernement ayant évité un moratoire,
le solde des comptes de dépbts n'a fléchi que de
42 millions en deux mois de guerre et, au 31 dé-
cembre, il s'élevait ‘a 324 millions, chiffre égal
a celui qui figure au bilan de 1938.

Mais la loi sur les loyers est intervenue, anni-
hilant les possibilités de reprise des opérations,
puisque les statuts obligent a ne préter que sur
des propriétés d'un revenu durable et certain
d’'un montant au moins égal 4 Pannuité du prét.

La législation des loyers étant réglée, le Cré-

dit Foncier a repris I'étude des demandes dé-
posées avant la mobilisation, cependant qu'en
matiére de dette hypothécaire, il prenait une
attitude trés conciliante qui lui a permis de
régler a ’amiable tous les cas litigieux.

C‘ependant le montant des semestres im-
payés sur les préts fonciers s'est acceru et des
retards ont été constatés dans le remboursement
des préts communaux.

C'en est assez pour interdire au Crédit Fon-
cier d’accueillir de nouvelles demandes de préts
et pour l'obliger, devant l'insuffisance des ren-
trées sur les échéances des préts, a se borner a
réaliser les demandes antérieures a la guerre.

Au reste, voici comment a évolué la situation
au cours des trois derniéres années. On tiendra
compte des remargues gue nous venons de faire
sur les deux périodes distinctes de 1939 pour
apprécier les résultats de l’année :

1837 1938 1939
Préts hypoth... 484.741.209  621.751.162  447.278.099
Préts commun. 1.640.378,605 -983.919.428 830.431.895
Préts maritim. 331.000 94.710.139 6.480.000

Préts de 'exerc. 2.125.450.814 1.700.380.729 1.284.199.894
Remb. anticipé  237.607.313  273.037.178  182.100.043

Excéd. des préts
nouveaux, Fr. 1.887.843.500 1.427.343.551 1.102.099 951

En tenant compte non seulement des rembour-
sements anticipés mais encore des amortisse-
ments normaux, le solde net des préts fonciers,
maritimes et communaux ressort a 20.854 mil-
lions au 31 décembre 1939, contre 20.312 millions
au 31 décembre 1938, soit une augmentation de
542 millions.

Les nouveaux préts ont été imputés, & con-
currence de 191 millions de fr., sur les fonds
propres du Crédit Foncier ou sur les fonds pro-
venant de ses obligations, et pour le surplus, sur
le montant disponible de l'avance du Trésor.

Par suite, sur 'avance de 2 milliards faite par
I'Etat par la convention de 1936, il ne reste plus
que 300 millions inutilisés, contre 750 millions
'an dernier.

Sans tenir compte des préts effectués au moyen
des fonds propres au Credit Foncier et des avan-
ces de I'Etat, I’ensemble des préts fonciers, ma-
ritimes et communaux s’éleve.a 17.123 millions,
en augmentation de 203 millions sur l’an der-
nier, avec, en contre-partie, 15.477 millions
d’obligations, déduction faite des primes 4 amor-
tir. L'excédent des préts atteint 2.446 millions,
au lieu de 2.103 millions. L’amélioration cons-
tatée V'an dernier dans les arriérés des annuités
en retard se transforme, du fait de la guerre,
— nous le signalions plus haut, — en une
aggravation sensible : 313 millions contre 246
millions. Pour les préts fonciers, augmentation
de 86 millions, au lieu d'une diminution de
20 millions ; pour les préts communaux, au con-
traire, par suite de l'intervention de 'Etat, l'ar-
riéré est en diminution de 23.860.000 fr.

La valeur des immeubles est portée, au bilan,
pour 66 millions contre 76 millions, représentés
par 128 immeubles contre 141, bien gu'en cours
d’année il ait été acquis, par voie d'expropria-
tion, 14 immeubles nouveaux.

*

* %k

Si le Conseil a jugé prudent de renforcer les
provisions en vue de se couvrir le plus possible
a une époque ou des difficultés peuvent s’amon-
celer et de ne distribuer qu’un faible dividende,
il conserve la faculté de disposer de ressources
spéciales comme les primes sur augmentation
de  capital

Le Crédit Foncier se doit de renforcer son
crédit et de ne pas distraire de son actif des
sommes dont il pourrait avoir besoin pour le
développement ultérieur de ses préts mais il
doit aussi, par ses statuts, maintenir le montant
du capital nominal de ses actions au moins dans
la proportion du cinguantiéme du capital réalisé
par I'émission des obligations en eirculation.

Il avait été autorisé & porter son capital a
500 millions. Il en usera donc en incorporant
125 millions de primes d’émission au capital et
distribuera une action gratuite pour trois an-
ciennes.

De ce fait, il mettra son capital en harmonie
avec l'importance de son activité et pourra, si
le besoin s'en fait sentir, émetire de nouveaux
emprunts obligataires.

Le Conseil a estimé que cette opération, des-
tinée a renforcer le crédit de la Société, ne de-
vait pas étre, pour les actionnaires, l'occasion
d’un débours. Les imp06ts afférents & I'opération,
nous l'avons signalé au début de cette étude,
seront a la charge de la Société.

1‘!

La guerre a pour conséquence de mettre en
sommeil l'activité du Crédit Foncier. 11 doif re-
douter, plus les hostilités se prolongeront, 'ac-
croissement de la proportion des semesirialités

arriérées par rapport a celles & recouvrer. Cette
carence de débiteurs hypothécaires ne serait
redoutable que si le recouvrement des annultes
communales laissait a désirer. Cela n'est pas a
craindre pour le moment. D’ailleurs, la poli-
tique trés prudente suivie depuis toujours et le
renforcement des réserves (50 millions de plus
cette année sont portés aux amortissements)
permettront au Crédit Foncier de traverser sans
faiblesse cette période difficile .C'est pourguoi,
en dépit des ecirconstances et de la diminution
du dividende, le titre se maintient sans diffi-
culté aux environs de 3.200.

Wouvelles

LOTERIE NATIONALE

Le tirage de la mneuviéme tranche de la Toterie
Nationale de 1940 se fera a Paris, le 5 mai.

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALE
DES AGENTS DE CHANGE

EMISSION

La Compagnie Générale de Radiologie procu{[ ala
crdation de 28.000 actions de 175 fr., dites B, jouissance
30 juin 1940, sur le-aquellu:. 4000 émises au paiy,
i libérer d’'un quart & la souscription et des trois
autres quarts le 30 juin, sont réservées aux action-
naires, & raison de deux actions nouvelles pour
21 anciennes A titre irréduectible. En outre, souserip-
tion & titre réductible. Les souscriptions sont regues
jusqu’au 3 juin i la Bangue Nationale pour le Com-
merce et I'Industrie, 4 la Banque Transatlantique et
a la Société Générale, contre remise du coupon 18.
En conséquence, ]usqu au 14 mai, négociations sous
deux rubriques : action droit, coupon 19 attaché ;
actions ex-droit, ex-coupon 19, Négociations du droit
jusqu'au 28 mai.

NOTA. — I’assemblée extraordinaire du 15 avril a
déecidé : la réduction du ecapital & 7.250.000 fr. par
I’abaissement de 250 A 175 fr, du nominal des 42.000
nctlons anciennes qui deviennent des actions ‘A
n’ayant plus droit au Dl(‘[[l‘lLL dividende annuel de
5 0/0. Le report du capital & 12.250.000 fr. par la
création des 28.000 actions B ci-dessus, -ayant droit
a un premier dividende de 5 0/0.

DISTRIBUTION D'ACTIONS GRATUITES

La Société des Forges et Ateliers de Constructions
Electnquas de Jeumont a décidé de porter son eapi-
tal & 108.062.500 fr. par la création de 112.250 ac-
tions nouvelles de 250 fr., jouissance septembre 1939,
libérées par préléevement sur les réserves et atbri-
buées gratuitement : 80.000 actions, 4 raison d'une
uoumlle pour 4 actions anciennes ; 32.250 actions, a
raison de 3 actions nouvelles pour 4 ]Jdlla (‘111denon-
damment pour les porteurs des parts d'un droit a
une soulte de 11 fr. 835 par part payable en méme
temps que le dividende). Les demandes sont regues
4 Parig, a la qune Parisienne pour 1'Industrie,
Crédit Lyonnais, Société Générale, Banque Nationale
pour le Commerce et 1'Industrie, Banque de Paris
et des Pays-Bas et 4 la Bangue de 1'Union Pari-
sienne, contre remise du coupon 21 (actions) et du
coupon 20 (parts), ou dun Bon de droit délivré
sur estampillage des certificats nomunmq d’actions
ou de parts. I7impét cédulaire est & la charge des
attributaires; il sera retenu sur le dividende de Texer-
cice clos au 31 aoit 1839, mis en paiement le 1°r mai.
Le droit se négociera impdét payé. Jusqu'au 8 mai,
les actions et les parts se négocieront sous deux
rubriques : actions droit, coupon 21 atfaché; actions
ex-droit, ex-coupon 21; parts droit, coupon 20 atta-
ché; parts ex-droit, ex-coupon 20. Négociations des
deux droits jusqu’au 31 ‘mai. Les nctmnnaues qui
demanderont ]7r>steneurem£,nt. au 30 septembre des
titres nominatifs auront & rembourser la taxe-de
fransmission.

JETONS DE PRESENCE

Noms des Snc.iétésl Dates 1 Jetons Ohjet

Vinic deChampagne,at. 15-5 i Approb, des comptes
4 et incorp deréserves.
Vinic, de Champagne, p 15-5 1-4ps Incorp. de résetyes.
Ghem. de Fer Tunisien 22-5 3 fr. Approb, des comples.
Gaoute, de I'Indochine|  24-5 Lir; Approb, des comples.
Trifoilssviasese et 27-5 0fr 50| Approb. des comples.

COTE DES CHANGES

Cours exlrémes

Unite an 3 mai
fr. el cent
A Paris @ - e
Londres...Fr, pour 1-1v. Bt. ., 17650 a 17967
New: York ... 100 dollars ,. 4.870 .. 44,890
Belgigne ... 100 belgas 734 740
Canada  ..... 100 dollars ....... A,

Danemark ..,
Hollande ...
Norvege (.u,.
Suéde ......0
Siase i

100 COUrOM: .ieves
100-floring ,....ea - 2,322
100 courom seeass son
100 0OUrON. Lisans  weass
100 francs | isees st =

i, (2 I OO O

5 68 1
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Société anonyme
au capital de 433.330.000 francs
Siege social :
3, rue de Messine, Paris
R. C. Seine 53.932

Avis 3 MM. les porteurs
@’obligations Union d Electricité
de 1000 et 5.000 fr. 5 1/2 9/0 1939

Conformément a la faculté qui lui
en bst laissée par les conditions
d'émission de Pemprunt précité, la
Société a procédé au rachat en
Bourse de titres de 1.000 et 5.000 fr.

de la Société dite : « Les Consomma-
teurs de Petrcﬂe », Société anonyme,
sont convogués par le Conseil d'ad-
ministration de cette Sociéfé et
aprés ordonnance de M. le Président
du Tribunal Civil de la Seine en
date du 12 mars 1940, enregistrée,
en assemblée pgénérale, le 29 mal
1940, a 14 h. 30, au siége de la
Suuete, 9, avenue Percier, a Pa-
ris, pour délibération sur l'ordre du
jour suivant :

— Constitution de la masse;
— Nomination des représentants

Les titulaires de certificats nomi-
natifs devront, pour éire admis a
I’assemblée, étre inscrits sur les re-
gistres de la Société cing jours au
moins avant la réunion.

Des cartes, permettant d’assister a
P’assemblée ou des pouvoirs €n vue
de se faire représenter, seront déli-
vrés aux -caisses des mémes €tablis-
sements, aux porteurs d'obligations
gui en feront la demande.

Le Conseil d’adminisfration.

N° 4595.

SOCIETE MATIONALE

Portland de Boulogne-sur-Mer
et Cie des Poriland de Desvres

Siége social : Beulogne-sur-Mer
5 transféré provisoirement
a Mantes-la-Ville (Seine-et-Oise)
(Bureau de la Direction :
route de Guerville)
(par application du décret
du 29 novembre 1939)
Société anonyme au capital de
36.800.000 francs, divisée en 73.500
actions de 500 francs chacune, dont;
20.000 amorties et remplacées par

de la masse;

pour un montant total égal a I'an- cedha s 5 e i |
nuité de remboursement prevue an — lea‘gmn c}e ]_eurs pouvoirs €t DES CHEMINS DE FER FRANGAIS .des actions de jouissance. 4
4ableau d’amortissement, 4 la date | de leur rémuneration. ey _ R. C. Boulogne-sur-Mer N° 2.053 |
du 1o juin 1940. En conséquence La Société Nationale des Chemins de e ]
3 ! Les porteurs dlobligations gui de- Ter Francais informe le public que, : z ]

M. ) bligat nt informeés MM. 1 t
es obligataires so 51rerdlent assister ou se faire repré- | conformément aux instructions de l'au- \E. %5 SCUUEBRITES Soml OONIO- |
qu’il nly aura pas lieu & firage au cemter 3 Fassemblés devnont @époser torité militaire, & partir du 6 mai 1940, ques en assemblge générale ordi- 3
sort pour I'échéance ci-dessus. Les | 3o, gitres cing jours avant la réu-{ J1C00 billet de chemin de fer ne pourra | NATE, le vendredi 31 mal 1944, & 4
titres ainsi rachetés seront annulés nion. aux caisses des établissements éive délivré & destination ou au départ | quinze heures trente, a Mantesla< ;
au 1 juin 1940. lqv.:.mts i de la zone des armées, sans présenta- | Ville (Seine-et-Oise) (Bureau . de la |
No 4590, Sui : u.m_rd un1 t;ire (r_iie ccllrcula_tm_n valable | Direction, route de Guerville). 4
—. MM. Lazard Fréres et Cie, 5 (sauf-conduit, ordre de mmission, carte = |
» Tie Pi]lei': Will, Paris ; » 954 Ge gwonlation temporaire) signé d’une Ordre du jour
2 4 ? auntorité militaire. 19 Te : 3]
lES Cllllsnmmatalll‘s de Petﬂlle — MM. Worms et Cie, 43, boule- Ia distribution des billets pomvant | gej) dyggggitfgfiuﬂ?gﬁ%ogts a5 Cop: |
vard Haussmann, Paris; {-.Lute :'Iet.ardr'iet paﬁ]\i[’aq{comlylissellzent de o ires e ’
Société anonyme cette formalité . les voyageurs sont 4 k 5
{ au capital de 60 millions de francs — Comptoeir National d’'Escompte] i;vités & bien vouloir en tenir eompte 2° Approbation des comptes et bix |
== ot ; | de Paris, 14, rue Bergére, Paris, ef| oi de s présenter aux guichets plus lans de l'exercice 1939. |
Siége social a_Parls,c dans les succursales, agences et bu-! 16t gu’ils n'en ont habitude. 3° Fixation du dividende. |
9, avenue Percier (8%) 4% Confirmation de nominationg i
: R. C. Seine 12.138 d’administrateurs. i
| Statuts déposés aux minuies 5° Auntorisation de traiter des mar« ]
‘ de Maitre Lotul!e, Notaire, BANQUE DUPONT & FURLAUD chés avec des Sociétés qui amraient
: - a Paris CAPITAL 20 WMILLIONS DE FRANCS avec la Société des Ciments Fran-
; : : ——e——— ais des administrateurs communs, f
! . oRae 3 TOUTES OPERATIONS DE BOURSE ET DE CHANGE ¢ i s -
1 S pg’f‘fgr‘f/‘? g i SUR LES PRINCIPAUX MARCHES FINANCIERS Aux termes de l'article 28 des sta=

Téléphone EUROPE 3594 {3 lignes) tuts, tout titulaire ou porteur de dix

Emission juillet 1939

Conformément aux articles 10 et |

suivants .du décret-loi du 30 octobre

110, boulevard Ha ussr'-nan N,

PARIS-VIUE

actions (capital  ou jouissance) est
de droit membre de 1'Assemblée.

Les propriétaires de moins de dix

o e~
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actions peuvent se réunir pour for-
mer ce nombre et se faire représen-
ter dans les conditions prévues par
Tarticle 4 de la loi'du 1°F aolt 1893,
Les titulaires d’actions nominatives
n'ont aucune formalité a remplir;
ils devront seulement étre en me-
sure de justifier, le cas échéant, de
leur identité.

MM. les actionnaires dont les
titres sont au porteur doivent effec-
tuer le dépdt de ces titres avant le
jeudi 23 mai soit au siége social
proviscirement a Mantes-la-Ville
(Seine-et-Oise), soit dans les caisses
de I'une des banques ci-aprés dénom-
mées : Société Générale pour favori-
ser le développement du Commerce
et de I'Industrie, Société Générale de
Crédit Industriel et Commercial et
Banques régionales affiliées, Credit
Lyonnais, Crédit du Nord, Banque
Scalbert et Cie, Comptoir National
d’Escompte de Paris, Bangue Varin-
Bernier et Cie.

. Les dépdts peuvent étre faits dans
les agences ou dans les succursales

aussi bien qu'au siége de ces divers |

Etablissements.

Sur demande adressée avant le|

29 mai a notre adresse postale

Mantes - Gassicourt (Seine-et-Oise),
une carte d'admission sera envoyee
4 MM. les-actionnaires gui auront

effectué le dépot de leurs titres dans |

les délais prévus.
Le Conseil d'administration.
N 4596.

Sacidté Anonyme des Chemins de Fep
gl litels de Muntagnﬂ anx Pyrénées

Capital : 6.400.000 francs
Sitge social : 92, rue Saint-Lazare,
S PARIS :

Deuxiéme convocation

- L’assemblée générale des obliga-
faires, convoqués pour le 30 mars
940, n'ayant pu délibérer faute de
guorum, MM. les Porfeurs d’obliga-
tions de 250 fr. 5 0/0 1913, de la
k Société Anonyme des Chemins de
Fer et Hétels de Montagne aux Py-
rénées », sont convoqués par le Con-
_ #eil d'administration de la Seociété
“umettrice en tiroisiéeme assemblée
énérale pour le samedi 25 mai 1940,
i onze heures, au siége de la So-
_Ciété, 92, rue Saint-Lazare, a Pa-
-ris, & VYeffet de délibérer sur le
- méme ordre du jour ci-aprés rap-
pelé .

Ordre du jour :
1° Prorogation et aménagement
du moratoire consenti par l'asesm-
blée des obligataires du 22 octobre
1937.
2° Questions diverses.
MM. les Porteurs qui voudraient

assister ou se faire représenter a
I’assemblée générale devront déposer
leurs titres au moins cing jours a
'avance, soit au siege social, 92, rue
Saint-Liazare, a Paris, tous les jours
de 14 a 16 heures, sauf samedi, soit
dans les caisses de toutes bangue
ou officiers ministériels. .

Les titulaires de titres nominatifs
sont dispensés de tous dépots.

MM. les Porteurs gui ne pour-
raient pas assister a l'assemblée gé-
nérale sont priés de demander un
pouvoir au siége social de la Société
emettrice ou a 'établissement qui a
recu le dépot des titres, afin de se
faire représenter a ladite assemblée.

Il sera adressé a chaque porteur,
qui en fera la demande, une carte
d'admission constatant le nombre
d’obligations déposées.

Le Conseil d’administration de la
Société Anonyme des Chemins
de Fer et Hotels de Meontagne aux
Pyrénées.

N© 4591.

Sociglé Anonyme des Cheming ds' Fgr
of Holels de Montagne aux Pyréngss
Capital : 6.400.000 francs

Siége social : 92, rue Saint-Lazare,
PARIS

Deuxiéeme convocation

L’assemblée générale des obliga-
taires, convoqués pour le 30 mars
1940, n’ayant pu délibérer faute de
quorum, MM, les Porteurs d'obliga-
tions de 1.000 fr. 5 0/0 1930 de la
¢« Société Anonyme des Chemins de
Fer et Hotels de Montagne aux Py-
rénées », sont convoques par le Con-
seil - d’administration de Ia Société
émettrice en troisiéme assemblée
générale pour le samedi 25 mai 1940,
a onze heures trente, au siege de la

Société, 92, rue Saint-Lazare, & Pa-|
ris, 4 leffet de délibérer sur le |
méme ordre du jour ci-apres rap-

pelé .
Ordre du jour :

1° Prorogation et aménagement
du moratoire consenti par l’assem-
blée des obligataires du 22 octobre
1937.

2° Questions diverses.

MM. les Porteurs qui voudraient
assister ou se faire représenter a
I'assemblée générale devront deposer
leurs titres au moins cing jours a
I’avance, soit au siége social, 92, rue
Saint-Lazare, a Paris, tous les jours
de 14 a 16 heures, sauf samedi, soit
dans les caisses de toutes banques
ou officiers ministériels.

Les titulaires de titres mominatifs
sont dispensés de tous dépots.

MM. les Porteurs qui ne pour-
raient pas assister a l'assemblée gé-

st

nérale sont priés de demander un
pouvoir au siége social de la Société
émettrice ou a l'établissement qui a
recu le dépdt des titres, afin de se
faire représenter a ladite assemblée.

Il sera adressé a chague porteur,
qui en fera la demande, une carte
d'admission constatant le nombre
d'obligations déposées.

Le Conseil d’adminisiration de la
Sociéié Anonyme des Chemins
de Fer et Hotels de Montagne aux
Pyrénées.

No 4592,

SOCIETE D'ELECTRC-CHIMIE
D’ELECTRO-METALLURGIE
ET DES ACIERIES ELECTRIQUES
D'UGIRE

Société Anonyme
au capital de 275 millions de francs
Siége social :
10, rue du Général-Foy, Paris
R. C. Seine N° 88.479.

Avis aux porteurs d’'obligations
51/2 0/0 1939

Les propriétaires d’obligations
5 1/2 0/0 1939 sont convoqués, par
le Conseil d’administration de la So-
ciété, conformément au décret-loi du
30 octobre 1935, en premiére assem-
blée générale de la masse, pour le
mardi 14 mai, a Paris, au siége so-
cial de la Sociéte, 10, rue du Géné-
ral-Foy.

Ordre du jour :

— Désignation du ou des repré-
sentants de la masse des propriée-
taires d’obligations ; -

— Fixation des pouvoirs, de la du-
rée en fonctions et de la rémunéra-
tion de ce ou de ces représentants ;

— Désignation du dépositaire
prévu par larticle 17 du déeret-loi
du 30 octobre 1935.

_ Les propriétaires d'obligations de-
vront, pour étre admis a l’assem-
blée, déposer leurs titres cing jours
au moins avant la réunion dans les
caisses des Etablissements suivants :

Creédit Commercial de France, 103,
avenue des Champs-Elysées, et 20,
rue Lafayette, a Paris, et dans ses
succursales et agences de Paris et
de la province.

MM. Laydernier et Cie Banguiers,
a Annecy, : e :

Ou des pouvoirs seront-tenus-a la
disposition des propriétaires d’obli-
gations.

Pour étre admis a Vassemblée, les
titulaires de certificats nominatifs
devront étre inscrits sur les regis-
tres de la Société cing jours au
moins avant la réunion.

Le Conseil d’adminisiration.
Ne 4593.

CCMPAGNIE FRANCMSE{
THOMSON-HOUSFON
MM. les actionnaires He:la Coms

pagnie Francaise pgur 'Exploitation’ i

des Procédés Thomsen-Houston gont . |

convoqués en Agsemblée’” gengrale ©;
extraordinaire pour le\undi 20" mai ¢

1940 & 15 heures, ‘Sallé “des~Ingé-

nieurs Civils, 19, rue.Blanghe, -2

V'effet de délibérer sur Tordre du

jour suivant :

Modification des statuts par addi-
tion d'un article 46 bis et d'un arti=
cle 49 bis, portant dérogation tem-
poraire aux clauses respectives des
articles 46 et 49, en vue de la créa-
tion par prélévement sur les béné-
fices, d'un fonds de réserve spéciale
destiné a permettre le rembourse-
ment progressif de la part dont le
capital social a été réduit suivant
décision de 1'Assembliée générale
extraordinaire du 19 décembre 1935.

Conformément a la loi et aux sta-
tuts,” ’Assemblée générale se com-
pose de tous les actionnaires, méme
propriétaires d'une seule action.

Pour avoir le droit d’assister ou
de se faire représenter a cette assem-
blée, les propriétaires d’actions au
porteur doivent déposer leurs titres
cing jours au moins avant celui fixé
pour la réunion dans les banques
et établissements de crédit habi-
tuels. Les titulaires d’actions nomi-
natives sont dispensés du dépdt ; ils
devront s'adresser directement a la
Société pour obtenir la carte d’ad-
mission a ladite Assemblée.

Le Conseil d’administration,

N° 4597,

Bangue de I'Algérie
Z17. boulevard St-Germain (8%)
R. C. Paris 96.509

.

AVIS

Le ‘Conseil d’administration de la
Bangue de I’Algérie a décidé de met-
tre en paiement, a partir du 1° mai
1040, le coupon N° 177 de ses
actions. :

Le dividende.afférent a ce coupon
est ainsi fixé :

— 165 fr. 43 net pour les actions
nominatives passibles de 1'imp6t de
18 0/0;

— 147 fr. 28 net pour les actions
nominatives passibles de V'imp6t de

— 135 fr. net pour les actions: au
porteur.

Il est payable aux caisses du
Comptoir National d'Escompte de
Paris, ainsi gu'aux guichets de la
Banque de 1’Algérie, en Algérie, en
Tunisie et au siége social.

N® 4594,

Dans son colis

n oubliez pas
de placer

one somme wvesne en BONS D ARMEMERT -
WEST PAS UNE SOMME IMMOBILISEE

Les Bons d'Armement se prétent plus que touts autre valeur aux moyens de

procurer a

leurs détenteurs des disponibilités immédiates et
ILS SONT EN REALITE DE L’ARGENT QUI

importantes. :
PORTE INTERET ET QUE

L'ON PEUT TRANSFORMER EN BILLETS DE BANQUE QUAND ON VEUT.

Transformation en argent des bons &
moins de 3 mois de [’6chéance : Ils
sont alors bancables, on peut les
escompier 4 la Banque de France. Le
porteur regoit ume somme égale &4 la
v.flilcur nominale du bon, diminué de
Pintérét couru entre la date de l'es-
compte et celle de I'échéance & un tanx
qui est actuellement de 2 %,

Les bons d’armement constituent dongc
un placement d’attente extrémement
avantageux par les garanties et les faci-
lités de mobilisation qu’iis présentent.

SOUSCRIVEL!

Transformation en argent des bons &
plus de 3- mois de P'échéance : Il y a
deux procédés : a) emprunter sur la
garantie des bons. La somme avancée
peut étre de 95 % de la valcur des hons
si_le délai & courir jusqu’a DPéchéance,
est inférieur a un an, Lorsque le bom'
deposé' en garantie arrive &4 échéance, le!
souscripteur touche Ie solde de la valeur
nominale intégrale de son bon. b) les!
vendre & wimporte quelle banque, ce
qui comporte I’abandon de Pintérét res-|
tant & courir et un sacrifice sur les inkté-
réts déja acguis, ce qui est normal.l
Pour tous renseignemenis, écrivez ait!
MINISTERE DES FINANCES, 184, Rue'
de Rivoli, Paris. Vous recevrez, gratiti-
tement el sans aucun engagement de
votre part, une brochure explicafive sur
les bons d'armement.




