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LE MORATORIUM
DES SOCIETES D’ASSURANCES ET D'EPARGNE

Le Ministre du Travail vient de faire signer un_dé-
cret tendant & proroger pendant une nouvelle période
de soixante jours francs, et sous cerfaines modifica-

tions, les délais déja accordés aux Sociétés d'assu-

rances, de capitalisation et d’épargne par les décrets
antérieurs.

Le montant des indemnités que les Sociétés d’'as-
surances sur la vie, de capitalisation et d'assurances
contre les accidents de toute nature autres que les
accidents du travail sont tenues désormais de payer,
est porté & 50 0/0, avec maximum de 25.000 fr.

Quant aux Sociétés d’épargne, pour lesquelles la
prorogation des délais de payement 6tait restée jus-
qu'ici absolue, on a jugé nécessaire de ne pas leur
imposer, dans lintérét méme des participants, la
. realisation des valeurs composant le portefeuille des
séries arrivées & échéance. Toutefois on leur de-
mande de verser aux intéressés 20 0/0 du capital leur
révenant soit par suite de l'échéance des séries ou
participations, soit par suite de déces. Cette obliga-
tion n'existera d’ailleurs que pour les Sociétés qui,
constituant des entreprises (financiéres, sont assujet-
ties & 'enregistrement préalable et au controle du
ministre du Travail. On n’a pas modifié la situation
en ce qui concerne les Sociétés familiales d’épargne
dont, pour la plupart, la totalité des adhérents sont
mobiligés.
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LE PROJET DE LOI DES CREDITS PROVISOIRES
POUR LE TROISIEME TRIMESTRE

Le projet de loi des crédits proyisoires pour le troi-
sieme trimestre de 1915 relatifs & la Défense nationale
et les services publics, dont nous avons donné déjaun
apercu dans le numéro du 6 juin, a été voté a la fin
de 1a semaine derniére et promulgué au Journal Offi-
‘ciel du 30 juin,

11 comporte l'ouverture de crédits provisoires s’éle-
vant & 5.623.626.973 fr. applicables aux mois de
juillet, aont et septembre au titre du budget général
et 334.380.357 fr. pour les budgets annexes, s0it an
total une somme peu inférieure a 6 milliards.

M. Ribot a saisi I'oceasion du débat a la Gharhre
pour faire un nouvel exposé de la sifuation finan-
ciere. Avec la méme clarté que dans ses précédents
exposés, le Ministre des Finances a montré quels
étaient les besoins de ’heurs présente et ceux de de-
main, besoins toujours croissants & mesure que la
guerre se prolonge et aussi & mesure qu'elle se trans-
forme en une lutte trés cofiteuse de machines et de
munitions.

A la fin de 1914, les dépenses pour la guerre s’éle-
vaient & 1.340 millions par mois. Elles atteindront
4.870 millions par mois pour le trimestre prochain.

DIRECTEUR-REDACTEUR EN CHEF :
E. de SAINT-ALBIN

Pour que la progression de ces dépenses corres-
ponde & une progression de nos forces, et tende &
hater la fin de la guerre, il faut, a déclare M. Ribot,
que U'Etat applique a 'emploi des fondsla plus étroite
surveillance, et il faut aussi que I’épargne apporte &
I'Etat les moyens de soutenir de telles charges. I1
faut enfin développer le travail national afin de re-
duire dans la mesure possible les achals énormes
effectués a l'étranger.

D’aprés exposé des motifs, le Trésor avait eu i
supporter du 1¢ aoit 1914 au 15 mai 1915: 12.610 mil-
lions d’excédent de dépenses sur les recettes, aux-
quels il avait fait face au moyen des ressources
exfraordinaires suivantes :

Bons de la Défense nationale, Obligations de la

Défense, Bons placés a I'étran-

i

R e R L Fr. 6.347 millions.
Versements effectués par les sous-

cripteurs de l'Emprunt 31/20/0. M9~
Avances de la Bangue de France

et de la Banque d'Algérie....... 5,52 —

Ensemble.....Fr. 12.321 millions.

Le Trésor ayant eu & dépenser 12.610 millions, il
manquait environ 289 millions qu'’il a préleves sur
son encaisse, ramenée ainsi de 430 & 141 millions.

Du 15 mai au 30 juin, les dépenses seront approxi-
mativement de 2.390 millions et ensuite 6 millions
jusqu’au 30 septembre, soit 8 milliards 390 millions &
trouver.

La Banque de France va étre autorisée par une loi
& porter de 6 & 9 milliards le montantde ses avances
au Trésor. Il ya la uns ressource éventuelle qui
fournira une partie des 8 milliards 1/2 & trouver
trouver pour la période du 15 mai au 30 septembre
1911. Mais il est 4 penser quele patriotisme des capi-
listes continuera a fournir pendantie délai courir la
plus grande partie de ces 8 milliards. i

UN PREMIER RESULTAT

L’appel que nous avons été quelques-uns a
adresser au public pour I'engager & apporter son
or & la Banque de France produif peu & peu des
résultats. Des letfres nombreuses qui nous par-
viennent témoignent que la lumiére se fait dans
les dmes sincérement patriotes auxquelles avait
simplement échappé la valeur militaire de I'or au
moment ot elles l'avaient innocemment thésat-
risé. Les versements commencent a venir a la
Banque : ils viendront surtout quand on aura ou-
vert au public les facilités qu’il demande, que nous
avons réclamées pour lui et qui sont d’une ftelle
simplicité qu'on ne comprend pas ce qui peut y
faire surseoir encore.

La Banque de France vient de prendre dans cet
esprit, une premiére mesure, qui a son impor-
tance surtout comme indice de 'attention qu’elle
donne au coté pratique de la question : elle a dé-
cidé d’ouvrir ses caisses aux versements d’or jus-

u’a 4 heures du soir, a son siege ef & son annexe

e la rue Ventadour. C’est probablement tout ce
quil lui appartenait de faire de sa seule initiative.
Mais, awméme moment, a été publiée une lettre
que lui adresse le ministre des Finances pour
Pengager a délivrer des recus spéciaux & ceux qui
lui apporteront leur or en échange de billets.
Nous appelons Vattention du public sur ce point,
qui doit étre bien élabli, car il intéresse le credit
public, que ce recu spécial n'est qu'un certificat
de son geste patriofique, une safisfaction morale
pour celui qui verse son or & la Bangue, mais que
ce n’est pas un regu de dépot d’or permetfant d’en
faire le retrait en or. La Banque, en matitre de
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dépots, ne distingue pas, ne peut pas distinguer,
entre les espaces, or ou argent, et les billets ; le
tout a valeur libératoire sur le pied de I'absolue
(;ga%ité dans toute l’étendue du territoire, et ‘il
importe que cette nolion reste nette dans les
esprits. Le recu spécial que délivrera la Banque
contre les versements d’or ne sera qu’un f{émoi-
gnage de la reconnaissance du Trésor.

YVoie:, 4 tire doeuincutaire, La letire ministé-
rielle qui autorise la Bangue 4 prendre cetle pre~
miére mesure :

Monsieur le Gouverneur,

Le groupe des députés de la Seine a émis /le ven
%ue_ la Banque de France ouvrit un guichet spéeial &

aris et dans ses succursales pour recevoir l'or que
les particuliers lui apporteront, dans une pensée pa-
triotique, en échange de billets de banque. Il a ex-
primé, en outre, le désir qu'un recu fit délivré,
pour servir de témoignage a ceux qui, au lieu da
garder sans emploi 'or qu’ils possédaient, l'auront
spontanément mis & la disposition de la Banque de

rance pour seryir a la défense nationale.

Je ne doute pas que vous ne preniez les mesures
nécessaires pour donner satisfaction au veeu exprimé
par les députés de la Seine.

Veuillez recevoir, Monsieur le Gouverneur, 'assu~
rance de ma haute considération.

Le Ministre des Finances.

Encore une fois, ce n’est qu'une premidre me-
sure qu’il faut approuver surtout parce qu’elle en
fait espérer d’autres. Mais il est bien évident qu'a
elle seule elle ne suffira pas & drainer lor thé-
saurisé par le public. Il faut tout d’abord étendre
a la province, non seulement aux grandes villes,
mais aux bourgades et méme aux chefs-lieux de
canton, les moyens pour le public de verser son
or avec la certitude qu’il ne s’égarera point en
route et qu’il arrivera bien & la Banque. Les éta-
blissements de crédit auraient di étre depuis
longtemps réquisitionnés pour servir de prolonge-
ment & la Banque de France et faire & tous leurs
guichets cette collecte de l'or aux mémes condi-
tions quelle. Et, comme les établissements de
erédit “eux-mémes n’ont point en ce moment
toutes leurs succursales ouvertes et qu’ils n'at-
teignent pas les campagnes ce sont, comme nous
P'avons'déja dit, tous les guichets du Trésor qu’il
faudrait ouyrir aux versements d'or contre regus
spéciaux. Tant quon n’en viendra pas 13, on
n’aura pas fait le nécessaire.

1l restera ensuite & s’occuper de faire rentrer
dans la circulation non plus seulement l'or, mais
P’argent lui-méme qui a été aussi thésaurisé et les
billets enfouis dans les coffres particuliers qui
gonflent fictivernent, inutilement, notre émission
fiduciaire. Tout ce papier n'est pas seulement du
capital qui ne travaille pas; il nous charge d'un
passif apparent qui peut égarer les étrangers, et
méme le public francais, sur notre réelle situa-
tion monétaire. Un billet de la Banque n’est émis
quen vue de porter de main en main une pro-
messe de payer qui multipliera les transactions ;
sa mission, sa seule raison d’étre, est de circuler.
Sl ne circule pas, il est en trop; dés lors il doit
rentrer a la Banque et disparaitre de son émission
fiduciaire pour se transformer en dépot. Laisser
gaccurnuler dans le pays des milliards de papier-
monnaie sans emploi, ne serait probablement pas
3 ]a longue sans inconvénient; il faut méme toute
la solidité du crédit de la Banque pour qu'on n’y
ait pas songé jusqu’ici. Il faut donc rappeler les
établissements de crédit au eentiment de la réa-
lité, a l'exercice de leur fonction, en les mettant
d’ailleurs en mesure d’utiliser, au profit du Trésor,
les dépots qu’ils ont le devoir de rechercher.

Enfin, le trafic de l'or et son exportation au-
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raient di &tre interdits des le début de la guerre,
ainsi qu'il a été fait chez nos adversaires. Il est
inoui qu'on puisse encore en France se livrer
ouvertement & l'achat de l'or monnayé, et & son
expédition en pays neutre ou il peut prendre
n’importe quelle destination. Il n'est pas besoin,
pour prendre d'aussi simples mesures de securité
ublique de se couvrir, méme dans la forme, de
initiative parlementaire : un bon décret minis-
tériel y suffirait, et il est vraiment inexplicable
qu'il n'ait pas été pris plus tot.

REVUE DE LA SEMAINE

1l se produit en ce moment une nouvelle baisse
des Fonds d’Etats, moins violente mais & peu pres
aussi générale que celle qui a marqué le début [de
la guerre. Celte scconde débdcle a commencé chez
nos voisins of1, dit-on — car non seulement il n'y
a plus chez eux de cote officielle, mais méme la
simple publication d'un cours pour une valeur mo-
biliérs quelconque y est interdite —led 0/0 alle-
mand est tombé 251 0/0 & Berlin, et la rente
autrichienne & 4% 0/0 & Vienne, dans fous les cas
4 des cours trés voisins. Maintenant la dépres-
sion gagne les Bourses de Londres et de Paris.

(est en partie, il faut le reconnaitre, la consé-
quence de la défaite des Russes, défaite & laquelle
T’opinion francaise avait été trés mal préparce par
tout ce qui s'est publiéici depuis dix mois sur la
puissance d’offensive de nos alliés. L'optimisme est
une arme 2 deux tranchants dont le plus affilé est
dirigé contre celui qui emploie.

Cependant la principale cause de 'émoi actuel
des rnarchés financiers est ’émission du grand
emprunt de guerre, d’un montant illimité, que
fait en ce moment le Gouvernement Britannique
en 41/2 au pair. Sous cet appel formidable de
capitaux par la plus grande Puissan{:e financiere
du monde, & un taux auquel il semblait qu’elle
ne dat plus jamais recourir, tout se déplace: les
valeurs bLaissent et le change sur Londres monte ;
méme & New-York il a légérement monté. En ce
qui concerne le change, la pression de 'emprunt
ne se fera sentir que pendant la période de sa
libératien, mais pour la cofe des valeurs elle se
prolongera heaucoup plus longtemps. 11 faut espe-
rer que cetfe vaste opération marquera le terme
du renchérissement des capitaux, et que 'Angle-
terre n’aura point & aborder de taux supérieur &
& 4/2, mais son influence déprimante sur la cote
des grandes valeurs & revenu fixe ou & peu prés
fixe est bien loin d’élre épuisée ; elle agira parti-
culitrement sur les trés raves fonds d'Etats de
premier ordre comme nos rentes qui sont encors
favorigées d’un taux de capitalisation plus réduit.

I’emprunt anglais atteindra un monfant qu’on
gst tenté, cette fois, de qualifier de colossal, parce
towt se réunit pour en faire une opération tout a
fait exceptionnelle, le crédit de emprunteur, le
taux de Iintérét, la grande lucidité de I'opération
et son accés aux plus pelites bourses par le moyen

_de certificats provisoires et de versements hebdo-
madaires de 5 sh. 11 faut ajouter que le patrio-
tisme britannique, et méme de tout ce qui se
graupe sous le pavillon britannique, est tres agis-
sant et ne se croil pas satisfait, comme trop souvent
le notre, par le sang versé sur les champs de ba~
taflle. - Pauvre ou riche, I’Anglais se fait un point
d’honneur de soutenir matériellement ce qul est
Anglais et, en présence du péril extérieur, il ne
se demandera certainement pas si les hommes qui
sont” au pouvoir meéritent personnellement sa
confiance ou sa sympathie; il' considére que c'est
3 son pays, non pas aux hommes qui le repré-
sentent, qu'il apporte son argent. Clest le raison-
nement simple, mais juste, des soldats qui vont
au fen. Il n'y en a pas d’aufre qui soit admissible
& Uheure actuelle.

La baisse s'est poursuivie sur l'ensemble des
fonds d’Etat européens pour les motifs que nous
venons d'indiquer,

Le 3 0/0 que nous laissions & 70.95 a graduel-
lement fléchi 4 70, en baisse de 95 centimes.

Par contre, le 3 4/2 amortissable 1914 accen-
fuant sa ‘fermeté, progresse de 91.30 a 91.42, ce
qu'il doit & sa raréfaction, depuis que les porteurs
ont eu la faculté de 'échanger conire des obliga-
tions de la Défense Nationale. Au premier tirage
de cet ‘emprunt 3 1/2 0/0 qui a eu lieu cette
semuaine, les deux séries' 7 et 68 sur les soixante-
{reize séries dont il s compose, sont sorties rems-
boursables au pair.

Depuis le 1 jusquau 45 juillet, le versement
net pour les souscriptions en especes aux Obliga-

tions de la Défense Nationale 5 0/0 remboursables
en dix ans ressort & 96.09 pour une obligation de
100 francs, jouissance 16 aout, c¢’est-d-dire deduc-
tion faite des intéréts payables d’avance. Ce fonds
n’ariena craindre de la concurrence du 4 1/2 0/0
anglais dont le coupon supporte d'ailleurs l'in-
come-tax, car les Obligations de la Défense Natio-
nate fourniront un revenu de 5,60 0/0 net y com-
pris la prime de remboursement, dans I'hypo-
thése, la plus défavorable pour le porteur, du rem-
boursement au pair au bout de dix ans. Ces
obligations, comme les Bons de la Délense, sont
délivrées immeédiatement aux souscripteurs par les
Recettes des finances. M. Ribot vient de décider
que les souscriptenrs ne seraient plus invitée &
donner leur nom et adresse,

Les fonds russes subissent un nouveau recul.
Le § 0/0 1906, perdant le cours rond de 90, a
rétrogradé & 88.75. Le 4 1/2 0/0 1909, trés mal-
traité pendant la semaine précédente, a présenté
une plus grande résistance cette semaine a 80.50.
Les 4 0/0 w'ont qu'un marché des plus étroils ; le
Consolidé 17 série @ perdu un point & 73.30. Les
deux 8 0/0 ont conlinué A se replier : le 1891 ré-
siste assez bien & 63.25, le 1896 fléchit & 58.50.

Le groupe desobligations des Chemins de fer rus-
ses garanties, qui avail 6té assez maltraité jusqu’a
présent, ont mieux résisté cette semaine. Celles
dont les coupons se paient nets d’impdts se retrou-
vent: les obligations 4 /2 Russes réunies & 88
contre 87.70, 4 1/2 Nord-Donetz & 462 a la veille
de son coupon de juillet; le Sud-FEst & 454. Les
obligations 4 4/2 0/0 Ouest-Oural et Aliai, dont
les coupons se paient & raison de 14 fr. 05, s'ins-
crivent & 400 el 403 respectivement. )

La chute de I'Extérieure Espagnole consécutive &
l'échec de l'emprunt a éLé enrayée : ce fondss’est
relevé de 84.20 & 86. La crise ministérielle a été
résolue par le-maintien du cabinet, sans aucune
exclusion. Pour couvrir le déficit budgétaire, le
Gouvernement fera appel 4 la Banque d’Espagne,
Grice & la balance favorable du commerce exté-
rieur en avril caraciérisée par le développement
des exportations et les- restrictions des 1mporta-
tions, le change espagnol s’est amélioré sur notre
place : B fr. 27 pour b peselas, contre & fr. 10, il y
a huit jours.

Les fonds marocains restent calmes : le 5 0/0
1910 se tient & 475. Le 4 0/0 1914, garanti par le
Gouvernement, est assez activement fraifé &
434.50.

Le groupe des fonds serbes confinue & faire
honne contenance : le 4 0/0 1895 n’en perd pas
mains 40 centimes & 63.60 ; mais le 5 0/0 1902
résiste bien & 428, le 4 4/2 1909 aussi & 344; le
5 0/0 1913 reproduit son cours précédent de 78.

Tout & fait négligés et lourds restent les fonds
ottomans. L’Unifié est sans affaires aux environs
de 60.50. La Douane a rétrogradé a 300.

Les fonds japonais et chinois font preuve de
fermelé, en raison de l'ambiance générale dé-
favorable, Le Bon du Trésor &5 0/0 4943, le plus
attrayant des fonds japonais, s'inscrit a 484.75.
Parmi les fonds chinois, le § 0/0 1913 de Réorga-
nisation est bien tenu & 437. Nous avons annoncé
que les titres provisoires de cet emprunt sont
échangés contre des titres définitifs, jpar les éta-
blissements -émetteurs, depuis le 25 juin courant.

La bonne tenue des fonds argentins contraste
avec la faiblesse des fonds européens. Le 4 1/2
Argentin 1911 s’est relevé de 83.55 483; les deux
5 0/0 intérieur or sont également trés fermes : le
1909 ginscrit & 456. Les Cédules Hypothécaires
6 0/0 1910 se sont avancées a 92. Quoique la
guerre ait é(é préjudiciable & la République Ar-
gentine en la privant de la clienttle de nos
adversaires, les pertes qui lui sont causées sont
balancées par la demande croissante des alliés
pour ses produits, non seulement le blé, mais
aussi les viandes congelées, les cheyvaux, le
sucre et les tissus. Le courant des exportations
argentines ‘ne peut qu'étre favorisé par la dé-
tente signalée sur les frets entre I'Europe et
I’Amérique du Sud. |

Le change brésilien, que le départ des Italiens
travaillant dans les fazendas de Sao-Paulo avait
fait rétrograder au-dessous de 12 d. et qui s'était
relevé, a poursuivi sa reprise a 12 3/4 d. le mil-
reis. Le départ des Italiens aura sans doute pour
effet de retarder la récolte du café, qui commence
Ie 4¢* juillet, mais il ne manque pas de bras inoc-
cupés & Sao-Paulo, bien que ceffe main-d’ceuvre
soit loin d’équivaloir celle italienne. La nouvelle
récolte de café est estimée a 412 millions et demi
de sacs, et I'on peut craindre, si la guerre dure
encore un an, une surproduction de 4 millions

de sacs qui rendrait impérative une nouvelle
valorisation, pour éviter une nouvelle chute, des
prix du café et du change. Mais il est & espérer
que cefte mesure exlréme ne sera pas neces-
saire. Quant aux difficultés que traverse le Gou-
vernement{ pour parer au déficit du budget, il re-
noncera sans doute pour les anglais au projet
d’émission de papier-monnaie qu'il a examiné ;. il
- procede actuellement & l'émission de 50.000
contos en Bons duTrésor.

Le Funding ancien 5 0/0 1898, & la veille de son
coupon, a perdu une fraction & 92.50. Le § 0/0 1909
(Port de Pernambuco) reste & 323 ; le 4 .0/0 1914
slinserit & 249. Le nouveau [unding 5 0/0 1914
se traife par intermittences en banque vers 79,
soit 79 O/b de sa valeur au pair, c'est-d-dire que
tout porfeur qui a touché ses coupons en funding
{)cntllcs réaliser & ce cours, si cela lui convient.
Les 5 0/0 Sao-Paulo, qui continuent & faire ponc=
tuellement le service de leurs coupons, sont
fermes : le Bon s’inscrit & 495. L'Etat de I'Amazone
négocie pour réorganiser ses emprunts au moyen
d’un funding. L'Eiat de Ceara 5 0/0 1910 désire-
rait aussi s'entendre avec ses créanciers; cef Etat
pourrait, avec un peu de bonne volonté, repren-
dre le service de sa dette.

La fermeté relafive dont nous constations, la
semaine derniére, les hons effets sur le groupe de
nos établissements de crédit, ne g'est pas main-
tenue entierement cette huitaine ; les negociations
sont restreintes, et, en bien des cas, on peut cons-
tater un fléchissement des cours dont la cause est
intimement liée aux disposilions générales et n’a
rien & voir avec les préoccupations: propres de la
généralité des valeurs bancaires. La Bangue de
France, aprés ayoir progressé au-dessus de 4600
revient & 4565. La Banque de UAlgérie se faib
remarquer par sa fermet6 ; elle s'éleve de 2527 &
2545, La Banque de UIndo-Chine cote 1285, ayant
détaché un coupon de 27 fr. 50 et montrant done
une aisance remarquable pourlutter contre le cou-
rant de faiblesse qui a entrainé quantité de valeurs
méme parmi celles susceptibles d'offrir le plus de
résistance.

Le Crédit Lyonnais s'échange & 1030, le Comptoir
National d'Escompte vaut 124, le Crédit Indusiriel
s'inscrit & 622, tous ces cours reproduisant & peu
prés les précédents, La Seciélé Générale n'a pasielé
{raitée, sa derniére cotation est 500.

La Banque de Paris fléchit de 883 a 865, ef la
Bangque de I'Union Parisienne de 561 & 550. La
Bangque Suisse et Frangaise se maintient a 557.

Le Crédit Foncier accuse quelque lassitude & 700,
la Compagnie Algérienne revient au cours rond de
1000, inférieur & celui de huitaine, aprés avoir
progressé un moment & 1030.

Le recul des banques russes ne s'est pas accen-
tué dans les mémes proportions qu’anférieure-

ment, et que nous déplorions d’ailleurs ; quelques @

gains sonl méme parfois réalisés : la Banque de
I’Azoff-Don progresse a 1060 puis termine a 1050,
en gain de queTques francs sur la semaine der-
niére. La Bangue Russo-Asiatique s'avance & 415,
hien influencée par la mise en paiement de son
coupon n° 8. La Banque de I'Union, a Moscou, s'ins-
crif & 465 au lien de 459. La Banque de Commerce
de Sibérie fléchit & 1140 ef la Bangue de Commerce
Privée de Pelrograd se retrouve a 295.

La Bangue Ottomane oscille aufour de 460, sans
que ces variations puissent dénoter une tendance
quelconque, et pour cause : cette entreprise est,
jusqu’a nouvel ordre, condamnée & l'expectative
et & la quasi-oisiveté. La Banque Argentine et Fran-
caise, aprés un exercice de gix-huit mois, ne se
voit pas attribuer de dividende; il en va de méme
de la Caisse Hypothécaire Argentine, du Crédit Fon-
cier du Brésil, dont les bénéfices de 1914 sont ou
affectés aux comptes de prévoyance ou reportés &
nouveau.

Nos grandes Compagnies de chemins de fer con-
tinuent & porter le poids, particulitrement lourd
1(iour' elles, de la diminution du ftrafic et de la

ausse du combustible. Le marché de leurs actions
gest montré encore plus fajble cette semaine;
a l'exception du Midi qui récupére quelques francs
a4 1050, nous devons noter l'accentuafion du flé-
chissement de toutes les autres : le Nord revient
de 1385 & 1860, I'Est perd encore 10 fr. & 800, le

on en abandonne 25 & 1033 et 1'Orléans cote -

1470 au lieu de 1495,

Les Compagnies secondaires ne sonf pas mieux
traitées, lorsque méme elles voient un échange.
Clest ainsi que 'annonce du paiement du selde du
dividende des Chemins de fer de la Dréme n’a
amené auncune modification dans son marché
inexistant. Il en va de méme du Chemin de jer de
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l’Ouest—A(‘rimin, dont ’Assemblée a décidé le main-
tien du dividende & 28 fr. 75.

Les obligations de chemins de fer américains
sont réglﬁiémmenl colées. La New-York New-
Haven accentus & 415 son tassemenl que nous
signalions le semaine derniére, enlrainant avec
elle la Pennsylvania qui. vaut 465. La Chicago Mil-
waitkee revienl également & 460. Le Central Pacific
progresse & 394,

Le marché des actions des chemins espagnols
n’est pas plus favorisé que celui des chemins fran-
cais ; de semaine en semaine les cours g'effri-
tent. C’est ainsi que nous devons enregistrer la
faiblesse des Andalous & 25% Le Saragosse se
maintient a 368 el le Nord de !Espagne vers 360,
mais aprés avoir Pun et 'autre antérieurement
fléchi. '

Parmi les chemins étrangers, les Chemins de fer
de Thessalie ont eu un -marché réegulier et assez
forme : I’action termine & 437; le dividende de
1914 esl maintenu & 8 drachmes dont le solde
sera payé fin juillet.

Le Sues quiavail régressé 4 4303 et s'était ressaisi
A 4985, s'est & nouveaun affaissé & 4250, mal
influencé par la diminution des recettes, Lo Canal
de Corinthe, dont on annonce la réduction du divi
dende de 8 drachmes a 2 dr. 50, a été traité & 70.

La refonte du régime actuel de la marine de
commerce dans ses rapports avec I'Etat, ne dit
rien qui vaille aux porteurs de titres. La Transat-
lantique tombe & 102. Les Messageries Maritimes
accentuent & 72.50 leur défaillance puis repren-
nent un peu & 78. Les Chargeurs Réunis reviennent
2 500, bien gue moins inléressés dans la question,
et également la Havraise Péninsulaire & 618 : son
Assemblée vient de décider le maintien du divi-
dende de 1914 & 40 fr. par action. L'Esi-Asiatique
Danois, dont la prospérilé s’accentue, progresse
continument & 1215.

Les valeurs de transport sont mal tenues. Aprés
I’Assemblée, les Ommibus reviennent de 468 a
449, non point que les assurances qui ont été
données par le président n’aient éte réconfor-
tanles, mais parce qu'il semble quon ait éprouve
une déceplion au sujet du chiffre de Pindemnité
allouée par le Gouvernement a la Compagnie pour
la dédommager de la réquisition de son matériel
automobile; il semblerait cependant que l'on
puisse espérer pour l'avenir dautres compensa-
tions que pécuniaires, et celles-ci ne seraient pas
moins intéressantes pour les aclionnaires; la
Bourse qui, elle, vit exclusivement dans le pré-
sent, ne croit pas devoir faire élal de ces possibi-
lités & long terme el c'est ce qui justifie sa mau-
vaise humeur. Le Métropolitain & 433, le Nord-Sud
A 104, la Thomson-Houston & 570, la Compagnie
Générale Francaise de Tramways & 395, laissent
apparaitre de la faiblesse. Les Tramways de I'Est-
Parisien valent 46; ce cours déprécié tient compte
de la suppression du dividende de l'exercice 1914.

Parmi les valeurs d’automobiles, les Automobiles
Mors s'affermissent & 46.50, mais les Automobiles
Peugeot reviennent & 481. Les commandes de
I'Etat et les réquisitions se sont traduites, pour
ces enlreprises, par une activilé inaccoulumee qui
a été cependant limitée par les difficultés de
main-d'euvre ; cependant il est & prévoir que
Pexercice 1915 pourra amener une augmentation
des bénéfices.

Les valeurs de gaz continuent a fléchir, juste-
ment impressionnées par les difficultés de cette
industrie qui ne peut arriver & resoudre, comme
tant d’autres avant elles, le difficile probléeme de
vendre bon marché un produit manufacturé alors
que la matidre premiére colte cher. Dans T'indus-
{rie privée, le producteur peut se reiourner sur le
consommateur de détail, mais lorsque des contrats
établis avec des municipalilés limitent les prix de
vente, et que le producteur se trouve dans obli-
gation de choisiv entre sa ruine en continuant
son exploitation, ou la renonciation & un privi-
12ge pour lexploitation duquel il a engagé d'im-

ortants capitaux dont Famoylissement doit avoir

ieu & longue ¢chéance, la situation parait évi-
demment pénible, et surtout contraire & toule
équité lorsque le contractant privilégié menace
de poursuivre son droit jusqu'a l'étranglement :
Summum jus, summa injuria, dit le vieil adage de
droit romain, qui porte avec lui sa sanction morale.

Les valeurs d’électricité, mieux armeées pour
résister d ces difficultés, sont aussi moins eprou-
vées. Cependant, UElectricité de Paris revient de
520 & 515, el la Compagnie Parisienne de Distribu-
tion d'Electricité de 445 & 405. La Compagnie Géné-
rale d’Electricité se retrouve & 1005.

Une erreur sest glissée dans notre dernier
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numéro au sujet de I'Electricité de Paris; au liew
de dire que les dividendes volés pour le dernier
exercice ‘ne sont pas encore connus, NOUS avons
voulu, bien entendu, dire qu'ils ne sont pas
encore distribués; en effet, la date de paiement n'a
pas élé fixée; nous ne doutons pas, dailleurs, que
nos lecteurs aient su rectifier d'eux-memes.

Nos grandes valeurs industrielles et métallur-
giques refletent, pour la plupart, les inquietudes
du moment. lf est méme remarquable de
constater qu’elles ne g'en impressionnent que
peu; aussi bien leurs porteurs ont-ils raison de
ne pas montrer leurs inquidtudes, et font-ils
sagement en ne se laissant pas aller & la tenlation
d’une spéculation aussi inconsidérée que dange-
reuse. Le Creusot revient a 4.803, les Forges et
Aciéries de lo Marine sont plus faibles & 1.703 et
Chatillon-Commentry perd quelgues francs a 1.960.
Nous retrouvons Montbard-Aulnoye & 230. Les
Aciéries de France progressent & 660. Denain-Anzin,
Cominentry-Fourchambault ne sont pas cotés.

Les entreprises traitant et tréfilant le cuivre sont
remarquablement fermes. en raison de I'intensité
de la demande de leurs produils pour les néces-
sités guerrieress L’ Electro-Mélallurgie de Dives pro-
gresse & 510, Les Tréfileries du Havre reviennent
[égorement & 243. La Compagnie Francaise des
Métauz est ferme & 720.

Les valeurs industrielles russes accentuent leur
dépression due aux causes que nous ayons déja
exposées: insucces momentané des armes natio-
nales, lension du change, menaces d'impols. La
Dniéprovienne revient a 2368, Briansk de 320 &
310, la Russo-Belge de 1183 a 1160, les Aciéries
du Donets de 1025 3 995, Malizoff de 481 & 466,
Toula de 1141 a 4135. Hula-Bankowa, Oural-
Volga, Kamip ne sonl pas cotés; Taganrog non
plus, en dépit de ce que son Assemblée yienne
de décider de ne pas distribuer de dividende pour
Lexercice 1914. La Société de Consiruction de
Wagons, @ Petrograd, n'a également pas été trai-
{ée; son dernier cours est 203 ; son Assemblée
vient de décider de fixer le dividende de l'exer-
cice 1914 a 7 roubles contre T rbl. 1/2 lan
dernier; un projet de fusion est & létude. La
Compagnie Industrielle du Platine elle-méme,
aggrave d 418 limportance de son recul.

Le cuivre était calme & 81 3/4, mais a brus-
quement sauté, en fin de semaine, 490 1/4; les
valeurs miniéres du groupe subissent L'effet de la
dépression générale. Le Rio revient a 1845,
aprés avoir poussé une pointe aux enyirons de
1600. La Tharsis perd quelques francs & 153. Le
Boléo revient de 643 & 631; la production de mai
1915 west élevée & 4.000 tonnes avec un rende-
ment de 3.53 0/0 contre 900 tonnes en avril 1915
et 1.000 tonnes en mai 1914 pour les cing pre-
miers mois de l'exercice en cours, la production
atteint 4.900 tonnes contre 5.125 tonnes pour la
période correspondante de 1914. Ulah Copper
Savance de 375 4 383 et Chino Copper de 253 &
958. L’action privilégiée Mines de Bor fléchit & 950,
Pordinaire se retronve i 985. Spassky est moins
bien tenu & 56. Le Cape Copper vaut 82.75 au lieu
de 86. San Platons'inserit & 100.50, venant de 110.

.Le dernier cours de San Miguel, 13, remontant a

quelque temps, ne semble pas faire élat des résul-
tats du dernier exercice que nous exposons par
ailleurs.

Alors que les cours du plomb avaient fléchi; la
semaine derniere, de £ 294 £ 23 1/2, aujourd’hui
ils| 'élablissent assez fermement a £ 27 1/4.
Les valeurs de plomb y demeurent assez indif-
férentes. Si Penarroya progresse & 1395, clest en
raison de sa situation personnelle, remarquable-
ment forte 4 tous points de vue, puisque I'état de
ses finances est hors de pair; que, disposant de
charhonnages, elle peut faire face sans {rais exces-
sifs aux besoins de sa fonderie de plomby et
qu'enfin elle peut réaliser celui-ci, en méme
temps que vendre du combustible peut-étre, & des

rix extrémement rémunérateurs ; la faveur que
e public attache & ceite affaire est justiliée en
tous points : a heure actuelle, c’est une des rares
entreprises industrielles qui paraisse sans aléas.

Le zinc s'immobilise au cours fabuleux de £ 105,
Frix qui n’est justifié que par I'incapacité ol
*Europe se trouve dtre de fondre le minerai faute
d’usines adaptées, toutes celles spécialement ou-
tillées et concues }iour cet objet étant situées en
Allemagne ou sur le territoire belge et francais
actuellement envahi; nous sommes dong tribu-
taires des Etats-Unis, ce qui explique les cours
actuels. Guergour progresse de 510 a 515. Malfi-
dano n'est pas traité. Ouasta et Mesloula se retrouve
A 653. La Vieille-Montagne est offerte & 750. Butie

and_Superior tombe de 444 & 401.50. Ain-Arko
s'effondrs & 67, mal influencé par les' pertes de
I'exercice 1914.

Les mines de fer n'offrent matitre & aucune
observation : Mokia-el-Hadid se cantonne a 1735
et Krivoi-Rog & 940. Parmi les mines ou entre-
prises minieres diverses, I'Association Miniére
vaut 201, mal impressionnée par le résulfat défi-
cilaire de 194. Le Nickel relrouve, en progres-
sanl légerement, le cours rond de 4000.

Si la question de la main-d’eeuvre ne venait pas
compliquer la situation, les Sociétés de charbon-
nages — du moins celles qui n’ont pas souffertde
I'occupation ou des opéralions militaires — n'au-
raient nulle raison de se montrer également depri-
mées. Il serail méme déconcertant d’avoir & enre-
gistrer une unanimité de baisse dans ce compar-
timent, si I'on ne devait pas tenir comple, dans
une certaine mesure, du taux de capitalisation trop
réduit auquel on était parvenu. Dans le groupe
du Nord, Courritres revient de 41980 & 1935, Bruay
de 1570 & 1540, Lens de 1133 & 1130, Clarence de
225 a 218, Vicoigne et Neuwx de 1400 a 4331 ;
Marles n'est pas coté, Ahun se retrouve i T4 Ans
et Rocour ne répartira encore aucun dividende.
Dans le groupe du Centre, les Mines de la Loire
4 234, Albi & 468 apres détachement, de son cou-
pon, Blanzy & 675, Grand Combe 2130, ne varient
pas dans des proportions bien sensibles. Carmaus
s'avance de 2600 a 2685.

Les charbonnages russes n'appellent pas d’ob-
servation particuliére. Sesnovice fléchit de 950 a
930. Ekalerinovka demeure & 670. Les Sels Gemmes
el Houilles de lo Russie Méridionale reviennent de
974 4 265 ; I'Assemblée du 30 juin n’ayant pas réuni
le quorum est & nouveau convoqué pour le 23 juillet.
Prokhorow fléchit & 435, L’Anthracile russe se fixe
4 B2. Czeladz progresse sensiblement & 1.705.
Parmi les charbonnages étrangers, signalons
I'eflondrement de la part Héraclée qui tombe de
1.750 4°1.330.

Nous notions In semaine derniére que la baisse
avail sévi moins durement sur les valeurs russes
de pétroles que sur les autres. Ces dispositions ne
se sont pas maintenues, puisque nous retrouvons
le Naphte 3 342, Bakou a 1.310, Lianosoff & 310,
North Caucasian & 34. Grosnyi connail des fortunes
diverses, puisque la privilégiée s’avance de 2.195
A 2.250, tandis que l'ordinaire recule de 2.470 a
2.025. A vrai dire, il semblerait que les tendances
du groupe roumain soient aujourd’hui moins
bonnes que celles du groupe russe, puisque nous
devons enregistrer la chule sensible de I’Astra Ro-
mana de 960 & 820, et le recul de la Sleaua Romana
de 610 & 585 ; par contre la Colombia enregistre
quelque avance en passant de 1.100 a 1.140.
Parmi les valeurs de pétroles d’autre nationalité,
la Royal Dutch progresse de 395 a 399, la Compa-
gnie Industrielle des Pétroles cole 700 au lieu de
15 : 'Omnium International des Pétroles vaut 463,
Eﬂlt réalisé un bénéfice net de 1.314.903 fr. en

_Les exigences de la consommation pour les ser-
vices des armées causent une certaine fermeté
dans les prix du caoutchouc et les cours des va-
leurs s'en ressentent. La Financiére des Caoul-
choucs est ferme 2 T35, la Malacca retrouve & 422
son avance récemment perdue. Afrique et Congo,
dont le dernier cours est 75, demeure déprime,
mal influencé par'la perte par guoi se solde I'exer-
cice 1914.

Plus régulitrement traitées, les valeurs de’phos-
phates et nitrates semblent se raffermir. Les Phos-
phates de Gafsa reviennent, il est yrai, de 698 &
684, mais les Phosphates Tunisiens progresseni a
317, et les Phosphales du Dyr sont mieux disposés
a 90, ayant réalisé un bénéfice en 1914 alors que
I’exercice 1913 c'était soldé par une perte. Le
Lagunas progresse de 32 4 34, le Lautaro est ferme
& 923, les Nitrate Railways s'avancent de 290 &
996. La Norvegienne de U'Aszote est toujours bien
traitée a 282. e

Signalons au nombre des valeurs diverses appe-
lant mention, les Tabacs Otiomans, peu traités &
310, mais dont les receites du mois de mai 1915
se sont élevées & 246.000 livt. contre 197.000 en
mai 1914. Les Sucreries et Raffineries d’Egypte
valent 51, bien influencées par 'annonce du paie-
ment d’un acompte de dividende. Les Etablisse-
ments Gaumont font I'objet d’échanges réguliers &
199; le dividende a été ramené de 15 a 10 francs
par action. Les Cimenis Portland du Bourbonuais
cotent 390; il ne sera pas réparti de dividende

our 1914, L’'Union Commerciale Indo-Chinoise fait
960 ; le dividende de 1914 a été fixé & 10 francs
par action.
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A LONDRES

Le Stock-Exchange a été inactif ceite semaine
et faible dans tous les groupes: ce sont les consé-
quences de lPemprunt. Toutefois d’importantes
transactions ont été effectuées en 3 1/2 0/0 1914
(ancien emprunt de guerre). Ainsi que nous l'a-
vons expliqué il y a huit jours, les détenteurs de
¢e fonds qui ne pourront pas user du privilege qui
leur est accordIé d’ici le 30 octobre de souscrire
a 'emprunt nouvean 4 1/2 0/0 pour un montant
égal & celui du 3 1/2 0/0 qu'il possédent, réa-
lisent celui-ci. Ils frouvent une contre-partie parmi
les capitalistes qui ont des fonds pour souscrire ;
ces derniers achetent volontiers 3 93 1/2 le 3 1/2
ancien que le Trésor s’est engagé a leur reprendre
a 95. Mais ces capitalistes devront avoir assez de
fonds pour acheter d’abord l'ancien emprunt de
guerre et souscrire ensuite un monfant égal du
nouveaw 4 1/2 0/0. Le Consolidé reste & 65.

Le patriotisme anglais se donne libre jeu avec
Temprunt anglais ; les souscriptions des employés
et des ouvriers aussi bien gne celles des grandes
institutions financiéres abondent.

Les autres groupes ont &té négligés et faibles :
fonds d’Etat éfrangers et valeurs sont difficiles &
réaliser en ce moment.

Les mines d’or sont calmes. Malgré la hausse
du caoutchouc de plantation a 2 sh. 6 d, la livre,
les titres de caoutchouc sont lourds.

A NEW-YORK

La Bourse de New-York n’a présenté qu'un in-
térét médiocre, cette semaine : le volume des
affaires a été restreint et les variations étroites.
Bien que l'optimisme régne de l'autre coté de
I'Océan, toute reprise serait inopportune, vu les
réalisations d'obligations de chemins américains,
qui se sonl accen{uées cetle semaine du fait de
Pemprunt anglais.

Parmi les actions des grands reseaux, on ne
releve de variation un peu large que sur le Cana-
dian Pacific, en recul & 143 1/2 au lieu de 146 1/2;
les autres actions ont peu varié : Aichison reste &
100 ; Erie s’inscrif & 25 7/8; Reading est ferme
a 147 3/8 ; Union Pacific s’inscrit 8127 1/4.

Dans le groupe meétallurgique : United States
Steel a pu atleindre le coursrond de 60 et s’y main-
tenir; Paction de préférence 7 070 se tient &
4109 1/4. Les valeurs de cuivre se tiennent avec
fermeté aux environs de leurs cours précédents :
Amalgamated reste & 75 1/8, Anaconda & 36, Ulah
Copper 467 3/8.

La ville de New-York a émis cette semaine un
, nouvel emprunt 4 1/2 0/0 de 74 millions de dol-
lars ; il s’est traitéa 101 3/4.

Draprés un rapport officiel des Efats-Unis, la
balance commerciale pour I'année fiscale close le
30 juin séleverait au chiffre de record de 1 mil-
liard de dollars. Cette énorme balance commer-
ciale justifie la faiblesse des changes européens i
New-York; le change & vue sur Londres est
tombé cetle semaine & 4.76 3/4, tandis que le
dollars, s'est coté en francs & b fr. 66.

Chronique des Mines YOr

Le groupe des mines d’'or ne s'est pas soustrait an
contre-coup de l'émission de l'emprunt anglais
41/2.0/0. 2

L’apparition, pour un emprunt britannique, de ce

/taux inconnu depuis les guerres de Napoléon, a pro-
voqué, comme il était & prévoir, un réajustement
non seulement des cours des valeurs « dorées sur
tranches », mais aussi des fonds étrangers et des va-
leurs industrielles & revenu faible ou stable. Des
réalisations ont done été effectuées sur fous les grou-
pes, mais du moins sur les mines d’or ellesn’ont pas
persiste, desorte que leurs derniers coursnes’écartent
pas sensiblement de ceux de la semaine précedente.
Cette résistance que présente le marché des mines
d’or du Transvaal contre les circonstances adverses,
s'explique aisément : malgré Pinévitable dislocation
causée par le départ pour la guerre des meilleurs
travailleurs de la mine, et les difficultés considérables
relatives a lapprovisionnement des matiéres pre-
miéres : ¢yanure efc..., la production de I'or n’a pas
.;Iiminué sensiblement, de sorte que les Sociétés conti-
nuent a travailler dans des conditions qui_ ne s’écar-
tent que de trés peu de la normale. Les dividendes
semestriels proclamés depuis quinze jours et dont
nous avons publié la liste dans le dernier numéro,
sont venus confirmer la bonne situation des Compa-
gnies.

La Rand Mines se retrouve a 124, aux environs de
gon cours précédent. A I’Assemblée, le Président a
fait des déclarations intéressantes au sujet de.la de-
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couverte & 4.500 pieds de-profondeur, ala Village Deep,
d’un minerai compact et d'une {eneur aussi élevée
que dans les niveaux supérieurs. Cette découverte
a une importance capitale pour layenir de l'indus-
trie. Si, comme il est probable, le gisement reste
régulier en grande profondeur, l'existence de l'indus-
trie de I'or au Rand peut étre prolongée hien au deld
de celle qui avait été prévue primitivement.

Malgré ces helles perspectives, Village Deep ne pré-
sente qu'une fermeté relative & 48. Village Main
Reef, s'inscrit & 43.50. Rose Deep reste & 45.50. Crown
Mines dont Rand Mines posseéde plus de 800.000 titres
en portefeuille, reste sans grande animation & 117,
malgré que 'augmentation de ses bhénéfices en mai
soit appréciable.

Robinson Gold ne s'écarte pas de 47.25. Ainsi que
nous l'avons dit il y a huit jours, cette Société a pro-
clamé un dividende semestriel de 8 sh. soumis en
France, & 'impot de 5 0/0, la Compagnie n'étant pas
abonnée.

Voici, & ce sujet, la liste des Sociétés Sud-Afri-
caines non abonnées et dont les coupons sont soumis
a 'impot francais de 5 0/0, & la charge du porteur :
Durban Roodeport Deep Langlaagte Estate Primrose New,
Randfonfein Estates, Robinson Gold.

Modderfontein B maintient intégralementson avance
a 137, New Modderfontein se tasse un peu a 14 21/32.
Modder Deep s’inscril a £ 4 3/16.

East Rand a rétrogradé de 39.25 & 37.75.

Geduld & 34 a perdu de son activité.

City Deep reste & 79, son cours précédent.

L’annonce d'un dividende de 1 sh. 6 d. a été une
surprise agréable pour les actionnaires de Langla-
agle Estate; Taction se tient a4 23 fr. 50. Randfonlein
Estates est calme a 17.

Goldfields s’alourdit & 35.50.

Brakpan reproduit son cours précédent de 69, a la
veille du détachement de son coupon de 3 sh.6d.
Des déclarations qui ont été faites & la derniére
Assemblée, il résulte que le bénéfice obtenu pendant
le dernier exercice a légérement fléchi : £ 282.222
contre 305.149 en 1913. Plusieurs facteurs ont con-
couru & cefte diminution de bénéfices : les mécomptes

au sujet des travaux de développement, la gréve au

début de 1914. Pintermittence etla cherté de la main-
d’ceuvre, le renchérissemen) des prix des articles
importés 4 la suite de la guerre européenne. Nous
avons déja annoncé que la Compagnie avaitaceru ses
réserves de minerais de 248.000 tonnes. g

Les mines de diamant ont encore été faibles. La
De Beers a reperdu maintenant la presque intégralité
de sa reprise au printemps : elle a fléchi & 280.

APPEL DE FONDS

Banque pour le Commerce et I'Industrie, a
Varsovie. — Le capital de cette Société va étre
porté de 1 a 5 millions de roubles, par l'émission au
prix de 260 roubles de 16.000 actions nouvelles de
250 roubles, qui sont réservées, jusqu’au 15 sep-
tembre prochain, aux actionnaires actuels. L'émis-
sion est garantie dés maintenant par un groupe
franco-russe. ;

Emprunt Danois. — Le Danemark émettra pro-
chainement, & 99 0/0, un emprut 5 0/0 de 50 millions
de couronnes, remboursable en 10 ans.

Diwidendes et Coupong

Fonds Danois. — Le Crédit Lyonnais est chargé
de payer les coupons & I’échéance du 1° juillet 1915
des .emprunts: danois 3 0/0 1897, 3 1/2 0/0 1900 et
3.1/2 070 1901.

5 0/0 or 1905 de I'Uruguay. — Le coupon
trimesiriel, & échéance du 1 juillet 1915, sera payé a
partir de cette date, & Paris : 4 la Banque de Paris et
des Pays-Bas, et & la Société Générale.

Emprunt de Travaux Publics de 1909 50/0
or de I'Uruguay. — Le coupon trimestriel &
I'échéance du 1 juillet, sera payé & partir de cette
date, aux caisses des établissements suivants, a
Paris : & la Banque de Paris et des Pays-Bas; au
Comptoir National d’Escompte de Paris; a la Société
Générale.

Etat de Para 5 0/0 or. — Le Gouvernement de
I'Etat de Para annonce qu'il n'est pas en mesure
d’effectuer le service du coupon du 1¢* juillet pro=-
chain de sa dette extérieure. Cette situation estla
conséquence de plusieurs causes : la répercussion de
la guerre européenne, la baisse du change brésilien
et la dépréciation du caoutchouc, principal article
d’exportation de I’Etat.

Caisse Geénerale de Préts Fonciers et Indus-
triels. — Les bénéfices sont revenus de 413.591 fr.
en 1913 & 336.614 fr. en 1914. 11 ne sera réparti encore
aucun dividende.
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Banque Russo-Asiatique. — Le -coupon. n°8
des actions, se montant & 9 rh. 375, est mis en paie-
ment 4 raison de 20 fr. net.

Credit Foncier de Stockholm.— Le Crédit
Lyonnais estchargédepayer les coupons al'échéance
du 1% juilletde 'emprunt 4 0/0 1904.

Bangue Royale Hypothécaire de Norvége.
— Le Creédit Lyonnais est chargé de payer le coupon
4 I'échéance du 1° juillet 1915, ainsi que les titres
amortis aux tirages des emprunts 31,/20/0 1902-1905~
1907, 31/2 0/0 différé 1909, & 0,0 1900.

Banque Argentine et Francaise. — Le bilan
fait ressortir un profitde 997.728 fr. 73. En y ajoutant
le report antérieur, soif 112.612 fr. 06, le solde dispo-
nible atteint 1.110.310 fr. 79. Une somme de 1 million
070.000 fr. est consacrée a des amortissements sur
fonds publics, participations et divers postes de I'ac-
tif ; le solde, soit 40.310 fr. 79, est reporté & nouveau.

Caisse Hypothécaire Argentine. — Les béné-
fices nets, de 1914 se sont élevés & 609.000 fre L’As-
semblée a décidé de ne répartir aucun dividende, en
raison des circonstances.

Crédit Foncier du Brésil et de I’Amérique
du Sud.—Les bénéfices de 1914 atteignent 2.376.021
francs, soit 2.463.298 fr. en y comprenant le report
précédent, contre 2.299.073 fr. en 1913. Il sera pro-
posé & I’Assemblée de reporter & nouveau ces héné-
lices et de ne distribuer aucun dividende, alors que,
I’an dernier, il avait été réparti 17 fr. 50 par action.

Chemins de fer du Midi. — [’enchevétrement:

des acomptes et des soldes du dividende de I'action

Compagnie du Midi, ainsi que l'ajournement du

deuxiéme acompte surl’exercice 1914, a produit une

certaine confusion. Voici comment se decompose le

Ea,iement du dividende de 50. fr. voté par I’Assem=
lée du 25 avril,avec les n°es des coupons :

Date
de Net des Dividendes
paiement. coupons. payeés.
Juillet 1914, ne 118 solde dividende o
191 3t Gt 10 »
» 1= acompte di-
vidende 1914. 15 »
_ 2 »
Janvier 1915. = » Néant.
Juillet 1915. ne 119 2¢ acompte..... 25 =
- n° 120 3° acompte..... 10 »
3 »

L’acompte sur I'exercice 1915, payable d’habitude
en juillet, est ajourné.

Ghemins de fer de 1a Dréme. — Le solde du
dividende de l'exercice 1913 est actuellement mis en
paiement, & raison de 9 fr. 10 net par action, contre
remise du coupon n° 4.

Chemins de fer de I'Ouest Algérien.— L’As-
semblée de la Compagnie des Chemins de fer de
I'Ouest Algérien, qui s’est tenue le 25 juin, a approuvé
les comptes du dernier exercice et déclaré de main-
tenir, ainsi que nous l'avons annoncé, le dividende
de I'exercice 1914 & 28 fr. 75. Une somme de 25 fr.’
ayant ete payée en deux fois, les 1= juillet 1914 et
1#= janvier 1915, il reste a payer unreliquat de 3 {r. 75.
Ce reliquat est payable en méme temps que l'acompte
de 12 fr. 50 sur 'exercice 1915, & partir du 1¢ juillet.
Les actionnaires toucheront ainsi 14 fr. 66 net.

Obligations 4 1/2 0/0 de la Compagnie
Suisse du' Chemin de fer de la Furka. — Les
travaux de construction ayant été suspendus par suite
de la guerre et n’ayant pu étre repris que tout der-
nierement, cette Compagnie se voit dans Pobligation
d’ajourner le paiement des coupons sur son emprunt
4172 0/0.

Chemins de fer de Thessalie. — Le solde
benéliciaire de Dlexercice 1914 atteint 899.104 dr.
Le dividende est maintenu 4 8 dr. par action, dont le

solde de 4 dr.1/2 sera payé le 15/28juillet en ¢change

du coupon ne 58.

Tramways de I'Est Parisien. — I'Assembléo
de la Comgagme des Tramways de 1'Est Parisien,
réunie le 26 juin, a approuvé les comptes du dernier
exercice. Aucun dividende ne lui a été proposé.

Sur le bénéfice net de 1.223.000 fr., une somme de
800.000 fr. a été prélevée pour prévision de renou-
vellement du matériel et des voies; 200.000 fr. pour
dotation de la prévision pour réglements d’accidents,
enfin le solde de 223.000 fr. pour prévision destinée a
faire face aux dépenses éventuelles pouvant résulter
des circonstances actuelles.

Secteur de la Place Clichy. — Le bénéfice net
de I'exercice 1914 ressort & 701.020 fr., sur lesquels
300.000 fr. ont éié prélevés pour payer Uintérét 45 0/0
ou 25 fr. aux actions. Le reste a 6té reporté & nou-
veau.

Le Triphasé. — Les bénéfices de 1914 ressortent
4 135.841 Ir. contre 3.583.334 fr. en 1913. Aprés pré-
levement de 6.792 fr. pour la réserve légale, le solde
bépéliciaire a été reporté & nouveau.
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Société Electro-Meétallurgique (Procédeés
Paul Girod). — Les bénéfices nets de 1914 attei-
nent 180.132 fr. ; ceux de 1913 avaient été de 523.175
francs. Aucun dividende ne sera encore probable-
ment réparti.

Havraise Péninsulaire de Navigationa Va-
peur. — I’Assemblée a déecidé de répartir, pour
1914, un dividende de 8 0/0, soit 4u fr. par aciion,
égal a celui de 1913.

Canal de Corinthe. — Il a été réalisé en 1914 un
bénéfice disponible de 120.130 drachmes, conire
148.200 dr. précédemment. Le dividende sera ramene
de 3dr. & 2 dr. 50.

Ateliers et Chantiers de Bretagne. — L'As-
semblée a approuve les comptes de 1914, se soldant
par un bénélice net de 244.198 fr., contre 570.272 fr.

ren 1913. I1 a été décidé de ne pas répartir de divi-

dende.

Société Métallurgique de Taganrog. — L'As-
semblée de la Société Métallurgique de Taganrog a
décidé de ne pasrépartir de dividende pour I'exercice
écoulé, Le bénéfice, s'élevant & Rb. 1.514.946 a été
réparti comme suit : Rb. 75.747 ont été portes aux
réserves, Rb.1.100.000 aux amortissements, Rb. 33.919
appliqués aux tantiemes. Enfin, une somme de
Rb. 280.279 a été reporlée & nouveau.

Construction de Wagons, a Petrograd. — Le
hénéfice net de 1914 s’est élevé & 798.264 ‘roubles. Il
sera proposé & ’Assemblée de répartir un dividende
de T roubles par action au lieu de 7 rbs 1/2 I'an dee-
nier, et également de décider la fusion de la Société
ave¢ Q’autres Compagnies métallurgiques russes.

Association Miniére. — L'exercice 1914 se solde
})ar une perte de 1.484.522 fr, 93; elle a été amortie &
‘aide de la réserve spéciale jusqu’a concurrence d'un
million et le surplus a été laissé au débit du compte
de Profits et Pertes.

Compagnie Miniére et Métallurgique de
Villemagne. — I’Assemblée de cette Compagnie,
qui s'est tenue le 25 juin, a approuvé les comptes et
le bilan de l'exercice 1914. Aucun dividende n'a été
distribué.

Mines de Champagnac. — Il est actuellement
payé un acompte de 20 fr. bruf par action, a valoir
sur le dividende del’exercice 1914-15.

San Miguel Copper. — Le bénéfice net de 1914,
qui s’éléve 4 £ 2.534, s'ajoute an report de 'exercice
antérieur de £ 27.636. Déduction faite de divers
amortissements et du dividende qui absorbe £ 9.528,
il reste un report & nouveau de £ 10.258.

Etains de Kinta.— Aucun dividende ne sera ré-
parti pour Pexercice. 1914. Pour 1913, les actions
avaient recu 5 fr. brut et les parts 10 fr. 50 brut.

Charbonnages d'Ans et Rocour.— Comme
pour l'exercice 1913, il ne sera réparti aucun divi-
dende pour 1914.

Omnium Internationalfde Pétroles.—1Ila élé
réalisé au cours du dernier exercice, un hénéfice da
1.314,903 fr. L’Omniunt a encore'én portefeuille 9.714
actions Colombia et 8,990 actions Alpha.

Phosphates du Dyr. — Les bénéfices nets de
1914 atteignent 37.259 francs, contre une perte de
112.755 fr. en 1913. Il ne peut donc étre question de
dividende. °

Sucreries et Raffinerie d’'Egypte. — Cefte So-
ci6té annonce le paiement, a partir du 1° juillet, d'un
acompte de 8 fr. nefs & valoir sur lintéret des obli-
gations & revenu variable 5 0/0 de 400 fr. Aucun
acompte mavait été payé lannée derniére a cette
écheance. L’intéret afiérent a Pexercice 1913-14 a été

ay6 en une seule fois le 1=sayril & raison de 13 fr. 50.
Ea paiement d'un acompte de 8 fr. fait présumer
que la Société sera.en mesure de répartir l'interét
plein de 20 fr. pour exercice courant.

Union Commerciale Indo-Chinoise. — Lg bé-
néfice net de Pexercice 1914 atteint 152.328 fr. 26.

- T7Assemblée a fixé le dividende a 10 fr. par action,

payables & partir du 15 juillet.

Afrique et Congo. — L’exercice 1914 s'est soldé .

par une perte de 144.97T fr., qui a été réduite &
129,954 fr. par application du solde antépieur reporté
de l'exercice précédent. En 1913, - le: hénéfice avait

" permis de distribuer un dividende: de 7 fr. 50 par

action.

Etablissements Gaumont. — Les bénéfices
nets de l'exercice 1914 ressortent & 699.682 fr. contre
1.563.797 fr. en 1913. I’Assemblée a ramené le divi-
dende de 15 fr. brut & 10 fr. brut par action, donf la
moitié est payable actuellement.

Ciments Portland du Boulonnais. — Les bé-
néfices nets de 1914 n’atteignent que 162,444 fr, contre
496.740 fr, en 1913. Il ne sera pas distribué de divi-
dende, alors que, 'an dernier, il avait été réparti
95 fr. par action. Si I'usine de Nicole (prés d’Agen) a
pu continuer son exploitation normale, par contre
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celle de Desvres (prés de Boulogne-sur-Mer) a subi
le confre-coup des opérations militaires et du ralen-
tissement des travaux dans la région. Voici comment
se résument et se comparentles deux derniers bilans:

1913 1914
Actif. Ty il
Immobilisé........ vesaee.FrLs A0472,927  4.503.940
Reéalisablefss i rttala e, 3.881.296 4.118.221
Disponible.,....... st s 372.223 104,845
Total.........Fr. 8.726.446 8.727.006
. Passif.
CapitalSEsle iy i Fr. 6.500.000 6.500.000
Réserves et amortissements.. 1.172.923 1.316.509
Brigibilitasil sl URmn 293.129 459.061
Profitsretiperntes: i s i 760.394  451.436
Total e it Tr. 8.726.446 8.727.006

Assemblées et Bilans

Société Fonciére Marocaine.

I’Assemblée de la Société Fonciere Marocaine,
tenue le 29 juin, a approuvé les comptes de l'exer-
cice 1914 et décidé d'employer le bénéfice net,
soit 119.719 fr. 45, & renforcer la situation et &
pourvoir, par avance, aux mécomptes qui pour-
raient résulter de la crise actuelle. Il avait €té
réparti 6 fr. 50 en 1913 et 5 fr. 50 en 1912.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1913 1914
Passif. — -
Capital social....... Fr. 4.000.000 » 4.000.000 »
Obligations émises..... » 653.000 »
Réserve légale...... 14.216 10 27.684 76
Réserve speciale. ...... 122.165 90 122.1656 90
Réserve disponible..... » 40.000 »
Fonds d’assurance...... 50.000 » 56.679 52
Créditeurs divers....... 1.560.322 99 1.426.991 39
Comptes d'ordre ....... 5.787 32 212.879 55
Profits et Pertes :  _
Bénéfice del'exercice. 325.498 41 119.719 45
Report antérieur..... 41.092 27 31.111 18
Fr. 6.119.082 99 6.690.231 15
Actif.
Actionnaires........ Fr. 750.000 »

D
Terrains etimmeubles. . %.393.431 41
Mobilier, matériel et ap-

provisionnemen'* agri-

4.186.723 38

eBlestin iin ey 116.281-80  246.296 01
Disponibilités et Débi-

VERRIE 2 S A G T43.911 8% 1.259.266 17
Portefeuille. s iiaaiie 255.794 » 595.169 »
Compte d’'ordre ........ 66.371 97 196.069 10

Fr. 6.119.082 99 6.690.231 75

5 COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Loyers et bénéfices sur

opérations = immobi - ;
TiEres i ins anint Fr. 409.506 90  244.361 »
Exploitations agricoles. 36.916 05 8.258 10
Fr. 546,422 95 252.619 10
A dédwire :
Amortissements et frais
generaux e 95.355 42 110.310 92
Agiqs et intéréts ....... 25.569 12 22,588 T3
Fr. 120.924 54 132.899 65
Bénéfices nets..... 325.498 41 119.719 45
Solde 1eporté .. ueeeaas 41.092 27 31.111 18
o Fr. 366.590 68 150.830 63
Reépartition.
Amortissements. .. .. Fr. 56.125 15 46.122 91
Réserve légale......... 13.468 66 3.774 82
Proyision pour frais de
MISSIONSTA. oude iy 15.000 -» LS
Provision pour: pertes -
éventuelles s*creances » 30.000 »
Réserve disponible..... 40.000 » »
Dividenden . i i 195.000 » »
TanfidmestaasSaitaill 15.885 69 »
A TEPOTLOT s tecnivinis cons 31.111 18 70.932 90
Fr. 366.590 68 150.830 63

Les résultats des quatre premiers exercices so-
ciaux se comparent ainsi :

Bénéfices Bénéfices Prélévements Divi-

bruts nets -~ de prévoyance dende
1911%..  32.989 ' 98.085 1.406 > >
1912**, 377.308 315.020 183.883 5 50
1913***  446.423 325.498 219.949 6 50
1914... 252.619 119.719 190.208 » >

* Exercice de 6 mois a la fin duquel le capital a eté
porté de 750.000 fr. a 1 million.

“* (Capital porté &'3 millions. i

*x¢ (lapital porté & & millions en décembre 1913.

Les résullals de Uexploitation de la Société se

sont ressentis des graves événements que nous
traversons : méme pendant le premier semestre
de I'exercice 1914, la crise financiére qui sévis-
sail en Europe avait diminué l'activité des tran-
saclions immobiliéres au Maroe, et cependant
les résultats acquis se montraient satisfaisants. La
guerre, en éclatant, a privé Pentreprise de son
personnel administratif et {echnique qui, ensuite,
a été renvoyé en partie par lautorité militaire
elle-méme, pour assurer la continuation des tra-
vaux de colonisation, si bien que les intéréts de
la Société ont pu étre ainsi sauvegardés, bien
qu’une l)el'tc sensible ait dia étre enregistrée du
fait de I'abandon momentané des propriéiés, du
cheptel et des récoltes. Le domaine immobilier a
également souffert, d’abord parce que faute de
main-d’ceuvre et d’approvisionnements en maté-
riaux les constructions de nouveaux immeubles
ont dii étre arrétées, et ensuite du fait de la pro-
clamation du moratorium des loyers qui a dimi-
nué sensiblement les revenus des immeubles.

Si nous avons souffert dans nos résultats immé-
diats, déclare le rapport du Conseil d’administration,:
nous avons la satisfaction de pouvoir dire que les
éléments constitutifs de 'actif social conseryent une
valeur indiscutable, et que la valeur en écritures de
votre domaine immobilier et agricole laisse une large

lace & la réalisation de plus-values. Nos terrains &
hatir, & Casablanca notamment, bénéficient des tra-
vaux importants que 'Administration du Protectorat:
a eu I'heureuse inspiration d’entreprendrs, au mo-
ment ol 'arrét des constructions privées laissait dis-
ponible du personnel indigéne et du matériel. L

La main-d'ceuvre fournie par les prisonniers de
guerre a permis dachever les travaux d’assainis-i

sement et d’embellissement de Casablanca; le|

principal lotissement de la Sotiété, situé au c@ur
de la ville nouvelle, va se trouver desservi par de
nouvelles arteres, d'importants établissements pu-
blics vont aussi étre édifiés dans le voisinage im-
médiat de ses terrains.

Les domaines agricdles prennent chaque année
de la plus-value par suite des travaux de mise en
valeur poursuivis : toutes les propriétés de la
Société sont situées & proximité des futures voies
ferrées et déjad la création de nouvelles routeés a
beaucoup amélioré les moyens de communica-
tion. Jamais la Société n’a voulu, faire état des
plus-values acquises par ses terrains etimmeubles,
et ne les a jamais non plus grevés d’aucune charge
d'intérét : cette régle de prudence lui évitera bien
des mécomptes. q

La comparaison entre les deux derniers bilans
accuse une augmentation de 206.708 fr. 09 dans
les Immobilisations, représentant la différence
éntre la valeur des terrains et immeubles acquis
et celle des terrains vendus au cours de l'exer-
cice 1914. L’augmentation de 430.014 fr. 21 du
compte Matériel, mobilier et approvisionnements
des exploitations agricoles s’explique par le déve-
loppement normal des exploitations et en parti-
culier de laccroissement du cheptel. L'augmen-
tation des disponibilités et débiteurs qui ressort &
515.354 fr. 33 est due & I’émission des 4.000 obli-
gations de B00 francs émises en juillet 1914~
quelques jours avant la guerre, au prix de 475 fr.
et portent intérdt a 5 0/0, soit 25 fr. net d'impots
présents et futurs. Cette émission a été accueillie
avec faveur par le public, mais n’a pu étre couverte
que dans la proportion d’un peu plus d'un quart.
Le Portefeunille est également en augmeéntation de
339.375 francs, ceci en raison desappels de fonds
auxquels ont procédé en 1914 les Sociétés duns
lesquelles la Fonciére Marocaine a des participa-
tions, et aussi en raison de la souscription de Bons
de la Défense Nationale. Les comptes d’ordre s'ac-
croissent de 129.697 fr. 13; dans ce compte sont
comprises diverses dégenses d’exploitation se rap-
portant & Pexercice 1915, les frais d’émissions et
primes de remboursement des obligations, le
montant des droits et taxes sur les Sociétés, &

recouvrer des actionnaires et également le mon- —

tant des frais de premier établissement des exploi-
tations agricoles. Les exigibilités diminuent, et
sont inférieures aux ressources si l'on comprend
le Portefeurlle parmi celles-ci. La situation {inan-
ciére parait donc, un peu serrée, et appelle des
ménagements; il n'en et point été de meéme, si
I’émission des obligations de juillet 1914 ayant pu
étre complétement couverte, la Société s'élait
trouvée & la téte des 2 millions de francs de res-
sources nouvelles qu’elle escomptait, au lien des
633.000 francs seulement qui ressortent au bilan
et curresgondent 4 1.300 obligations souscrites
alors qu'il en était offert 6.000. Le Conseil & donc
sagement agi en ne procédent a aucune réparti-
tion pour l'exercice 1914.
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Compagnie du Chemin de fer du Nord.

L’Assemblée de la Compagnie des Chemins de
fer du Nord, qui se tient d’habitude en ayril, a
ét6 retardée en raison de la situation ol se trou-
vent un grand nombre d’actionnaires. résidant
dans le territoire envahi. Mais elle ne pouvait pas
non plus étre indéfiniment. ajournée, car il était
nécessaire quiil fit procédé avant le 1¢r juillet au
tirage des obligations & amortir en 1915 et ce ti-
rage devait avoir’lien en Assemblée générale.
D'ailleurs, les autorisations d’emprunt approuvees
par les Assemblées précédentes élaient bien pres
d'étre épuisées et il importait de continuer sans
interruption les émissions d’obligations en cours.
(’est pourquoi 1’Assemblée annuelle s’est réunie
le 24 juin, sous la présidence du baron Edouard
de Rothschild. Elle a approuvé les eomptes du
dernier exercice et fixé le dividende & 44 fr. brut
conire T4 fr. pour les deux années 1913 et 1912 et
72 fr. les six années précédentes. Aucun acompte
n'ayant été payé en janvier, ce dividende est
payable intégralement depuis le 4¢t juillet, a rai-
son de 37 fr. 22 nef au porteur. Le dividende des
actions de jouissance, fixé & 28 fr. brut, sera payé
A raison de 26 fr. 88 net.

1l n’est cependant pas possible de donner sur
I’&tat du réseau envahi ou sur la sitnation du ré-
sean compris dans la zone des opérations mili-
taires des renseignements qui font entiérement
défaut ou quil y aurait inconvénient ou méme
danger a divalguer. En réalité, exploitation du
réseau n'appartient plus & la Compagnie. Des le
commencement de la guerre, cetie exploitation
est passée entre les mains de Pautorité militaire
qui en dispose de la maniére la plus absolue et &
tous les points de vue. Cest la Commission mili-
taire instituée par la loi du 30 décembre 1888 qui
dirige tous les services actifs, avec I'assistance de
Iingénieur en chef de Pexploitation, agissant
comme commissaire techmique. Tous les ingeé-
nieurs et fonctionnaives des services actifs et tous
leurs agents ont été et sont aux ordres de cetle
Coramission militaire ; elle dispose de tout le: ma-
térlel et de toutes les ressources de la Compagnie.
L’bonneur de la Compagnie, dit aveo raison le
rapport, sera d’avoir tout sacrifi¢. & la défense de
de la Pafrie et d’avoir mérité quion dise qu'elle a
contribué & la sauver.

Voici la comparaison des résultats des deux der-
niers exercices, en observant que ceux de 1914
n’ont que le caractére de chiffres provisoires :

1913 1914

Receites (*). ==
89.806.24% 29

Grande vitesse..Fr. 137.817.066: 94

Petite vitesse...... 191.087.912 67 113.278.106 02
Recettes diverses de

Pexploitation.. ... 2.788.581 04  1.790.309 54
Transportsdeguerre » 32.100.000 »
Produits divers.... 4,555,854 87  3.788.802 10

Fr. 336.309.415 52 240.763.461 95

Dépenses.
Administration cen-
fralessi il Fr. 92.555.305 86 23.131.088 16
Exploitation........ 63.865.261 .40 57.080.046 66
Matériel et traction. = 88.448.116 84  77.615.056 75
Trayaux et surveil-
lance.. ... SR 31.349.484 83 ' 23.233.244 05

Fr. 206.218.168 93 181.059.435 62
Excédent des rec%t-

Bl s il r. 130.091.246 59 59.70%.026 93
A dédwire :
Résultats dela ligne
Amiens & Rouen.  3.439:865 94  2.742.065 37
Reste,..Fr. 126.651.380 65  56.961.961 56
A ajouter :
2/3 du prod. Amiéns
a Rouem......... 2.203.243 96 1.828.043 58

Fr. 128.944.624 61, 58.790.004 54

A déduire : Perte sur

Ceintures etdivers 660.753 46 1.328.461 04
A ajouter : Bénéfice

gur service mari-

time posial..... e 538.616 36 204.305 T7
Produit netd’exploi-

Bt O A i Fr. 1928.822.487 51  57.665.849:27

(*) Y compris fa ligne d’Amiens & Rouen.

La slarréte la comparaison utile des résultats
des deux derniers exercices. Les Dbénéfices de
lexercice 1913, y compris ceux des lignes Nord-
Belges s’élevant & prés de 12 millions, avaient
ermis non seulement de faire face aux charges
inancidres, y compris Lintérét de 16 fr. aux
actions, mais encore de dofer de 7 millions les
provisions pour pensions de retraites et pour re-
nouvellement du matériel roulant. Il était resté
finalement un solde de 33.974.901 fr. 06 quiavait

/
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permis de distribuer un dividende proprement dit
de 58 fr. & toutes les actions, ce qui ajouté a l'in-
terét de 16 fr. avait fait un dividende total de
T4 fr. par action de capital.

Pour les Compagnies autres que le Nord et le
P.-L.-M., qui en vertu des conventions de 1883,
jouissent d’une sarantie compléte se prolongeant
au-deld du 81 décembre 1914, les insuffisances
d’exploitation ont pu étre comblées par des avan-
ces de I'Etat & titre de garantie d’intérét, quelle
quen fit I'importance. Mais il en élait autrement
en ce qui concerne la Compagnie de Paris & Lyon
et & la Méditerranée et la Compagnie du Nord.
La garantie d’intérét pour ces deux réseaux était
restée fixée & un maximum correspondant aux
charges d'intéréts et d’amortissement d'un capital
fixé & forfait pour les lignes comprises dans le
nouveau réseau. La garantie d'intérét pour la
Compagnie du Nord se trouvait ainsi limitée & une
somme 6valuée approximativement & 12.222.041
franes, qui était loin d’élre syffisante pour assurer
méme le service des obligations. D’autre part, la
garantie d’intérét prenant fin, pour la Compagnie
P.-L.-M. au 31 décembre 1914, linsuffisance &
prévoir pour ces deux Compagnies en 1915 devait
so trouver beaucoup plus importante. Aussi, le
Ministre des Travaux publics et le Ministre des
Fnances ont-ils fait voter par le Parlement une
loi, en date du 26 décembre 1914, qui assure la
situation des deux Compagnies pour la durée de
la guerre et pour I'exercice suivant. Cette solution
a consisté & autoriser les deux Compagnies & por-
ter & leur compte de premier établissement,
c’est-a~dire & faire appel au crédit. public, pour
les exercices 1914 et suivants, jusques et y compris
I'exercice qui suivra celui au cours duquel la paix
aura été conclue, Ia sornme nécessaire pour cou-
yrir, avec la garantie d'intérét liquidée pour 'exers
cice 1944 conformément & la convention de 1883,
linsuffisance que laisserait le résultat du compte
unique d’exploitation sur les prélévements aulo-
risés par les conventions en vigueur et, notam-
ment, par l'article 14 de la- convention du & juin
1883, en ce qui concerne la Compagnie du Nord.
Or ces prélovements comprennent toutes les char-
ges d'intéréts et d’amortissement des, obligations
et des actions, toutes les autres charges du capital
et la somme de 20 millions destinés & compFéL‘er
le revenu des actions au chiffre prévu par la
convention de 1883.

Dans ces conditions, voici comment s’est liquidé
Pexercice *

Charges effectives des intéréts et de l'amortisse:
ment des empruntg, autres charges du capital et in-
téréts et amortissement des actions. 107.376.275 78

Somme destinée & completer le re-
venu des actions (convention de 1883)  20.000.000 »

Totalish ovie Fr. 127.376.275 718

Cette somme totale a été couverte par les ressources
suivantes :

Produit net d’exploifation comme
Qi=dBEENB i st < slsaiy o0 Br.

Garantie d’intérét de I'Etat.......

Somme & imputer provisoirement
an, compte de premier éfablissement,
par application de la loi du 26 dé-

57.665.849 27
12,222,041 02

cambrod Ol o e Py 57.488.385 49
Total égal...... Fr, M
Répartition.
Service des intéréts et de l'amor-
tissement des obligations et des au-
tres charges du capital.......... Fr.  98.893.827 78
Amortissement des actions...... A 652.000 »
Dividende de %4 fr. par action de
capital et de 28 fr. par action de
() TU - haTel= g osis VORI e G 28,530,048

Solde a la disposition du Conseil. 5.300.000 »
Fr. 127.376.275 68

Le solde de 5.300.000 fr. sera laissé & la dispo-
sition du Conseil pour étre appliqué provisoire-
ment aux dépenses et charges qui incombent a Ia
Compagnie, sur ses propres ressources, du fait des
lignes Nord-Belges, jusqud ce que réparation ait

u é&tre obtenue des pertes subies par ces lignes.

es exigences de la situation actuelle obligent en
méme iemps & conserver également en réserve le
report & nouveau du précédent exercice s’élevant
a 5.591.201 fr. 66. :

En définitive, la Compagnie a recours & la ga-
rantie d’intérét pour une somme de42.222.041 fr.
02 c. En outre, imputation au compte de Pre-
mier éfablissement pour une somme de 57 mil-
lions 488.385 fi. 49 va néeessiter des émissions
d’obligations. A cet effet, le Conseil s’est fait au-
toriser pan I'Assemblée & émetlre des obligations
ou & recourir i lout autre mode d’emprunt pour
une somime desZ00 millions.

Sociéte des Applications Industrielles.

Au cours d’une rédaction un peu rapide, nous
avons incidemment écril il y a huit jours que la
Société des Applications Industrielles, bien connue
de nos lecteurs par suite de I'attention que nous
avons donnée au développement de ses affaires, a
ses intéréls situés surtout en pays envahi. Bien
entendu nous songions & Pimportance des capitaux
engagés et non pas au nombre des affaires sur
lesquelles ils se répartissent, car sur une quin-
zaine d’enfreprises auxquelles est intéressée la
Société des Applications Industrielles denx seule-
ment, UEnergie Electrique du Nord de Ia France
et I'Est Electrique onf leurs réseaux situés en
pays occupé par les Allemands. Pour étre tout & |
fait précis neus voudrions pouvoir indiquer le
chiffre que 1'C|1Jl’('::'01'll‘(3lli ces deux participations
dans les 13 millions de I'ensemble de ses partici-

ations ; mais on sait que les comptes fournis par
es Sociétés ne donnent jamais des indications
aussi détaillées. Quoi qu’il en soif, il est évident
que dans leur partie de beaucoup la plus impor-
tante les intéréts de la Société sont hors de
latteinte de I'ennemi.

Les entreprises auxquelles s’est intéressée la
Société des Applications Industrielles sont presque
toutes situées en France, disséminées sur foute la
surface du territoire ; une seule & nofre connais-
sance, la Société Ottomane d’Electricité, a son
exploilation au dehors. Nous avons fait connaitre
la genese et la situation de la plupart de ces
affaires dans notre étude du 29 septembre 1912.
Voici les renseignements que nous pouvons don-
ner sur ces affaires & l'aide du rapport présenté
par la Société des Applications Industrielles & son
Assemblée du 5 février dernier et des données pre-
cédentles quil est intéressant de juxtaposer.

Forces Motrices de VAuvergne. — Les recettes de
cette Société sont en progrés continu, comme il suit :

Dividendes

Actions Actions
Exercices Recettes’  de priorité  ordinaires:
ABUS Cories 377.000 5 0/0 »
IR 6 411.000 5 0/0 2 0/0
1911 .. . 458.000 5 0/0 »
AR seinal s 494,000 5 0/0 2 .0/0
{2 PO L 508.000 5 0/0 2 1/2 040

Par suite du trouble apporté partout par la guerre
dans lactivité économique, le second semestre de
I'exercice 1914 n’a donné qu'une recette de 182,898 fr.

_contre 249.873 {r., recette du semestre correspondant

de 1913, soit une diminution de 23 0/0.

Electricité de Caen. — La progression dés receifes a
ét6 également continue jusqu’a la guerre :

Dividende
397.000 6 0/0
478.000 6 0/0
547.000 6 0/0
674.000 6 1/2
796.000 61/2

Le prix de revient avait été abaissé notablement
avant la guerre par la mise en marche d’une nouvelle
usine. Par contre, la Société a di émettre, il y a un
an, pour 3 milliens d'obligations.

La diminution de receties consécutive a ouverture
des hostilités, a été de 3 0/0 seulement : le second
semesire de 1914 a donné, en effet, 432.000 fr. au lieu
de 444.000 fr. ;

Energie Electrique du Littoral Méditerranden. — La
progression des receftes est continue jusqu'a la

QUEITe :
Dividende
A9 s oevennese e, 5.991.000 3 0/0
A9TDE s T R R 6.742. 000 31/2
e e 7.341.000 4 0/0

Compagnie Electrique de lo Loire ef du Centre. —
Cette affaire, qui résulte de la fusion en 1912 de deux
affaires plus anciennes, a donné les résultats sui-

vants :
Dividende
T s e enBry 122500994000 8?)}0
e B BRSO 8 0/0
AT sy Lt v 020952 000; 8 0/0

La diminution des recettes pendant le second se-
mestre de 1914 a été assez sensible par suite de
Yarrét de Pindusfrie de la passementerie dans la ré-
g:on de Saint-Etienne. Depuis' lors, 'activité gran--

issante de la métallurgie a dii donner des compen-
sations. Le second semestre de 1914 a donné une re-
cette de 2.497.000 fr. au lieu de 3.236.000 ir. pour le
semestre correspondant de 1913.

Union B’ virique. — Recettes en progression, comme

suif :
Dividende
19191913 .. ... Tr.  1.209.000 5 0/0
TQIBAGIK . oo 1,448,000 ?
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2: semestre 1913... 662.000 »
508.000 »

— 191445
Le capital social a ét6 porté de 4 a 7 millions et
une émission de 6 millions d’obligations a éte réalisée
avec succes au commencement de celie année.
Linergie Llectrigue du Nord de la France. — Progres-
sion des recettes :
Dividende

4 1/2
b 1/2
6 0/0

Le réseau de ‘cette Société dessert la région actuel-
lement envahie de Lille-Roubaix-Tourcoing, D’aprés
les renseignements parvenus au siége des Applica-
tions Industrielles, les usines et les réseaux conti-
nuent a fonctionner régulierement, Mais lavenir
reste inconnu.

Est-Flectrique. — Progression des recettes :

AT v L

Dividende
AR et s Er. 357.000 »
R R AT 696 000 »
AR B T A S 1.066.000 4 0/0

Une nouvelle usine était préte & entrerien exploi-
tation & la veille de I'onverture des hostilités: Le ré-
seau n’aurait pas 6té gravement endommageé jusqu’ici
et les usines continuent a fonctipnner.

Est-Lumiere, — Progression des recettes :

Dividende
1910-1911 . .., . Fr.  3.664.000 6 0,0
19111912 1o v aens %.331.000 7 0/0
19121943 - 514,000 7070
1013-191% 1 oo rnrere  B.450,000 7 070

Les receftes ont subi une diminubion d’environ
19 0/0 pendant les premiers mois de l'exercice cou-
ranf.

Sociélé Méridionale de Transport par Force. — Pro-
gression des recettes :

Dividende
1911 .. .. ..o Fr. 1.617.000 - %
A0 Tt 1.821.000 7.0/0
4013 o e 2.138.000 7070

Les receftes ont continué a progresser dans les
derniers mois de 1914.

Gas el Electricitd de Valence. — Progression des re-
cettes :

4012=191:3% SRS S Fr. 410.076
B LS S e s e e A 478.74
9¢ semestre 4913 . it iiisdiiseana . 236,694
2o spmastre 194 il s L 218.465

On pense que cette Société sera prochainement en
mesure de commencer ses répartitions de dividendes.

Sud-Elecirique. — Progression des receltes :

Dividende
19111912 ...... Fr, 1.856.000 i
1912-1913 9501000 % 0/0
1913-191% 9.700.000 9

Enfin, la Socidié Nimoise a vu ses recettes passer de
664.000 fr. en 1912 a 727.000 fr. en 1913, et son divi
dende porté de 8 10 0/0; la Sociélé Avignonnaise a
enregistré 285.000 fr. de recettes en 1913 contre
256,000 fr. en 1912, et son dividende a été porté de
5 a 6 0/0. La Société des Forces Motrices de la Vis a dis-
tribué lannée derniére un premier dividende de
4 0/0.

I Energie Electrique de la Région Parisienne, qui a

Eour objet de fournir le courant aux lignes de la
anlieue parisienne des Chemins, de fer de I'Efat,
oursnit la construction de ses usines de Bezons et
es Moulineaux.

La Compagnie Electro-Mécanique a porté son capital
de 8 & 10 millions pour l'agrandissement de ses usines
de Lyon et du Bourget; son dividende a ét¢ main-
tenu a 8 0/0 pour I’exercice 1913.

Ces différentes entreprises étaient, on le voit, en
marche trés régulidrement progressive quand est
survenue la guerre qui a jeté une perturbation gé-
nérale dans les affaires. Pendant toute la durée
des hostilités les recettes vont se trouver plus ou
moins diminuées et, surtout, le renchérissement
du charbon va grever le prix de revient de char-
ges supplémentaires {rés lourdes dans celles de
ses entreprises qui fonctionnent & la vapeur. Nous
ne savons encore quels résultats pourra présenter
pour l'exercice qui finit avec ce mois la Société
des Applications Industrielles qui, en définitive,
n’a comme recettes que les dividendes'de son por-
tefeuille. Probablement seront-ils encore assez
satisfaisants parce gu'elle a encaissé au cours de
cet exercice les dividendes distribués par ses

- filiales pour I'année derniére. Mais 'exercice 1915-

1916 sera (})robablement trés peu favorable. Ce
n’est cependant qu'une simple épreuve de patience
our les actionnaires; le renchérissement du char-
on ne peut pas étre éternel, et s'il se prolonge il

. entrainera certainement un relévement des prix

A A A A i kb
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de vente du courant. I’essentiel est que les entre-
prises auxquelles est intéressée la Société soient
vivaces ; & cet égard aucun doute n’est possible.
Les résultats de l'exercice 1913 avaient 66
excellenis pour la Société des Applications Indus-
trielles. Son compte de Profits et Pertes se résume
ainsi :

1913 1914
Produits....vvvvr s Fr. 1.036.003 71 1.113.561 20
Charges a déduwire :
Frais généraux...... Fr. 108.002 93 109.576 52

127.500 » 127.500 »
oo AR A TN 168.090 06 75.752 39
i

B
Fr. 403.592 99 312.828 91
Rappel des produits.... 1.036.993 T1 1.4113.561429

Bénéfices nets..Fr. 633.400 72 800.732 38

Le capital n’étant que de 10 millions, il edt été
facile, on le voif, de répartir sensiblement mienx
que le dividende de 42 fr. 30 qui ne représente
qu’une rémunération a 5 0/0. Mais, en raison des
incertitudes créées par la guerre, 'Assemblée, sur
la proposition du Conseil, a décidé de reporter
Pintégralité des bénéfices a nouveau. Voici le bilan
de fin d’exercice :

BILAN AU 30 juin 1914

Service des obligations.
Agios, escompte et di-

Actif.
Caisses ef banques..c.oeecaseenss Fr. 605.266 90
Coupons & eNCAISSErswsseenrorasstnss 48.365 90
DebIteuTS AIVEIS vsvs s as sissieismreisaii 2.023.199 74
Portefenilless o i, iy o 12.145.308 13
Participations syndicales et comman-

P T R S S 3 863.571 55
Loyer d’avance et cautionnements.. .. 7.06% »
Impots de financds i recouvrer... 37.231 98
Mobiller i et b el i 1 »
Débiteurs par acceptations.......... 645.340° »
Prime de remboursement et frais d’é-

mission des obligations............ Mémoire
Rachat des parts hénéfi-

ClalTesE R an st e 375.000 »

A déduire: Amortissement 375,000 » Mémoire

Fr. 16.375.350 20

Passif
GApItAL S s S e e Fr. 40.000.000 »
Reéserve 162ale coeveeviiiianeiannn.ts T6.447 28
Réserve spéciale (Tramways de Van-

RS ey do mohe et b & Bhroa ars o wiordratu 280.315 46
Réserve extraordinaire o....oevasenes 240.000 »
Obligations 4 1/4 0/0....... ey e G 3.000.000 »
CréanCiBrs . v v s srssvssinness smavan . 440.107 38
Parts bénéficiaires & rembourser..... 2.045 10
Coupons actions n** 43, 14............ 3.246 02
Coupons obligations ne 16,18, 19 et 20 13.989 20
Titres & libérer (versements non appe-

e el s T R 850.800 »
Comptes d’ordre...........cciiaiiios 645,340 »
Profits et pertes reportés. 22,327 38
Profits et pertes de l'exer-

Y o BB e S .+« 800.732 38

T 823.059 76

Fr. 16.375.350 20

Le dernier cours de l'action est 253 fr. l'action
de 250 fr.; il remonte au 5 mai.

Usines de Briansk.

Comme nous l'avons annoncé dans notre nu-
méro du 6 juin, les comlgles présenteés a I’Assem-
blée de la Société de Briansk font ressortir un
bénéfice supérieur a 7 millions de roubles et le

‘dividende voté est de 9 roubles au lieu de 8 I'an-

née derniere. Voici les compfes comparés des deux

exercices 3
BILAN AU 31 DECEMBRE

1913 1914
Actif. o AR
Immeubles........ Rs 32.976.815 53 36.867.954 18
Terrains houillers de
Bielaig ey oGy - 766,009 42 766,009 42
Dépenses aux mines
Bforii gl saes 1.680.164 47 = 1.671.474 12

Mobilier industriel,.. ~ 1.053.973 53 1.174.035 24
Matidres premidres... 5.883.470 44 5.906.716 07
Matiéres fabriquées.. 12.801.037 33 12.996.643 93
Caisse et banques.... 2.132.870 08  6.855.822 27

Effets & recevoir......  1.634.889 36 656.146 8%
Titres en portefeuille. - 1.967.034 54 1.828.068 15
Débitenrsi:is o ies 12.660.044 60 13.430.434 41

Travaux en dehors des

USINES .+ svevrse--ana 3.238.478 07  3.058.361 34
Comptes de garanties, 1.145.803 40  1,541.095 99
—  ftransitoires.. 705.039 96 805.080 44

Re 78.645.631 73 87.557.842 40
B e e
Passif.
Capital :
ctions ordinaires.. 29.087.500 » 29.087.500 »
Actions privilégiées 12,087,500 ». 12.087.500 »

AN AR l‘-;“*-.fJ’.... I

6.868.095 »
9.783.937 50

Réserved i i i
Obligations 4 1/2 0/0.
Obligations a4 rem-

6.868.095 =»
9.517.312 50

DORTSGI. o5 5 i iihis 261.375 » 307.125 »
Intéréts courus sur >

obligations......... 166.594 35 382.071 18
Dividendes non récla-

ATLE R R S T 65.54b » - A.TT3.471, »
Effets a payer..... vee  9.680.942 94 3.059.691 05
Créditeurs .c.c.cosnvna 10.440.643 30 14.005.617 17
Provigionsi .. ... caice 831.584 62 1,207.543 85
Comptes de garanfies. 1.316.623 09  1.705.452 10

—  transitoires.. 291.029 39 549.234 61
Beéngficess i ivioies %.764.259 54  7.007.228 34

Re 78.645.631 73 87.567.842 40

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Avoir.
Profits des usines et des mines de

Charbon . ..ot ivaesinaeiiaass R* 10.532.063 20
Divers produitss.ifie - vasve s s 42,237 23
Total. .o vovesa s R 10:574.300 43

Doit.
T'rais généraux d’administration...R= 542.674 70
Inlerals dIve Ty ek s s sl e 948.593 43
Impots et timbre. ... ... liaaiiaaaes 1.173.938 94
Provision pour perte au change...... 273.913 32
VOB e i A S s Sl 627.951 10
o RS el . 8.867.072 09
Bolde'bénéficaire. . . aahvsise ey 7.007.228 34
Totad - by Re 10.574.300 43

Le dividende de 9 roubles absorbe en chiffres
ronds 4 millions de roubles, ce qui laisse environ
3 millions de bénéfices & porter aux divers comptes
de prévoyance.

Nous rappelons une fois de plus que, pour le
moment, le service de tous les titres industriels
russes ne se fait qu'en Russie ; il est donc absolu-
ment inulile de nous demander dans quelle
banque & Paris pourra s'encaisser le dividende
des actions Briansk. Il y a certainement des cam-
bistes qui l'achéteront comme ils achétent du
rouble sous toutes ses formes, mais & un cours
incertain et peu avantageux pour le vendeur. Le
mieux est par conséquent d’attendre des temps
meilleurs pour toucher son dividende.

Air Liquide.

I’Assemblée de la Société I'Air Liquide s’est
tenue le 29 juin. Elle a approuvé les comptes du
dernier exercice et fixé le dividende & 5 0/0, soif
5 fr. par action de 100 fr. Ce dividende est payable
depuis le 4°r juillet au siege social, 48, rue Sainf-
Lazare. Les parts de fondateur ne toucheront pas
de dividende cette année. Pour l'exercice préce-
dent, le dividende avait été fixé & 40 fr. par action
ancienne et & 28 fr. 74 par part.

Voici les comptes du dernier exercice comparés
4 ceux du précédent :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1913 1914
Pagssif. = —_
Caphtal i viliede Fr. 41.000.000 » 41.000.000 »
Réserve légale ..... 116.401 15 184.539 15
Réserve pour amortis-
Sements J...oeee +es 5,600,000 » 6.400.000 »

Créditeurs divers,

avances sur travaux  3.839.213 78 3.376.332 35
Coupons non réclamés 55.308 b1 185.138 25
Prime d’émission .... 2.000.000 » »
Bénéfices de 'exercice  2.861.077 88  2.312.270 05
Report precédent.. ... 144.730 46 177499961

Fr. 23.616.731 78 23 636.279 31

Actif.
Frais d'augmentation
du capital...... Fr. 29.582 » 1 »
Brayvetss ik vewiensy 17> 1 »
Etudes, affaires nou- ‘
velles, essais nou-
h17:3:01 b P RARGE SRR 114.499 93 118.353 »
Matériel d'essais..... 41.751 20 16.771 44
| ‘Mobilier.visisseasans 12.486. 40 35.279 41
Frais d’essais .ove. .. 201.221 30 201.221 30
Terrains et batiments.  2.097.509 47 .« 2.323.176 79
Matériel, installations  7.627.688 50  7.899.121 22
Installations en cours 617.854 29 997.536 46
Dépots et cautions ... 121.035 08 158.843 07
Magasing kil 1.768.744 72 1.838.205 68
Appareils en montage,

1.632.589 76
3.238.605 13

1.452.400 87
1,708 468 88

frayaux en cours...
Caisses et banques. ..

Actionnaires.......va 226.326 » 62.400 »
Débiteurs divers..... 2.810.639 17 3.706.338 95
Effets & recevoir.. ...« 45,940 55 17.396 75
Portefeuille..... vesenl 8.030.208 28 : 3.100,263 43

Fr. 23.616.731 78 23.636.279 31

Voici comparée & celle de I'année précédente, la
répartition de ces bénéfices :
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1913 1914
Bénéfices bruts..... Fr. 3.317.673 98 2.745.188 21
Frais généraux,........ 456.596 10  432.918 16
Béndéfices nets...... Fr. /2.861.077 88 2.312.270 05
Report précédent....... 144.730 46 1477.999 51
Bénéfices disponib. Fr. 3.005.808 34 2.490.269 56
Répartition. |

Amortissm' divers..Fr, 698.317 53 170.402 91
Réscrve légale......... 68.138 » 32.093 35
Réserve spéciale....... » 1.500.000 »
Réserve d’amortissemen® 800.000 » »

Tantiémes du Conseil . . 84.799 56 »

Prvidenides e G i 1.176.553 T4 550.000 »
Report & nouveau...... 177.999 51 237.773 30

Fr. 3.005.808 34 2.490.269 56

Voici le tableau des résultats des derniers exer-
cices :

Bénéfices Dividendes

e ——— T i

Capital brut nets action part

1907  1.600.000 224.900 163.500 5 néant.
1908 1.500.000 ~  304.300 215.600 5 néant.
1909 2.500.000 - 475.300  367.000 6192579
1910 4.000.000 713.200 675.200 i 09709
1911 7.000.000 2.986.000 2.709.000 8 12418>
1912 © 9.000.000. 2.570 000 2.198.000 9. 19 259
1913 11.000.000 3.317.000 2.861.000 10 28 T4
1914 11.000.000 2.745.000 2.312.000 5 néant.

* Parts divisées en dixiemes,

La Sociélé créée en 1902, au capital modeste de
100.000 {r., pour l'exploitation des brevets Georges
Claude relatif & la liquéfaction des gaz a étendu
graduellement son activité & toutes les branches
de I'industrie du froid et de la production des gaz
liquéfiés. Son développement a été trés rapide
puisque son capital est maintenant de 11 millions ;
il s’est d’ailleurs accompagné d’une progression
du dividende lequel, depuis 1908 et jusqu’en 1913,
avaif été régulierement augmenté d’un franc par
an. Eu égard aux circonstances, les résultats du
dernier exercice sont satisfaisants: les bénéfices
brutsd’exploitation se sont élevés & 2.745.188 fr. 21
contre 3.317.673 fr. 98 en 1913 ; gal‘_ﬂ[lélement, les
hénéfices nets se montent a 2.312.271 fr. 05 contre
2.861.077 fr. 88 en 1913.

Sur le bénéfice net, le dividende de 5 fr. n’ab-
sorbera que 550.000 fr. seulement, soit le quart &
peine ; les frois autres quarts seront appliqués
aux fonds de prévoyance, dont 1.500.000 fr. sera

ortée & une réserve provisoire, destinée A faire
ace aux pertes possibges dans les régions actuel-
lement envahies et & tenir compte des créances
douteuses. Cette somme de 1.500.000 fr., déclare
le rapport, sera, en tout cas, suffisante pour parer
aux pires des éventualités & envisager : elle est, en
effet, notablement supérieure a la totalité de Iactif
dans les regions envahies. (terrains, bdtiments,
espeéces, débiteurs, etc.) sous déduction de sa
quote-part proportionnelle des réserves d’amortis
sements. Le Conseil qui n’a jamais négligé les
prélevements de prévoyance en temps normal,
devait redoubler de prudence cette année. Apres
la répartition des bénéfices de l'exercice 1914, le
total des réserves obtenues tant. par les préleve-
ments sur les bénéfices que par les primes d'émis-
sion demandées aux actions nouvelles, lors des
augmentations de capital, s’éleve & 8.100.000 fr.

Pendant les premiers mois des hostilités jusqu'a
octobre, l'arrét des affaires de la Société a 6té
presque complet; depuis cette époque, ses usines
onf été graduellement remises en route. A son
courant d’affaires habituel est venu sajouter le
produit d’importantes fabrications pour les besoins
de la défense nationale. e

Le champ d’activité de la Société est trés vaste.
Elle a su se créer la premiere place dans lindus-
trie nouvelle de I'air liquide et des gaz comprimeés.
Les bénéfices proviennent d’une triple source : une
partie provient de l'exploitation qu’elle faif elle-
meéme de ses procédés dans ses diverses usines;
une autre des constructions et installations qu’elle
entreprend tant pour ses filiales que pour les
Sociétés étrangeres : enfin elle a une troisieme
source de revenus dans le produit de son porle-
feuille-titres qui figure pour plus de 3 millions a
son actif.

Le rapport passe en revue les résultats des So-
ciétés dans lesquelles Air Liguide est intéressée
comme actionnaire et dont la plupart sont entrées
déja dans la phase productive :

Nos usines d'oxygeéne et d’acétyléne de Paris, Lyon,
Marseille et Nantes sont, par exemple, en pleine
activité pour répondre aux exigences toujours crois-
santes de l'industrie dans ces régions, Nos ateliers

de construction de Boulogne-sur-Seine travaillent
sans reliche aux nombreuses fournifures de matériel
que nous avons faite aux différents services de la
guerre ; nos usines chimiques de Lyon, pour rester
en mesure de livrer aux hdpitaux militaires les
quantités considérables d’ean oxygénée qui leur sont
nécessaires, ont di organiser la production des ma-
tieres premiéres qu'elles recevaient autrefois d’Alle-
magne. Dans une usine mise pour celd & notre dis-
position par Pauforité militaire, nous procédons,
enfin, & T'installation de deux importantes fabrica-
tions dont la mise en route peurra nous l'espérons,
avoir lieu prochainement.

L'usine de Champigny de la Société Acétylene dis-
sous ef Application de I'Acétyléne ainsi que les Ate-
liers de la Soudure autogéne francaise ont également
repris toute leur activité pour nous seconder dans
I'exécution de nos commandes ; les résultats obtenus
par ces deux Sociétés pour l'exercice 1914 permet-
tent, en procédant & de trés larges amortissement, la
distribution d’un dividende de 5 0/0-

A T'étranger, nos filiales ont continué d’une facon
genérale a oblenir de bons résultats : en Gréce, la
Société I’'Oxygeéne a été & méme de distribuer 12 0/0
de dividende; au Japon, la Société Oxygene et
Acétyléne du Japon, dontles comptes ne sont pas
toet a fait arrétés, pourra probablement distribuer
6 0/0. En Russie, la combinaison que nous avons
effectuée avec la Société Peronne a été heureuse;
cette Société, dont nous possédons maintenant une
grande partie du capital, a pris, pour répondre aux
besoins de la guerre dans co pays, un grand dévelop-
pement; ses bénéfices d’exploitation pendant cet
exercice ont été importants. Au Canada, ol les affai-
res avaient subi un arrét momentané, Pactivité sem-
ble reprendre. En Suede et en Espagne, nos affaires
sont restées satisfaisantes.

Il n’est pas douteux que les résulfats du der-
nier exercice ne constituent qu'un temps d’arrét
passager et que son industrie assure a la So-
ciété de belles perspectives d’avenir.

WMonvelles et TInformations

BILAN DE LA BANQUE DE FRANCE

Voici, réduit & ses chapitres principaux, le bilan
de la Banque de France'au 1° juillet, comparé avec
celui du 24 juin :

ACTIF
Encaisse-or....... Fr. 3.931.549.69 - 4.378.012
Encaisse-argent. ,.... 371.571.399 — 1.208.81%
Disponib. a I'étranger 145.013.278 — 27.034.147
Portefemille: S8 taes, 2170.510.611 + 11.430.772
Effets prorogés,...... 2.242.529.750 — 30.406.949
Avances sur tifres.... 619.778.677 —  207.161
Avances. nouvelles &
I Attt Bal Lt 6.200.000.000 - 200.000.000
Bons du Trésor fran-
¢ais escomptés pour
avances de I'Etat &
des Gouvernements
GITBN BT a v e 230.000.000 »
PASSIF

Billets en circul..Fr. 12.215.846.795 4-111.180.720

Gompte courant du

Fresors it s St 82.013.835 -} 27.687.113
Comptes courants par-

ficuliers et e 2.365.243.066 - 90.312.667
Bénélices bruts des es-

comptes ef intéréts

divers de la semaine » -+ 2.529.266

Les taux des opérations sont les suivants :

Le compte, 5 0/0.

Avances sur lingots, 1 0/0.

Avances sur titres, 6 0/0.

Les avances de la Banque & I'Etat ont atteint
200 millions cette semaine. Ancune nonvelle avance
n’a été consentie aux Gouvernements élrangers. Tou-
tefois, le Trésor ayant versé 27 millions et demi & son
compte, c’est donc a 172 millions et.demi de sorties
que la Banque a du faire face cefte semaine. Elle y a
pourvu au moyen de 111 millions de billets; les
comptes particuliers ont versé 90 millions;  le porte-
feuille-effels a remboursé 19 millions ; les disponibi-
lités de la Banque ont diminué de 23 millions, défal-
cation faite de I'accroissement de l'encaisse ; au total :
243 millions. La différence de 70 millions, en chillres
ronds, entre les rentrées ef les sorties e retrouve
dans les comptes divers affectés dans le premier
bilan du second semestre par l'ajustement des dé-
penses d’administration el le paiement du dividende
de la Banque. ;

BILAN DE LA BANQUE D’ANGLETERRE

Porte- Rapporl

{euille, de la
Oreis avances réserve

monnayeé eb aux
et Circu- elfets .engage-

Dates lingots lalion — Dépots publics Réserve ments
1914 | en mille liv;s st. en 0/0

6 aout... 27.622 36.105 68.249 76.393 9.967 14.60

1915
12 mai.,, 63.628 35.002 223.479 194.116 47.076 21.06

A8 61.707 84.002 225.007 196,577 46.155 20.51

26 mai... 61.738 32,948 219.831 190.333 47.240 21.49
2 Juin... 5B.64% 31 215 3 180.926 & 20.18
1) 59.: 153 214.785 187.859 44 20.80
1855= 32,047 214.801 190.532 42 19.56

93— 33.130  200.141 1R7.436 39.477 18.87
0= 3%.636  222.168 208.958 35.906 16.16

. I’encaisse a subi une nouvelle diminution de 2 mil-

lions. L’augmentation du portéfenille et des dépots
d’'une quinzaine de millions de livres est la consé-
r{uence de I’émission du nouvel emprunt anglais. La
diminution de I’encaisse a entrainé celle de la ré-
serve et dela proportion.

TIRAGE DU 3 1/2 AmontissanrLe 1914,

Le premier tirage du 3 1/2 amortissable 1914 s'est
effectué cette semaine. Les deux séries 7 et 68 sur les
soixante-treize séries dont se compose cet emprunt,
sont sorties remboursables au pair.

RECETTES DU CANAL DE SUEZ
1914 1915

Duferau 31 janvier...Fr.  10.840.000  7.520.000
Du 1er au 28 février 10.830.088 6.490.000

PUOan e marsar s s 11.850. 01 7.100.000
Du 1er au 30 avril......... 11.660. 000 7.010.000
Dulean 3l mai...coase.. 10.400-000 8.060.000
Du 1er an 20 juin 6.540.000 5.170.000
Du 21 juin ¥ 360.000 320.000
DU 292 e Sl 340.000 150.000
Du 23 — 260.000 180.000
Du 24 — 390.000 400.000
Du 25 — 230.000 260.000
Du 26 — 300.000 330.000
Du 27 — 310.000 230.000
Du 28 — 150.000 280.000
Du 29 — 240.000 180.000
Du 30 — 300.000 200.000

Du 1¢* juin au 30 juin.... 9.420.000 7.700.000
Du 1= janvier au 30 juin..  65.000.000  43.880.000

THE SPIES PETROLEUM COMPANY

Voici la production de cette semaine :
Pouds - Tonnes

Semaine finissant le 27 juin 1915 26?095 :i_.308
14 janvier au 27 juin 1915....... 6.745.550 108.799
Meme-période 4914. ool 6.375.390 102.82¢

Prix du pétrole brut & Bakou : 42 1/2 copecks par
pouds.

COTE DES CHANGES

A Paris. — Londres, 26,85 ./.; New-York, 5,65;
Suisse, 103 ./. ; Italie, 92 ./, ; Hollande, 222 1/2; Es.
pagne, 527 ./. ; Rouble 2.10 ./..

A Londres. — Paris, 26,80 ; Amsterdam, ..... ./
Tishonme, =i Madnidy o s italiel Bl San iy
Petrogrady s/ s eStockholing sy

A New-York. — Cable transfert sur Londres,
4,171. Change sur Berlin, 81,06.

Lisbonne. — Agio sur l'or, 48 0/0.

Madrid. — Paris, 95,75.

Rio de Janeiro. — Change sur Londres12 3/4 d.

COURS DES METAUX
A Londres. — Cuivre & 3 mois 83 ./.; Etain a
3mois, 168 1/4; Plomb, comptant 26 1/4; Zine, comp-
tant 105 ; Argent métal, 22 7/8 'once. \

PRIX DES MARCHANDISES

Ble. — A Paris, ..... 4 ...... A Chicago: $ 1,07
fin juillet.

Farine, marque Corbeil, ...

Sucre blanc. — A Paris, 84,50 ; raffiné 107.

Caoutchoucs. — A Londres : Planlations, crépe
2:sh. 6 d.; Para, 2 sh. 7 d.

Cafe. — Le Havre, 50,25 fin juillet.

Naphte Russe. — 42 1/2 kopecks le poud.

.
oy
7

CHEMINS PORTUGAIS

Les receites de la Compagnie des Chemins de fer
Portugais se comparent comme suit avec celles de
Iexercice precedent :

1914 1915
Du 4 awe 40 juin : — =
Torres-Figueira-Alfa -
rellOSth i Fr. 50.60% 94 50.094 44
BeirayBaixai.ai. 5000, 35.050 17 34,961 11
Réseau non garanti... 627.206 » 625.516 67

Total...Fr.”  712.861 11 _ T10.572 92

Depuis le 1°° janvier :
Torres-Figueira...Fr.  1.089.953 90 & 1.15%4.688 87
Befra Baixa, i i3 757.521 66 801.038 89
Réseau non garanti.. 12.928.5i1 10 13.149.444 43

Fr. 14.776.016 66 15.105.172 19

Luillites et Liguidations

: Avis de répartition.
Etablissements Fargot, a Saint-Ouen (Seine)
— Les créanciers privilégiés, verifiés et affirmés dans
la faillite- de cette Société, touchent une répartition
de 100.0/0. .
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AVIS, INSERTIONS ET RECLAMES

COMPAGNIE FRANCAISE
POUR L'EXPLOITATION

PROCEDES THOMSON-HOUSTON

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
a ' Assemblée générale ordinaire des Actionnaires
du 17 juin 1915.
(SUITE ET FIN)

Nous vous signalerons maintenant les faits les plus
saillants qui intéressent les diverses branches de la
Sociéte.

Le montant des ecommandes regues depuis le début
des hostilités a été considérablement inférieur au
chiffre normal ; mais, durant la méme période, la pro-
duction des usines ayant aussi subi une trés forte
réduction, du moins en ce qui concerne nos fabrica-
tions courantes, le chiffre global des ordres qui nous
restent a exécuter ne s'écarte pas sensiblement do celui
de I'année derniére; il suffit & assurer du travail a
toutes les nsines pendant de longs mois. La réduction
actuelle des affaires ne saurait donc affecter nos résul-
tats prochains, qui dépendront seulement dela mesure
et du délai dans lesquels nous pourrions rétablir la
production normale de nos ateliers, qu'entravent
encore toutes les difficultés industrielles, et principa-
Iement le manque de main-d’cuvre et de cadres.

L’usine n° 1 (télégraphie, téléphonie et signanx de
chemins de fer) a pu terminer et mettre en service dans
le courant de Iannée les multiples de Saint-Denis,
Levallois, Courbevoie, Yincennes et Versailles, de méme
(1ue I'extension du poste d’enclenchement de la gare
de Bordeaux-Saint-Jean. Les multiples d'Orléans,
d’Autenil et de Boétie, ainsi que les postes d’enclen-
chement de la gare de Paris de la Compagnie P.-L.-M.,
du Pont-Tournant de I'Etang de Caronte, et ceux de
Narbonne, de Montauban et de Montrejeau pour la
CGompagnie du Midi, sont en cours d’exécution.

Outre la fourniture d'un nouveau multiple de télé-
phonie manuelle’ pour Lyon, PAdministration nous a
confié d’importantes commandes de téléphonie auto-
matique pour une nouvelle extension du réseau de
Nice et la transformation compléte du réseau d’Orléans.
Ce développement de notre systéme automatique est le
meilleur témoignage de D’excellence des résultats
1c‘)[l_wterms. dans la premiére grande application faite &

ice. :

Les termes restant dus pour l'achat des hrevets de
I’Automatic Electric Company ont été payés par anti-
cipation, sous escompte. Nous vous proposons E’amortir
immédiatement, comme nous l'avons fait pour les
annuités antérieures, la somme payée de ce chef, soit
560.790 fr. 20.

Un nouveau type de poste téléphonique militaire
portatif a été eréé et nous en avons recu des commandes
importantes pour 'armée francaise et I'armée belge.

La nouvelle usine de téléphonie, établie passage des
Favorites, est presque achevée ; nos services pourront
¥y étre installés dans quelques semaines.

Des avant la guerre, il nous avait paru opportun de
ne plus limiter notre action aux affaires de téléphonie
publique traitées avec ’Administration des P. T. T.,
mais de nous eonsacrer aussi directement aux instal-
lations de’ téléphonie privée, pour lesquelles nous
avions jusqu'ici concédé nos droits de représentation.
L’élimination des marques allemandes, qui avaient
pour ainsi dire monopolisé les affaires de téléphonie
Erivée en France, aura pour effet de rendre encore

eancoup plus intéressante que nous ne I'avions prévu,
cette nouvelle branche d’industrie.

Grace & la main-d’ceuvre militaire mise 4 notre dis-
position pour I'exécution des commandes de la Guerre
et de la:Marine, les usines n° 2 (Yaugirard) et n° 3
(Neuilly) ont travaillé de facon particulierement intén-
sive, et pour ainsi dire sans interruption nuit et jour.

Avee Vefficace concours d’un certain nombre de

Sociétés ¢t Maisons amies qui ont bien voulu se cons-
tituer en groupement avec nous, ces usines ont parti-
eipé activement a 1'exécution de tres importantes four-
nitures de projectiles et d’éléments de munitions
d’artillerie. Nous avons, d’autre part, adhéré a I'orga-
nisation créée pour la fabrication d’armes portatives
par lindustrie privée. Enfin, nous avons fourni une
quantité considérable de machines électriques destinées
a  diverses applications spéciales intéressant les
armeées en campagne g)l'ojecteurs, aviation, ete.) ainsi
qu'a Véquipement industriel de nombreux étahlisse-
ments militaires, arsenaux, poudreries, mouling, ete.,
ou des ateliers privés qui ont été créés ou développés
pour P'éxécution de fournitures intéressant la défense
nationale.

En vue de ces diverses fabrications, I'outillage de ces
deux usines a été sensiblement augmenté. La nouvelle
{ravee destinée a Pextension de l'atelier des dynamos
d’automobiles a Neuilly a élé terminée, et nous avons
décidé de procéder a de nouveaux agrandissements.

L'usine n° 4, de Lesquin-les-Lille, dut étre fermée
une premiere fois le 24 aout, devant Vinvasion. Rou-
verte peu de jours apres, elle dut étre arrétée une
seconde fois le 4 oetobre, jour ou Iennemi envahitla
localité, occupa Fusine, et, en violation du droit des
gens, emmena en captivité un certain nombre de nos
employés et ouvriers civils, dont un enfant de freize

el A A, '\M-JJJ-\,UJ DA AR A A A AT Bt P A

ans, qui se trouvent encore prisonniers en Allemagne.
D’apres les plus récentes nouvelles qui nous sont par-
venues, I'autorité allemande avait réquisitionné la plu-
part des matiéres en magasin, principalementle cuivre,
ainsi qu'un certain nombre de machines-outils. Plu-
sieurs de nos agents sont demeurés fidélement & leur
poste, dans des conditions pénibles, et parfois méme
périlleuses. Nous leur exprimons devant vous les féli-
citations et les remerciements de la Compagnie.

Malgré I'arrét des affaires pendant plusieurs mois de
Texercice, la production et les résultats de I'usine n° 5
(Lampes) onf considérablement dépassé ceux de 'année
antérieure. Ce développement était prévu, comme con-
sequence normale de la mise au pointde la fabrication,
aujourd’hui parfaite, ainsi que de l'organisation du
service commercial de lampes. Les événements actuels
auront pour effet d'accélérer ce développement dans
des proportions dont il est facile de prévoir 'impor-
tance par le seul fait que, sur les lampes & incandes-
cence consommeées en Krance avant la guerre, plus de
50 0/0 étaient d‘importation allemande ou autrichienne,
ou fabriquées en France par des usines appartenant a
des Sociétés de ces pays. Aussin’avons-nous pas hésité
a déeider de doubler immédiatement notre capacité de
production. Les nouveaux ateliers entreront progressi-
vement en service dans quelques semaines ct seront en
plein fonctionnement pour la campagne d’automne.

Notre Compagnie est seule propriétaire en France
des brevets de la General Electric Ce, relatifs a la
lampe a azote, connue sur le marché sous la dénomi-
nation de « lampe 1/2 watt ». Nous nous défendrons
énergiquement contre toute usurpation de ces droits
trés importants.

Nous avons dééidé de transférer dans de. nouveaux
ateliers ’usine n° 6 pour le travail de tréfilage et gui-
page du cuivre. Les travanx sont en cours.

Yous constaterez par les indications qui précédent
que, en dépit des circonstances, le programme d'exten-
sion de nos diverses usines a été poursuivi et déve-
loppé, ef les dépenses nouvelles payées de ce chef dans
le dernier exercice s’élévent au total a 801.560 francs.
Vous approuverez, nous n’en doutons pag, les mesures
que nous avons prises a cetégard, confiants dans I'heu-
reuse issue de la crise actuelle, et soucieux de prépa-
rer notre Société a prendre la part qui lui revient dans
le développement de l'industrie nationale apres la
victoire.

Nous avons engagé, depuis la date de notre dernier
rapport, aucune nouvelle entreprise importante. Nous
nous sommes seulement efforcés de poursuivre et para-
chever celles qui étaient en cours, chaque fois que les
convenances de nos clients, ou des circonstances de
force majeure, ne 8’y sont pas opposées. Certaines de
ces installations étaient, en effet, situées dans les
régions envahies; d’autres devaient étre équipées avec
du matériel en construction a Lesquin.

Tel est le cas, notamment, pour la nouvelle usine de
la Compagnie Générale de Distribution, & Billancourt.
Les travaux de génie civil ont été continués et sont en
voie d’achévement; le montlage du matériel mécanique
est en cours; mais les trois turbines de 6.000 kws,
complétement terminées, n'ont pu étre expédiées de
Lesquin avant 'invasion.

La sous-station Dulong, sixiéme de celles dont la
Compagnie des Omnibus nous avaient confié l'installa-
tion, a €té mise en service; il en est de méme d’une
troisiéme sous-station des Tramways-Nord et de la
sous-station de Tarbes de la Compagnie des Cheminsde
fer du Midi. L'usine de la Compagnie du Canal de Suez
a été terminée, ainsi que le montage des deux groupes
turbo-alternateurs de 2.000 kws et de la sous-station
de Rades, des Tramways de Tunis. Les lots d’équipe-
ments de tramways dont nous signalions la commande
dans notre dernier rapport, ont ét¢ livrés aux Tramways
Francais, Tramways de Tunis, Tramways d’Athénes,
Tramways de Valence, Chemin de fer d’Athenes au
Pirée.

Sept des cinquante nouvelles voitures destinées aux
lignes de banlieue des Cheminsde fer de I'Etat ont subi
leurs essais de réception dans des conditions treés satis-
faisantes. Un autre lot se trouvait en montage & Blanc-
Misseron au moment de I'invasion. La construction du
matérlel électrique des 8locomoBives 1.800 HP de la
Compagnie du Midi se poursuit dans nos ateliers, mais
il est & prévoir que la construction de la partie méca-
nique de ces machines, commandéea d’autres construe-
teurs, éprouvera du retard. :

Les travaux de transformation des yoies de tramways
dans Paris ont été poursuivis sans interruption, avec
les effectifs réduits qui ont pu étre maintenus. A ce
jour, 93 kilometres 39, voies simples équipées en cani-
veau, et 206 kilométres de voies simples equipées en
trolley ont été poscées sous notre direction pour les
réseaux des diverses Compagnies concessionnaires.
Cette entreprise, qui a comporté des travaux de voirie

extrémement importants et délicats, touche maintenant _

4 sa fin; nous sommes autoriseés a dire qu'elle a été
conduite par nos services dans desconditions trés satis-
faisantes.

Notre service de tramways a été appelé a donner le
concours de ces effectifs d’ingénieurs, conducteurs de
travaux et ouvriers, pourl'exécution de travaux urgents
de pose de voies militaires et de barricadement pour la
défense du camp retranché de Paris.

Parmi les nouvelles commandes recues, nous citerons
celles : de deux groupes de 6,000 kws pour 'usine de
Saint-Giniez, de I'Energie du Littoral; d'un nouvean

roupe -de 10.000 kws pour lusine de Tuiliére, de
%Energie du Sud-Ouest; de trois groupes de fransfor-

mateurs et commutatrices de 1.000 kws pour la sous-
station de Porchefontaine des Chemins de ferdel'Etat;
de l'extension de l'usine de la Société d’Electricité du
Seénégal & Dakar; de divers treuils d’extraction pour les
Mines de Dourges, Senelle-Maunbeuge et les Charbon-
nages du Midi; de moteurs et transformateurs pour
Denain et Anzin et la Société Miniére et Métallurgique
de Penarroya. D’importantes commandes de moteurs
ont été livrécs au service des Moulins de la Direction
des approvisionnements de siége, a I'LEtablissement
Central de Télégraphie Militaire, & 1a Manufacture natio-
nale d’Armesde Saint-Etienne, a 1a Société des Munitions
de Chasse et de Guerre ; nous avons ¢galement fourni
des équipements de camions & transmission électrique
et de grandes quantités de matériel électrique divers
aux établissements dépendant de la Guerre et de la
Marine.

La plupart des Sociétés dans lesquelles nous sommes
intéressés ont subi uneréduction sensible de leurs héné~
fices, la situation générale ayant entrainé pour presque
toutes les exploitations une baisse des recettes et une
augmentation des dépenses, notamment du fait du
renchérissement des combustibles. Toutefois, ancune
d’entre elles n’a eu & supporter de dommage direct du
fait des opérations de guerre; de sorte que, malgré le
fléchissement passager des résultats, la valeur de ces
diverses entreprises demeure intacte.

Les bénéfices de la Société Centrale pour I'Industrie
Llectrique se sont élevés & 1.090.586 fr. 45 pour un ca-
pital de 20 millions. Le Conseil a eru devoir, par me-
sure de prudence, réserver intégralement ce bénéfice,
cerfaines des participations de la Société ne pouvant
étre exactement estimées a 'beure actuelle.

Malgré la suppression compléte du seryice d’autobus
et la réduction considérable du service des tramways,
le compte d’exploitation de la Compagnie Générale Xes
Omnibus s'est soldé par un bénéfice de 7.066.149 fr. 16,
en augmentation de 1.223,755 fr. 60 sur celui de 1913 ;
ce bénéfice permettra, aprés réglement des charges
sociales, de répartir un dividende de 20 fr. aux
166.000 actions de capital, le méme dividende étant
attribué aux 34.000 actions de jouissance, pendant la

ériode intercalaire, au moyen du prélévement sur la

Réserve.

Les recettes de 1a Compagnie Générale Parisienne de
Tramways (Tramways Sud) ont subi une réduction
tres importante. Le solde des bénéfices, s'élevant &
668.125 fr. 27, a été intégralement réservé.

Il sera proposé a I’Assemblée générale de la Compa-

nie des Tramways de Paris et du Département de la
Seine (Tramways Nord), de déclarer le méme dividende
de 4 0/0 que I'année derniére, mais en laissant au Con-
seil le soin de fixer Ja date de sa mise en paiement.

Les Chemins de fer Nogeutais ont réduit leur divi-
dende de 5 1/2 & 4 0/0, par suite d’'une diminution de
568.000 fr. environ sur les recettes.

Parmi les Sociétés exploitant des réseaux en province,
Ia Compagnie Générale Francaise de Tramways a éga-
lement réduit son dividende de 5,75 & 4 0/0; les Tram-
ways de Rouen, de 6,70 4 5 0/0; les Tramways de Bor-
deaux, de b a 4,5 0/0; la Société Versaillaise (actions
ordinaires), de 6 1/2 4 4 1/2 0/0: les Tramways Algé-
riens, de 23 a 16 0/0. La diminution de recettes sur les
Tramways de Nice et du Littoral a été de 311.000 fr.
environ, et le bénéfice d'exploitation a été intégra-
lement réservé ; nous avons garanti 'émission d’obliga-
tions & laquelle cette Société avait procédé dans le pre-
mier semestre de I'annéé derniére.

Les installations des Tramways d’Amiens n’ont pas
subi de dommages pendant la courte oceupation de la
uille. La Société a pu distribuer un dividende de 4 0/0
au lieu de 5 0/0.

Dans le groupe des Sociétés de distribution, la Com-
gnie générale de Distribution a subi la baisse générale
de recettes provenant de I'arrét de beaucoup d'indus-
tries et de la diminution de trafic sur les lignes de
transport en commun. L'exercice s'est cependant soldé
par un bénéfice de 710.270 fr. 84 qui sera entiérement
réservé. Nous avons garticipé a laugmentation du
capital et & I'émission d’obligaticns réalisées par cette
Compagnie dans le premier semestre de 1914,

Le développement des diverses exploitations de la
Compagnie Centrale d’Energie Electrique, a Rouen,
Chateauroux, Alger et Oran, a été passagérement
entravé, cette Société, qui n’exploite que des usines &
vapeur, ayant subi, en méme temps qu'une réduction
de recettes, les effets de la hausse des charbons. Néan-
moins les bénéfices ont permis, aprés avoir fait face &
toutes les charges et a divers amortissements, de repor-
ter a un compte spécial un solde eréditeur de
600.000 franes environ. Nous avons participé, au com-
mencement de l'année derniére, a 'augmentation de
capital de cette Société.

Les résultats ont été, par contre, satisfaisants pour
I’Energie Electrique du Littoral Méditerranéen et
I’Energie Electrique du Sud-Ounest, qui ufilisent sur-
tout la force hydro-électrique.

Les recettes de la premiére se sont élevées a
7.582.697 fr. 32 contre 7.341.349 fr. 69 en 1913. Bien que
le bénéfice ait éLé un peu supérieur & celui de l'année
précédente, le dividende sera réduit de 4 a 3 0/0, une
s%n})me importante ayant été portée en réserve pour
1915.

Pour PEnergie Electrique du Sud-Ouest, les recettes
de P'exercice se sont élevées a 2.925.000 franes environ,
en augmentation de 511.000 francs sur celles de 1913.
Le bénéfice d’exploitation de 1.977.720 fr. 31, en aug-
mentation de 358.111 fr. 25, a permis de distribuer
4070 & la totalité des actions maintenant unifiées,




398

LE POUR ET LE CONTRE

La Société des Appareils de Levage n’a pas encore
tenu son Assemblée.

Nous avons signalé plus haut que nous poursuivions
la liquidation de la Société Francaise A, E. G.

Parmi les Sociétés étrangdres dans lesquelles nous
ayons une participation, I'’A. E. G. Thomson-Houston
Italiana et 'A. E. G, Thomson-Houston Iberica ont
distribué le méme dividende de 6 et 5 0/0 respective-
ment que l'année derniére. La Thomson-Hellénique,
qui avait réparti en octobre l'acompte habituel de 2 0/0,
a décidé, vu la situation actuelle, de ne pas répartir le
solde et de consacrer les bénéfices disponibles & des
amortissements supplémentaireset & un reportd nouveau
Lesrésultats de la Société des Tramways et Chemins de
Fer Flectriques de Rome ont été gravementaffectés par la
mise en vigueur, avec application rétroactive, de la loi
dite de ¢ 'Equo Trattamento » qui, assimilant les Socié-
tés de Tramways interurbains aux Compagnies de
Chemins de fer, leur impose de lourdes charges en
faveur du personnel ; il n'a pas été distribué de divi-
dende, Les Tramways de Cadix ont distribué 2 1/2 0/0,
comme l'année derniére. Le dividende de la Sociéte
Bellénigue des Tramways d'Athénes a été porté de Dr.

a R

Les bénéfices de la Société d'Electricité de Rosario ne
different pas sensiblemeént de ceux de 1913, qui avaient
permis la distribution d'un dividende de 8,80 0/0. Les
premiers résultats de la Sociélé de Tramways et Elec-
tricité de Constantinople, ainsi que de la Société des
Téléphones de Constantinople, s'annongaient comme
devant étre tros satisfaisants; ils auront naturellement
été affectés plus ou moins gravement par les événe-
ments actuels. Mais ily alieu de penser que ces événe-
ments,” 8'ils peuvent se traduire par un dommage
immédiat, ne pourront — dans 'avenir — qu'augmen-
ter la valeur de ces deux entreprises.

Le bénéfice industriel de la Société Force Electrique
de Bakou a dépassé notablement celui de I'année der-
niére; le dividende sera maintenu a 9 0/0 au capital
privilégié et 6 0/0 au capital ordinaire ; maisles amor-
tissements seront plus que doublés.

Le rapport de M.le Commissaire des comptes conte-
nant toutes explications utiles sur les divers chapitres
du bilan, nous nous bornerons 4 vous signaler a cet
égard quelques points particuliers.

Les comptes au 31 décembre ont été établis — en ce
3ui concerne l'usine de Lesquin -— d'aprés les derniers

ocuments comptables qui nous sont parvenus. Quoique
ceux-ci soient antérieursd la date de la cléture du
bilan, et que certains des éléments d’actif qui figurent
dans ces comples aient cessé depuislors d'exister, nous
avons estimé qu'il n'y avaitpaslieu de faire & cet égard
des évaluations ou provisions qui auraient manque de
base, et méme, & notre avis, d’'objet. En effet, les réqui-
gitions de matériel et de matiéres qui nous ont été
imposées, I'ont été contre des hons de réquisition, qui
constituent un titre régulier de créance ; les dommages
que pourrait subir notre usine donneraient ouverture
A un droit de réparation qui sera, nous n’en doutons

as effectif; enfin, et a toute éventualité, nous avons au

ilan notre Réserve générale d'amortissement des
constructions, matériel et outillage, qui s'éléve a
11.280.009 francs.

En ce qui concerne le Portefeuille, nous avons estimé
que les quelques cours figurant a la cote au 31 décem-
bre ne pouvaient, vu la situation absolument anormale
du marché en Bourse, servir cette année de base 4 une
réestimation rationnelle de nos diverses valeurs. Nous
avons done maintenu purement et simplement les titres
anciens aux cours de l'inventaire du 31 décembre 1913,
et porté pour le montant effectivement versé ceux qul
ont ét¢ souscrits ou libérés durant l'exercice. Etant
donnée la prudence avec laquelle nos évaluations ont
toujours été faites, la valeur du Portefeuille, calculée
sur les derniers cours cotés avant et depuis la guerre,
laisserait encore, dans son ensemble, une marge impor-
tante sur le chifire global porté a l'actif, Si méme l'on
devait prévoir un renchérissement durable du taux de
capitalisation des valeurs mobiliéres, comme ' consé-
quence des immenses besoins d'argent qui se produi-
ront aprés la guerre, nous vous rappellerons qu'une
Réserva de 15 millions de francs a été spccialement
affectée, par les résolutions de vos Assemblées géné-
rales, & la dépréciation éventuelle du Portefeunille.

Enfin, vous observerez qu'un changement, d'ailleurs
de pure forme, a été apporté dans la présentation du
bilan, o nous avons fait figurer les obligations pour
leur produit net au passif, en annulant par contre
Y'actif le chapitre « Frais d'émission et Prime sur obli-
gations », qui ne représente aucune valeur réelle, Cette
dispogition, qui est de pratique courante dans la comp-
tabilité des C!ompugnjc\s de Chemins de fer et de beau-
coup de Sociétés industrielles, nous parait praférable
pour la elarté du bilan, et nons vous proposons de
VYadopter.

Messieurs,

En remplacement de M. Florent Guillain, nous avons,
en vertu de l'article2] des statuts,appelé aux fonctions
d’adminjstrateur et de président du Conseil d’adminis-
tration, M. Charles Laurent, premier président hono-
raire de la Cour des Comptes, grand officier de la
Légion d'Honneur, administrateur du Canal de Suez,
du Chemin de fer d'Orléans, ete. — La haute autorite
dont jouit M. Charles Laurent nous assure qu'il conti-
nuera dignement les traditions de ses ré&écesseurs,
MM Mereet et Guillain. Nous yous demapdons, par une
résolution spéciale, de ratifier sa nomination,

Suivant larticle 20 des statutg, MM. G. Chamon,
G. Pavie, IR, Lagout et G.-W. Rechniewski, sortent de

charge cetle année, Nous vous proposons leur réélec-
tion.

Attaché depuis ses débuts & la Thomson-Houston
américaine, M. E. Thurnauer a apporté en Europe les
premiers brevets de cette Compagnie, que sa fusion
avec la Société Edison allait metfre bientot a la téte de
Tindustrie électrique, sous le nom de General Electric
Company. La nouveauté et 'importance de ses procedes,
la variété de leurs applications et la transformation
industrielle dont ils étaient P'origine, ne permettaient
pas de penser qu'ils pourraient rester la propriéte ex-
clusive d’'une Société unique, si puissante qu’elle fat.
Aussi, aprés avoir envoyé M, Thurnauer en Europe
pour y faire connaitre ces procédés ainsi que les mul-
tiples perfectionnements que chaque jour y apportait,
les hommes éminents placés i la téte de la G. L. C°ont
compris que ce champ trop vaste devait étre réparti
entre un certain nomhre de Sociétés filiales dans les-
quelles eelui qui avait justifié leur confiance continue-
rait & représenter, sinon leurs intéréts, au moins leur
esprit et lenrs méthodes.

Telle a été, vous ne l'ignorez pas, Porigine de notre
Compagnie, & laquelle M. Thurnauer s'est consacré de-
puis sa fondation, et dont la prospérité est en partie
son eeuvre, grace surtout aux relations étroites qu'il a
su établir avec la Société-meére dont le concours nous
est si précieux.

Dés les premiers mois de la guerre, il avait tenu &
résigner les fonctions d'administratenr délégué qu’il
remplissait depuis la fondation de la Sociétd; il y a

uelques semaines, il nous adressait sa démission
‘administrateur.

Quoique devenu citoyen américain depuis plas de
vingt ans, M. Thurnauer a cru devoir se retirer de
toutes les affaires francaises dont il faisait partie, pour
que les attagues personnelles dont il était 'objet ne
puissent servir de prétexte a les atteindre,

Ceux qui l'ont vu a I’'ceuyre, ceux qui ont connu son
aclivité, son esprit d’entreprise et I'énergie aveelaquelle
il défendait, contre les empiétements de I'étranger, les
intéréts dont il avait la charge, savent qu'en servant
notre Société il servait également l'industrie francaise.

Ils lui en doivent le temoignage.

Vous avez, suivant larticle 28 des statuts, & nommer
un ou plusieurs Commissaires, assoeiés ou non, pour
remplir les fonctions que leur confére la loi, et a fixer
leur rémunération. L’un de vos commissaires, M. Dimi-
tri-Monnier, ingénieur, professeur & I'Ecole Centrale
des Arts et Manufactures, chevalierde la Légion d’Hon-
neur, est décédé au cours de l'exercice. Elu a ces
fonctions le jour de la constitution de votre Sociélé, il
les avait depuis lors exercées avec une conscience et un
zéle que vous avez reconnus en luirenouvelant chaque
année, depuis vingt-deux ans, le mandat anquel votre
confiance Pavait appelé. Nous étions certains d'inter-

réter vos sentiments en exprimant a la famille de
1. Monnier les profonds regrets que nods a causés sa
perte.

Nous vous soumettons, comme d’habitude, une réso-
lution spéciale concernant les approbations et autori-
sations 4 donner aux administrateurs aux effets de
P'article 40 de la loi de 1867. Les affaires traitées avec
nos administrateurs, soit en leur nom personnel, soit
en leur qualité d’administrateurs d’autres Sociétés, ont
6té d'ordre courant et normal, et ont consisté en con-
trats d'entreprise de travaux, fournitures de matériel
ou souscriptions de titres, que nous vous avons signalés
au cours du compte rendu détaillé qui précede.

RESOLUTIONS
Premiere résolution.
I’Assemblée générale approuve, dans toutes leurs
arties, les rapports du Conseil d'administration et du
Commissaire, ainsi que les comptes de l'exercice 1914,
tels qu'ils viennent d’étre presentés et. détaillés, et
arréte, en conséquence, a la somme de 3.195.848 fr, 88
1e solde créditeur du compte de Profits et Pertes.
Deuxiéme résolution.

I’Assemblée générale fixe le dividende de I'exer-
cice 1914 a 25 Ir. }):u‘ action, qui seront payés, & partir
du 15 juillet prochain, sous déduction des impéts éta-
blis par la Ioi de finances, contre remise du coupon
n® 25, aux caisses du Comptoir National d’Escompte de
Paris, 14, rue Bergere; de la Société Générale pour
favoriser le développement du Commerce et de 'Indus-
trie en France, 54 et 56, rue de Provence; du Crédit
Lyonnais, 19, boulevard des Italiens, & Paris; et dans
les Suceursales et Ageuces de ces Etablissements.

I'Assemblée générale décide que le reliquat du
compte de Profits et Pertes, s'élevant & 195,848 fr, 88,
gera reporté A nouveau i Pexercice 1915.

; Troisiéme résolution.

I’Assemblée’ générale ratifie Ja nomination de :
M. Charles Laurent, comme administrateur, en rem-
placement de : M. Florent Guillain, décédé.

Qualrieme resolution.

I'Assemblée générale réélit comme administratears,
our une durée de trois ans : MM, G. Chamon,
3. Payie, R. Lagout, C.-W, Kechniewski, administra-

teurs sortants,
Cingquiéme résolulion.

 I’Assemblée générale décide qu'il y aura deux Com-
missaires, pouvant agir ensemble ou séparément, pour
le rapport & faire & l'Assemblée générale sur les
comptes de Uexercice 1915 ; elle nomme, pour remplir
ces fonctions pendant le méme exercice : MM. G.

N
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Schelle, L. Aubin, avec faculté, pour chacun des
deux Commissaires, d’accomplir seul le mandat ci-
dessus, en cas d’empéchement de son collegue pour
une cause quelconque.

Elle fixe a 1.500 fr, la rémunération de chacun
d’eux.

Sizieme résolulion.

L’Assemblée générale donne acte au Conseil d'admi-
nistration qu’il lui a été rendu compte, conformémenut
a Partiele 40 de la loi du 24 juillet 1867, des marchés
ou entreprises traités avec des Sociétés dans lesquelles
cerfains administratenrs de la Compagnie peuventavoir
un intérét direet ou indirect. Elle les approuve, et
renouvelle au Conseil d’administration, pour l'exer-
cice 1915, I'autovisation prévue par la loi précitée.

e T

Coupons
A I'ECHEANCE DE JUILLET

Déduire Uimpot de 5 0/0 des valewrs marqueées d'un
astérisque (*).
PrEMigRE ListE
Fehéanco Nominatif - Porteur

Assurances :
1 Assurances-Accidents (Gie G'e), abl.,
iteyt e Ji e A S s e i, St e 2 40
1 La Métropole (Inc.), act. ent., e. 6. 40 » > »
15 La Mutuelle de Paris :
Incendiey obl; 41905.5 i csaear - i 3 170
Accidentstiobliy e ABlsinie it 5 D 2D
5 La Préservatrice (Accidents), act... 50 » » 2
1 Urbaine (Vie)y act, Iibi ol iy, 38 40 > »
Banques et Sociélés de crédit :
1 Banque de Crédit Hypothéeaire et
Agricole de Sao Paulo :
Obligations 5 0/0 or, ¢, 12.... » » 12 40

ActionsJibaressy g L SaA e
1*Banque Hypothée. de Danemark,
obl7A91250es 5. a A s Sl Vel F oy
1 Bang. Franco-Argentine, obl. 40,0,
COUD D s T R e S
1 Banq. Hypoth, de Norvege :

Ohligati 1900 e 82y ol ey S nartard () ey

—  1902-05-07, c. 27-21-14.. » » 8 75

— 31/24diff.1909, obl,,e.12 » , 10 »

1 Bang. de l'Indo-Chine, act........ 2640 » »
1 Bang. Industrielle de Chine :

Acttions ondelibes o st e St a0 S Eag g

— 1/4 versé...... R g BT ) > »

== (01113 L By e AP B, 24 60 > 2

5 Bangq. Lehideux et Cie, act., ¢.12.. 18 40 14 66

1 Banq. Nationale de Crédit, act.,c.2 4 80 » =

1 Banq. Russo-Asiatique, act. ¢.8... » » 20 »
1 Caisse Hypothécaire Canadienne,

(o ol DRt O S S s, B S TG NG

1 Compagnie Algérienne, act., c. T4. 36 » 32 78
31 Comptoir National d'Escompte, act.,

CONP A o SR comen B4 n 0 21740
Crédit Algérien, /act., c. 64..v..vny 24 n 10 82
Crédit Foncier Argentin :

Obligations 4 0/0, ¢. 17, ...0vvvs 9 60 9 »

Actions, ¢. 14..... LS B R s » »

Parts bénéficiaires; c. /litiveciae in i ® 420

(S

4 Crédit Foncier du Brésil :
Obligations 17 émiss., . 411..... 12 » 411 35
- 28 8miss; el s ot 12 50 12 39
Crédit Foncier Urbain de Craiova,
obleseatcin i et LR RS [ BT )

Crédit Foneier Cubain, obl., ¢.7.. » » 12 3125
Crédit Foncier Egyptien, obl. 3 0/0,
coup R0E S R e TR ) 7 50
Crédit Foncier de France :
Actionsiibtab il G A9 b » >
Obligat. Comm. 2.60 1892, c. 46, 6 24 5 661
— Fone. 30/01883,¢c.65. T 20 6 61

1 Crédit Foncier Agric. de Minas-
DB 0/ 0 er ST i e e e 2 08RG

14 Crédit Foncier Mutuel Russe, obl.
F80M0 /0 e 20wt e Gl 7 60

Crédit Foneier de Stockholm, obl.,
COMDOe b e s o > » 10 »

COMPL TN o s SRS T S50 ey 6 »

1
1 Crédit Foncier de .1’U;-ugua'3;,'e.1;:t',.,
1 Land Bank of Egypt :

Obligations 31/2, ¢.-20...... Caa iyt 8 15

- hypoth., 4 0/0,¢.48. 10 » 10 »

2b La Seéquanaise, obl........... i e e 1 50
1 Société Fonciere de I'Argentine,

ohlss CiTE 3 11 31

S AR L 12 »
1 Sociéte Générale, act., ¢, 100....., 9 60 >
Canaua ;
1 Suez :
Actions de capifal, e. 113....... 67 098 67 098
—  de jouissance, c. 7b..... b5 612 bp 623
100 de parts'de fond., ¢.75..., 31 727 31 121
6 Suez (Soc. Civile) : .
Parts 15 0/0, c. 36 estamp...... 59 46 b4 19,
btide port, eit6B8.als e maea s he s i 41189 10482
Charbonnages, Houilleres, Forges,
Mines :
1 Aciéries de France :
Obligations 4 0/0, c. 48-43-32.... 960 8 89
Bongdecent ien ATl L san i AZ Sn e 1A

(Suite page 402).




& Juillet 1915

LE POUR ET LE CONTRE

308

Relevé des Cours

Fonps D'ETATS fn ANGAIS.

SA/E /o lReRe S
— pOhwl 2urt au 1er fév. 1945
Obligat. Chalmm de fer de VEtab. . vevee- -
VALEURS FRANGAISES : ACTIONS.
Banque de France:.i.ioiae FTETRT S
Banque del'Alg
Banque de Paris et des
Compagnie Algérienne
Comptoir National d’E

Pays-Bas. .

A

Crédit Foneier d’Algérie et de Tumisie, t. p.

Al == 250 {r. p.
Crédit Foncier de France: . oiuivoaseses Ve
Crédil Francais .. SRR i E
Crédit Industriel, act: w [re payéaicyicais

— act. libérée
Crédit Lyonnais

(.lé(lll \mlnhu Franca

ihnr;uo F. |.1mzuse prle Comm et 'Indust.
Banque Privée sovodariarvdscias R .
Banque de I'Union Paus:eune ..... RO e G
Rente Fonciére

Bociété des Immeubles de France. i
BONE-Guelmas act.« citridad st s
Deéparlementanx; 8elrsi oo iaes ivasvene
Bat-Rlgerien@etedecrrrissase s satad e o 5
Est. act. de 500 fri.... s L T F

— act, dejourssance. ., .... AT
Lyon, act.-de-capitalicasis i ievinses ..

— dejouissance......
Midi, act. de capital........c
~— -act. de jouissance
Nord, act. de capital:.:::..
— acl.de jouissi:;
Orléans, act: de capital
—_ == de jouissance...
Quest, act. de capitak ...
— act. dejouissance.
Ouest-Algérien act;zi:i:.0:s
Docks et Entrepots de Marseille..:..iio..
EntrepOls et Magasins Généraux..........
Eaux {Cie G!® des), act. 500 fr....
Gaz pour la France et UElranger...
Cie Générale Transatlantique, ordinaire. ..
priorité, ..
Messageries Maritimes, ordin............
— {3 Tl S
Métropolitain, act. de capital . ..
Nord-Sud, actions........ e
Chemins de fer de Santa-Fé..
Omnibus, act. de capital......
act. de jouissance. oo vvacesvvesn
OEDIm Lyonnaisc. o ddavi o sess os vivd
Tramways de Bordeaux......ovvveanninia
Tramways (Cie Gl Francaise de)........ .
Tramways de Paris et Déparl. de la Seine.
Tramways (Cie G'e Parisienne de), ordin.. .

— - priorité.
Compagnie d’Aguilas. ..... .. cereeeasees
Compagnie du Boléo, act. 100 fr.....
cuiyreiet Pyrites st b orsuonn s iRy
Electro-Métallurgie de DivVeS...eveesesnsa
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rees

B A A AN A
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Forces Motrices du Rhone.
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— cinquiémes de parts.
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Thomson-Houston ......

Parisienne de Distribution..........
Cle d'Electricité Ouest-Parisien.. .
Electricité de Paris.. ..
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- 5 0/0 1907 Intérieur or.....c..e
-_— 5.0/0 1909 L S e b malp

A 1/2 1911 -
Belgaso/o 189510080 e e ai sudaswininibionne
30/0.1873-1898, coup. 15 e£30...uas
BEINS S0 U A RET AN aits o/ s el s i
Brésil & 0/0 1880, COUP. 100+ vasssssnansne

— 5 0/0 4598 Funding, COUR. 204 uasss

= 5.0/01908-1809 , s errrsasrerannoie

= 5 0/0 1909 (Pernambuco) ..
K O/Q A0 o o i i
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—  50,0001904. 0.
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 Banque Impériale Otlomane ..

Bulgarie 4 4/2 00 4007 vivescavaressnnens
Chine 4 0/0/0r 4895 .
~—b 0/0 Or-1802..+
== 45 0/00r 490344 o4
— 5 0/0091d 5500,
— 50/0 or 1913 (réorganisation) ......
— 5 0/0 1913 (Ch. de fer Lung-Hai)....
Danemark 3 1/2 4904, coup. de 17 fr. 80 .
AT 00 000
Egypte Um!uc coup.
e o coup.
coup. 25.000
— - 84/2 privilégide, coup. 412. .100
Espagne# 0/0 Extérieure, coup. de160...
2400
480..0
HOTbi 1896 6'0/0 - < s asssvoanarsoasoases
o e D S
Hellénique 4 070 1002,
40/0 41940,
50/01914, ...
Hollande 3 0/0, coup. 4.000 .. ..
Hongrie 4 0/0 Of........
llalie 3 1/2,¢. 35 ..
=i 07 0 ek g s da .

sesrnsrssresnn

saanw

oo

coup, 100...
= - coup. 200... §
— 5.0/0 1907, coup. de 100 cesaisenas
LI AV B ) § e T S S S A
= H0/0 4913 (BONS) v novavaneswanan
Maroc 5 0/0 490k:+-1vvacraes
el Al 0D T S
Minas Geraes (Elat de) 5 0/0 0P 490T., -+
NOTVEgIen J 0/0 18064 c..usennssrenees
e 3 1/2 0/0 1902, coup. 47 fr. 50 .
st e coup. 3s Ir..
e 34/2 1904-05+... . v RS
Portugais 8'0/0 12 série, coup. de 20 etwo
e o Ll o U (2§ s ot P
i 41/2 1891 (obl. des Tabacs) ....
Roumanie, rente convertie 4 0/0.....a0.--
pe 19404 0/0. vsiavas
Russe 4 0/0 1867-60.......

A 07071880 F i TR

4 0/0 1889, coup. de 20 A T
— COLIPSIA00s 1 a5 50 oo anne

% 0/0 4890, 2¢ et 3¢ émission....

ke émission.....tiu k.
Consolidé 4 /0, 4 et 2¢ sér., ¢. 500
- 1904....
3 0/0 1891. :
3 0/0 1896
3'1/2 0/0 or 1894, coup. 31 ir. '.,0 o
5 0/0°1906..... A RN kA P
& 1/2 0/0 1909....
IteTIeur 410/01 804 L. oo i -
Let. de gage 31/2 Banq. Fonc. Noblse
SantacFés 0/0 A0, vaviiaasiiaa
BerBes s 0/0° 1909 i Sasi didaaie s s se
et 0 Uk U1 R (SRR
4 1/2 0/0 1909..
— 5.0/0 1913..0 ...
Suede 31/2 1904-06.sssuus
Suisse 3 1/2 1899-1902....... .
e g0/0 difTere. ., Jo i cee e sl a il
Dette Ottomane Unifiée 4 0/0..
Ottoman Consolidé 4 0/0
privilégice 4 0/0 (Douanes).
priorité Tombac 1893......
40/0 1894..
3472 1891«....
5 0/0 1896...
4 0/0 1904-05.
4 0/0 1904. ..
4 0/0 1908... vekesistsinan
4 0/0 4909, . i iisae
% 0/0 (Soma-Panderma)..,.s..s
50/01914....

R

Uruguay 5 0/0 1905, COUP. 25,0 ivan snan’

VALEURS DIVERSES.
Actions :
Banco Espagnol del Rio de la Plata.......
Banque Nationale de I'Alrique du Sud ....
Banque de Commerce de 'Azoff-Don .. ...

Banque Commerciale Italienne........o..

Banque Nation. du Mexique, coup. de 5..
coup, de 25.

Banque Frangaise du Rio de la Plata......
Banque Russo-Asialique ,...civinsvaeeass

' Banque de Comm. Privée de St-Pélersbourg

Banque de Commerce de Sibérie..........
Banque de I'Union (Moscou).....
Crédit Foncier Egyptien.........
Crédit Foncier Franco-Canadien. ..
Andalous il ool ARG e

Nord Espagne.......
Railways et Electricité, acuons de cap. ..
2aragosse (MAdridd)esees s evvarenrereoiae
Tramways de Buenos-Ayres.....cuvesass .
Wagons-Lits, ordin......
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400 LE POUR ET LE CONTRE & Juillet 1915
samedi” Lundi Mardi Mercredi Jeudi Vendredi samedi Lundi Mardi Mereredi Jeudi Vendredi
96 juin 98 juin 29 juin 30 juin 4 juillet 2juillet 96 juin 28 juin 29 juin 30 juin 1_]111I10 9 juillet
Hellénique d’Electricité (ThomSON)...eess oo oo o NS e Y i S Azote (Soc1Sts NOTVEZIENNe) . vevvsraanass «uv oo 280 .0 284 .. 28] .. '?SD e 2’\[ .
Usines de Briansk, ordingaire. .....eeveese. oos s M2t e S 3105 Est Asiatique Danois....... ot e oA D 0 N0 21 2 A 2Dt
= DiViEr e SR e S S S s R R Naphte (Société Russe).. 385 .. 9580, 95807 @hY LN L dadl..
RIGSTINtO OXa e S5 o 0 F et it Chei e 5 et By s b L B L s Oriental Carpet e eee e S s fe s .
= ET0SSES COUPULES o s aviionsanas sase an,  anes/ s | osas oo ety e o Prowodnik. . oueeeeicieaserancaiaen, coreT R e 00 e diTis, { 380°. seone
£ DLGIETENCO o avnsenasnnns e T R R sucreries d’Egypte, act. ordin ety 54 50 e ol .. ST b2 e
SO TIOW ICR s e s o e D SR e SR Ol PR ; e —  ack I’“"1 eo do 0 BAB0- BAB0-- B2 . 4. 025D
Lautaro Nitrate,........ e AR R e M h wancsdcar’hlllppmes .............. ; R ey ey L L e TN bt S
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Annam et Tonkin 2 1/2 0/0u.+-vs.- ceddaides 8650 Carmaux (1/28.2009) ke s iainreanss S . —  350/0.... 485 «»
Afrique Occidentale 3 0/0 1903-10 . coddes’ 2390 L | E1VOIROG <. hs - S Electricilé de Parig 4 0/0%8duiidin iaas. P
Congo Frangais 3 0/0 1909 SNt Mt M f s HE A TO S s b Electricité de VArsovie 4 4/2.c..veassrevesesiinannans CERDL
Indo-Chine 3 0/0 1909....cuusuanes Sesien 0369 oo | Moktacel-HAQId. .y s dane s SRR Energie Electrique du Sud-Ouest .. RESS
Maroe & 0/0 1944 v ei'vevsvaan h i e S e S 3 bl 5y o i alcal .. | Energie Industrielle 5 0/0..... Rip 0 e
Aciéries de France. . ESt-Lumiers 54/8.si . deieisaans davanes O Ch2
COLONIES ET PROTECTORATS. L S 1450 .. fw Générale d'Electricilé 4 0/0.. e
WG Bl L taliaTs Vo A T TN e el e Juest=Lumiers 44,/2 000000 G e e 16 O
Indo-Chine 3 1/2 0/0.4800-1905. ceseviinnsasrsnnarsass /-} . E:itﬁ&;z‘;&;%;ﬁhi; flc la Gironde .« ‘ 1960 «» | Procédés Thomson-Touslon....... Sy Do naeantae Ak ..
}rndu ~Chine 3 0/0 1902 . gfﬁ N e :‘. 502 .. | Eelairage, Chauffage et Force Motrice 4 0/0. .. Goeoes
unisien 3 0/0 1902-07.. e TS s R 1703 - gaz ((!(EL;[I\':'; 01/1;.!. -n'/' s B A P i :
s ;i : 3 Forges du Nord PEst. ... A az{(CI CBNIale) %i0/00 s insianoaes rasen 0 468 ..
Exprunts DE VILLES ET pu Crépir FONCIER. SR Ciﬂe("(lcll'gusgt)t.. 1605 i | Gaz pour 1a Francs et Ubtmanger s 070 Siecis
Paris 1863 4 0/0..ueuuuns. eetbeliaveatiattienarieaies 0520 00| Maallurgique de PAridge.s. | ..o+ | Guz Général de Paris 4 1/2...... Covvenaeasnbasearaats RiT
AN a5 0700 LOUE DAY et S5t ey sah s ol e bee 3BT DO N S P A O (AOMONE) i 943 .. | Sels Gemmes el Houilles de la Russte Méridionale 4 0/0. 420 ..
=SSR R0/ RS R e 497 il (DBTIS): s svnssossonsinnnanesasapen 2k 0 | Ateliers ef Chantiers'de 1a Loire, obl. 50/0..vsveeeeoeee A8 9
— 4876 & 0/0....c. 495 o | Tréfileries ot LAMInOirs AU HAYIS . ssesassdeencasrease, 248 oo | Chantierset Ateliers de SI-Nazaire 5 0/0.....cceavsees cos ot
— 48022 4/2. . v iarssheesnseiannaisaabaes 282 5 ) Usines Métallurgiques de la Basse-Loire. . v iiv.. 235 .. | Chatillon-Commentry 4 0/0..... R i T v e i e A Nz g
— —_ B et S AT ot S DA DD 15 13 Chargeurs REUNTS «.vevaesessaseen s DOty Electro-Métallurgie de Dives 4 0/0.. I EAS
A T Ty g ) 983 . Havraise Péninsulaire L i Esues Men e as 3R S o e S e St TR e sen ae
A= BORI a0 BRT LEER E 320 o« | Agence HAVAS.....xssssess ’ uees. eess s+ | Forgeset AciCries de la Marine 4 0/0........ 410 .,
—_ S A e T s s T s s e 90 A{rLiquid&......‘....‘.. ...... 292 .. Folrgcsctglci(\.ries flu.\'mw.lctdcl‘l]sl.'. 0/0 .. S
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- ° = o ~EE i 7 {
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T O ST LA D T LI B o s i ot ai b e B 1, 32331 Galeries Lafayette ., ...... .. 93 50 | Nouvelles Galeries REUNIES 4 0/0 0 vuvseviransns e
= 491078 0/0. 4k ihes vhusvhvsasanatrasbea 010 el Grands Moulins de GOTDEL. «va s vacunassncaiossass v.. 14k .. | Portde Rosario5 0/0...ivsiveiieaiiaunes S 462 ,..
— G dS? 7 R SR T ieieisssessassesaaessse 1T oo | Matidres Colorantes et Produils Chimiques de St-Denis.. 96 . Panama (Soc. Civile d’Amort.) ObL. 35 Série. ... 98 50
—_ 191230/0 D e T A TR e R e e : 600 o0 | EShez BF 00738 BER & TR IO M 376 ..
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Crédit Foncier de France, obl. Comm. 41879 2.60 0/0. . 41 .. | pelit Parisien..... DR
= el 3 §/5ei 50650 | port- A Rosgaai s Foxps p’ETAT ET DE VILLES ETRANGERES
2 obl. Fonciéres 879 3 0/0.++e. = 480 wo | Richer (ADC. Cif)ereuuuvnnraserevennesannnnsannennes. BT oe | i aicee hypothéeaire) 5 0/0 4911 2eveeevasssneess 37050
obl. Communales 1880 3 0/0,.. 4719 .. S 3 150
s obl. Foriciares 1883 3 0/0% < ses =357 1 Obligations S L qlaérg e 4/2.0/0°0T 190550 iah, 4 el
iy i 1885 2.60 0/0... ~ 360 .. 8 ¢ L Suede 4 1/2 0/01913% . v i .-
— 2 bt s LR PR el 83 . BONe-GUElma, OBLi 8 0/0 ok iesehs e vonanesbssusasasia 81000 g 5 g i
s obl, Communales 1894 8 0/0... 325 .. | Economiques, obl. 3 0/0.. A e VALEURS ETRANGERES (Actions).
- —_ 1892 2.60 0/0 ~ 358 .. | Est Algérien, obl. 3 0/0.. . 399 oo | Crédit Foncier de Santa-Fé...eueesecessrasassasnesass  ee 20
— obl. Foncieres 1895 2.80.0/0.... =~ 373 v« | Est, 0bl 5 0/0.eevesess sowens 943 | Tramways de TURIS,.eeaveeny.. vieoee
— obl. Communales 1899 2.60 0/0 * 357 .. | — obl. 40/0.. cevesses 430 .. | American Telephone.. 672 .«
= obl. Fonciéres 1903 3 0/0....., = 412 .. — obl. 30/0 AP AR 366 -+ | relegraphes du Nord.... ... 880 ..
— obl. Communales 1906 0/0.... 407 .. — obl. 3 0/0 nouvelles . 362 . Compagnie Madriléne du Gaz, act. ord.. 115 ..
— obl. Fonciéres 1909 3 0/0...... 215 .. — obl. 24/2 0/0... el e ik acL.prw....... ek
= obl. Comm. 19123 0/0 t. payé. 205 .. — Ardennes 3 0/0...... 393 ++ | Construction de Locomotives (Société russe)... see we
obl. Fone. 1913 3 1/2,320fr.p. 409 .. | Grande Ceinture, obl. 3 0/0...4.. i8 .. | Donetz-Youriefka..... T e oS K 3L X D CROCER LI
- — t. payé.. 421 .. | Lyon, abl. 1855 830/0. ... ...t are Industrie Houillére de la Russie Méridionale, ord....eea  ase =»
— obl. Fone. 4 0/0 1943 430 .. —  obl. Bourbonnais 3 0/0 . . 390 . o = DTV 5 ie e eies
— Bons de 100 fr. & lots 1887.. 59 .. ~— obl. Dauphiné...... A BTD O L S e RO T . St ies ot s B e Rt . 820 .,
Banque Hypothdcaire 3 0/0 4881.......... 2 EIonLS — obl. Dombes Sud-Est 3 0/0.4 ...+ L T T e v e e pa o e B s R E
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& Juillet 1915

LE POUR ET LE CONTRE

403

325064
320066
334339
339139
242579
346245
351551
306341
361581
364286
366877
373914

. BT1244%

381610
384150
388449
391781
304211
402198
406627
410295
413317
414648
417343
420951
424492
428369
432872
437492
140521
442892
G46TTL
451461
A58ATA
463194
465784
467810
470786
413516
AT5456
418345
483346
4B6TET
490768
495562
496504
500825
503903
b08137
512498
514046
b15715
520636
b22895
b25679
530915
535026
537832
541412
543453
HATR8A
549626
bH3684
h56554
Hh88T4
560512
Hh5EES
570731
575394
5717652
581757
584929
5896171
593548
595731
H97567
599523
603905
606872
609679
612163
615481
6518024
6220569
620313
628338
632834

‘637490

639845
643317
646316
549900
653492
(54859
658821
660264
602543

3256250
320362
334966
330382
42781
346803
302509

364447
367424
374369
377331
382776
384272
389761
391799
395448
403199
407201
410995
413419
415402
417719
421667
425178
429086
434249
438169
440971
442997
449527
452069
458494
463274
465836
468673
470929
414131
475809
473580
483864
4ABBBAL
492788
495834
496885
501003
504586
509645
512510
514053
516922
521473
523163
525991
531780
535461
539214
541422
543684
548013
549839
Dh4184
556693
559021
561839
565931
572884
H76606
578149
582317
585844
589773
594216
595866
597581
599646
605027
607211
609823
612277
615536
618706
622260
625372
629090
633026
638009
639953
643484
646572
650373
653878
656139
639009
661358
(62723

325267
330377
332096
330645
343478
347076
352910
307765
362090
365303
369687
3147164
317376
382790
386991

380808
392076
306131
403515
407457
411220
413499
4155624

419341
422596
425947
429742
434720
438428
441105
444481
449702
452263
459123
463420
465841

469363
470930
474263
416922
478708
484068
436964
493765
495869
498241
501127
505192
509729
512611
514272
516971
521856
523617
526647
532196
536064
539737
541824
545575
548963
550042
554728
556833
559340
562623
568054
b73044%
575832
578160
582740
586955
590150
594456
596843
597719
600799
605178
607244
609961
612480
615671
619053
622469
626490
629595
633668
638165
641279
643815
647018
650673
654105
657598
659144
661412
663131

343669
347843

3

363115
366448
36888

375328
317413
383017
387306
390342
392315
396953
403863
407610

411501

413650
515731

419471
423163
425897
429765
435309
439013
441232
444637
449836
553367
460954
463441

466133
469514
471414
AThE52
476351
479678
4BATS6
487076
493861
496050
498769
501347
503575
511035
512554
514645
517318
521908
5245817
527568
532925
5360817
540016
542045
545729
549088
550642
555587
557258
559463
563530
568277
573048
576236
580204
583619
586716
590829
HOA4BA
597124
598079
601353
605224
607640
610010
613135
616419
620040
623231
626607
629840
634222
638312
641828
643959
647212
652406
654293
657649
659571
661532
663291

at
366
31207
376936
380696
383421
J87353
390512
392598
399601
405649
407690
511748
413804
416039
419692
423372
427910
430246
435793
440364
441751
446614
450678
454118
461132
464378
466414
4689539
472329
574624
576410
480434
485328
487091
594365
496109
498907
501972
507114
511194
513187
514816
518278
521920
524620
520486
5331717
536535
540783
542785
546008
549456
551455
555880
557383
559698
563539
569263
573627
576329
580680
583782
586820
591664
HO4872
597192
598458
602131
605550
608709

611175"

613572
616764
620681
623565
627940
630054
634974
638431
641939
644728
647378
652032
654385
607787
660023
661896

37098 35T:
339963 542/
344057
349538 3:
354439 3i
358844 ¢

5 366705

2310
376948
380815
383605
387407

391305
392739
400876
406867
408891

412478
413891

416060
419906
423882
428284
430522
436530
440372
442171
446657
451236
ADA4TT2
461382
464992
467450
470473
472666
474932
476921
480722
486015
481544
494898
496251
499766
502276
507386
511466
513721
514899
518930
5622351
5247124
5206717
533708
536761
540903
542944
546190
549505
552002
556454
557772
559806
564569
569846
3699
576515
580700
583868
588319
592146
595274
597442
598531
602357
605880
609071
611535
613611
616966
620739
624556
627949
632530
636854
638870
642108
644824
G48AT3
653082
654435
657938
660032
661957

b 346175

351309

352 350117
b6 361505

363967
366870
372764
377105
380930
383962
388200
391367
393891

401146
406537
409269
412884
413994

4177285
420003
423953
498348
432490
437470
440435
442385
446726
451413
457198
462765
465380
67625
470598
4T3244
474971
577941
482780
486070
488456
495016
496205
500690
502886
508639
511681
513997
515009
519869
522875
524991
530422
534211
536946
540988
543173
547305
549574
552209
566617
58266
560077
565131
570341
574591
BT1T156
580721
584720
HR0384
592488
595505
597510
508646
602863
606347
609383
612117
614213
617749
620903
625071
628191
632616
637089
639896
643239
646235
648859
653413
654463
658431
660054
(62522

664054 664106 664567

135 450 466 488 610 785 881 939

667655 663464 669834
673269 673836 675003
676605 676736 678868 .
6R08T5 681227 681854
625633 686208 686604
689642 690048 690292

G6TI36
671432
676278
680608
684435
689566

667186
670147
676185
680505
683663

665162
669915
676017
679809
681914

666921
670065
676137
680138
682258
687151 687197 68728
692601 692740 692755,
Remboursement le 25 juin 1915,

i O
1

Emprunt du Maree 5 0/0 1904.
Tirage du 30 avril 1915.

Obligations.

221 & 230 871 & 880 1071 a 1080
1331 1340 3721 3730 4171 4180
4191 4200 4651 4660 H4Tl 5480
7331 T340 8611 8620 0681 9690

10241 10250 11461 11470 14471 14480
17891 17900 21451 21460 23711 23720
24601 24610 24741 24750 24901 24910
26301 26310 26531 26540 26541 26550
28321 28330 20111 29120 31611 31620
32071 32080 32291 32300 33001 33010
38261 38270 38621 38630 30841 39850
41501 41510 41521 41530 41701 41710
42861 42870 42971 42080 h4h51  A4460
48301 48310 512901 51300 52301 52310
04031 54040 55631  HHG60 56171 H6180
H7071 ~ BT1080 58201 58210 58371 58380
60561 60570 61061 61070 64221 64230 -
65061 65060 66001 66010 68101 63110
69501 69510 71981 71990 72121 72126
72141 72150 73481 73490 74801 74810
75111 76120 75451 | T7H4A60 76731 76740

7081 77090 77941 17950 78041 18050
80461 80470 80891 80900 » 892231 82240
84741 84720 84831 84840 87661 87670
87941 87950 89491 89500 90961 ~ 90970
92351 92360 94011 94020 94771 94780
95301 95310 97131 97140 99141 99150
99991 100000 100001 100010 103281 103290
104151 104160 105071 105080 105721 105730
109011 109020 109101 109110 109171 109180
109711 109720 115701 115710 116701 116710
117951 117960 118301 118310 120661 120670
121111 121120 121151 121160 122351 122360
122781 122790 122951 122960 124201 124300
124421  124430.

Remboursement le 4t juillet 1915.

e g

Cheming de fer de Puest,
(EN LIQUIDATION)
Tirage duw 10 décembre 1914.
Actions de capital.

17901 & 18000 21401 a 21500

6201 a 6300

36701 36800 4701 41800 68301 68400
115301 115400 117301 117400 119101 119200
130301 130400 138101 138200 138201 138300
139201 139300 144801 144900 158301 158400
170901 171000 177901 178000 179901 180000
194001 194100 220701 220800 221601 221700
222601 222700 236601 236700 237001 237090
243101 243200 248501 248600 256201 256300
256601 - 2566700 263401 263500 267601 267700

Compagnie des Docks-Enirepdts

du Havre.
Tirage dw 13 avil 19135.
. Actions. !

\ -2 -
142 232 298 339 536 692 825 890 H133 254 386 475
522 703 799 2001 44 T1 89 153 182 839 415 8§93 966
972 098 3005 867 639 684 693 735 T83 785 926 4041
55 182 819 546 HBT 694 5098 133 158 205 247 467
472 519 524 83 193 9156 6398 524 533 563 631 645
867 896 @127 380 b63 S074 117 204 AT1 593 928
9396 423 495 576 615 631 80T 853 924 932 934
10023 236 565 569 605 643 701 769 928 952 975 995
11048 290. i :

Remboursement & 500 fr. le 4o mai 1915,

Obligations,

28 69 76 235 264 272 207 312 571 684 864 875 8719
1078 146 310 423 435 493 601 756 758 2147 350 445
508 536 681 739 858 864 968 975 30556 94 191 200
351 541 559 687 724 869 876 , 910 4215 224 263 T47
872 950 5014 178 465 520 538 809 892 900 926 GOAT
7136 172 184 199
282 299 371 442 576 581 670 794 S080 41T 223 242
240 984 449 54T BHTY 582 631 668 TAT 820 9006 9

41 95 106 220 280 388 606 762 772 928 M8 984

10055 63 99 193 222 334 434 476 591 631 805 874
921 926 934 954 M 1099 128 136 200 380 428 554 582
601 705 750 850 891 H2164 435 438 5T 586 643 T46
765 778 931 A 3080 143 188 208 231 285 377 398 466
530 768 988 994 - L A008 303 411 64T 726 838 15109
818 388 412 479 551 503 612 6b5 782 948 M6G119 328
366 515 698 881 952 W T 177 297 309 366 423 445 490
552 556 624 655 678 T48 766 917 982 W S081 192 291
844 445 611 681 GBS T64 927 928 953 19093 105 198
273 283 422 430 478 528 539 771 T80 795 984 20046
58 86 144 439 451 D536 601 682 T49 825 B33 974
21024 40 H2 61 66 119 376 407 565 926 978 22039
100 106 164 173 210 238 424 549 820 872 876 999.
Remboursement & 491 {r, 60 net le 1¢ juillet 1915,

e A
b 43

Société anonyme d’Escaut et Reuse,
Tirage de 1914.
Olkligations.

21 110 248 285 305 306 300 337 399 416 438 470 484
b49 558 H90 630 649 664 672 679 T00 T4 722 791 794
798 825 925 941 946 947 980 M003 20 40 136 147 162
169 193 314 338 400 b31 539 HhH3 604 644 689 702 707
746 765 768 177 816 834 837 930-936 963 2002 38 43
51 60 73 97 114 159 178 224 248 260 283 312 324 332
339 848 308 444 505 H10 558 582 5I0 616 672 682 702
709 718 754 831 B46 888 026 086 992 B001L 49 37 55
73 101 112 131 199 207 225 230 288 329 331 336 356
380 392 448 475 505 573 625 631 647 688 751 762 8156

~832 843 899 012 913 956 980 983 988. !

Remboursement le 1= juillet 1914,

e
-

Compagnie G'° de Comstruction.
Tirage duw 5 [évrier 4915.
Obligations hypothécaires 4 0/0.

111 a 115 161 & 165 8814 885
1142 1145 1406 1410 1776 1711
1962 1964 2061 - 2065 2296 2300
2661 2665 2936 2940 3241 3245
3116 3719 4131 435 4391 4395
4811 4815 5036 . 5040 5506  HH60
5931  593b 5961 5965 6091 6095
6166 6160 6301 6305 6326 6328
6651 6655 7036 7040 T151 7155
7266 1270 7586 7690 7121 7725
7746 - T750 70915351980 8096 8100
8111 8115 8251 . 8255 8341 8345
8581 8585 8721 8725 9051 9055
9446 9450 10186 10140 10193 10195

10321 10325 10806 10810 11301 11305
11451  11455.
Remboursement ajourns.

dournal « Pinformation ».
Tirage du 4 juin 1914.

Obligations 5 0/0.

1 5 8 10 38 63 84 109 121 137 157 175 184 189 216
221 286 301 315 327 384 400 416 445 454 493 H02 523
549 55T 618 637 675 687 721 726 T48 T54 BO1 849 856
878 887 895 901 905 934 970 983 988.

Remboursement 4500 {r. le 31 décembre 1914,

o
v

Compagnie Franco-Russe -
des Cimemnts Portland deGuelend jilk

(MER - NoIRE)
Tirage du 26 janvier 1915,
Obligations de 500 fr.
240 270 274 624 639 1223 439 564 2218 492,
Remboursement ajourné.

- D
>

Les Carbonigues liguides réumnis
et Compagnie des Grandes Sources
Minérales Francaises,

Tirage du 25 juin 1914
Obligations 4 1/2 0/0 1 et 4* séries,

38 54 69 79 106 107 122 134 197 267 277 300 334
347 350 858 364 377 394 397 403 404 405 417 464 491
500 H06 523 546 Hh4 HT3 595 HOT 629 641 671 678 691
728 782 790 801 838 846 850 864 870 88T 904 912 918
042 981 987 1002 10 32 43 133 173 210 225 226 271
278 286 303 307 340 445 46T 477 507 530 559 BT GO8
612 631 641 706 70T T10 721 737 789 810 872 906 937

048 981.

Remhoursement au pair le 15 juillet 1914

)




rer N e i e

Dt S ST e R | EERMSSESS T e

P

A
TP S

A0%

LE POUR ET LE CONTRE

& Juillet 1916

Caisse de Crédit Hypothécaire
du Chili.

Tirage dw 11 mars 1915.

Obligations de 500 fr. 5 0/0 1911.

117 308 539 720 915 X128 291 504 730 914 2188
316 520 687 965 3164 345 463 T41 953 4086 315 519
747 949 5084 310 485 746 932 6085 307 AT4 708 938
%106 338 515 733 921 S105 296 548 694 901 9144
999 547 770 998 1 ©100 204 519 705 937 1 WA134 315
596 739 917 12126 333 508 737 899 M 3115 207 525
704 943 14195 287 519 715 948 L5135 297 514 730
954 16173 371 529 762 976 17163 335 542 T34 943
18148 324 597 181 954 L9180 392 518 192 955
20200 377 525 707 98%& 2W127 355 558 T54 957
22165 385 584 TT9 994 23145 353 596 795 978 24193
377 565 739 996 25157 395 538 T 956 26194 367
584 758 953 2¥184 384 566 742 937 28198 319 565
766 054 29162 387 583 T14 976 30155 356 555 64T
784 853 965 SBT3 205 469 51T 673 796 957 B 094
935 359 454 566 T66 844 998 33156 255 397 598 123
847 997 34193 236 376 451 595 775 987 35043 198
954 375 448 578 174 843 36186 371 584 T14 971
37176 375 44 Th4 946 BS144 325 572 T61 974 39155
388 54T T64 946

AO044 197 236 485 584 T46 847 965 AN126 243 396
455 59T 644 793 925 42052 194 286 305 454 592 696
875 997 43131 252 391 457 663 838 997 AMA059 191
966 457 642 798 911 A5051 187 266 391 443 597 654
782 875 983 AG059 184 260 395 441 591 68T 861
AY034 168 252 394 519 685 883 4S051 192 295 383
444 599 655 853 995 A9053 177 255 392 48T 664 T84
842 995 50063 184 295 461 5IT 644 794 852 999
51023 157 263 397 464 59T 642 798 903 52052 194
999 493 685 884 991 53095 254 392 433 578 631 796
854 998 54073 195 305 475 597 688 883 994 55114
o)/ 394 466 597 662 795 977 56051 191 284 395 473
585 668 794 851 993 57057 198 252 398 443 577 653
902 58053 192 275 399 473 591 664 799 865 S 9085
198 253 394 476 665 792 915 GO076 284 475 632 904
G1041 166 263 383 494 586 674 T91 885 62073 195
988 505 693 876 63085 289 505 702 941 GA075 333
497 711 995 65126 328 517 796 929 66098 327 504
743 903 G7134 452 685 926 68275 673 69140 477
600 884 0255 490 706 FAOTT 528 919 2306 697
= 3138 497 886 ¥4289 690 '¥5093 504 891 T6327
750 73138 395 456 674 863 ¥8078 194 249 465 733
867 79074 267 475 683.

Obligations de 500 fr. 5 0/0 1912,

51 195 247 458 593 T15 844 997 1056 194 273 458
665 902 2087 273 475 591 657 794 891 3037 159 266
301 497 665 894 4077 2718 472 694 898 5094 314
505 1727 901 6098 304 497 698 923 T005 278 493
707 894 8079 289 506 695 917 9104 302 506 695
907 10114 286 517 709 890 MOS8 286 507 698 914
12115 308 497 710 909 L3074 299 493 686 911 L4071
304 487 695 876 W 5104 295 493 711 895 L6101 320

714 924 AD111 283 541 711 915 20079 334 493 T14

844 995 21034 198 237 385 476 594 677 818 996

22014 195 316 457 663 789 814 975.
Remboursement le 15 juin 1915,

&>
g

Compagnie Franeaise
des Chemins de fer de Ia Province
de Samnta-Fé.
Tirage dw 15 avril 1915,
Obligations 4 1/2 0/0.

551 a; 995 5616 4 5620 15876 & 15880
17036 17040 17336 17340 23981 23984

7116 37120 37811 37815 52861 52865
53786 53790 56101 56105 62206 62210
63781 63785 63816 63820 73416 73420
71136  T1740 80426 80430 81261 81265
83136 83140 84531 84535 97601 97605
101806 4101810 104481 104485 110871 110875
112331 112335 116266 116270 130701 130705
140386 140390 141406 141410 151526 151530
159756 159760 162336 162340 163701 163705
163846 163850 165531 165535 173441 173445
184036 184040 198656 198660 198886 | 198890
202561 202565 214526 214530 T4 217415
219296 219300 922566 222570 222691 222695
QKERT1 244574 947406 247410 252416 252420
254371 I 258811 258815 959536 259540
265531 2 269821 269825 271301 271305
972266 272270 9276176 216180 278596 278600
978931 278935 280346 280350 281796 281800
993436 293440 300961 300965 314676 314680
317521 317525 [

Remboursement le 15 mai 1915,

s
<

Société des
Grands Travaux de Rarseille.
Tirage dw 15 mai 1915,
Obligations 3 4/2 0/0.
Obligations garanties par les annuités
de la ville de Marseille.

330 406 576 592 X053 T4 984 R031 58 113 131
148 151 199 445 813 902 969 976 $129 159 239.375
383 445 551 708 948 973 4005 73 290 601 605 722 916
5140 442 568 638 872 6146 329 373 ¥182 198 225
987 321 398 764 &15 884 8047 201 480 520 792 880
918 979 9353 461 626 HO058 161 229 235 237 259
412 420 474 722 767 872 WE24T T57 926 E 2008 233
951 423 13401 486 T01 706 875 925 MA038 T3 18
376 524 557 650 880 888 977 L5217 527 600 801 809
814 894 16012 219 225 290 309 462 791 984 HT176
228 343 373 491 614 871 883 936  ES090 151 289 410
517 534 560 632 T10 L9162 240 306 347 453 525 549

420 456 615 638 698 774 860 22070 305 313 T17 871
809 905 956 23062 268 282 331 336 408 568 671
24015 86 183 252 386 569 670 706 713 874 25121
158 294 425 697 767 195 845 933 967 26176 318 337
543 551 703 792 816 852 946 277156 167 418 574 608
625 701 841 28008 207 328 354 522 687 805 875 907
29045 204 342 503 707 793 838 982 30824 31039
137 337 400 437 545 563 977 32291 385 428 480 761
33000 144 211 233 467 662 693 T14 751 818 828 949
34234 261 605 712 774 35283 T43 36038 615 698
047 w028 R84 223 270 317 341 635 T24 815 933
28302 317 418 508 622 916 39141 165 183 237 443
551 617 797 40019 27 257 392 396 470 T44 760 791
972 AL089 121 129 318 39 424 674 T55 862 899
42020 626 758 43036 326 444 515 518 587 628
AA107 256 278 311 486 510 548 801 45194 243 298
366 758 828 834 9241 AG041 148 566 602 620 968 981
43066 75 404 487 571 637 670 676 742 48110 114
911 243 309 417 422 430 489 636 681 808 49273 392
505 539 591 T56 828 968 55006 44 237 293 336 590
658 901 5H015 42 155 518 765 781 52000 32 45
137 188 410 604 622 682 897 978 53099 304 572 599
793 54283 341 306 579 585 911 55415 442 44T.

Obligations garanties par les annuités des villes

de Saint-Raphaél et de Fréjus.
Emission Saint-Raphaél.

103 238 T40 897 1022 33 52 70 241 272 326 404 414

500 556 622 936 973 2307.
Emission Fréjus,
142 274 288.
Remboursement le 2 juin 1915,

@
v

Compagnie Cemntrale
d’Kelairage et de Transport de Force
par PElectricité
(cOMPAGNIE D’ELECTRICITE DE LIMOGES)
Tirage duw 26 février 1915,
Obligations.

102 387 650 709 865 984 992 996 MA08 838 2084

122 322 338 T72. :
Remboursement & 495 fr. net le 1°r mars 1915,

i
o)

Société Versaillaise de Tramways
Electrigues
et de Distribution d’Emergie,

Tirage du 12 avril 1915,
Actions ordinaires.
381 969 3502 4097 749 5057 501.
Actions de priorite.

97 110 137 143 147 191 195 230 233 296.

487 695 887 X105 265 504 T16 923 E 8090 295 528 758 20090 109 277 413 451 503 638 646 21061 167

Remboursement le 15 avril 1915.

Gouvernement Argentin

Emprunt & 0/0 or 1896

L’intérét semestriel an 1°° juillet
1915 sera payé, a partir dudit jour,
aux caisses de la Banque de Paris et
des Pays-Bak, 8, ruc d’Antin, a Paris.

(6783)

SOCIETE FRANGAISE

PYRITES DE HUELVA

SOCIETE ANONYME
Au capital de 6.000.000 de francs
SIEGE SOCIAL :
28, rue de Chateaudun, Paris.

I’Assemblée générale ordinaire du
98 juin 1915 a fixé & 12 fr. 50 par
action le montant brut du dividende
de lexercice 41914. Déduction faite
des impots de finance, ce dividende
s'éléve net & :

42 francs par action nominative,
10 fr. 42 par action au porteur,
payable & partirduderjuillet prochain,
contre remise du coupon n°® 14, aux
guichets du Comptoir National d’Es-

compte de Paris et dans ses succur-
sales de Paris et de province.
(6781)

EMPRUNT 4 41/2 0/0
DE LA COMPAGNIE SUISSE DU

CHEMIN DT FER DE LA FURKA

Les travaux de construction ayant
été suspendus en suife de la guerre
et n’ayant pu étre repris que tout
dernitrement; la Compagnie se voit
dans l'obligation de remetire le paie-
ment des coupons sur son emprunt
41/2 0/0. (6782)

CHEMINS DE FER DE LEST

Saison thermale 41915.

A partic du 45 juin, les princi-
pales villes d'eaux ‘de la région de
I'Est (Martigny, Contrexéville, Vittel,
Bourbonne, Luxeuil et Plombiéres)
seront desservies par des trains tem-
poraires ef des correspondances spé-
ciales.

Entre Paris, Vittel, Contrexéville
et Martigny, un frain express de
chaque sens cireulera l'aprés-midi
avec des voitures directes de 1% et
2e classes +”

(Départ de Paris & 13 heures; arri-
vée dans les villes d’eaux vers
19 heures. 3

Départ des villes d’caux entre 12
et 13 heures; arrivée a Paris a
418 heures 40.

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

Pour Plombiéres et Luxeuil, des
trains directs locaux circuleront entre
Lure et Plombiéres, en correspon-
dance & Lure avec les frains express
permanents partantde Parisa8heures
el y arrivani & 21 heures 5. (Voiture
directe de 1 et 2° classes.) Ces frains
seront en correspondance & Aillevil-
lers pour Plombieres avee les express
permanents de Nancy & Dijon :

Départ de Paris a 8 heures.

Départ de Dijon & 13 heures.

Arrivée & Luxeuil ef Plombieres
entre 15 et 16 heures.

Un service de trains en navette
fonctionnant entre Vitrey el Bour-
bonne reliera cette derniére station
aux mémes frains express de Paris
a Beliort et de Nancy a Dijon.

|

BANQUE COMMERCIALE DE BALE

Bale (Suisse)

S0CIETE ANONYME FONDEE EN {863
Capital entiérement versé : Fr. 30.000,000
' Réserves: Fr. 17.000.000

Garde de Uilres

DEPOTS A UN OU 'PLUSIEURS TITULAIRES

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

Renseignements 'financiers
Souseription a toute kmission
SUISSE ET ETRANGERE

Location de coffres-forts (cassettes)
dansdescaveaux installésavec les der-
niers perfectionnements modernes.

EXECUTION D'ORDRES DE BOURSE

Pour tous renseignements, priére
de sadresser a la Direction de la
Banque Commerciale de Bale, & Bile
(Suisse).

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

JMPRIMERIE CHAIX, RUE BERGERE, 20, PARIS




