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LES PRESTATIONS FAMILIALES
ET LE BUDGET

L’Assemblée Constituante a voté le projet
de loi fixant le régime des prestations fami-
liales.

Dans son rapport pour avis au nom de la
Commission des Finances, M. Ramette a indi-
qué que la charge supplémentaire totale résul-
tant du projet s’élevera annuellement a 18.575
millions a partir de 1947, dont plus de 8 mil-
liards pour I'Etat.

Le Ministre des Finances, M. Robert Schu-
man, a précisé que l'allocation-maternité coii-
tera 3.800 millions, dont 1.800 millions a la
charge de I'Etat. « Nous ne pouvons aller au
dela, a-t-il ajouté, il ¥ a des moments o la
danse- des milliards. donne le vertige a celui
gqui vous parle. »

= =

A L’OFFICE DES CHANGES

S

Change franco-yougoslave.

Un avis de I'Office des Changes, « Journal
Ofificiel » du 24 juillet, définit les conditions
dans lesquelles pourront étre désormais effec-
tués les réglements entre la zone franc et la
Yougoslavie. Les cours applicables aux opé-
rations de transfert sont a I'achat de 237 fr. 80
pour 100 dinars (versement) et de 234 fr. (bil-
lets) "et" 2 la vente de 238 fr.. 80 et 238 fr. 60
respectivement,

Couronnes suédoises et francs suisses.

Deux avis de 1'Office des Changes, « Jour-
nal Officiel » du 24 juillet, rendent applicables
aux avoirs liquides en couronnes suédoises et
en francs suisses les dispositions du décret du
13 février 1946 prescrivant la cession obliga-
toire au fonds de stabilisation des changes des
avoirs liquides en devises étrangéres.

Les taux de rachat sont de 33 fr. 09 pour
les' couronnes. suédoises en compte et de
82 fr. 70 pour les billets libellés en couronnes
sucdoises; " de 2.759 francs pour 100. francs
suisses en compte, et de 2.750 francs pour 100
francs suisses en billets de banque.

cieuse, ‘il aurait éfé inférieur

La hausse du taux de Uintérét

Depuis plus d’un an, le taux de linté-
rét en France n’a guére cessé de s’élever.
Sa hausse a éf¢ si lente qulelle a été 2
peine perceptible. Mais quand on envi-
sage son évolution au cours d’une longue
période, on constate que le relévement en
a été trés net.

L’ampleur de la hausse du loyer de
P’argent apparait dans la baisse des cours
de la renfe 3 % perpétuelle. En mai 1945,
celle-ci se traitait nettement au-dessus du
pair; son taux de capitalisation était
tombé d’ailleurs aux environs de 2,50 %.
A Theure actuelle, la rente 3 % se négo-
cie autour de 93 francs. A ce niveau, son
rendement ressort 4 plus de 3,20 %. En
I'espace de quatorze mois, il s’est aceru
d’environ 10 %.

Les cours de la rente ont cependant
bénéficié du soutien des achats des cais-
ses publiques. Durant ces derniers mois,
la Caisse des Dépéts a été presque cons-
tamment acheteur. Sans son intervention,
la cote aurait davantage fléchi et 1a rente
se capitaliserait aujourd’hui a un taux
supérieur a 3,20 %.

L’¢lévation du loyer de Pargent n’a pas
¢été due a4 une recrudescence des appels a
.I’épargne. Cette année, les émissions de
titres effectuées pour le compte de socié-
tés n’ont pas été plus importantes qu’en
1945. Pendant les cing premiers mois de
1946, leur montant s’est établi en
moyenne aux environs de 4 milliards »ar
mois, c’est-a-dire 4 peu prés au méme
niveau qu’en 1945,

La hausse du taux de Pintérét est sor-
tout la conséquence d’une raréfaction
des offres de fonds ou plut6t d’une désaf-
fection de I’épargne. Elle a débuté en
juin 1945, au moment méme ou M. Ple-
Vén a commenceé 4 traquer les capitaux.
I’échange des billets et la rupture de
I'anonymat des Bons du Trésor ont eu
lieu 4 cette époque. Ils “ont provoqué,
chez les épargnants, une inquiétude qui
s’est accentuée lorsque le méme Ministre
a procéd¢ 4 un recensement général des
fortunes et inauguré I'ére des nationali-
sations spoliatrices.

Ce sont toutes ces mesures qui ont
¢branlé la confiance et incité I’épargne a
renoncer aux placements en valeurs mobi-
licres, celles surtout & revenu fixe, pour
se jeter sur l'or, la philatélie, les meubles,
les tableaux et d’une maniére générale sur
tous objets qui représentaient une valeur
réelle échappant aux investigations du
fisc. Ce fut le point /de départ d’une

hausse générale des prix, d’une baisse de~

la monnaie et d’une tension du loyer de
P’argent,.

Cette politique de M. Pleven poursuivie
par M. Philip qui a nationalisé les indus-
tries du gaz et de Délectricité ainsi que
les assurances, est responsable, dans une
large mesure, du désordre actuel des
finances. Avant que les pouvoeirs publics
ne s’attaquent 4 ’épargne, I’Etat avait pu
placer, au taux de 3 %, Pemprunt de Ia
Libération qui rapporta 165 milliards de
souscription. Chaque mois, le Trésor pou-
vait recueillic 10 a 12 milliards par le
canal des Bons a court terme.

Depuis les malencontreuses mesures
citées plus haut, aucun emprunt ‘4 long
terme n’a pu étre placé. Aucune statis-
tique officielle n’est publiée en ce qui
concerne les Bons du Trésor, si bien
qu’il est difficile de faire des comparai-
sons sur I’évolution des souscriptions. On
sait cependant, d’aprés une déclaration
de M. Philip, que pendant le premier [ri-
mestre de 1946, I’excédent des émissions
a été de 7 milliards par mois. En mai
dernier, .d’aprés une information offi-
liards.

Ces résultats indiquent une reé-

"gression assez sensible,

S

A48 mils:

La montée des prix intérieurs contri-
bue, d’ailleurs, & géner les souscriptions.
Depuis un an, les prix ont doublé alors
que le volume des billets émis n’a pas
augmenté de 10 %. Il y a un déséquilibre
entre le niveau des prix et la masse des
moyens monétaires. Il en résulte un be-
soin d’instruments de paiement qui est
souvent satisfait par des remboursements
de Bons du Trésor.

Le Gouvernement n’a pas encore voulu
reconnaitre officiellement Pélévation du
loyer de Pargent. Le taux d’escompte de
la Banque de France, qui avait été abaissé
de 1 3/4 4 15/8 % en janvier 1945, n’a
pas été relevé. Les taux des Bons du Tré-
sor n’ont pas ét¢é modifiés.

Les sociétés privées qui recourent au
placement d’obligations n’en doivent pas
moins tenir compte des nouvelles condi-
tions du marché. La plupart des émissions
annoncées au Bulletin des annonces lé-
gales obligatoires fonl état de taux de
4 % a4 1/4 %. Avec la prime d’émission
le taux de rendement peut étre voisin de
4 1/2 %. Nous sommes loin du temnps ol
des emprunts pouvaient éire émis 4 3 on
3 1/2 9

Cette hausse traduit les modifications
survenues dans loffre des capitaux. Elle
serait méme plus marquée encore si nom-
bre d’entreprises privées ne préféraient
pas, en présence de I'élévation du loyer
de Vargent, ajourner  leurs opérations
.d’emprunt et si, surtout, I’'Etat ne renon-
¢ait pas lui-méme a faire appel a Pépar-
gne.

Car, ainsi que nous Pavons déja signalé,
PEtat n’a pas émis d’emprunt a long
terme depuis Pemprunt de la Libération
Placé & la fin de l'année 1945. Ce n’est
pas que ses besoins ne soient consi-
dérables, Indépendamment de la couver-
ture du déficit budgétaire, il devrait faire
appel au crédit pour assurer le finance-
ment des charges mises au compte de la
Trésorerie. Au total, c’est une somme de
300 a 400 milliards qu’il aurait da nor-
malement se procurer sur le marché en
1946.

En outre, il aurait dit commencer a
financer la reconstruction. D’aprés des
déclarations faites, la semaine derniére, a
PAssemblée Constituante, la somme glo-
bale a obtenir est d’un ordre de grandeur
de 8.000 milliards... Méme si les emprunts
étaient échelonnés sur une quinzaine
d’années, c’est déja un nombre respectable
de milliards qu’il aurait d également de-
mander a I'épargne.

Bien d’autres charges devraient, . dés
celte année, étre financées par emprunt.
C’est le cas du plan de modernisation de
Pindustrie francaise qui, malgré son ex-
iréme urgence, n’a pas encore recu un
commencement d’exécution. C’est le cas
aussi de la S.N.C.F. qui a d’importants
travauTh effectuer et qui, faute de res-
sources, n'ont pas encore été réalisées.
C’est le cas enfin des entreprises de gaz
et d’¢lectricité, récemment nationalisées,
qui doivent développer leurs moyens de
production et qui ne pourront le faire
que le jour ou elles seront autorisées 2
faire appel a Iépargne.

S nous récapitulions toutes ces charges,
c’est plus de 1.000 milliards que I’Etat
aurait d@i emprunter, cette année, sur le
marcheé. Il va de soi quune demande

-aussi massive de capitaux aurait provo-

qué une élévation sensible du loyer de
Pargent.

Le Gouvernemenf a préféré ajourner la
realisation de ses projets el il a eu raison.
La hausse du taux de lintérét n’aurait
pas multiplié les capitaux. Elle aurait
¢créé une situation encore plus difficile;
le marché du crédit aurait été désorga-

‘nisé sans que le Trésor ait obtenu les
fonds dont il avait besoin. En cette ma-

iiére, il faut opérer avec beaucoup de
ménagements. Il est inutile de faire appel
a I’épargne quand on sait que celle-ci
n’est pas en mesure d’y répondre.

Mais Pajournement, si recommandable
soit-il, n’est pas une solution. Les besoins
de capitaux demeurent; il faudra bien
qu’un jour ou Pautre, ils soient satisfaits.
On ne peut concevoir que le Trésor ait
recours a la Banque de France pour les

€chéances immédiates, et qu’il refarde
ind¢finiment les emprunts nécessaires

pour assurer la reconstruction, la moder-
nisation de Pindustrie et ’équipement de
Ia S.N.C.F. Au point de vue économigue,
ces derniers emprunts sont une nécessité
impérieuse et, de leur réalisation, dépend
méme le rétablissement du pays.

Pour permettre 4 I'Eiat de faire face a
foutes ses obligations sans provoquer
une fension excessive du loyer de Par-
gent, il n’y a qu'un moyen, toujours le
méme : c’est d’encourager Iépargne. Au
moment de son accession aun pouvoir,
notre ministre des Finances, M. Robert
Schuman, a fait d’excellentes déclara-
tiens. Il a affirmé son désir de favoriser
le développement de cette vieille vertu
francaise. Toutefois, ses déclarations
n‘ont pas été suivies d’actes:

Certes, sa tiche n’est pas aisée. Il ne
peut pas faire ce qu’il veut. Mais a4 moins
de renoncer au but, il faudra bien un
jour reconnaitre les erreurs multipliées
depuis un an. Les nationalisations oni
spoli¢ un nombre considérable d’hon-
nétes épargnants. Le droit de propriété a
subi les plus graves atieinles. Tant que
ces fautes n’auront pas éié répardes, tant
que des garanties précises n’auront pas
été données aux épargnants, iant que la
fiscalité s’acharnera particuliérement sur
les revenus du capital, le public ne sera
pas tenté par les placements mobiliers et
le taux de Iintérét n’aura pas tendance a
baisser.

= -

REVUE DE LA SEMAINE

L’esprit hanté de vacances et de cam-
pagne électorale;, P’Assemblée Constituante
apporte a sa besogne un souci de liquida-
tion. A T'unanimité elle a souscrit, comme
il était nécessaire, aux accords franco-amé-
ricains dont les crédits vont parer a la moi-
tié approximativement de Vinsuffisance de/
notre balance commerciale de 1946 a 1949.
La méme unanimité s’est retrouvée pour le
vote de la loi majorant les traitements et
retraites des fonctionnaires et aussi les pen-
sions de guerre, pour un ensemble de quel-
que 27 milliards, cependant qu’était relevée
d’autre part la fraction non taxable des
traitements au regard de I'impdt cédulaire
sur-le revenu. Métaux, transports, lait, pain
ont leurs prix rehaussés — en contre-partie,
ii est vrai, de 1a fin des subventions budgé-
taires qui ne sont que de cotteux trompe-
Feeil 3 la charge du contribuable. Mais cet
allégement n’est que tout relatif, car il ne
serait lui-méme que la compensation du
projet venant en aide aux « personnes €co-
nomiquement faibles », et notamment aux
petits porteurs de la rente francaise; dont
Yintérét serait, pour eux, porté de 3 a 5 0/0.

Dans cette psychose de hausse et d’inces-
sant accroissement des dépenses publiques,
la remise en ordre du budget n'est, a pro-
pbrement parler, pas abordée. On ne saurait
évidemment l'attendre d'une assemblée en
mal de réélection, une fois encore, et qui
n’est toujours pas venue a bout de sa mis-

_sion constitutionnelle. A 1’assemblée pro-

chaine wva donc incomber ce nécessaire
assainissement dont la perspective serait
angoissante, n'était l'espoir qu’une assu-
rance de cing ans de mandat pourra peut-
étre cette fois la faire enfreprendre avec
une certaine sérénité d’esprit.

La Bourse, en attendant, suit le mouve-
ment. Elle n’ignore pas que les prix
de revient subissent dés maintenant un
accroissement de charges sans compensa-
tion possible encore du c6té des prix de
vente et se doute que cette cempensation
risque elle-méme  d’étre longtemps conte-
nue, car les prochaines élections attendent
des slogans et la réduction des marges béné-
ficiaires peut en fournir le théme facile ef
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tapageur. La Bourse ne perd pas non plus
de -vue gque ‘les dividendes ne seraient pas
les ' seules wvictimes, ‘mais aussi. bien le
financement aque s’assurent les entreprises
sur leurs - propres bénéfices'; le rendement
industriel et avee lui la valeur active des
installations en seraient par la méme amoin-
dris.

Mais Pinflation généralisée offre, du
spoint de vue monéiaire, un caractére mor-
bide justifiant la Bourse a valoriser ses
wvaleurs a revenu variable. Encore les effets
de cette disposgition s’accroissent-ils  du
simple fait que l'aceroissement des disponi-
bilités donne a cette hausse une impulsion
meécanique, ces capitaux ne pouvant se
- porter que vers un cercle de valeurs rétréci
de fagon brutale par les nationalisations et
menaces de réquisitions. 5

Dans les différents groupes de la navi-
gation, de la métallurgie, des industries
‘ chimigues, textiles, la hausse s’est ainsi
développée cette semaine encore et natu-
rellement au profit des mémes titres dont le
prestige et la hausse finissent par réagir
Tun sur Pautre tour a tour. Les dégage-
ments auxguels tout de méme ces valeurs
pouvaient justement donner lieu ont trouvé
une contrepartie empressée, mais qui ne
s'en trouve pas moins étre a la remorque
d’une hausse violente et rapide appelant de
toute maniére une consolidation. Un reclas-
sement ‘de titres devra slopérer des'mains
des professionnels, prompts a se dégager,
a celles de la clientéle qu’une attente un
“peu patiente pourra dédommager d’avoir
» gardé des liquidités.

Le besoin de reprendre son souffle du
marché - des valeurs francaises a revenu
variable a, d’ailleurs, favorisé en fin de
semaine celui des valeurs étrangéres, Tes-
tées jusqu’ici. & l’écart de la hausse et a
.des niveaux anormalement bas.

ETABLISSEMENTS DE CREDIT
Alors que la circulation des billets s’était
allégée de prés de 22 milliards, en quinze
jours, la situation de la Banque de France
au 1 ao(t indique une sortie nouvelle de
12.358 millions de billets avec un total de
625.237 millions. Dans cette 'augmentation
de la circulation — malgré un accroisse-
~ment de 1.280 millions des comptes parti-
culiers — les avances provisoires a I'Etat
entrent pour 500 millions, les effets escomp-
{és et dacheiés pour 8.076 millions, les avan-
ces a trente jours pour 906 millions, les
avances sur titres pour 587 millions, les
" comptes postaux pour 643 millions. qu
-autres chapitres sans changement appre-

c¢iable. 3

L’obligation Bangue de France a été
introduite lundi a 6.500 et s’est maintenue
depuis a ce cours. A ce prix, compte tenu
de la prime de remboursement, le titre offre
un revenu net de 4 1/4 0/0 et ce cours
représente 93 0/0 de la valeur de rembour-

. sement de l'obligation amortissable en
vingt ans, alors que la proportion n'est que
d’environ 75 0/0 avec les cours cotés sur
les parts des bangues nationalisées et qui
sont remboursables en cinquante ans. L’o-
bligation 3 0/0 Bangue de France, dont le
revenu est de 210 fr. net, sera admise au
bénéfice des avances comme les fonds d’Etat

. et titres garantis.

La Banque de lAlgérie, qui a détaché
un coupon de 266 fr., est toujours incetée
en attendant que soit accomplie la déter-
mination de la valeur intrinséque de l’ac-
{ion. ] :

La Bangue de VEIndochine reste hésitante
*'3 8.800, mais sa situation et ses réserves
lui permettront de revoir des cours plus
élevés dés que l'on sera fixé sur l'attitude
des représentants du Viet Nam et le résul-
tat des ‘pourparlers de Fontainebleau et de
“-PDalat.

Pour le semestre au 30 juin 1946, les:

" dividendes semestriels des banques d’émis-
sion coloniales sont mis en paiement a par-
{ir d’aujourd’hui : Bangue de Ia Guade-
loupe, 165 fr. net ; Banque de la RMMartinique,
168 fr. 70 net; Bangue de la Réunion,
90 fr. C.F.A. net, soit 153 fr. métropolitains.
Le dividende de la Banque de la Guyane
n’est pas encore fixée.

L’action du Crédit National, qui avait
Tepris jusqu’a 3.425, revient a 3.355. L'opé-
ration d’émission de cet établissement a été
suspendue 2 la fin de la semaine aprés le
placement des trois premiéres tranches for-
mant un total de 30 milliards sur 40. Le

. Crédit Foncier de France maintient ses
bonnes dispositions a 5.800.

La cotation plus-favorisée de l'obligation
- Bangue de France a entrainé une certaine
amélioration de cours des promesses de
parts des grands établissements nationalisés
dont a bénéficié plus particuliérement le
Comptoir d’Escomple qui est passé de 1.720
a 1.770.

La Bangue de Paris se cantonne un peu
au-dessous. de 1.300. Il en-est de méme de
la-Bangue de I'Union Parisienne aux envi-
rons de 875. Nos deux grandes banques
d’affaires échapperont-elles a- la nationali-
sation ? Il faudrait, aux prochaines élec-
tions, un affaiblissement des partis ‘d’ex-
- tréme gauche pour qu'il n'en soit plus ques-
tion a la rentrée. A

. C’est sur le Crédit Commercial de France
Yue; parmi les valeurs bancaires, le marche

a été le plus actif, & des cours en nouveau
progres. Le titre est demandé en cloture a
1.735 contre 1.650. La Bangue Transatlan-
tique s’'avance, elle aussi, de 765 a 854,
I'Union Européenne de 1.650 a 1.700.

L’'Union Ipdustrielle de Crédit reprend
de 345 a 355. Cet établissement, qui se con=
sacre a la reconstitution, procéde actuelle-
ment a Dattribution gratuite de 100.000 ac-
tions nouvelles de 100 fr. a raison d’une
nouvelle pour deux anciennes.

La Société Finapeiére Francaise et Colc-
miale se retrouve a 755, peu modifiée. Le
Crédit Foncier de V'Ouest-Africain s'élance
de 1.785 a 1.920 pour l'action et de 4.300
a 4.500 pour la part ; cette ‘derniére revient
a 4.300 en cloture. Les comptes de lexer-
cice 1945, qui seront soumis aux action-
naires le 24 septembre, présentent un béné-
fice de 3.637.175 fr. C.F.A. aprés amortisse~
ments et provisions. Un dividende de 7 0/0,
soit 17 fr. 50 C.F.A., sera proposé. La Ban-
que Hypothécaire Franco-Argentine main-
tient aisément sa position & 3.850. :

Parmi les banques étrangéres, la Banque
Otiomane se traite & 3.200, bien gque son
dernier dividende, celui de 1944, ait été de
o shillings. Le titre est au nominal de £ 10,
soié 4.800 fr. Sans parler des 6 réserves
occultes, les réserves apparentes repré-
sentent 1.000 fr. par action, et les bénéfices
des derniers exercices réalisés en Turquie
ne sont pas encore comptabilisés. Quand ils
le’ seront, ils constitueront un sérieux
appoint pour les futurs dividendes.

Nous avons signalé la reprise du Crédit
Foncier Franco-Canadien, qui se poursuit
allegrement jusqu’a 21.650 en cloture.
L’ « Agence Economique et Financiére »
ohserve que, du fait de 'la réévaluation du
dollar canadien, cet établissement va béné-
ficier d'une réduction sérieuse de sa charge
obligataire. Celle-¢i comprend, en - effet, une
forte proportion d’obligations payables, soit
en francs suisses, soit en franes francais,
soit en monrnaie hollandaise ou en sterling:
En outre, les engagements portés pour
6.095.920 dollars au bilan de fin 1945, sont
représentés par des obligations échues et
intéréts courus, mais non échus, payables
en francs suisses, pour pres des irois quarts
de leur montant total.

De sensibles progres ont été réalisés aux
immebiliéres, la Fonciére Lyonnaise de
3.400 a 3.450 pour revenir a 3.405 et I'Im-
mobiliére Marseillaise de 9.850 a 10.450
demandes réduites.

KSSURANCES

Les promesses de parts des -Compagnies
nationalisees sont pratiqguement sans chan-
gement sur un marché peu actif.

La Nationale-Vie et la Nationale-Risqmes
divers annoncent la mise en paiement, le
19 courant, d’'une somme de 40 fr. net et
60 fr. net respectivement, a valoir sur le
dividende de Vexercice 1945.

I’animation est plus grande sur le mar-
ché des assurances non nationalisées, quoi-
que certaines demandes de titres ne soient
pas satisfaites. La Confiance-Incendie s'a-
vance de 2.035 a 2.065, la Confiance-Vie de
1.510 a 1.800, 1a Paternelle-Incendie de 905
a 950, 1a Paternelle-Vie de 1.300 a 1.429 ; la
Providence-Incendie est passée de 2.780 a
2.851, la Providence-Accidents de 4.900 a
4,950 aprés 5.190.

L’Abeille-Vie est revenue de 850 a 778 et
805, le Monde-Vie de 829 a 815 apres 785.

Pour la France-Incendie et la France-
Accidents, les comptes de 1945 seront sou-
mis aux actionnaires le 29 courant. Il sera
également. proposé de fusionner les deux
Compagnies par 'apport de 1’actif social de
la branche « accidents ».

CHEWMIRS DE FER
£T TRANSPORTS EN COBMUN

Le groupé des chemins de fer et tram-
ways est sans changement sur la semaine
précédente et la-vente de quelgues titres
suffit pour peser sur des cours sans soutien.

Les chemins de fer coloniaux ou a 1’é-
tranger ont meilleure allure. Dakar 2 Saint-
Louis passe de 4.030 a 4.195, lgs Buenos-
Ayres reprennent ‘en cléture a ‘2.375, apreés
avoir fléchi avec les autres chemins de fer
argentins ; méme ohbservation sur Santa-Fé
qui termine a 3.250.

Les Tramways de Shanghai, qui ont eu
a souffrir de la guerre en Extréme-Orient
et qui peuvent se ressentir en outre de ses
répercussions politiques, ont perdu Ileur
allant et s'échangent un peu au-dessus de
1.600.

Les demandes se sont poursuivies sur la
Parisienne Eiecirique, qui s’est avancée de
1,100 a 1.150 pour- laction et de 10.300
(demandée) a 10.800 pour la part, mouve-
ment qui peut trés légitimement s’accen-
tuer.

Les valeurs de transports automobiles ont
consolidé leurs cours. Pour les Voitures 2
Paris, qui terminent a 1.170, en dehors du
developpement du nombre des taxis en cir-
culation, on peut faire entrer en ligne de
compte la valeur du domaine immobilier
qui est trés supérieure au passif social.
Pour les Automobiles Postales, a 315 avec
un marché trés étroit, Uexercice 1943-44 se

solde ‘sans. profit ni perte : pas de réparti-
tion,

ru
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Le réveil du Suez, que nous signalions
dans notre dernier numéro, s'est accentug
ceite semaine. L’action de capital gagne a
nouveau 2.000 fr. a 52.000; la jouissance
fait de méme &.41.750 ; la part de fondateur
suit le mouvement a 39.925 contre 38.200 et
la part civile s’avance, elle aussi, de 14.850
a4 15.300. Le marché des obligations
beaucoup plus calme ; les cours varient peu;
la 5 0/0 s’améliore & 13.950, venant de 13.800.
Les recettes de juillet sont un peu infe-
rieures a celle de juin, £ 973.600 contre
1.005.600, mais elles restent largement' supe-
rieures a celles de juillet 1938, qui n’étaient
que de £ 793.600. Les recettes des sept
premiers mois de 1946 s’élévent au total
tras satisfaisant de £ 7.058.600 contre
5.044,000 en 1945 et 5.628.1000 en 1938.

Les Enirepofs et Magasins Généraux de
Paris abandonaent leurs plus hauts _cours
aprés leur envolée rapide, et se replient a

6.520 apreés 7.050. Les Docks du Havre, au

contraire, accentuent leur fermeté a 4.740.

ILe Port du Rosario bénéficie de l'atten-
tion accordée aux valeurs argentines el
progresse d’'un millier de francs a 17.250.
Le Port de Salomigue, qui était offert a
4,175, V'est maintenant a 3.250.

Le compartiment des valeurs de naviga-
tion est toujours orienté a la hausse.

Les Chargeurs Réunis, qui s'étaient tas-
sés a 4.280, rebondissent vivement a 5.000,

*1a  part gagnant 500 fr. a 8.195. Delmas-

Vieljeux reproduit ses cours précédents
a 3.550. Les Transports Maritimes: 32
Vapeur ont eu une semaine agitée. Venant
de 7.480, ils étaient offerts lundi a 6.750,
beaucoup sans doute par suite de la greve
des postiers, qui avait empéché larrivée
des ordres de Bourse. Le lendemain, ils
étaient traités a 7.100, demandes réduites.
Ils terminent & 7.480. Ces fluctuations sont

inévitables au cours d'une rapide ascension.

On annonce que le bilan, au 31 décembre
1945, se présente avee une plus-value de
réévaluation du matériel naval en service
d’environ 450 millions. Les Messageries Ma-
ritimes sont demandées en hausse brusque
a 1.025, venant de 835, sur 'annonce que les
résultats obtenus pendant les exercices
1941, 1942, 1943, 1944 et 1945 permettent de
répartir 5 0/0 brut par action pour chacun
deux et que le Conseil se propose de
demander a l'assemblée du 30 aolt 'autori-
sation de porter le capital de 80 a 320 mil-
lions ‘par distribution de trois actions nou-
velles pour une ancienne, les droits au
dividende de toutes les actions étant unifiés.

“/J.a Tramsaflantigne ne mangque pas de
fermeté a 380, bien que la part revienne a
350 aprés 370. Autre subventionnée, la Sud-
Atlantigee est demandée, depuis trois se-
maines, & des cours sans cesse en hausse de
430 a 550.

Parmi les valeurs de navigation fluviale,
Touage et Remorquage gagne 100 fr. a
1.635. Les valeurs indochinoises réagissent
en sens contraire, les Messageries Flaviaies
de Cochinchine perdant prés de 100 fr. a
980, alors que Chalandage et Remorguage
s'établit & 800 aprés 790. Les Transporis en
Afrigee font preuve de fermeté a 810 l'ac-
tion. La part bondit demandée a 7.100 ve-
nant de 6.000.

ELECTRICITE, @AZ ET EAUX

La guerre des communiqués continue. Le
Ministére de la Production Industrielle s'en
prend a nouveau aux sociétés nationalisées
d’électricité et de gaz et qualifie les résul-
tats de leur exploitation de catastrophiques.
Leur trésorerie était, parait-il, nulle au mo-
ment de la nationalisation ; elles ne vivaient
que des avances consenties par les banques;
l'enfretien des installations n’était pas
assuré, encore moins le renouvellement du
matériel... Non seulement « ce trust » s'est
avéré ineapable de satisfaire les besoins du
pays, mais encore, il laissait tout douce-
ment venir la destruction définitive des
moyens de production...

Le manque de bonne foi gui caractérise
cette polémigue ne vaut pas la peine gu’on
s'y attarde, si ce n'est pour remarquer que
« ce trust » ne pouvait obtenir des Pouvoirs
publics les reléevements de tarifs les plus
légitimes et les plus indispensables, ce qui,
certes, a pu géner la trésorerie, et que c'est
seulement du jour ou les entreprises sont
passées sous la houlette de I’'Etat que les
tarifs ont été relevés. C’est sans doute pour
faire passer cette augmentation et celles
qui viendront, que le Ministére fait une
peinture aussi fausse de 1’activité d’entre-
prises qui ont doté la France d'un équipe-
ment électrique comme il en est peu de par
le monde.

Parmi les sociétés de ce compartiment
gui ne sent pas nationalisées, Radio-Mari-
time est demandé a 330, venant de 290. Le
Conseil sollicitera lautorisation de prin-
cipe d’augmenter le capital de 52 millions,
par l’émission d’actions de numéraire, en
une ou plusieurs fois, de 'assemblée extra-
ordinaire qui doit se tenir le 23 aolit, pour
vérifier la récente augmentation de 24 a
48 millions. Radio-Orient, aprés avoir souf-
flé un moment, reprend sa rapide ascension

est 3
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demandé a 21.000, venant,de 17.800. La wgart,
dont nous signalions Vintérét a 3:910,; est
demandée a. 5.300. Nous donnons plus loin
une etude sur le groupe T.S.F.

Parmi les sociétés nationalisées, la- Lyon-
naise des Eaux s'améliore a -1.355 contre
1.300 1'action, 1.100 contre 1.045 la jouis-
sance. C'est une de celles qui- garderont
I'actif le plus considérable.

Outre-Mer, Gaz et Eaux de Tunis font
preuve de fermeté a 2.755, la part restant
a 2.325. L'exercice 1944 a marqué un net
redressement de 'exploitation. Les bénéfices
ont été de 5.138.293 fr. contre 433.497 fr, en
1943. Le dividende a été maintenu a 50 fr.
par .agtlon, mais sa répartition n’a pas ‘né-
cessité, comme précédemment, de préléve-
ment. sur le fonds de prévoyance. D’apreés
le rapport du Conseil, le programme: de
remise en état est achevé, toutes les instal-
lations provisoires ont été remplacées par
des ouvrages définitifs. Dés 1944, les usines,
reseaux - et installations ont retrouvé leur
capacité de production et de. distribution
d’avant ‘guerre. Les livraisons d’électricité
sont passées de 11 millions de kwh a 20 mil-
lions, malgré les conditions difficiles ‘dans
lesquelles fonctionnait la centrale. de-La
Goulette. L’émission journaliére maxima
moyenne de gaz est passée de 30.000 a
34.000 metres cubes. Le cube d'eau journa-
lier distribué n’a pu dépasser 43.000 métres
cubes, en régression notable sur les chiffres
antérieurs. -

L’Electricité de Beyrouth est en progrés
a-3.300, venant de 3.106, On annonce gu’un
nouveau meoteur thermique, dont 1’installa-
tion wvient de se terminer, permettra  de
fournir 1'éclairage et une certaine quantité
de force motrice a 2.000 abonnés de plus.
Il yren avait jusqgu’ici 26.000 environ.

Les Indochinoises sont maiuissades en
attendant que les négodiations' suspendues
a Fontainebleau reprennent ou s’interrom-
pent définitivement. L’'Indcchinoise d’Elec-
tricité revient a 1.020 aprés 1.051; Eaux et
Electricité de VIndochine, a. 1,275, .aprés
1.290 ; la jouissance est offerte a 975. Cette
société a porté son capital de 95 millions a
99.994.000 fr., par la création de 9.673 'ac-
tions ordinaires et 315 actions de jouissance
destinées au paiement de l'impdét de soli-
darité.

PRODUITS CHIMIQUES

A part quelques' titres' isolés qui ont
monté en fléeche pour des raisons particu-
lieres — toujours les mémes d'ailleurs,
c’est-a-dire des émissions d’actions créées a
la suite d’une réévaluation ou & souserire
a des conditions' ‘avantageuses — le groupe
des produits ' chimiques a; 'cette semaine,
tres sagement €éprouvé le besoin-de souffler.

Saint-Gobain est- parmi les premiers a
bénéficier de la reprise industrielle et cer-
tains secteurs de son activité — en particu-
lier les verreries. — f{ravaillent- méme sen-
siblement plus qu’avant guerre. Le contact
a été repris avee 'la plupart des usines et
participations étrangéres et le département
« exportation » apportera dés cette annee,
selon toute vraisemblance, un appoint de
valeur au compte de profits et pertes dont
le solde bénéficiaire, normalement, ne de-
vrait pas tarder, non plus, a enregistrer: les
heureux résultats de Veffort considérable

‘accompli par la Société pour rénover som

outillage selon la technique la plus mo-
derne et accroitre encore sa capacité de
production. La récente augmentation du
capital, suivant de prés-la mobilisation, par
voie d'emprunts obligataires, de 800 mil-
lions, a doté Saint-Gobain du fonds de rou-
lement nécessaire pour animer un ensemble
industriel dont il n'y a pas beaucoup d’égui-
valents en France. Il figure au bilan, aprés
réévaluation, pour prés de 8 milliards,; La
Bourse, aux cours actuels de Taction, qui
s'est un peu tassée, cette semaine, a 3.900
contre 3.950, ne parait donc pas suresti-
mer la valeur de l'affaire en lui assigignt
une capitalisation boursiére de 6 millidfds
environ. S 19

Kuhlmann, qui vient de parcourir en‘ﬁeu
de temps une belle étape de hausse, parait
un peu essoufflée 3-2.360 contre 2.430. Clest
une entreprise trés digne, elle aussi, des
faveurs du portefeuille, mais il fauft savoir
attendre les occasions propices pour s’inté-
resser aux meilleurs titres. Parmi les satel-
lites de Kuhlmann, les Superphosphates du
Maroe ont besoin également de consolider
le terrain conquis. IL’action plafonne’ a
29.500, cependant que la part est encore
trés ferme a 10.250. L’assemblée des por-
teurs de ce dernier titre vient d’étre repor-
tée du 2 au 22 aofit. On sait que I'échange

doit se faire a raison de 3 parts contre

1 action ; Vopération comportera un préle-
vement de 1.019.000 fr. sur la réserve spé-
ciale et une élévation du capital a 8§ mil-
lions 539.900 francs. ‘

Les Engrais d’Auby portent leur capital
de 169.125.000 a 338.250.000 fr. par l’émis-
sion a 750 fr. de 338.250 actions de 500 ‘fr.
qui sont réservées, titre pour titre, aux por-
teurs des actions de 500 fr et & raison d’une
riouvelle pour 5 actions de 100 fr. Tes
souscriptions seront regues jusqu’au 21 sep-
tembre. Le droif, qui sera négociable jus-
qu'au 16 septembre, a une valeur théorique
de 875 fr, Il a fait ses débuts a la Bourse
a 910, Ex-droit, laction de 500 fr. s’est

échangée jeudi a 1.700, en hausse, pt}ifi-
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guelle valait, en dernier lieu, 2.500, droit

-attaché.

Augmentation de capital, également, pour
YUnion Francaise et Compagnies Régio-
nales Réunies de Fabriques d’Engrais et de
Produits Chimiques, qui doublent leur fonds
social en le portant a 127.125.000 fr. par
Yémission au pair de 635.625 actions de
100 fr. réservées titre pour titre aux ac-
tionnaires actuels jusqu'au 30 septembre.
L’action ancienne, que nous avions laissée
a 340, s'est inscrite, jeudi, ex-droit, a 205,
en baisse; le droit, de son coté, a été offert
en vain, pour débuter a 95 c'est-a-dire sen-
siblement au-dessous de sa valeur théo-
rique (environ 120 fr.).

Rhone-Poulene, avec un marché fort
animé, confirme, a 2.090 contre 2.075, sa
hausse importante de la 'semaine derniére.
@ette affaire, qui est, a tous égards, de pre-
mier ordre, est appelée & bénéficier du
récent relévement du prix de vente des
spécialités pharmaceutiques. Linet se res-
saisit vigoureusement a 1.825 contre 1.660.
le Ripolin a
20.900 contre 20.495 Laction de jouissance,
53.980 contre 52.000 la part. Un peu de tas-
sement, en cloture, & 20.600 et 53.000.

Tes actions de capital Produits au Lion
Noir, au nominal de 250 fr., a la veille de
Yaugmentation de capital qui s'est ouverte
ja semaine derniére, avaient valu au plus
haut 3.350. Bien qu'elles soient allégées
d'un droit de souscription qui a valu 955
pour ses débuts et que l'on demande main-
jenant a 1.200 sans contre-partie, elles ne
<ont pas loin d’avoir déja regagné intégra-
Jement la valeur de ce droit, puisqu’elles
dépassent de nouveau 3.000, a 3.160 deman-
dées.

1’Air Liguide garde belle allure. Mais, a
$769 l'action et 18.525 la part, ses titres
marquent tout de méme un temps d’arrét.
Nous avons maintes fois rappelé qu’il fal-
lait savoir saisir l'occasion de ces haltes,
voire méme de retours en arriére passagers,
pour s’intéresser a des titres de cette classe.

Parmi les nombreuses affaires auxquelles
est intéressé 1’Air Liquide, la Grande-Pa-
roisse gagne encore un peu de terrain a
€.200 et 1la Soudure Autogéne, dont les ac-
#ions nouvelles sont maintenant négociables
=ous la méme rubrique que les anciennes,
explore un nouveau sommet a 1575 Yac-
tion A. L’affaire est de qualité.

Fermeté, sans plus, d’Ugine non loin de
1.600. Nouvelle embardée, a 1.360 contre
1.200 il y a quelques jours, de 1’Oxhydrigue
Francaise qui est méme, en cloture, deman-
dée en vain a 1.420; c’est-qu’il y a, en pers-
pective, une augmentation de capital par
ineorporation de réserves. Les actionnaires
en délibéreront le 5 septembre.

Fermeté de Coty a 2.790. Le Conseil a
décidé de procéder & la réévaluation du
pilan. L’opération est’ complexe et c'est lg
raison pour laguelle T’assemblée appelée' a
statuer sur les comptes de 1945 ne sera reu-
nie que dans le courant d’octobre. Il est
fort probable qu’en dépit des résultats d’ex-
ploitation satisfaisants il n’y aura pas de
dividende. Chiris reste inserit & 1.650. Au
dernier numéro du B.AL.O., annonce de
eette Société en vue de Iémission d'un em-
prunt obligataire de 30 millions en titres
de 5.000 fr. du type 4 1/4 0/0,

Parmi les verreries, la Franco-Belge
Libbey-Owens bondit de 6.000 & 6.680. L'as-
semblée du 1°r aolt a approuvé le bilan

'péévalué de lexercice 1945 se soldant par

un bénéfice de 8.570.684 fr. qui, aprés amor-
fissement de la perte antérieure, a laisse
un solde disponible de 5.643.187 fr. Le divi-
dende, qui sera paye le 20 aolit, a été fixé
3 37 fr. pour Vaction et a 60 fr. pour la
part. Cette derniére n’est pas cotée. Encore
plus de 1.600 fr. de hausse sur les Verre-
ries et Glaces d’Aniche a 13.650.

Nous avons attiré lattention, dans nos
derniers numeéros, sur les silencieuses ascen-
sions des titres de rayonne. On se doutait
bien que l'explication devait en étre cher-
¢hée du coté d’opérations de réévaluation.

METALLURGIE
CONSTRUCTIONS MECANIQUES
Le groupe des valeurs de grosse meétallur-

gie reste parmi les favoris du marché. Les
plus-values comptables souvent impression-

" mantes qu'a dégagées la réévaluation des

pilans expliguent plus cette faveur qu’elles
ne la justifie, ne se prétant qu’a des incor-
porations de réserves tres mesurées et ne
eonstituant, en outre, par elles-mémes
aucun enrichissement. Le rendement de
Youtillage, qui serait plus & considérer, est
malheureusement fonction et du rajeunisse-
ment des installations et du relévement des

‘livraisons de combustible.

Schneider s'inscrit a 6.346, ajoutant plus
de 500 fr. & une hausse soutenue par lat-
tente d’une incorporation de réserves au
eapital ; on trouvera plus loin les décisions
@’a prise a cet égard lassemblée du 25
juillet. Denain-Anzin progresse également
de 3.975 a 4.185; 1a réévaluation lui a fait
§nscrire 3 milliards & une réserve spéciale

_ de plus-value, mais I’augmentation de capi-

tal qui en pourrait découler est subordon-
née a lallégement du régime fiscal. Les
Forges et Aciéries de la Marine s’accrochent

" A 1.320: la Société vient de mettre a feu

a Horqécourt un haut fourneau qui se subs-
titue a une unité de moindre capacité en
service depuis novembre 1945. Vers 4.300 se
maintient Micheville, dans I’'attente de son
assemblée du 14 ao(t.

Cependant, les Forges du Nord et de I'Est
reprennent un peu leur souffle a 1.900, de
méme que Pompey a 1.080. Chatilion-Com-
mentry n'en chemine pas moins encore a
2.630 contre 2.450. Nouvelle avance du
Saut du Tarn a 3.250 contre 3.200, malgré
T’assimilation le 5 aolt des actions ordi-
naires et privilégiées; celles-ci, par le paie-
ment pour la septiéme fois du premier divi-
dende de 8 0/0 sont, en vertu des termes de
leur émission, a égalité de droits avec les
ordinaires et une seule rubrique groupe dé-
sormais les deux catégories de titres. Arbel,
dont le marché prévoit un redressement
sensible dans - les résultats afférents a
Texercice arrété au 30 juin dernier, s’en-
léve soudain de 2.430 a 3.300.

Au groupe de I'équipement électrique, ou
la hausse a été plus mesurée, les positions
se consolident, restant d’ailleurs abordables
pour ceux des capitaux ayant en vue des
placements de durée. La Générale d’Elec-
tricité, qui se maintient sans peine a 5.100,
a déja parcouru une appréciable étape, puis-
qu'elle se tenait a 3.880 il y a trois mois;
mais depuis 1938 le capital n'a été modi-
fié qu'une fois — porté en 1940 de 200 a
300 millions par incorporation de réser-
ves — et il va étre prochainement doublé
par la remise dune action gratuite de
500 fr. pour chaque action ancienne. A 830
contre 800 s’avance posément la Thomson-
Houston. Progrés également de 1’Alsacienne
de Construction Mécanique de 3.350 a 3.450,
cependant que lAlsthom subit, de 1.035
a4 1.000, un tassement qui pourrait étre
opportunément mis a profit. Résistance de
Jeumont 3 1.335 laction et 6.800 la part,
cependant que les Compteurs a Gaz se
tassent de 2.155 a 2.000 ; c’est un titre de
classe sur le marché duquel la déclaration
faite par le Conseil a 'assemblée du 6 aolt
que le taux actuel de I'impot frappant les
répartitions d’actions gratuites lui apparais-
sait « prohibitif », a provoqué une certaine
déception. L’affaire est vivante et s'est pa-
tiemment constitué de puissantes assises
financieres. Son carnet de commandes est
largement pourvu. A cette assemblée, le
président a signalé que la production des
six premiers mois de l'exercice en cours
&tait nettement supérieure a celle des mois
correspondants de 1946 et que la Sociéte
&tait notamment chargée d'un équinement
en télévision de 1.015 lignes pour le compte
de la Radiodiffusion. D’autre part, la So-
ciété, qui a toujours été grande exporta-
trice, a repris un rang avantageux sur les
marchés extérieurs ; elle a passé de nou-
veaux contrats aveec des firmes américaines.
Les actionnaires ont approuvé les comptes
de lexercice 1945 que nous avons déja
résumés et voté le dividende prévu de 10 fr.
par action O et de 6 fr. par action P. De
ce dividende, payable le 16 aofit, il revient,
net, aux seuls titres nominatifs, 7 fr. pour
les actions O et 4 fr. 20 pour les actions P,
alors que les coupons des titres au porteur
n’acquittent que partiellement la taxe de
transmission afférente aux exercices 1944
et 1945. Aux premiers jours d’octobre a été
reportée l'assemblée extraordinaire qui
devait le méme jour auteriser I'augmenta-
tion de capital par incorporation de réser-
ves et par émission contre espéces. Recul
également de 2.410 a 2.200 des Construe-
tions de Fours, qu’il ne serait pas surpre
nant de voir adopter la méme attitude a
1’égard de Vincorporation de la réserve de
plus-value au capital.

Sur un marché animé, 'action B Citroén
grimpe prestement de 4.050 a 4.180, cepen-
dant que l'action N bondit de 4.060 a 4.400;
elles peuvent Ll'une et lautre éprouver
le besoin de consolider les positions con-
quises sans perdre de vue que Paction N
vaut plus que 1’action B, ayant droit a un
intérét prioritaire et son dividende étant
de 5 fr. supérieur a celui de l'action B.
Peungeot reste irés ferme a 1.890, mais Ford
se tasse a 805. Progrés de Hotchkiss a 2.470
contre 2.380. Vers 920 continue a s’échanger
la Générale des Moteurs, dont le Conseil
présentera un bilan partiellement réévalué
A4 lassemblée annuelle prévue pour sep-
tembre et qui se verra proposer de por-
ter A 'amortissement de la perte antérieure
de 2.466.617 fr. le solde bénéficiaire laissé
par lexercice 1945. Les Moteurs Lorraine
sont tirés de leur somnolence a 435 contre
350, en attendant que se confirment les espé-
rances de résultats sensiblement supérieurs
pour l'exercice 1945 a ceux de 1944

Eveil également des Forges de Strasbourg
3 1.605, des rumeurs donnant pour favora-
bles les résultats de leur activité indus-
trielle qui a séverement pati de l'occupation
allemande. Liotard s’alourdit a 2.160, cours
comprenant le dividende de l'exercice 1945,
fixé a 16 fr. et payable le 2 septembre, a
raison de 11 fr. 20 par action nominative.
La répartition aux actions au porteur est
intégralement absorbée par l'impot.

La hausse des prix de vente des métaux
n’est pas en elle-méme un facteur favorable
aux entreprises transeformatrices, car il est
a pramdre que son incorporation dans les
prix de vente ne reste partielle, au moins
pour un temps. La Francais des Métaux ne
s'en avance pas moins dans ambiance gé-
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trait a 2.450. Pontgibaud gagne

nérale de 4.550 a 4.580 laction ancienne;
la noyvelle, titre toutefois moins cher que
le precédent, flechit de 4.210 a 4.000. Tran-
sactions soutenues pour les Tréfileries du
Havre, qui ne manquent d’'ailleurs pas d’at-
soudain
plus de 400 fr. a 6.225. Les Métaux et
Alliages Blancs, qui ont, fin juin, rendu
compte d'un encourageant exercice, passent
de %94 a 514 l'action et de 5.750 a 6.225 la
part.

MINES METALLIQUES

"I'enant compte de la hausse des cours des
métaux non ferreux — dont la France est
essentiellement importatrice — un arrété
paru le 2 aoOt au « Bulletin Officiel des
Prix » consacre une majoration des prix de
vente d'environ 34 0/0 pour le -cuivre,
32.0/0 pour le plomb, 15 0/0 pour le zinc.
Cette majoration correspond a la hausse des
cours a I’étranger pendant le deuxiéme tri-
mestre de 1946 qui a fait passer le prix du
cuivre a Londres de £62 a 74.la tonne,
celui du plomb de £ 39 a 55, celui du zine
de £31.5/ a £50. Le prix de l'antimoine
est, de son coté, relevé de 45 0/0, mais
celui de I’étain n’est pas encore modifié.

La gréve qui paralyse les mines rhodeé-
siennes serait a sa fin. Aussi la Rhodesian
Anglo American regagne-t-elle quelques
francs a 537, de méme que Roan Antelope
4 307. Tanganyika, cédant & une dépression
excessive, seffrite encore a 285 apres 289.

La reprise des valeurs étrangéres fait se
rétablir le Rio Tinto & 6.700 contre 6.300.
Tharsis se ranime a 678, cependant que les
Pyrites de Huelva hésitent a 3.356. L’action
Naltagua est seulement un peu plus résis-
tante a 435 contre 428, mais la part est
recherchée a 3.500. L’assemblée annuelle
se tiendra sans doute a l’automne; il Iui sera
soumis pour l'exercice 1940-1941 des comp-
tes définitifs — alors que seule une compta-
bilité provisoire peut étre encore établie
pour les exercices suivants — qui assure-
raient une répartition couvrant l’arriéré des
taxes de transmission. Les usines sont tou-
jours arrétées depuis la dénonciation des
contrats de fournitures de cuivre chilien a
la Metal Reserve Co, mais les frais d’entre-
tien sont actuellement couverts par les re-
venus dont dispose la Société.

Des dégagements ont pesé sur la reprise
de Penarroya, qu’avait suscitée une possi-
ble réévaluation du bilan, a 1.205 contre

1.320. Aouli, qui, dans la production de
plomb, reste une des affaires les plus typi-
ques et les plus vivantes, élargit ses nou-
velles positions & 5.600 contre 5.475. Quasta-
Mesloula, autre saine valeur, est cependant
ramenée de 5.825 a 5.750.

La Miniére du Congo, que favorisent en-
semble 1a hausse du plomb et celle du zing,
reste cantonnée vers 800 l’action ancienne
et 7.150 la part. On retrouve l'action Guer-
gour un peu hésitante a 5.560 l'action, tan-
dis que la part s’avance de 3.510 a 3.600.
Les Etudes et Exploitations Miniéres de
Y'Indochine, dont les perspectives miniéres
sont encore incertaines, sont lourdes vers
690 1’action et 1.260 la part.

Dans le groupe des mines d'étain, que
soutient l'attente d'un relévement des prix
de vente, I'action Tekkah progresse tranguil-
lement de 3.800 a 3.860, de méme que la
part, qui reste attrayante a 15.000 apres
14.000. Kinta s’anime & 4.025 contre 3.500
T'action de capital et & 3.750 contre 3.400
l'action de jouissance.

Minerais et Métaux précipite son redres-
sement de 950 a 1.210, aprés son assemblée
du 30 juillet qui, en approuvant les comptes
de Iexercice 1945, a voté le dividende prévu
de 7 fr. brut, soit,’net, 4 fr. 90 au nomina-
tif (néant pour les actions au porteur) et
de 2 fr .60 pour les parts nominatives. Tas-
sement de D’Association Miniére a 1.840.
I’Omnium Nord-Africain attire a juste
titre un peu plus les regards vers 4.700
’action et 389.000 la part.

Des demandes favorisent le groupe des
mines de fer, que le reléevement de la sideé-
rurgie européenne ne pouvait longtemps lais-
ser en arriére. Ouenza, dont nous avons déja
dit 1a situation favorable, garde un marché
soutenu & 5.700 Iaction, cependant que la
part s'attarde a 26.500. Progres justifiés de
Mokta-el-Hadid & 24.000 contre 22.100 l'ac-
tion de capital et & 23.000 contre 21.500 I’ac-
tion de jouissance. Douaria, dont le capital
va étre élevé de 6.013.000 fr. a 31.282.000 fr.
par DI'émission a 110 fr. de 252.630 actions
nouvelles, progresse de 2.090 a 2.125 lac-
tion, tandis que la part reste ferme a 5.025.
Sur un marché plus animé, Anderny-Che-
villen confirme surtout sa précédente
avance a 3.445 l’action et 7.600 la part.
Fillols, étroitement intéressée au minerai de
fer de I’Afrique du Nord, sort soudain de
son Oindécision, demandée a 1.625 contre
1.270.

CHARBONNAGES

Les charbonnages restent délaissés et le
peu d’affaires traitées n’améne que des
déplacemnents de cours insignifiants. L’Es-
carpelle, cependant, a eu une semaine assez
mouvementée. Aprés avoir fait 2.090 offres
réduites, elle s’est retrouvée a 2.300, de-
mandes réduites pour finir a 2.400. La
Houve est en progrés notable a 1.040 ve-

nant de’ QTO. Les eomptes de l'exercice
1945 ont été approuvés par Passemblée tenue
recemment. Les contrats d’amodiation de la
mine a Sarre et Moselle et de location de
la centrale électrique & la Société Alsa-
cienne et Lorraine d’Electricité, remis en
vigueur pendant l’année 1945, ont donné
d’importantes recettes et laissé un bénéfice
de 7.605.294 fr., aprés de substantiels -amor-
tissements et provisions. Comme on le sait,
le dividende de 50 fr. brut par action S
et 16 fr. 25 par action P a déja été mis en
paiement (acompte le 12 mars, solde le
15 juillet). Le bilan, réévalué partiellement,
présente une plus-value de 353.652.130 fr.,
qui a été portée a une réserve spéciale. Les
immobilisations figurent maintenant pour
1.018 millions au lieu de, 212 millions. Le
Conseil a déclaré qu'il avait procédé a cette
reevaluation dans Yintention d'en faire
eétat lors de la fixation de l'indemnité qui
doit revenir a la Société en compensation
de ses installations miniéres et électriques
transférées aux Houilleres de Lorraine par
décret en date du 28 juin. Le Conseil espére
que la Société, bien gque dépossédee de Ves-
sentiel de son actif, pourra retrouver une
activité rémunératrice dans V'ordre des par-
ticipations financieres. Elle devra toutefois
changer sa raison sociale. Une assemblée
a été convoquée a cet effet.

T.es Charbonnages de Djerada, qui,
comme nous l’avons annoncé le 26 juillet,
doivent étre transformés en Société des
Charbonnages nord-africains, contrélée par
1’Etat, et bénéficier d’importants investisse-
ments, continuent a faire preuve dune
grande fermeté et sont demandés a 12.000
Paction et 22.500 la part.

Les Charbonnnages du 'Tenkin manifes-
tent de bonnes dispositions a 2.750 contre
2.730, bien que la solution des problemes
politiques et économiques en Indochine ne
paraisse pas encore se dessiner. Dong-Trien
reproduit simplement son cours précédent
a 367. :

Czeladz progresse de 200 fr. a 1.450.

VALEURS DE PETROLE

La Francaise de Pétroles fait toujours
Tobjet de transactions nombreuses, mais
cette semaine la tendance est plus faible
et la valeur termine a 3.465 contre 3.650.
La Raffinerie de Pétrole du Nord, au con-
traire, qui était demandée a 290, trouve
preneur a 368. La Standard Francaise de
Pétroles s'améliore également a 3.410 con-
tre 3.267. Pechelbronn rétrograde légére-
ment & 1.019 venant de 1.060. Lille-Bonnié-
res, aprés avoir coté 3.000, revient a 2.700
au-dessous de son cours de la semaine der-
niére, On a pensé sans doute que cette
affaire tirerait avantage de la suppression
des S. P.

On annonce de Bruxelles que Passemblée
de la Petrofina, qui n’est pas cotée a Pa-
ris pour le moment, est convoquée pour le
3 septembre. A l'ordre du jour figure l'ex-
posé des faits qui ont donné lieu a des
poursuites contre certains administrateurs
et entrainé la mise sous séquestre des biens
de la Société, ainsi que V'approbation d'une
convention conclue avec V'Office des Sé-
questres en vue d'obtenir mainlevée de la
mesure ainsi prise.’

De nouvelles informations parviennent de
Bucarest sur les pétroles roumains. La perte
subie par la Redeveniza, pour l'exercice
1945, s’éléve a 35.736.000 lei, portant le dé-
ficit total a 67.500.000 lei. Les résultats du
méme exercice pour le Petrol Block sont
également déficitaires de 195.767.142 lei,
s’ajoutant aux pertes antérieures de 219
millions 981.500, au total 415.748.624 lei.
Signalons, a propos des affaires roumaines,
que le Groupement des intéréts francais en
Roumanie et en Pologne, 19, rue du Géné-
ral-Foy, demande aux porteurs actuels
d’actions « Concordia » et « Colombia » de
se faire connaitre d’urgence pour leur com-
muniquer des renseignements intéressants
et les consulter sur des négociations pos-
sibles.

Contrairement & certains bruits, le Gou-
vernement mexicain a - récemment déclaré
que sa politique pétroliere n’avait pas
changé et que, sauf circonstances spéciales,
des étrangers ne pourraient participer a la
mise en valeur des-nouveaux périmétres
pétroliers, qui demeurent réservés aux ci-
toyens et aux Sociétés mexicaines. La Ca-
nadian Eagle ne s’associe que de loin au
mouvement de hausse des internationales
a 660 ; 1a Mexican Eagle, dont le litige avee
le Gouvernement mexicain parait plus loin
que jamais d’une solution, s’affaiblit a 240
contre 260.

TLa Shell 2 1.865 gagne une trenfaine de
francs.

CAOUTCHOUCS ET VALEURS COLOMNIALES

Tandis qu’a Fontainebleau le Viet-Nam
manifeste de I’humeur, a Dalat la Commis-
sion'politique et constitutionnelle de la
conférence vient d’affirmer a l'unanimité
des présidents des délégations son adhésion
sans réserve a |'Union Francaise, puis
d’adopter le principe de l'érection de cette
ville en capitale de la Fédération indochi-
noise et enfin de choisir le frang¢ais comme
langue officielle.




S e e o = e

}
!

232

LE POUR ET

LE CONTRE

- EE——

Pour Minot, Passemblée convoguée pour
le 24 aoiit décidera de convertir les actions
de 100 fr. en actions de 10 piastres, puis dg
porter le capital de 8.140.000 piasfres a
10.750.000 'piastres par création d'actiong
nouvelles réservées aux parts soumises a
annulation. L’action a ‘rejoint sa wvaleur
moyenne de 855 sans pouvoir tenir le cours
de 900 atteint le 1°* aolit.- La part accentue
son fléchissement a 2.100 contre 2.250.

Aux plantations de Caukoi, la production
journaliére actuelle atteint 1.250 kg. de
caoutchouc sec dont 650 kg. sont transfor-
més sur place en ecrépe-semelle; l'action
s'avance de 2.015 a 2.095.

Les Hauts-Plateaux Indochinois perdent
3 3.150 contre 3.350. La part Mékong se ra-
nime a 10.400 apreés avoir atteint son mini-
mum a 9.600 le 5 aofit. L’action retombe a
son cours du 10 juin : 1.460 contre 1.570.

I.’'assemblée de Kratié tenue a Saigon le
31 juillet a approuvé les comptes de l'exer-
cice 1944. Le solde bénéficiaire de 055.334
franes a été entiérement reporté a nouveau
pour ménager I'avenir de la Société et pa-
rer éventuellement aux dommages suppor-
tés par les plantations et les installations
et dont limportance n’a pu étre évaluee'.
Le résultat de cet exercice qui s’est déroulgz
dans les conditions que l'on commence - a
apprendre sur Poccupation et ses sequelles
correspond & une production de 1.983 ton-
nes contre 2.452 tonnes en 1943. Le recru-
tement de la main-d'ceuvre particuliére-
ment difficile a4 cette époque continue a se
faire sentir; aussi les saignées n’ont—(_alles
repris que sur une échelle fort restreinte.
Cés ‘facteurs sont d’ailleurs, a peu de de-
grés prés, communs a toutes les plantations
indochinoises et ne devraient plus spéciale-
ment contribuer a Iirrégularité de son mar-
ché, L’action reste instable a 1.240; la part
g'effrite a 3.720 contre 4.000.

"T’activité ne cesse de croitre chez les
manufacturiers du caoutchoiic.- Avec la ré-
serve d'usage sur la valeur des statistiques

de production industrielle qui souffrent en .

outre dans le temps et dans leur précision
du flottement qui régne dans le domaine de
Torganisation professionnelle, la production
aurait atteint pour les pneumatiques et le
caoutchouc industriel 7.974 tonnes pour le
mois de juin contre 4.327 tonnes en mai,
ces chiffres étant éfablis en fonction de la
gomme incorporée. Sur ce total de juin, la
fabrication des pneus, comprenant les en-
veloppes et bandages ainsi que les mélan-
ges pour rechappage, aurait absorbé 3.170
tonnes, tandis que 4.804 tonnes seraient
allées aux utilisations industrielles, notam-
ment pour les tubes, les courroies et les
chaussures.

Par ailleurs, il est & noter, en compa-
raison du prix de 23 cents 1/2 par lb pour
le caoutchouc naturel, comme nous l'avons
mentionné dans notre chronique précé-
dente, que celui de son homologue synthé-
tique de la qualité GRS doit-étre ramené
de 18 cents 1/2 par 1b a 15 ou 16 cents
suivant les conclusions de la commission
anglo-américaine sur le caoutchouc. Etant
donné lincorporation importante de ce
caoutchouc synthétique dans les fabrica-
tions cet abaissement favorable aux con-
sommateurs industriels sera un élément
appréciable pour la compression de leur
prix de revient,

Le bilan aprés réévaluation de l'exercice
1945 "de Dunlop que se verra prochaine-
ment soumettre l'assemblée annuelle se
solde sans profit ni perte. Les résultats de
cet exercice ont permis d'une part d’amor-
tir le déficit reporté de l'exercice précé-
dent qui s'élevait a 61.551.000 fr., et d’au-
tre part de doter la provision pour renou-
vellement du stock de départ de 1.148.000
franes, portant celle-ci a 60.890.000 francs.

La réévaluation a fait porter a une ré-
serve spéciale 378.332.000 fr. Doté de ré-
serves substantielles lui permettant de
faire face au. remplacement éventuel de
son outillage, Dunlop se trouve, au méme

. titre que les autres manufacturiers, dans

une position favorable pour bénéficier de
la reprise dans les fabrications. L’action
reste en vue a 3.395 contre 3.450.

Il en est de méme pour Bergougnan,
dont laction s’inserit a 5.540 contre 5.700.
IL’aetion Michelin, qui s’allége a 14.100
contre 14.600, cotée au plus haut le 1°r aolt
aprés une poussée venant de 10.000 au
1er juillet, vérifie combien il est prudent de
s’assurer un bénéfice partiel sans préjudice
d’une hausse encore possible sur cette va-
leur.

-Tassement d’Hutehinson, dont nous avons
précédemment donné les résultats et indi-
qué la double augmentation de ecapital, en
numeéraire et par incorporation de réser-
ves. L'action fléchit & 16.400 contre 17.400
au 1% aolt.

A son tour, bien que plus irréguliére dans
ses variations, T'action Bognier et Burnet
s’anime a 3.095 contre 2.980, dépassant son
cours moyen de 3.000 au-dessous duquel
elle g'était cantonnée en juillet.

Le marché de laction Commerciale de
Sangha-Oubangui demeure ferme a 1.280
contre 1.100 offert; celui de la part a 500,
contre 450.

Les comptes de I'exercice clos au 31 mars
1946 de la Lyonnaise de Madagasear n’ont

pu étre -encore définitivement arrétés en
raison du travail comptable qu’entraine le
nombre élevé des agences de la Société.
Néanmoins, l'examen des premiers élé-
ments laisse une impression favorable. Les
comptoirs ont pu en effet disposer d'un
tonnage important de marchandises et bé-
néficier d'un mouvement commercial sa-
tisfaisant. Pour les six premiers mois de
I'année 1946, la balance commerciale de
Madagascar est.restée largement créditrice.
Prés de 80 0/0 des produits exportés ont
été achetés par la France ou les ferritoires
d’outre-mer.

Les résultats d’ensemble paraisspnt de‘-
voir étre, sauf imprévu, au moins €gaux-a
ceux de lexercice précédent, qui avait
laissé ' un profit de 12.137.220 fr., permet-
tant la distribution dun dividende de 30 fr.
L’action s'effrite & nouveau a 1.300 contre
1.330 le 1** aoft.

I’assemblée de la Cie Cotonniére Equa-
toriale Francaise tenue a Brazzaville le
23 juillet a approuvé les comptes de l'exer-
cice -au 31 octobre 1944, qui laisse un be-
néfice net de 2:481.154 fr. aprés constitu-
tion dun fonds - de réinvestissement de
6 millions. Les dividendes votés et payables
depuis le 5 aofit ressortent aux taux nets
suivants : a) actions-ordinaires anciennes,
19,80 C.F.A.; b) actions créées en 1936,
14,80 C.F.A. (la -différence de 5 fr. CF.A.
représente la taxe mobiliére de 10 0/0 ap-
plicable & P'augmentation de capital votee
le .10 juin 1946) ; e) parts de fondateur :
1° coupon n° 8, 5 fr.-22 C.F.A. net représen-
tant le superdividende normal de 12 0/0;
20 coupon n° 9, 3 fr. 57 C.F.A. net revenant
aux 7.000 actions de 250 fr. non encore
crédes et attribuées aux 15.000 parts a la
suite des augmentations de capital votees
en 1940 et 1946.

MATERIAUX DE CONSTRUCTION
ET ENTREPRISES

Les producteurs de matériaux de cons-
truction ont devant eux plusieurs annees
de trés intense activité, ce n’est pas dou-
teux:. Mais il v a longtemps déja que la
Bourse s'en est avisée, puisque leurs titres
arrivent en fort bonne place dans le clas-
sement, par compartiments, de la valori-
sation par rapport aux cours de 1939. Clest
dire que I’on ne peut plus maintenant, dans
ce secteur, acheter n’importe quoi les yeux
fermés.

Pavin de Lafarge garde un marché ani-
mé : 14.000 contre 14.200 l’action A, 4.450
contre 4.300 laction B. Au contraire, la
Nord-Africaine des Ciments Lafarge s’éloi-
gne A 6.050 contre 6.400 du sommet atteint
la semaine derniére. Si laction Poliet et
Chausson est toujours recherchée a 3.500
contre 3.450, par conire la part, aprés sa
pointe a 74.250, est revenue a 70.000.

Les Chaux et Ciments de Marseille ga-
gnent plus de 200 fr. a 2.295 et les Chaux
et Ciments du Maroe gardent le vent en
poupe : 5.400 contre 5.060. Le discrédit ac-
tuel des titres indochinois condamne les Ci-
ments de I'Indochine, titre de classe pour-
tant, 4 'inertie aux confins de 800.

Févre, sur laquelle nous avons plusieurs
fois attiré l'attention, car nous la considé-
rons comme une des wvaleurs les plus
attrayantes du groupe, s’enléve de 1.580 a
1.859. Stagnation des Carriéres de I'Ouest
a 880. Les actionnaires ont, le 31 juillet, ap-
prouvé les comptes de lexercice clos le
31 janvier présentant une perte de 2 mil-
lions 615.134 fr. pour cet exercice et un
solde débiteur total de 9.628.662 fr. Le bi-
lan réévalué fait état, pour un capital de
22 millions, d’une réserve de réévaluation
de 40 millions, en regard de 94 millions
d’immobilisations.

Hésitation des Grands Travaux de Mar-
seille a'2.390 et de la Générale d’Enireprises
a 1.360. Cette Société va émettre un em-
prunt de 150 millions représenté par 15.000
obligations du type 4 0/0, au nominal,
encore peu courant, de 10.000 francs. Signe
des temps !

Ferclum s'avance de 1.670 a 1.804; de
méme, la Construction Générale et Travaux
Publics de 1.855 a 2.125.

ALIMENTATION ET INDUSTRIE HOTELIERE

Les valeurs d’alimentation ont consolidé
leurs récents progrés, sucreries, raffineries
et distilleries en téte. La Raffinerie Say, en
passant de 1.393 a 1.450, a entrainé Lebau-
dy-Sommier de 3.465 3 3.600, Nassandre de
1.170 a 1.215, Saint-Louis de 3.100 a 3.459,
Sucreries Coloniales de 1.750 a 1.925.

L’action Damoy a vu disparaitre de la
cote la mention « demandée a 7.300 » et a
été cotée a un cours inférieur : 6.500. L’as-
semb'lsée ordinaire du 6 courant a entériné
la réévaluation du bilan faisant ressortir
une augmentation de 168 millions, mais les
actionnaires n’ont pu délibérer sur l'aug-
mentation du capital qui sera décidée par
une assemblée extraordinaire.

Ol.ida poursuit son mouvement en avant,
I:’_actmn de 29.500 a 31.000, la part de 77.000
a 82.000.

L’Al{mentation Rémoise  g’avance de
1.260 a 1.325. Le dividende de l'exercice
1945 a été fixé a 36 fr. 75.

Aprés un mouvement ascensionnel “trop
rapide, les valeurs de brasseries ont eu a
subir des réalisations et ont di consolider
leurs ‘cours. Les Brasseries de la Meuse,
en attendant leur. assemblée du 30, se re-
prennent a 4.300. I’exercice 1945 est béné-
ficiaire, alors que 1944 s'était soldé par une
perte de 6.913.584 fr. aprés affectation de
6.821.100 fr.-a une provision pour domma-
ges de guerre. Le bilan a été réévalué a
fin 1945.

L’action Brasseries du Maroc se retrouve
a 4.200, la part est demandée a 59.000, ex~
droit a 'augmentation de capital en’ cours
d’émission. Emises a 250 fr. marocains, les
actions nouvelles sont offertes aux action-
naires et aux porteurs de parts a raison de
3 titres nouveaux pour 5 actions anciennes
et 39 actions nouvelles pour 4 parts béné-
ficiaires. Les droits se traitent respective-
ment & 2.210 et 33.000.

La Brasserie Quilmés a vu son marché
se ranimer et s’élance de 30.000 a 31.300,
entrainant ses filiales, Palermo, de 3.825 a
4.225, et la Schlau de 1.700 & 1.890.

Les valeurs vinicoles, comme Mumm, ont
eu a supporter des ventes bénéficiaires,
mais les distilleries Bénédictine, Cusenier
ont conservé brillante allure. Pernod, qui
maintient aisément a 4.760 les cours at-
teints, vient de constituer une nouvelle
affaire, 1a S. E. G. E. M., pour l'exportation
de tous produits apéritifs, digestifs, spiri-
tueux. Le Conseil étudie actuellement une
répartition éventuelle d'actions gratuites.

INDUSTRIES TEXTILES

Aprés sa pointe avancée a 33.000, Dolifus
Mieg éprouve quelque lassitude et rétro-
grade 4 31.885. L’assemblée générale ordi-
naire est convoquée le 9 octobre & Mulhouse
pour l'examen des comptes des exercices
1939, 1940 a 1944 et 1945, ainsi gue des mo-
‘difications apportées aux méthodes d'éva-
luation. L'ordre du jour mentionne « l'em-
ploi des bénéfices ». La Cotonniére de
St-Quentin ‘se replie, elle aussi, a 4.085
aprés 4.490.

Les Etablissements Badin et Fils sont
demandés a 5.600. L’exercice au 31 décem-
bre 1944 se soldait par une perte de 9 mil-
lions. Mais la situation financiére de la
Société restait trés solide, puisque, en re-
gard d'un passif & court terme de moins
de 20 millions, elle disposait d'un actif dis-
ponible ou réalisable de 195 millions, le ca-
pital étant de 94 millions. Les Etablisse-
ments Badin en liguidation sont demandés,
de leur co6té, a 6.850 aprés lavoir été a
6.550. Ils détiennent, en rémunération d’ap-
ports, 88.500 actions Badin et Fils sur les
94.000 constituant le capital de cette der-
niére Société. Le capital des Etablissements
Badin en liquidation se compose de 40.400
actions de jouissance. Il y a aussi 5.000
part de fondateur, divisées en cinquiémes,
qui ont droit a 30 0/0, contre 70 0/0 aux
actions, ‘du surplus des bénéfices, aprés
5 0/0 a la réserve légale, -5 0/0 aux actions,
10 0/0 ‘au -Conseil et la dotation des ré-
serves jugées nécessaires. On peut estimer
gqu'une action Badin en liguidation devrait
valeir une fois et demie ’action Badin Fils.

Les Filatures de Laines Peignées de
Fourmies abandonnent 100 fr. a 2.050. L’as-
semblée extraordinaire qui devait statuer
le 13 juillet sur l'augmentation du capital
a été renvoyée au 26 aont. Allart-Rousseau,
demandé a 5.825, se distingue par un bond
de 800 fr.; la jouissance s'avance de 3.850
a 4.400.

Le Blanchiment des Textiles est demandé
a 2.800, bien impressionné par les résolu-
tions votées par l'assemblée extraordinaire
du 6 aolf, qui a décidé de porter le capital
de 10.200.000 fr. a 25.500.000 fr. par incor-
poration de 15.300.000 fr. prélevés sur la
réserve spéciale de réévaluation et distri-
bution d’actions gratuites a raison de 3 nou-
velles pour 2 anciennes, et ensuite de 25
millions 500.000 fr.. a 51 millions par émis-
sion & 350 fr. de 85.000 actions nouvelles
de 300 fr. nominal, a raison de 5 nouvelles
pour 2 anciennes. Tous ces titres seront
créés jouissance du 1°r janvier 1946. L'émis-
sion en numéraire assurera a la Société une
trésorerie en harmonie avec le développe-
ment des affaires sociales. Gillet-Thaon est
en progrés a 720, venant de 675. Saint-
Freéres, au contraire, supporte quelques réa-
lisations et revient a 2.600 aprés 2.630.

Savana s'améliore a 825 contre 803.
Lé?riental Carpet s’avance a 573 venant de
837,

VALEURS DIVERSES

La progression du chiffre d'affaires est
{rés sensible dans les magasins de nouveau-
tés et V'on peut s’attendre, malgré les char-
ges qu'ils ont & supporfer, & un accroisse-
ment des bénéfices. Le Bon Marché se tient
a 1.540 ; le Louvre revient 3 1.510. Le Prin-
ﬁemps améliore sa position et passe de 755
a 784. L’exercice clos le 31 juillet dernier
serait scindé en deux : une premiére pé-
riode de cing mois ayant pris fin le 31 dé-
cembre 1945 et comportant un bilan rééva-
l‘ue, la seconde de sept mois se terminant
4 la date normale. On annonce que cette
affaire vient de prendre une participation
dans la Société de Confection Lingerie et

. Modes. par un. apport de 6.350.000 francs.
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Les Etablissements Hamelle -poursuivent
leug' avance facile a 17.150; dans wune
moindre mesure, Ferodo fait de méme en
passant de 780 a 848.

Les Freins ‘et Signaux Westinghouse,
qui ‘sont ‘toujours en faveur, procédent
actuellement & I’émission de 147.200 actions
nouvelles de 500 fr. au prix de 650 fr.
(degx nouvelles pour une ancienne). Le
droit se fraite a 8.100, 'action est deman-
dée a 5.700.

Paris-Charbon  (ex-Bernot) s’avance 23
480. Les actionnaires se réuniront le 29 cou-
rant. ‘Aprés T'assemblée ordinaire, ils au-
ront a statuer sur la réduction du capital,
puis son augmentation par prélévement sur
la réserve de réévaluation. Le paiement en
especes de I'impdt de solidarité et les pertes
des exercices 1944-45 ef 1945-46 seront ainsi
amortis et le capital sera reporté a 31 mil~
lions, son ancien montant.

Pathé - Consortium - Cinéma, qui s'était
avancé de 2.540 a 2.665, revient a 2.480. Le
bénéfice de 1945 n’est ressorti gu’a 191.645
francs contre 742.548 fr. pour 1944. La
plus-value de réévaluation s’éléve a 1 mil-
lion 61.025 franecs.

MINES D’OR
ET VALEURS SUD-AFRICAINES

Les mines d'or restent délaissées et a peu
prés immobiles a Londres et a Johannesburg.
A Paris, aprés avoir été longtemps calmes,
elles ont participé, mercredi, a la hausse gé-
nérale des valeurs étrangéres. Elles restent,
d’ailleurs, sensiblement au-dessous des pari-
tés. de Londres, qui doivent servir de base a
I'indemnisation  des porteurs aprés la réqui-
sition, si aucun accord n’intervient pour mo-
difier les accords franco-anglais, de facon a
éviter la réalisation du portefeuille francais de
valeurs sud-africaines, Les mineurs du Wit-
watersrand ont menacé de se metire en gréve
le 12 aoiit.

Lees chiffres ci-dessous indiquent les ‘mon-
tants des impbdts payés pendant le premier se-
mestre par les mines du groupe Goldfields et
Randmines, chiffres qui, d’ailleurs apparaissent
bien faibles. ¢

Bénéfices = Estimations

semestriels d’impéts en 1945
en £ £ 0/0 0/0
Robinson "D.. i,
Simmer .... 152.230 685 05 34
Sub Nigel .. 1.007.574 526.530 52 64
Blyvoor .... 435.752 1.621 04 23
City Deep . 246.014 115.449 47 49
C. Main Reef 151.245 4(0.886 27 34
Crown Mines 608.732 274.449 45 57
Durb. Deep.. 328.118 113.599 35 49
East R. Prop. 406.166 135.305 33 49
Modder B... 111.126 56.602 = 51 54
Geldenhuis . 52.686 30.191 57 48
Modder E,.. 314.558 181.568 58 64
New Modder 51.896 1.266 2:5 8
Nourse ..... 57.728 3.201 95 134
Rose Deep.. 32.138 768 2,6- .35

Les valeurs de diamant sont incertaines,
malgré la belle situation du marché des pier-
res. Les ventes, en 1946, paraissent, en effet,
devoir surpasser le chiffre record de 24 1/2
millions de livres atteint en 1945.

La persistance de la gréve des ouvriers des
mines de cuivre du Nord de la Rhodésie n’a
pas trop affecté les valeurs du groupe. Elle
risque, cependant, d'entrainer la fermeture des
mines, ou, du moins, de provequer un ren-
chérissement des prix de revient, déja ‘A peu
prés doubles de ceux de l'avant-guerre, qui
ctaient, ‘il est wvrai, modestes, puisqu’ils ne
dépassaient guere £ 20 par tonne de métal,

: A LONDRES

Le marché de Londres est tout 2  {faif
désceuvré. Peu de faits nouveaux d’ordre
financier surviennent, en effet, en cette! pé=~
riode de vacances. Le plus important a 'été,
peut-éire, le médiocre succes de l'offre de con-
version des Bons de la Corporation de Bir-
mingham de 5 0/0 en 2 1/2 0/0, conversion
qui n'a été acceptée, jusqu’ici, gue par iun
quart environ des porteurs. C'est 14 un signe
que la politique d’argent 4 bon marché pra-
tiqguée depuis' un an par le chancelier de
UEchiquier du Gouvernement travailliste,
M. Hugh Dalton, a eu tous ses effets, et ne
peut plus étre poursuivie.

Cela a permis d'émettre, il ¥y a quelques
semaines, des Saving Bonds & 2 1/2 0/0, mais,
le Consolidé 2 1/2 0/0, aprés avoir atteint le
cours de 98, s'est replié a prés de 96.

Les valeurs industrielles se sont un peu tas-
sées. Elles n’ont reperdu, toutefois, qu’une fai-
ble partie du terrain regagné pendant les
quatre mois précédents. !

Les fonds japonais se sont un peu amélio-
rés, le redressement de I'économie de I'Em-
pire du Soleil Levant paraissant actuellement
en - bonne voie. Les Etats-Unis semblent
méme, en ce moment, disposés a s’intéresser
davantage au Japon et méme a la Chine, dont

ils désespérent de rétablir la paix, P’autorité

du Gouvernement de Tchoun-King n’ayant pas
encore ‘pu s'imposer aux éléments commu-
nistes.

Par contre, les valeurs hindoues sont dis-
cutées, 'aménagement de la future indépen=~
dance de I'Inde sous les auspices de la Gran-
de-Bretagne apparaissant toujours irréalisa-
bles a cause des différences de race et de re-
ligion.

Anglo-Iranian Oil est resté immobile vers
£ 5, malgré la tension diplomatique consécu-
tive ‘au’ renforcement des troupes britanni-
ques dans le Golfe Persique.

La conversion des Bonds 4 0/0 du Crédit
Argentin en Bons 3 0/0 au prix de 92,60 pesos
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Constr, Téiéphon. 3 3/4,
Dist.d’El.I"Cuest5%30
5% 32

— 49,1944 .
- 33/4%

7
3060
313
860 ..

405
8706
788

1140
443
402
425

of

i85 ..

4705

dm

of
of

839 ..

1025
4500

it

5080 ..

4151

975
1020
4415
4250

if

o

8/6/46] Distrl. 0’EL (Parls.de) 4%
4461 = 4141933

1/4/&6] =  ramb.&5080Ir .

B/6/46| == =414 1937

B/6/46] =— remb. a 1, 00 (r.

1/7/48] — . — 4% 1543
15/3/46|Eclalr Eloctrique 5% .
15/2/46{Ecl, Force Paris 51/4....

1/4/46 -_ 4 Y 1541

8/6/46 — 4 %aaeenm

5/3/48 — a3/ X
16/3/46 |Edison 4 15 1831 .

2/5/46 | Electricits {Gte) A
15/3/46 — 4 % % 1930....
16/5/46 — 4 % 194 .
27/5/46 — 4 9% 1943
15/3/48] — 3 a4 %.
37/5/46 |Elect, Endust, 41 4,

1,7 »E. — 4% 1945

1/7 46 |Elect.d"Alep £ 1 /< 6% 43.

1, 8/4f |Elec.de Beyrauth 5% ....
15/3/4% |Elect. de Casn 4% 43....
15/4/46|Elec.Gaz: Nord43430....
15/8/46 - A% wai....
16/7 /46 _— 41 1941,

1 8'46{EL.Eaux Madagas 6 %..s

1/8/d6] — - 6%1929....
16/7/48] — — 59%1931....
2/b/46{El, Lolre  Midwras% .....
17/6/46 |EL de Mamll!n 5% 40...0

8/6/46 -4 0 mz....
1/8/40|El N-E Parls53/4% ...
1/7 46| Electrl cité de Par[u% .
1/7/46 - 4% 1909..
20/3/46 - 4B %3N
15/2/48 —_ 59 1932..
2/6/46| EI. de InSelng 415 % 30..
16/7/48|El.de Btrashourg 415 % ...
1/8/46{ Lolro ot Centra 5 Vs
1/8 46 = remb. & 5.0007r...:
15/4/&6 - 4 1942....]
281446 e 4 % 1943....
8/6/46 - 31 1945,
5/6/46 fcanlrm 4 %1930
17/6/46| @ — 4 % 1942,
5/7/48| S Générale d' 1 9 42....
20/0/48|% \anse Isdre4 9% 43.....
2/5/46| S ‘Basse-Lolre 5% 32..
1/4/é8lm: — a4 081,00
15/4/46 — 4% 1044..
1/4/48 |G JH -Garonn02%% ....
15/2/48| S Litt Méditer.4 % 42, ...
1.848|8 " — 49 qetd2. s
2146\ — 4% toda.....
1/7/48 = . 3 3/4 1945,..
15/8/48| . du Maroc4759% 30....
/4 /48 — 5% 1932..
1/8/48 - 5% 1935, ..,
1/8/46 ramb. a 5.00¢ frones
1/7/4G o= 4 % 1942,,..
15/d/46| 58 =3 34 evr 1945.

wirewc. (EH — 33 4sep. 45 .,

1/8/d8|= Meuse- mame B
1/8/48}'o | Moy red. § % @
1/8/é8|2 | — nmi:. & 5.000fr.
17/6/46 w - 494200
17/6/66] ;1 = remb. & 5.00) (&
15/4/d6lm | — 4 % 43....
15/5/46| » fNorddelasFrance 415....
1/3/48] 2 — 4151931.....,
1/3/68|m - 5%1941...,...
1/8/46 = 4% ]Juln 43,,..
B/6/46 = 4%nov. 43,,,,
2/5/46 — 3 % 1945...

1/4/¢6 QuestFrance 5% .....
20/6746| \du Rhln 59 1930,
17/6/46]En.EL Rounrguuyzm

1/4/46] =— — 4%43

1/4/d8] —  du Sud-Ouest 5"/.,
17/6 /46 %,0/ 30..
18/5/46 Enlrz Indunr 4 ’2%30..
16/4/48 o 4% %3100

1/7146 — 4%1942.....
15/8/40 -_ 4%1943.....

1/8/46 —_ 4% 1944 ...

1/7 /46 33/4 1945.,..
15/4 /e8| Ent. ‘Eleotr, 33/4 BT

1/4 /48| Est-Electrigue 4 35 21.....
17/6/46|Est-Lumidre 4 35 1941....
15/3/48|Exploit Elect 49 44.....
1/7/461 FerceetDistrib. 414 30..
27/5/46) Force ot Lumlidre 514,
227246 — 4%1944,
15/5/46| Force ot Lum Pyr.5%.
15/4/46 _— 4%42. . o
i/8/é8 4%43 0 m
17/G/¢6|F. H!’d Selves 4 % . e
1/7 /46 —_— 41/41943. . an
1/7/[46]F.H.~EL.Comminge5% .« es
35/2/481F Mot,I’Agout 4% 43.. .
11/8/45|F Motr.dePArn 4% 43. . e
E?ﬁﬁi F Mot.Ben.-Drac 41/4.. e

F.Mot. Can Feen
P LT
w0/7/46| T - ‘gyads.
1/7/46{F Motr. Durance 4%30. . =

1/81481 Motr. Est59% 1930 . =
1677148 - 4% 19420
15/4/48 - 4% 1944
16/4/45| F Mot.HteDurance £%. . =
1/7/46{F Mot. H. Roman.5%; %..
17/6/46|F. Mot, Hte Vezdre 415 44..
2/5/46 —  33/41945..
1/3/46| F.-Mot,PLCent. 41/4 42 o
8/6/d6 — 41/443 =
1/4 /46 — 41444 =
15/2/48] == == 4% 45..mn

1/4/¢6|F- Mot Provance 4%44.. —

i/4/é8|F Mot. Pyr. Cent.4% ...
1/4/¢6] For Mot. duRbne4%..
15/4 /&6 —_— 4% 43 s o
156/4/46)F. Mot.8t-Hipp. 5% 30. . o
1/4/48}F. Kot. 86lune 3% .....

8/6/46] = = bleud%min...
16,7/¢8| F.Meotr.IaTruydre 4 % — e
16/2/d8 — 4% 43w en
15/2/d8| . Motr. Vienne 4% 42 «
93/4[88] == = 4% 43
10/5/46 e SN | F

1/4/4516.EI Naneys%,r.a4%n. ...

1/7/46] = (Janv.=Jull.)net....

1/7/46{@rand Doren 4 % 42.....
25 6,46 @r. ﬁel'Electr 4% 41,
20/5/48 4% 42,
28/5/46 ramb. a 10.000 fr %

1/d/d6 4% 43., 40

1/4/48 remb & 10,000 fp. .o

2/5/46 -  A%%31....

1/4/48 ~  4%43 .

5,6/48|H.~EL Auvcrzs%im

11/6,46 %-

2/5/46 | H. -EI B -Pyrin 4 Y2 41 ai o

1/dje6 4% 430 o
15/5/46] H.-El Duuphinn% A2
15/8/d46 — 4% 43w an
15/3/46 e % Adr am
10,746 4% 45 .
15/d/48] H.«EL Pyrénﬁa! 4% 41

1/8/46 4% 43- 2
22/7 46 — Gunr:yﬂ/,n -

1/7/46) = L T
16,7:46{ H.-El.de 8avole 4 % 42
16/7,40 - ., &1.000 1r. ...
16/5/46i{H =El,du8.-Est 41,% . -
20/8/45 | Indsch d’Electr. 4 % - ~

8/6/46
16/2 /e
2 b 46
1/8/46

ind. Tr d’Energ 4%343.. -
41/448..
Lampos 4 %..... a

—~ 39,45 .

448

935
0160
4830
dob5
4365
4400
4750
080 .
4398

" 870

961 ..
2021 ..
515

B15

098

998

2001

4610

905 ...
522
518
068
1015 ..
990
975
2030
B5105
4839
d:0
4226
930
4600
£600
4375
1008 .
6020

4201 ..
H65
4585
4350

456905
4350 —~

240
1010
1023 ..
6120
4577
4465
4310
1005 ~
2039
5005
2001
6001
5021
465 .
081
2045
4460
4450
4030
1075
965 -

965

4!«:!)
4315

5035

4500 -
971
900
4300 ..
992
4450
4450
4300
4610

41()0
1000
982 ..
4650
4460
4580
4450
4450
4375
1705
4470
4650 -
4600
4400
8900

LE POUR ET LE CONTRE

1/4148
6

1/4/46
25,‘ 7/48
20/2/46
92,7 /48

16/2/48
15/9/48
15/4/46

1/4146
15/3/46
9217/48

11/8/46
BI6/46

2/6/46

a/b /46
15/1 /46
1/4/e6
1/8/48
15/2 /46
2/5 /46
1/8/é6
1/7/46
15/4 46
11/2/45
16/7/48

18 é6
1,':[&5

15/8/46
15/5/46
1/5/46
4/6/46
15 ,’.2,“1&:
1/8 Mﬁ
2/546
ll 17 /dﬂ
15/4,’48
16,746
B8/6/46
15/2/46
15/2/48
18/2/46
17/6/46
1/4/48
15/2/46
15/ /46
1/7/48%
16/5/46°
17/6/46

165 /46

16/7 46
1/7/46

11/6/461
1 848
3/6/46

8/6/a6
1/4/48
1/4/46

i Horm d‘!norgtes% i
J| Ouest-Lum.

j| Radleleg
: Sud-Elcctrigue 4% 30. .

x; Thomson-Houston 4%« -

5|Touleus Bazacle 4 %..
6| Transélectriqus 532 33.
T.0'E.Alpes Dur.

1Tr Ecl.etFarce 5% 30
6| union d'Ele: tricitd 4 7%. -

*|Unlen Hyd =El 5% 31

81/5/46,

1| Continentale Gaz 4 %....

2/6 146}

3 Aster (L') 5% 1930 .....
Ui At. Ohant. France 4% 1943

/) -

i Eie-t Seleames 4 % .
}| Escaut ot Meusa & V, 1939(

G{Fives-Lilia 5 % %seeeiss

1647 1am!
1/7/46°

1,'7.’4.5‘Hnuh Feurn,
1mm K. F. Fonu Pont-2-M, 49,

i 8/46
35'3145 — Pompey’s o

Lorraine d’Elee 4 %. - =
4% % 13- . -
4% % 30

sroguel § G 4

Nant. d’Ec). El 4% 42

Natlen du Rhtno 4:%

b 42..

Hord Lum (Trl 151 4.

49 44.
3 {

45...

4 | 42,
r. 4 1.000 fr.
41/443.

Pyr. u'En Elec.4%; nate o e

— 4% 1943w

L P

4 % 1942 2 wn
Sud-s.umlira 41/242 ven
A | A4,

1942 .

- 4

3 45 ..

1%
— Gentre 2 % 1930..

435 1991
—_— a1 4 1942..
En. Nord 4 %5.
— 41442 ~

de Prov. 5% -1
Rogion Est 3 3
Rég. Ouost % 3.
1 ¥ 8

EEELT

asssce

—5% anc.Dist.Ec.EL) =

— 4 % 1942,
— 4% 19:4,
Unicn Elestrig 4
UnimEI Centradls 42 .
3 '/4 45:.

43..

Vapour Elee 5% 30 « o=
— 4% 1931.
Vears.de Tramn. 4 % 44-..

FILATURES

Badin 4 9% 48 . .ene-oe
Compt ind.Colonn. 4% .
Get. 8i-Quamn s 1/4 %..
Glilot-Thaon 4 % «.oveansl
49 45...
industrie Textlls ¥ 1/4.

Benones 4 % 1943.. .
Tapls ot Gou\rmuns 5 %.
Vautheret, &ras 4 1/4 1943

GAZ

Fus des Gaz 4 % % 1930.
4% 1941,.,!
49 1944 ..
Gz ot ERBX 4% ..ovanns
Gaz et Elec. (Réunies) 41
Gaxet Elec. Marsellla 5%
@Gaz Fr. st Eir.4 9% 1907..}
4% 1944;
33/41945
Gaz da Lyon 4 % 1943....
49 1943...
Gaz Nord et Est 4 15 %.
Unien des Gaz 4 1 %

FORGES, FONDIERIES

Acétylane El, M. 4% 1944
Ac. ot Forges Firminy 4%
= rev. var. max, 6 % 1982
= pav. var. max. 5%1930‘
Ac. Lengwy 4 % 1943,
Aclér. ml:hnvlllo 41/4 -12.
4 44.
Aclérles du Nord 4% wm
4% 1942‘
Ac. ds Parle d’Cutrerud %"
Acléries RombRE 4% «vuae
Al.Censtr.Méc.4%: % 1930
Alumin. Fr. 4% 1945 ...
Applle. Mécan. 4 % ceses
Arbsl (Etabllss.) 432 % 41
41/4 1944

Atel.et Shant. Lolre 5% ..
— 4% 1943,
& BB TP ae
At.Constr. Nerd Frantu%
e, “‘/8 %

Aule Saurers % ***°.
Aviat. Bréguet 4 1#4 1944
Bonneville 3 3/4 %
Brisson.Lotz33 4 % sas
Carnaud 5 % 1929
9% wu....m
Ch.AL. Bt-mulra 4 %4?‘
Chitlllen-Com. 4 ’/. 1930
T = 4 % 1941
] -_— 31} 45
Cltro®n 3 15, ccvnesssnses
Commantry-Fourch 4% ..
4% 1944
Oenst. Lecometivesd %...
| Const. Mécan. (Fee) 5% 39/
Davum 4 % 194
4 Y 1948
Decauville (Etn

{ Delnttrs Fr. 4

Electro-Céibie 4 % .......}
Electro-Méc. 4 12 % wan
4 1/4 1942,
a 1!4 1944,

Baichimeé 4 % 1943
Fils Peugeot fréres 4 %...}

5 %Raniiisains
38/445......
. Forgesd'Alals 4 %% %.....
41/4 Yaurs

Fend. St-Hazalre 4 9
P 51686 % 1v40.. o
F ug Ac. Marino 4 3 %
4 % 1942,,

4 % 1944,
i Forg. A: Meord Est 4 %2 %
§ == == 4% 1942,
1! Forg Aciér. NordLor.49%
Forg. Canst. deumont 4 %
Forges Vensa 5 9% 1931.,.
Ferg. Chant. Méditer.33 /4
\ForgesdaGuaugnen4 % ..
1944
chiurl 59%
4% 1943

- 4

— 4% 1944
3 9, 1945
— Denain Anzin3 3/4 %

5 cim

15/4 /48
17488
177 /88
L/8/88
17/6/48

16/7/40
/b /48
1/7/46
16/5/46
16/2/48
1/3148
2/5/46
1/8/48
1/6/48

15/4/46

15/4 /48|
1/7/46!

81/1/46
;,.:;gu
3/6/46

15/2/46

11/3/48
2/5/46
1/7]46

20/3/46)

15/2/48

37/5/40
1/4/8”
1/7/48,

15/3/40
1/3r46

15/3 43}

-.m“? 4)

16/2 148

25 /6 /66|
1/8/48
1/4/46

1,7/48
1/4/46
15/4 /40
25(7 /48
17/8/48
2/5/40
15/4/48
88/4/48
27/6 M6

15/3/4n

18/5/68
152 /&8
16/7 /46
15 /4 /48
16/5/d8
16/3/48

L/3/46

i6/5/40
/5 /46
3/6/48
1/9,-":1.4

l.,n '“
1/3/e8
DJIJNJ

16/7/46
17/6 /48
15/5/48
2/5 /148
1/3/48
17/6/48
1/5/48
1/5/48
a5/ /40
3/6/46
15/3/d8

29/5/48
1/8/48
1/7/46

1/10/68

18546

15/5 /48

1
16/7/46

S

16/4/46
1/7/46
15/4/46
1/7]46
2/5/46
2/5/46

1/7/46
15/5/¢6
17/6/46

1/4/é8

1/4/46
11/8/46

2/6/46
12/5/46
7/12/45

B/6/46

1,880
18/7/46
18/7/46
171646
17,6:46

176746
1/8/68
15/2/68

¢ |Frang, Pétroles

'|Lille-Bon et Colem 4

)| Algsr.Br. Chiet Engr.

e
Knll 8 -Thﬁml 4% %30,

%1 Viscess Fransalss, 5

- 3 A5 ..4s
Montat. 8ambre 4 % 1930.
H Fourn BEII[I\BI 4% %
Japy :
Louvroll-. mnliard e

— $ 5
Mat. 6hem. Fer5 %
Matér. Trnmp 4%, % net. |

bons 4 ¥ nat

Ma!h!: 5901931 Laensase
Métsl. Horm. 4% % 1930.
Motaux 3 ¥ /. 1945
SOMUA 49/, -0...-.s..

Ponl—ﬁ Vendin lS H 15%
Précis. Rod. 41 4 9

Rateau of Cle &4 15 % 1930
Saut du-Tarn - % 1744 ..

Schneider 33 4°/o
Schwartz-Haotm 49 1943
Senelle-Maubesuged s 1930
4 % % 1931
4 ceeneees
49 1944,,
Swdura Aufo. 4 1/4
Trél. et Lam. Havre 2 h

Tubes Valenclennes 4 %

Un Cons. Prod. M. 4}’21933
= 4

Us Esp (Lnuwnl])A

Wondel 4 15 %-cesesvonsi

£ % 19-'-1 ........

Petits F. Wendel 5% ...+

HOUILLERES
Béthune 4 % 1912.
Oont des Charb. 5 % 1930.
Ch. B.-du-Rhéne 4 %....
Minas d’Aniche 4 % 44...
Mines d’Anzin 4 % 1942.
Mines Carmaux 4 % 43
Mines de ﬂnurlirau %
Dourges 4 % 1943.
4% déca 1943, .1
@rand Comba 4 % 1544,
Le Mura 5 % 19438 ...
Lidvin 5 % 1931,
174 1@42 .......
ﬁlrlel (70%) 4 % 1905—9
4 % 1944, .. 004
\flcalgm 5% %

1MAS METALLIQUES
Afderny-Ohevlilion 4 %5 %
Piner. Métaux 3,76% 1930
3,75% 1931 (bleu)
QUERZR 4% vvevorsns S0
Penarroya 4 ° o 1945

Begré {Ferdes) 5 9% 1930..

PETR., PHOSPH. PR.CH.
Qons. Pétroles & 1/4.....
4%
Fse P8ir.Fee Rat.,b.d.5%35
Hydro 8ynth, 4 s asiaruie's:
4% 44,

ol |
£ Of
2%

a0

.

Pechelbrenn 5% .....

5% % 1931.
Vagnas ¢ % 1944 ......
Alr Ligulds 4 15 ...
4 14 43,
4% 44,

sans

%]

Bordelalse Prod Chim 4%
Bezol-fRaldtra 4 % ..00ve
4% 1944. cuus
Oh. B -du-Rhéne 4 %

Shirla (Ant.) 4 1 4 1942,
@Sampt. Text Artlfl 5% 31
Courrléres-Kuhl 59 1930
Dacks Alcools 4 % 45. -+«
éiUgine 4%

Expl. Pr. Chimig. 41/4...

Fournier-Farrier 4« %.....

@ivet-lzioux 5 % 1936...
4

@lac. N.France 33/4 %.

@rande Paralsse 4 %.....

4 % 44.

4 % aolit 44.

—_— 5% 1931,
Kuhimann 4 r,' % 1930%.
— 3 ernan
Lumibre 4 9 45, .000uue
Marias- Kuhlmnnn 5% &9

Mobel Frang. 4 % ....
Potnss Eng Chim. 33 4
Preduits Aeotés 4 1/4..
Alnls Fr, Camarg. 414 1930
5% 1941
remb, @ 5.0.0f:.
— A%fby.42
w49 déc.42
== 31 mors45
Lion ‘fuir 334 45
Saint-Bobala 5 % net
5% 194
ramb. a 5,000 ff .
4 % 1943..
33/4 % fév, 19'5
Textiles Bud-Est 4 9%....
41/4 43...
Utines Dler 4 1/4.........
Yerr de Carmaux 4 %...
Verr et@la d’Aniche 5%30
% 36

—_ 4 % 45.
Gemp. Ind du 8al 4 % 1944
4 % 1945
Salines dn PEst 4 "/. 1944,
Saling du Midi § 9, 1945..

FORTS

3{Pert do Babla-Blanca,ver.
Ptaa!nnlqul(Fr.-Hul.) 5%

TRANSPORTS

chauouu féunls 4 5’ % .
4 % 19a2]
Ent Auts (0 @) 5% 31
Mossng. Maritimea 5 9% 31§
Cla @6.ds Nav. 5 % 1929/
— - 5% 1931
Omnlbus 4 % ....... .
SITRAM 4 % 19
Bud-Atlan. (Hav.| lbun 5
Transatiantigne 3 % .....
5%1929.....

4 Y, % 1930.,

5% 1935.....
ramb, & 5. 00 fr,..
150 {r. d rov. Yar..
Transp. Auto £ 0/0 19 3.
Pétrol. 4 %.....
Voltures a Paris, hyp. A -
remb. & 1.0 {r...
hyp. B...

t8mb. @ 100 {r: ...
ALIMENT, HOTELS, ote.
B. de Mun 1 %.
1Brass. Maroé % ..ee.

Bras. de laMeoused %....
4% 1944

T
(4
(%]

s
-

-
<o
L =3
.
.

of

4050
1008
5080
1678
4390
4348
4860
998
1030 .
4405 ..
4650
4660
4385
1855
4115

4907 -
4310

F 085
9425
901
1015
995
936
460
1660 ..

LT

ti13131?

363

1716/46

17/6/83

15/1/46
1/d14
1/7/46
8/6/46

11/3/

10/d/46
2/1/4n
8/6/46

16/3/48

14/6/40

11/6/46
1/3/46

17/6/46
8/6/46

seasanan

15/2/48
/5 /46
1/7/d8
1/4/d6
1/3/46
1/7/¢6

15/5/46

215 /46

15/2/48

1/8/46

1/7/ e
8/6/46

2/5 /46
8/6/46
1/3/46
1!4[[-6

16/5/46
107 /46
10/7/46
16/7/48

1/7/46
8/6/68
16/2/é6
1/7/68
1/4/48

E,’GMC
20/5/46

15/2/46

16/7 {46
16/7/46

1/4/40
15/2/48

1/5/40
"B[6/46
1677148
16/7/48
15/4/46
15/2/48

1/3/46
B/G[46
17/6/46| 8igrand 4 Y..........

1/3/48
17746
1/8/46
10/7/46
16/3/40
15/3/46
1/4/éo
16/7 /46
26/7 /4%
1/7/46
26/3/46
2/5 /45
18/12/d2

‘1578748
8/5/45

15/4/46
176 /46
1)748
1/7/46
16/4 /46
1/8/46
B/6/46
16/7 /&8
16/4/¢8

2/5/46
16,7 /46

15/3/45
16/4/48
16/7 [48

1/4/48
17/6/46
10/4/48
16/6/46

8/6/46

Damoy (Etnbﬂ:l } 5% 31
5 % a2
Docks Rtmola 495050 e
Entr.de Greneile 5 % 1930
de Pantin 45 ..
Olaclére Parls 4 « 1949
@rand Hetel 5 % 1931...
6r.Hit. Francais 5'4,5.C
€r. Moul, de Parls 4.9
Hatel d'Alhl 6 o 1929..
% 2 shia
Hbt. Mont Ch.FerPyr.5%
5% 30

Lntlaur A VA Ywieiisaiiae
Malter Franco-Balge 514 %
MNegobsureut |« 9% 19.3,..
Nlcolas 5% 1929.. .00 ues
591931 vl nie
5 %

Mormande d’Alim « 1%
Olida 4 %2 % 1931..00uan
¢ Y1901,
Potin 4% 101' .
Lebaudy et Sommacr
St-Rapheél 33 4 194°5.,
Vignobles Médité. 5",{,1931

ARDOISIERES, CIMENTS
CAOUTCHOUCS

Arteis. Anjou 61 2% ...

42

Ch. Gim, Mat, Maroc 4 15 31
Ch Clm Latargs 4% %31'
— 4 % 4241
- 4% 43 {
c. Mnrsame 4 % 1944..
Gimants Frangals 5 Y2 .‘x
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s évi recourir 2 S SUT! pagnie Miniére Lyonnai — L’g S
a influencé favorablement les valeurs argen- American Power and Light a réalisé, pen- Pour éviter de recourir a4 ces mesures Compagnie Miniére Lyonnaise, L’assem

tines. s

L'International Nickel of Canada a -listri-
bué un troisi¢tme dividende intérimaire-de 20
cents payable le 30 septembre a  ses actions
ordinaires qui valent $ 50. Le dividende tofal
en 1945 a été de $ 1,60. c

Le prix de l'argent vient d'étre relevé a
Londres de 44 d, a 55 1/2 d. l'once pour le
mettre a peu prés a la parité du cours aux
Etats-Unis porté de 71,11 cents a 90 1/2 cents
T'once.
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A NEW-YORK

Le marché de New-York s’est raffermi gra-
duellement aprés la ratification par le Prési-
dent Truman du bill rétablissant un controéle
partiel des prix jusqu’au 30 juin 1947. Le con-
trole . est compatible, en effet, maintenant,
‘avec des majorations de prix de vente neutra-
lisant des élévations -de prix de revient. Les
enfreprises peuvent ainsi conserver .leurs mar-
ges bénéficiaires. Toutefois, Wall Street s'est
montré réservé, ces jours derniers, et a méme
subi des réalisations en attendant que se pré-
cise l'orientation. future des prix.

U. S. Steel Corporation a maintenu son: di-
vidende a $1. Le bénéfice net de Republic
Sieel, pendant le premier semestre, a été de
$ 44 millions, contre $ 6,3 millions pendant le
prémier ‘semestre de 1945; eelui de National
Steel de $ 7,7 millions, contre $ 6,9, soit
$ 3,45 par action, contre $ 3,12; celui. d'Inland
Steel de $ 5 millions, contre $ 5,2 millions, soit
$ 3,01 par action, contre $ 3,19.

Le bénéfice net d’American Locomotives,
pendant le premier semestre, a été de $ 3,9
millions, contre $ 3,3 millions, soit $§ 1,82 par
action, contre $ 1,61.

General Motors a maintenu son 4lividende
trimestriel a 50 cents. Westinghouse Electric
répartit, le 30 aolt, son dividende habituel de
25 cents. Studebaker Corporation a s ibi, pen-
dant le premier semestre, une perte de
$ 3 millions, au lieu d'un bénéfice de $ 1,7 mil-
lion, soit 75 cents par action.

Chrysler a subi une perte d'exploitation de
$ 5,2 millions pendant le premier semestre,
mais son compte de profits et pertes se golde
par un bénéfice net de $ 4 millicns, céntre
8 17,3 millions, soit 93 cents par action, contre
$ 3,98. La production a augmenté tout en res-
tant trés inférieure a celle d’avant-guerre. Le
nombre des voitures vendues, pendant .e pre-
mier semestre, a été de 209.000, contre 665.000
pendant le premier semestre de 1941.

Le bénéfice net de Dupont de Nemours, pen-
dant le premier semestre, a été de $ 55,7 mil-
lions, contre $ 13,7 millions. pendant le pre-
mier semestre de 1945, soit $ 4,67 par action,
contre $ 2,93.. Le bénéfice net de General
Foods, pendant le deuxidme trimestre, a été
de $ 3,7 millions aprés affectation de $ 500.000
aux réserves, contre $ 4,2 millions. Le bénéfice
du premier semestre a atteint $ 8,4 raillions,
contre $ 8 millions, soit $ 1,51 par action,
contre § 1,44,

Les prix des produits pétroliers ont ren-
chéri, ces jours derniers. Standard 0il of Cali-
fornia a obtenu un bénéfice net, pendant le
deuxiéme trimestre, de $ 16,7 millions, contre
$ 16,4 millions, soit $ 1,28, contre $ 1,26 par
action. Le bénéfice du premier semestre res-
sort a $§ 31,3 millions, contre $ 30,9 millions,
soit. § -2,40, contre-§ 2,37 par action. Le divi-
dende trimestriel est ‘de 65 cents contre
50 cents.

Standard Oil of New-Jersey a réalisé un
bénéfice, pendant le premier semestre, de § 88
millions, contre § 84 millions, soit $ 3,22, con-
tre $ 3,07 par action.

Le bénéfice net de Pure-0Qil, pendant le pre-
mier semestre, a été de $ 7 millions, soit $ 1,48
par action, contre $ 6,6 millions, soit $ 1,17
pour le semestre précédent.

Le bénéfice net d'U. S. Rubber, pendant Ie
premier semestre, a été de $ 9,9 millions, con-
tre $ 7,1 millions pendant la méme période de
1945, soit $ 4,15 par action, chiffre record, con-
tre $ 2,57.

Pour Radio Corporation, le bénéfice net,
pendant le second frimestre de 1946, a é&té
$ 2,5 millions, soit 12 cents 4 par action, con-
tre $ 2,7 millions, soit $ 13,7 pour la période
correspondante de 1945 ‘et $ 5,6 millions, soit
$ 29,5 par action pour le premier trimestre
1945, Consolidated Gas a obtenu, pour l'année
au 30 juin 1946, un bénéfice de $ 6,9 millions,
soit $ 4,82 par action, contre $ 6 millions, soit
# 4,11 pour l'année précédente.

R T Y

dant le semestre au 30 mai, un bénéfice de
$ 18 millions, soit $ 10,35 par action, contre
$ 14 millions, soit $§ 8,19 pour la méme. pé-
riode .de 1945; :

‘Commenwealth Edison a obtenu un bénéfice
net, pour ’année au 30 juin, de $ 26 m@lli‘ons.‘
soit $ 1,95 par action, contre $ 23 millions,
soit - $ 1,80 pour l'année précédente.

American Tobacco a distribué son dividende
habituel de 75 cents.
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Westinghouse .......... 33 ./. 93 1/8

Le réiablissement du contréle des prix
aux Eials-Unis

Les prix, aux Etats-Unis, ont été soumis,
pendant la guerre, au controle d'un office
administratif (O.P,A.), qui a réussi a limiter
leur hausse a 30 0/0 environ.

Les pouvoirs de cet office expirant le 30 juin
dernier, le Gouvernement a demandé au Con-
grés leur prorogation pour un an, mais il n’a
pu l'obtenir du Congreés.

Une forte opposition, ol figuraient beau-
coup de démocrates, réclamait, d’une part,
Paugmentation Au prix des produits de J'agri-
culture, d'autre part, I’élévation du prix des
produits de l'industrie quand celle-ci avait di
admetire des majorations de salaires, de facon
4 maintenir sa marge de bénéfices. En con-
séquence, le bill voté le 25 juin a la Chambre
des Représentants, par 265 voix contre 105,
puis, au Sénat, le 27 juin, par 47 voix contre
23, exceptait donc beaucoup de produits de
tout contréle. Ceux-ci ont été soumis, pendant
la guerre, au contréle d'un office administra-
tif (O.P.A)), qui a réussi A limiter leur hausse
a 30 0/0 environ.

Ces votes provoguérent la démission immé-
diate du directeur de 1'Office de Contréle des
Prix, M. Chester Bowles, suivi du veto du
Président Truman.

Le Congres ne réussit pas & annuler le veto.
Le 29 juin, a la Chambre des Représentants,
142 voix Il'approuvérent, mais 173 voix le
condamnérent, alors que la majorité des
deux tiers était nécessaire. Cependant, pour
éviter le retour 2 la liberté des prix, la Cham-
bre vota, le 1°r juillet, par 283 vuix contre 61,
un bill prolongeant de vingt jours le régime
antérieur; le Sénat le repoussa par 40 voix
conire 26. Un bill de_ compromis, suscep-
tible d’étre accepté par‘le Président Truman,
fut alors élaboré par une Commission mixte.
Ce bill transactionnel fut voté par la Cham-
bre, le 23 juillet, par 210 voix contre 142, et
au Sénat, le 25 juillet, par 53 voix contre 25.
Le Président Truman le signa immédiatement.

Ce bill,. bien. que. comportant un revirement
moins net que celui qui avait été voté a la fin
de juin, exempte encore du contrdle beaucoup
de produits, dont les prix ne sont pas auto-
matiquement. ramenés a leur niveau du
29 juin. Les prix maxima ne seront rétablis
que le 20 aolit, pour la plupart des produits
alimentaires, bétail, lait et dérivés, ceufs, vo-
lailles, céréales, graines de coton, feves de
soya, tabae, pétrole, ete.

D’autre part, les industriels obtiendront des
prix° de vente calculés d’aprés les prix de
1940, mais majorés pour tenir compte de
T'accroissement des prix de revient.

Ces prix . seront libres. pour Ioutillage
industriel, beaucoup de machines, de maté-
riels, notamment pour les forages pétroliers
et l'égquipement des mines.

Le commerce de détail aura la méme marge
de beneéfice qu'a la fin de .mars 1946.

Le contréle sera exercé, non plus par un
organisme - -administratif, mais, soit par le
Ministére de 1’Agriculture, soit par une Com-
mission de' trois membres choisis par le Pré-
sident Truman, dont deux démocrates et un
républicain.
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Le Président Truman a déclaré qu’il n’ap-
prouvait ce bill qu'a contre-cceur, et a immé-
diatement adressé un message au Congres
pour dégager sa responsabilité et formuler le
regret que le Congrés ait refusé de main-
tenir le régime antérieur.

« Le nouveau bill, a-t-il dit, va rendre la
tache plus ardue. » La loi est loin de répondre

I'espoir du Gouvernement d'une législation
Jsermettant de donner au peuple I’assurance
.ue les prix resteront stables dans les der-

fers mois de la période de transition avant le
retour A une économie libre », z

« Il n'est pas difficile de prévoir, a ajouté
le Président, ce qui arriverait si le marché
libre était laissé sans contrdle, Mais la loi
actuelle rendra encore plus difficile que dans
ie passé la tdche d’enrayer linflation. »

« Afin d’ajuster les revenus & la production
des marchandises, il sera nécessaire de pren-
ire des mesures contre l'inflation telles que
:a réduction des dépenses du Gouvernement
fédéral. Si linflation persistait, il faudrait
alors envisager 1'établissement d'un régime
d’'imp6ts encore plus rigoureux,

extrémes, le Président a conjuré les industriels
de ne pas trop accroitre leurs prix.

« Il n’appartient pas au Gouvernement seul,
a-t-1l conclu, de mener la bataillg, mais au
peuple tout entier. Le marché noir ne peut
pas étre supprimé seulement par des mesures
répressives. Les hommes d’affaires doivent a
mesure que les controles disparaissent, ré-
sister aux occasions de faire un bénéfice
immédiat, renoncant ainsi a I'avantage a long
terme de prix stables et de bénéfices nor-
maux. »

L’allure prochaine des prix aux Etats-Unis,
qui ont augmenté de 25 0/0 en juillet, est trés
incertaine. Déja, de nombreuses majorations
ont été effectuées, notamment sur les produits
textiles, la fonte et le pétrole brut, qui a ren-
chéri de 25 0/0 par baril. Par contre, les prix
des automobiles sont ramenés au niveau du
30 juin.
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Ehronigue de Brugelles

e — — ]
Le 5 aott rg46.

Depuis vendredi on savait que le nouveau
Ministére allait enfin étre formé, apres vingt-
huit jours de palabres. Les partis de gauche
auraient voulu obtenir la collaboration du parti
d’ordre, afin de lui faire partager les consé-
quences des lourdes fautes commises depuis la
libération et qui commencent a peser sur le
pays. L'heure de faire machine en arritre et
d’arréier la course a l’abime est venue. Mais le
parti d'ordre a refusé de jouer le réle ingrat de
terreneuve, Nous avons donc un Ministere de
Front Populaire, encore pire que le précédent.

Aussi la Bourse, pendant la séance de 1’aprds-
midi, a-t-elle marqué sa méfiance el son in-
quiétude par une chute générale des cours,

Le fonclionnarisme, avec son complice le di-
rigisme, est devenu la huititme plaie d'Egypte.
11 déiruit tout, saccage toul ce qui était le pro-
duit -d’années et de sidcles méme d’expériences;
il décourage les industriels, les commercants,
les agriculteurs, il tue les initiatives, chasse les
capitaux, et en résumé, il conduit le pays a la
ruine. Ce n'est pas pour lomber sous celte
odieuse dictature qu'on a fait la guerre! .

Sofina 26.200 et 547. Le président a déclaré a
I'assemblée que les parlicipalions en Allemagne
et en Italie avaient été amorties. Reste 4 amor-
tir les participations en France et en Algérie,
qui ont ¢été nalionalisées; elles s’éleévent 4 5 o8
du tolal des inveslissements, ce qui représente
un chiffre important de millions de francs bel-
ges, plus de 100 ‘millions 4 notre avis. Sucre-
ries du Grand Pont 700 : bénélice 355.000 fr.
pour un capital de 58 1/2 millions. Le rapport
se plaint amerement de l'ingérence gouverne:
menlale et de l'incohérence de cette gestion di-
rigée. Le Titan Anversois 3.610, cette sociélé
mélallurgique a fait en 1946 un bénéfice de
513.000 fr., avec un capilal de 6 millions. Di-
videndes 34 fr. net. Molinos del Rio de la Plata,
4 la vente publique mensuelle de mai, des ti-
tres ont ¢4¢ vendus A 4.o0o0 fr. B. Siderurgica
belgo-mineira, dernier cours connu 5.350.. Bru-
fing 1.245 dividende probable 3o fr. brut. Car-
riéres: Goussez 4.825, perte 627.000 fr. Aleliers
de Construclion de la Meuse 1.210; le bénéfice
de 1.245.000 a permis de ramencr la perle an-
térieure a 8.479.000 fr. '

Nous donnons ici les cours des grands ma-
gasins qui ont fait depuis le début de l’année
une forte élape de hausse, due d 'augmentation
de leurs recettes, qui chez cerlains a doublé :
Van Goldsenhoven 535. Galeries Anspach 1.645.
Grand Baezar St-Lambert 1.200. Grands Maga-
sins de la Bourse 2.160. ‘A Ulnnovalion 2.840 el
29.650. Grande Maison de Blanc 1.920.

Aux changes, la livre-or remonte de 1.500 2
1.6bo.

31 juillet| 7 aodt
dengue Natlonale de Beigique,...,. 3250 8160
Soclété Générale de Belgiqus s..... 7400 7400
Brufins “,iii...... R 1266 1270
Fimanc, et Industr. d'Ougrée,..... 450 455
ockerll' i, e . 8790 3831
Forges -de Olabecq....... 144960 146500
Forges da ia Providence u.........| 22550 23300
Espérance LoONgA0Z .....eveveeesee.| 1055 1070
Ougree-Marihaye .... e shes 1520 1530
Bacrée-Madame 7100 7050
Blecrobel ..eiiveesamees 2630 2759
Eleetrorall, .o veiaivoso. o 1700 1720
CGenEines coiivieoine. 2385 2300
EAlOmOot0  ueiseieesenne sasavesas 827 837
Miniere Grands LBCS ......,.ee..e. 5260 3200
Unica Min. Haut-Eatangs ;..,...,| 14875 14925
Congo Grands Lacs ., cssenuneea 1520 1510
Vieille-MODLAEN® - ............, . 8420 8380
Fimanciére des Caoutechoucs 2 432 422
Bole Tublze privil, ... 0 0. ......uen 240 239
Viscose ...... L (T T S 1740 1865
Beige de I'Azote ...... cesinsane 1930 1960
Pétreftine .......o5u5. 1050 1000
Bldro ....... seuiee SoCLee 902 875
WO . Aisre s ivovesnaniive s mns cvans sl | 26750 26700
Wagons-Lits privil, ... sisanaes 452 435
BOnNE-ESPETANCO . iiuveenreiavivess 3800 8730
Houllléres Unies Ohsarlerol ........ 47 850
Ressalx Leval c.ievivvi.imiviveses 5225 5050

Chronique du Centre
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Hauts Fourneaux et Fonderies de Givors, —
L’assemblée du 30 juin a approuvé les comptes
de 1945 se soldant sans perte ni profit, et li-
mité le dividende aux 5 0/0 statutaires, soit
25 fr par action prélevée sur la réserve. I’'as-
semblée extraordinaire A autoriser l’augmen-
tation du capital en une ou plusieurs fois
jusqu'a un maximum de 77 millions.

Ferronneries ‘du Midi. — Leg comptes de
1945, qui se soldent par un bénéfice net de
460.117 fr., ont permis de fixer le dividende &
47:0/0 en sus de l'intérét statutaire. Il est ainsi
réparti, net, 14 fr. au nominatif, 13 fr. 50 au
porteur pour les titres déposés a la CIGDMWT;
et 13 fr. 10 pour les autres,

blée du 29 juillet a approuvé les comptes de
T'exercice 1945 se soldant par une perte de
517.551 fr., qui éléve le déficit total a 1 mil-
lion 943.803 fr. L’assemblée en a décidé I’amor-
tissement au moyen de la réserve spéciale de
réévaluation qui figure ‘ainsi au bilan pour
437.941 fr.

J. Bocuze et Cie. — L'assemblée annuelle a
approuvé les comptes de l'exercice 1945 se
soldant par une perte de 1.479.140 fr., qui a
été reportée 3 nouveau. Réunis ensuite -en
assemblée extraordinaire, les actionnaires ont
décidé d'ajourner l'augmentation de capital de
5 millions ainsi que la mise au nominatif des
titres.

uyemn, de Deépots.; 830 Roone-la-Mollérs .4 953

-
Ruwe Impériale .... 4870 CGerland ceees 4300 -
Q.T.L, capital,.... | 510 Docks Lyonnais ..{1080 =

- joulss, ..,.| 272 Econom. d!Alim...| 869 o
Bourbennals .,....| 500 Ferrand-Renaud .. 2675 o
Gae du Sud-Est ..| 930 Laltiére Moderne,. |1800
El. de ls Grosne..| 190 Pagnoud = ..... S
Franche-Comté .| 465 Auz Deux-Passages| 493 .,
Oarb. Zéatth ,...{1800 Gd Bazar de LyoR| 600 o
Ac. St-Ettenne ,... 1045 Devay et Paule...|5650 =
Ht P, de Chasse.,|3(0) Castne ..........1933F o
TEreot . ...covennes (3000 Lyonn. de Textlles 2060
Rochebelle ......|1410 Tresses et Lacets. |500
Rouble S 510 Tannerles Lyonn.. 2405 .
s S |

ACCORD FRANCO-POLONAIS

M. Lychowski, chef de la délégation écono-
mique polonaise, a donné, au cours d'une con-
férence de presse, quelques précisions sur
l'accord commercial intervenu entre la France
et-la Pologne. Cet accord perte sur un total
d’échange d'une valeur de 2.200 millions de

francs pour une période dun an, compre-
nant, 'contre_d_es exportations francaises de
produits chimiques, minerais, phosphates,

automobiles, machines, films et périodiques,
des exportations polonaises de charbon (1 mil-
lion 400.000 tonnes), papier journal (5.000 ton-
nes), minerais de zine, de plomb, textiles.

Le zloty n’ayant pu encore faire T'objet d’une
mesure de stabilisation, les réglements auront
lieu en francs par le moyen d'un compte en
francs ouvert a la Banque de France au pro-
fit de la Banque Nationale de Pologne. Le
zloty n'a pas encore trouvé sa vraie parité, a
déclaré M. Lychowski a cette occasion, Un
cours d'essai a bien été fixé 4 119 francs fran-
¢ails pour 100 zlotys, mais ce taux n’'est pas
pris en considération dans l'accord de paie-
ment.

Un accord complémentaire, fort intéressant
pour notre industrie, comprend des comman-
des de machines lourdes (turbo-générateurs,
transformateurs, appareillage de haute ten-
sion) pour une valeur de 2.400 millions de
franes a livrer par la France en 1948-49 et
payables par des exportations hors contingent
qui feront I'objet de prochaines commandes.

Une question a été posée a M. Lychowski
au sujet des indemnités auxquelles pourraient
prétendre les établissements: industriels fran-
cais en Pologne qui ont fait 'objet de mesures
de nationalisation. M. Lychowski a répondu
qu’aucune_précision ne -pouvait étre donnée
Sur ce point, les décrets d’application de la
loi de nationalisation n’ayant pas encore été
pris. I1 a ajouté que les entreprises francaises
seraient aussi bien traitées que les entreprises
polonaises elles-mémes, Cette déclaration peut-
t-elle étre considérée comme vraiment rassu-
rantes ? L'avenir le dira,
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Revalorisation du cruzeiro brésilien

Le gouvernement brésilien s'est décidé &
emboiter le pas au Canada et & 1a Suéde.
Mais il ne l'a fait que modérément. Les
nouvelles  parités du dollar, établies le
22 juillet, correspondent a une revalorisa-
tlop dq cruzeiro de 3 0/0 environ, a trés peu
pres egale au montant de la take de
change qui a été supprimée. A la suite d'un
nouveau rgjustement, intervenu le 31 juil-
let, réduisant la marge entre les prix
d’achat et de vente, le prix de vente pour
le dollar est fixé & 18,96 cruzeiros et le prix
d’achat a 18,74 contre 19,30. Pour la livre
sterling, le prix de vente est de 76,40 cruzei=
ros contre 78,70 et le prix d’achat de 75,52,

On estime a Rio-de-Janeiro que cette
reévaluz_LtiDn favorisera les importations
Sans nuire aux exportations.

| %
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Ajoutons qu'un avis de 1I’Office des
Changes, relatif aux relations financiéres
entre la zone franc et le Brésil, prévoit
que les sommes & transférer en cruzeiros
sont converties en francs.aux cours sui-
vants, pour 100 cruzeiros :

Cours acheteur : 608,64 fr. (exportation
de France),

Cours vendeur : 626,95 fr.

(importation
en France).

LE COMMERCE EXTERIEUR
DE LA FRANCE

Nous avons donné, le 24 mai, les chiffres du
commerce extéricur de la France pour les moia
de mars et d’avril. Voici maintenant les chiffres
(.1(:‘ mai et de juin 1946, ainsi que ceux de
Juin 1945 pour permetire la comparaison, bien'
qu’elle soit nécessairement boiteuse, en valeur
tout au moins, en raison de Ia dépréciation du
franc survenue depuis,

1945 1546
Juin Mai Juin
Importations : & = L
Valeur (mill. de fr.) 3.689.010 19.798.573  28.527.819
Poids (mill. de t.). 489 2.617 * 3.093
Ezportations :
Valeur (mill. de fr) 858.571 7.258.168 8.504.499
Poids (mill, de toyars 187 926 888
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On conslate, a la lecture de ces chiffres, que
I’excédent en valeur  des importations sur les
exporlations est de 20.023.320.000 fr. pour le
mois de juin, alors qu'il n'était que de 12 mil-
liards 540.405.000 fr. pour le mois de mai. Il
v a donc une aggravation sensible du déficit de
fa balance commerciale d'un mois a Vautre, qui
tient & la fois au recul des exporlalions et a
I’augmentation des importalions en qlu_mmlc,
ainsi que le montre la statistique en poids.

Ces constalations ne sont guére .encoura-
geantes. Alors qu’en avril les exportations avaient
augmenté plus vile que les importations, le
mouvement contraire se produit mainienant.

Pour le premier semesire entier, les chiffres
sonl les suivants, anndées 1945 et 1946

1 sem. ler sem.
1945 1946

Importations :
Valeur (milliers de fr.)

8.407.628 106.274.476
Poids (mijlliers de t.) ...... 1.2

41 15.231,

Eaxzportations
Valeur (milliers de fr.) o 2.526.292 33.654‘22‘@
Poids (milliers de t.) ..... v 431 4.425

Le volume du commerce exiéricur s’est con-
sidérablement développé d’une année a l'autre.
Malheurcusement, la disproporiion entre 1'im-
portation ¢t l'exporlation est restée s)r_'nsiblc-
ment la méme, exportalion ne représentant
méme pas le tiers en valeur de I'importation. Le
déficit atteint, pour le premier semesire 1946,
la somme énorme de 72.620.248.000 fr. Si le
deuxidme semesire n’ameéne pas le redressement

nécessaire, c’est un déficit d'environ 150 mil-
liards de la balance commerciale qui solde-
rait l’'année. Sans doute une partie de ce
commierce se fait avee les colonies et n'implique
pas des opérations en change étranger ; mais
ce n'est pas la partic la plus importante. Les
importalions en provenance -des colonies mne
comptent que pour 1/5, alors que les expor-
talions 4 deslination des colonies se montent a
ho 9% du total. Il est vrai dgalement que l:}
balance commerciale n’est pas tout. Il y a aussi
la balance des comptes dont il faut tenir
compte. Malheureusement, dans le présent étad
de choses, il est peu probable qu’elle présente
un solde aclif important: Le déséquilibre de
nolre commerce exiérieur reste done inquiétant.
Si on le rapproche du montant du prét de
650 millions de dollars que vient de mous con-
sentir 1’Amérique, soit environ 75 milliards de
francs au cours officiel, il faut bien conslater
que ce prét tout enlier serait insuffisant & com-
bler 1’écart entre importalions et exportations
pour l'année. Il y a vraiment 1A matitre & sé-
rieuse réflexion pour notre ministre de 1'Eco-
nomic Nationale.

Cerlaines importations pourraient &tre réduiles
sans inconvénient. C'est ainsi qu’au moment
ott le chepiel est plus abondant que jamais, on
constale que les importations de viandes ont
passé de mai & juin 1946, de 3.560 tonmes &
22,048 tonnes. C'est la rancon du conflit qui
oppose les bouchers et le gouvernement. Le
pays voudrait bien ne pas en faire les frais. En
fait, une révision séricuse de tous les postes
d’importation s'impose.

La Cie Générale de Télégraphie sans Fil (T.S.F.)

et ses

filiales

; Gapitali- | Capitali-) - 5 sapport
f:.ﬂ:.lall E::a" sation | satinn ubli[g;lil;in- Bégif;u Divid, | MERéfoos COURS EXTREMES
: boursidre | bonrsidre A ; 1 ?
(] actions en cn 4,000 b fon des Actions
il rab | capitali=
SOCIETES Lo frs | fis | it LR | millens. | fraes |

1046 | 267746 |26/7/4s)26 777 46| M 4005 | — d04] — dug | — 184

boirs,

1098 | fntoss | osoas [AS1BO0) gy zn ex do3nfer agm| @R L o ot | t0ss | 1ous

Télégraphie Sans Fil

(Cie Genérale de) :/100.000|5 570 | 127 | 10 |Neame [10.144] 40 | 7.° | 2580 | 2835 | 2460 | 1850

actions de 500 fr.
parts bénéficiaires (275,000
(rachetées) 3

Sté Fse Radio-Eles-

1770 | 982 [ 10 | Néant |23.028]| 35 2,4 | 1712.] 1800e| 1150e| 1255

trique : 35.000 108 38 3 Néant 13,-1"-" 9 9,1 489 453 308 285
: : (1937-38) i
actions de 100 fr.f.. .ol o963 | 414 | 4 [w00.000f 8.146| — | 03| 305 | o56e| 215e| 225

parts fond.: néant.

570

cie Radio-France : | 442508 510 | 56| 45 | Neant|5.759| 50 1 |1415 | 1700 | 1490 | 1280
actions de 500 fr. 5 : B :
parts fond.: 60.000.| 4400 208 | 107 | 1 [Neant| — | — | — [105t | 1308 si5 | 1000

cie Radio-Maritime :|12000| 126 | 15| 12 |Neéant|1.414] 12 | 94| 430| o600 | 475 | 400
;;tritosll»‘i.oﬂﬁ;lg%mf]{ 48,000, Coeac | 1) 1,3 | Neant | 10925] — | 1,5 [ 801 | 2408 270 | 216e
Indépendante de Té-
oot o Y Lowla s | 8| of |Neant| Buo| s 1180 | 1885 | 1200 | S0l
; eL 4001,
;gtl'lt(;“?ox?(‘le.:zg?‘n.i{: 20.000 1 700) 61| os |20.0000 — | — 875 | 990 | 500e| 710

(ard 250 [r.)

Radio-Orient : 6.739 | AB1500

actions de 250 fr. tetihol L
parts fond.: 16.000..] 3.3€9 p 4050

28 2.2 | Néant | 4.348| 220 | 15,5 | 87C0 | 10700 11300 14700
A 17900 805 3 | Néant | 7.178| 350 2,3 | 6300 6875 7400 10000

Pour faciliter la comparaison des capitalisations boursiéres, nous avons admis comme dans

les tableaux similaires précédents : 1° & fin 1936,

le franc Paul Reynaud (27 millig. 5 a 900/1.000,

soit 8 centimes or environ), et 2° en juillet 1946, 1 franc = 1 centime or, évaluation que nous tenons

pour probante en n'acceptant que pour moins de
(*) Remboursement de capital annulé en 1936.
e Capital augmenté.

COMPAGNIE GENERALE
DE TELEGRAPHIE SANS FIL

Il n’est pent-étre pas inutile de rappeler que
celte compagnie a plusieurs branches d’activité
Ia concession de licences de brevets; l'installa-
tion et exploilation de centres radiotélégraphi-
ques et radiotéléphoniques ; la gestion d'un por-
tefenille composé principalement de lilres des
sociélés de T.8.F. francaises et étrangbres. Elle
dispose ¢également d’un laboratoire d'études ct
de recherches techniques pour les besoins de
ses activités et de celles de ses filiales. Enfin,
elle assure l’exploitation des centres radio de
Belgrade et de Saigon.

La T.S.F. détient d’importantes participalions
dans les sociétés suivantes : Cie Radio-France,
Société Francaise Radio-Electrique, Compagnie
Radio-Maritime, Compagnie Radio-Orient et
Société Indépendante de T.8.F., dont les litres
sont colds, ainsi que dans les sociétés : Radio-
technique, les Condensateurs de Trévoux, la
Société Belge Radio-Elecirique, Radio-Italia,
Radio Brazileira, Transradio Internatiomal Ar-
eenlina, Transradio Chilena, Sociélé Anonyme
Internationale de Télégraphie sans Fil.

Le rapport de 1945, soumis & Il'assemblée
générale du 18 avril 1946 signale la vive re-
prise des lrafics de radio-communications au
cours de cet exercice. Malheureusement les dif-
ficullés d’approvisionnement en malitres pre-
mitres ont considérablement géné les fabrica-
lions et 'aclivilé moyenne n'a guére pu dépas-
ser dans l’ensemble la moilié environ de I'acli-
vilé normale. Les comples font cependant
ressortir un bénéfice de 23.028.557 fr., contre
8.698.504 fr. en 1044. Ce résultat obtenu au

moitié le cours du louis au marché clandestin.

cours d’'une année de redressement est d’autant
plus encourageant qu’il n’a pu élre tenu comple
de la plupart des sommes a provenir des compa-
gnies assocides de I'Amérique du Sud. D’impor-
tanles rentrées sont & prévoir de ce chef, puis-
que la seule Cia Transradio Argentina aurait —
d’aprés les indicalions données récemment dans
la presse financiére — réalisé en 1945 un béné-
fice de l'ordre de -4 millions de pesos, soil au
change officiel 120 millions de francs.

Au bilan arrété au 31 aout 1gdg, le porte-
feuille titres inscrif pour gr.43r.orf fr. avait
produit 10.737.134. Au bilan de 1945, le porte-
feuille titres (qui comporte certainement une
réeerve latenle {rés importante) est porté pour
2206.200.942 fr. Son revenu, qui ne s’est élevé
qu’d 3.701.611 fr., sera certainement beaucoup
plus important quand les revenus auront été
encaissés aux changes actuels.

Le bilan ci-dessous révele, ainsi qu’on pourra
le conslaler, une excellente situation financiére.

L’augmentation de capilal de 200 & 275 mil-
lions réalisée I'année derniére a déja fourni a la
Compagnic une grande partic des ressources né-
cessiires au financement des affaires du groupe,
en conséquence de leur développement et de la
hausse des prix, et & une assemblée convoquée
pour le 23 aodt, le Conseil demandera l'auto-
risation de l'augmenter encore, suivant les be-
soins, de 126 & 200 millions.

L’intérét parliculier de laction T.S.F. réside
dans le fait que les produils de licences de fabri-
ation augmentent avee la hausse des prix et
que les laxes télégraphiques sont basées sur le
franc or. Le tilre offre ainsi des possibilités de
hausse qui peuvent compenser, au moins en
partie, la dépréciation de la monnaie.

Bilan résumé au 31 décembre 1945
(en milliers de francs)

ACTIF
Immeubles  iiuieeciivisnanedonns S S 3 252
Mobilier, brevets ..... va »
Centre de recherches technigues. . 18.047
Répar. d'install. seinistrées.... . 466

Dépéts et cautionnements.. 14.920
March. et approvisonnement - 3.053
Portefeuille-titres: iv....ivv.e. 226.210
Comptes débiteurs ... 143.094
Impéts a récupérer R enten 7.678
Caigseliet, (DaNQUERI. 5t vrviss i iieeueses . 25.856

439.576

PASSIF

Capital s, e 275.000
Réserve légale i 12.171
Réserves primes d'émission.. 59,500

Provigions " ....qves.. el b e L e
Plus-value sur vente de titres & réinvestir  7.823

(8w B ehe o B T S e e O e s B B 23.968
Divid. restant & payer. 6.459
P. P. Report antérieur A W
Bénefice . /de: 1eXeT0IC s or ot rinomsimnsisan . 23.028
; 439.576
Compte de Profils et Perles
(en. milliers de francs)
DEBIT
Frais généraux SRt 43910
Amortissements ... ek 2,076
Provisions diverses . 4.725
Héntnetdetliexeroice i iyt Gt e . 23.028
43.769
CREDIT
Produit d’exploitation .......... A O D + 31265
Produit du portefeuille

Béalisations: e..icesaseessinny wTTee 399
ReVenus ' ........ cerveriasassaingnnsees 3.303 3702

Reprise du solde de Provision pour char-
ges' complémentaires .........oiiiiiinan... 2.018

Intér., agiog, changes et commissions 6.709
Balance compte immeubles........... . 45  6.754
769

SOCIETE RADIO-ELECTRIQUE

En dépit des difficultés d’approvisionnement
en maliéres ou fournitures encore éprouvées au
cours de l'exercice, les comptes se sont soldés
par un léger bénéfice met de 3.145.90% francs,
au lieu d'une perte importante en 1944,

Malgré les résiliations importantes des mar-
chés de I’Armement (environ 850 millions) en
conséquence de la cessation des hostilités, puis
des restrictions budgétaires, l'avenir de la So-
ciété parait au Conseil assez encourageant, les
résiliations sont, en effet, compensées par des
commandes civiles représentant environ un mil-
liard ; mais leur exéculion exigera un nouvean
matériel.

Si tout se passe normalement, des béndéfices
raisonnables pourront étre obtenus en 1947.

Conformément au décret du 28 février 19406,
Ia Société a réévalué son bilan, Les immaobilisa-
lions et amorlissements ont seuls élé réévalués
Le produit net de la réévaluation figure au pas-
sif « Réserve spéciale de réévaluation » pour
65.761.381 francs,

Au cours de 'exercice 1945, le Conseil a pro-
cétdé a une.augmentation de capital social de
105 millions & 157.500.000 francs, ainsi qu’a
une ¢mission d’obligations de 100 millions de
francs.

I’assemblée extraordinaire du 30 aott 1945 a
autorisé le Conseil 3 augmenter le capital, en
une ou plusieurs fois, d'une somme de 100 mil-
lions de francs. L’assemblée ordinaire du
20 juin 1946 l'a aulorisé & émellre des obliga-
lions jusqu'a concurrence de roo millions.

Bilan résun¥ au 31 décembre 1945
(en milliers de francs)

ACTIF
Immobilisations d’exploitation :
Terraine, constructions ...c......c.....iooe 119.691
Mat. mobilier, install... 148.6%4
Immobilis. en cours..... 926
Titres des participations.... 4117
Dépdts et cautionnements,, 597
Matigres, produits, march.........cceuonnn.. 77.354
Produits ou travaux en cours............. . 264.012
Ctes déb. elients, fourn. et autres débiteurs 304,067
Impdts & récupérer sur divid.............. 3,080
Caisse, banques, ch. postaux.............. 10.056
Comptas de régularisation :
Dépenses payées d’avamce.........oeeiiviiens 2.041
Engagements ......... Sl e s e s e e 332.99%
1.267.631
Capital 157.500
Réserve 3.757
Réserve sp valuation (solde) 65,761
AN B T OHBTIVER o et v i o A e ay 27,994
Obligations 97.824
Effets & payer 159.262
Clients 77.807
Autres créanciers coe 127.095
Amortissements ......... con 141,236
Fonds de renouv. des stocks.... 19.801
Prov. pour créances douteuses............. . 6.120
Comptes de régularisation :
Dépenses & DPAYET....oevrvvneee AT S T R b 47.331
Ingagements . 332,997
? Sh e R s AN 3.146
; ) 1.267.631
Compte de Profits et Perles
(en milliers de jrancs)
; DEBIT
Fra)s ZENETAMX 5. i ceont dves Tt A 10.774
Intéréts et agios........ : 6.609
Amortissements .......... w9744
Frais d’émiss. d’oblig 4,500
DIVers st e il A0 308
Beénéfice net ‘de; Lexercicel. ...l .. v. ot 3.146
35.081
CREDIT
Répultat brut d'exploitation......cccoovvnennn, 35.081
35.081

COMPAGNIE RADIO-FRANCE

A l'assemblée du 16 avril 1946, le Conseil a
exposé les motifs pour lesquels il ne se trouvait
pas encore en mesure de soumetire les comples
des exercices 1944 et 1945.

En abandonnant en aolt 1944 les stations
d’émission de Sainte-Assise el de réceplion de

Villecresnes qu’il occupait depuis 1940, I'ennemnii
a procédé a d’importantes destructions qui
posent des problémes d’ordre technique et finan-
cier, dont la solution ne dépend pas seulement
de la Compagnie. D'aulre part, 1’administration
francaise des P.T.T. a manifesté son intention
de procéder a l'intégration des installations de
la Compagnie Radio France dans son exploita=
tion radioélectrique, Cette reprise, d'ailleurs, est
prévue dans la convention qui régit les rapports
de la Compagnie avec 1'’Administration.

Les négociations se poursuivent actuellement
et les décisions qui pourront intervenir auront,
dit le rapport, d’importantes répercussions sun
I'arrété des comptes des exercices 1944 et 194d.

COMPAGNIE RADIO-MARITIME

Les comptes de Dexercice 1945, soumis X
I'assemblée générale du 20 juin 1946 font ress
sortir un bénéfice net de 1.825.035; tandis que
I'exercice 1944 se soldait par un déficit de
559.396 fr., aprés imputation du report bénéfis
ciaire antérieur.

Celte amélioration résulte, d’une ' part, du
relevement des redevances afférentes i la loca-
tion et a 'entretien du matériel radio-électrique
eniré en vigueur A partir du 1** avril 19455
apreés homologation par les services officiels
compétents, et, d’autre part de la reprise trés
nette de l'activité des ports de péche.

Les conditions de travail ont été rendues diffi-
ciles pour la Compagnie, du fait que la plupark
de ses immeubles ont été détruits par les boma
bardements.

Malgré ces conditions défavorables, le Conseil
eslime qu’une large perspective s’ouvre au déves
loppement de ses affaires par des nouvelles appli<
cations de 1’électrotechnique.

C'est pourquoi le Conseil a récemment pro-
cédé & l'augmentation du capital de 24 a 48
millions et qu’il demandera prochainement 1’au-
lorisation de 1l'élever encore, en une ou plu-
sieurs fois, de 52 amillions,

Bilan résumé au 31 décembre 1945
(en milliers de francs)

AQTTR
IminobilisRblons S i o ris o e
Amortissements .....
T s e e e A e e A i
Portefeuille-titres .... 1.498
Comptes débiteurs ............. - 12.5%0
Caisses et Comptes courants.. 1.830
“Report Dénéficiaire antérieur... A 559

Capital social ...
Réserve légale ...

Réserve (primes d’émission 991
Provisions “.............. . 549
Comptes créditeurs . vre @989
P. P. Bénéfice de lexercice..... e ity . 1.825
: 36.897,
Comple de Profils et Pertes:
(en milliers de francs)

DEBIT
Frais généraux -et impots............ovvviuenns 6.146
Amortissements 3 627
Bénéfice de l'exercice 1.825
8.598

CREDIT
Produits d’exploitation ........ sia araltly Rl T 8.377
Revenus et intéréts...... 221
& 2 e
8.598

SOCIETE INDEPENDANTE DE T. S.F.

Le rapport de 1'exercice 1945, présenté a 1'as-
semblée du 27 juin 1946, signale les multiples
difficultés d’approvisionnement qui ont entravé
l'activité de la Société, Le Comseil envisage ce-
pendant, pour l'exercice 1947, le Tetour a un
rythme industriel normal.

La réévaluation des immobilisations et des
amortissements fait apparaitre, aprés imputation
de la perte ancienne reporiée et de celle de
I'exercice, une réserve spéciale de réévaluation
de 697.875 francs.

Bilan résumé au 31 décembre 1945
(en milliers de francs)

~ ACTIF
Immobilisations: =, . ... . s i i s s 77.049
Valsurs -engagées :
Dépots, cautionnements .........,., T S 698
Valeurs d'exploitation :
Matiéres, fournitureg, produits.............. 68.649
Valeurs réalisables a court terme.. ; 39.654
Valeurs disponibles : Caisse, Banques,

ChE Doutati) . Ao o it e N e ettt 353
C“omptes de régunlarisation.i........ . ... 558
Engagements (cautions s. marchés, comptes

dlordre)is i i SRR e o e 53.699

; 240.660
PASSIF

gapital = 55l et e B i 20.000
Réserves ... : 5.605
Obligations ..... et 20.000
Dettes & court terme. 63.396
Amortissements ........ 5 48.562
Fonds de renouvellement. w10.200
L AT T L o s e e S 2
Comptes de régularisation.................... 7.473

Engagements (cautions s. marchés, comptes
e e Y A e K e i e e e e, 099
: i 240.660

Compte de Profils et Perles
(en milliers de francs)

2 DEBIT
EraiggenEran® . o L 6.420
Intéréts, agios, comm. 839
Amortissements ....... 2.156
Provisions ... i S 10.479
DY imes @8 Hemmby OB s Fe s e s s R 400

20.294

- CREDIT
Crédit.-diexploftations Bl ik o o 1.642
Reprise de provision pour risques sur tra-

ValXx en cOuTs.......o... 800 P i oy 9.915
Reprise pour balance sur réserve spéciale

ducreevalnation i 8.737

20.294
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RADIO-ORIENT

Le rapport de 1'exercice 1945, soumis a l‘a%-
semblée du 31 mai 1946 signale que, pour ré-
pondre aux exigences de la loi lihanmsc_, la
Société a ¢élé amenée & comptabiliser en livres
dibanaises les opérations effectuées au titre de
son exploitation au Liban, et les éléments de
I'actif et du passif de la Société silués au Liban
ont ¢été également inscrits, depuis le début de
Pexercice 1945, en la méme devise dans les écri-
tures i Beyrouth. La complabilité générale du
sitge social a donc di reprendre ces compies au
change légal au 31 décembre 1g45. .

L’exercice se solde par un bénéfice -de 7 mil-
lions 173.400 fr. conire 5.236.115 fr. en 1g44.

Des liaisons nouvelles ont ¢été ouvertes au
cours ‘de '1'exercice, avec 1'Afrique Equatoriale,
I’Afrique. Occidentale Frangaise et la Nouvelle-
Calédonie,

Bilan résumé au 31 décembre 1945
(en milliers de francs)

ACTIF

Compte du premier établigsement.........s 16.259

Terrains, construct., install., travaux d'ex

i on syt s B e i A S it i 11915

‘Amortissements . U5

Portefeunille-titres . PEP A 1 2.

T YT R LRy TR T AR R G eI - 2.930

Comptes’ débiteurs .............cc.0.0ns s 120.815

Omissp et/ Comptes -courants.......... . uuue. . 79.963
221.967

PABSIT

Capital social ...
Réserve légale .
Amortissements.

ErOVIEIONE s L B o i e daieis Yo )

Comptes ¢réditelirs .........oveuvvnes .. B5.508

‘P P. Réport antérienr. ... 5 L o 2.024

Bénéf, de Vexercice........ P TAL H badygte 7173
221.967

Comipte de Profils et Perles
(en milliers de francs)
DEBIT

Frais généranx et impote...........icee.enn. 3.718

ATnorhiggementR < T e e B . 6.548

Prov. pour renouvellement mat.............: 16.305

Y e S I G R s S 7173
33.744

CREDIT
Produit ‘d’exploitation
Intéréts, agios, changes.......

Pour satisfaire la loi libanaise, les éléments
d’actif ct de passif dans le pays ont élé compta-
bilisés en livres libanaises converlies ensuite en
francs au change légal de fin d’exercice.

Au cours actuel, environ 21.000 fr., 1'ac-

tion est elle-méme aftrayante, mais aux cours

de 5.300 fr. la part reste netlement au-dessous
de sa valeur théorique et parait intéressante,
surtout si l'on tient compte de 1'augmentation
de capital en puissance.

[ =

" CHARGEURS REUNIS

Nous avons donné, le 19 juillet, les comptes
‘de l'exercice 1943-1944 qui onb été soumis &
V’assemblée du 26 juillet et le 2 aofit les réso-
lutions votées par ceite assemblée. Nous wou-
drions maintenant résumer pour nos leeteurs
les informations contenues dans le rapport.
~ La United Maritime Authority ayant été dia-
soute le 2 mars dernier, les transporis maritimes
g’effectuent & nouveau sur le plan iniernational
dans un régime de liberté, grice auquel la ma-
rine marchande a retrouvé son caractere d'in-
dustrie '3 concurrence internationale,

Sur le plan national, il n’en est pas encore
ainsi. En France, la loi du 10 mai 1948, fixant
au 1% juin la daie légale de la cessation des
hostilités, a prorogé pour une durée maxima
de neuf mois, c'est-d-dire jusqu'au 1*" mars
%1947, le régime de laffrétement des navires
par I'Etat, en vigueur depuis le début de la
guerre, Il est permis de penser, toutefois, que
I'Etat y renoncera avant la fin de ce délai ek
rendra la gestion de la flotte de commerce i
Vinitiative et a la responsabilité privées, comme
différents pays étrangers onb déja scommencé
de le faire. Il faudra pour cela que soit écartée
définitivement la trés lourde hypothéque qu'ons
fait peser sur l'armement francais les projets
de nationalisation, mis en avant il y a quelques
mois. Les conditions particulitres d’existence de
la marine marchande — qui est par essence
une industrie internationale — rendent ces pro-
Jjets particulitrement inopportuns. D'ailleurs, la
reconstitution .de la flotte de commerce n'in-
combe pas seulement & I’Etat : 1’armement,
qui conserve & sa charge le renouvellement du
tonnage encore a flot, doit également une con-
tribution substantielle au financement du rem-
placement du tonnage perdu. C'est une raison
de plus pour renoncer i une nationalisation
qui priverait la Marine marchande des moyens
de financement que peut réunir l'indusirie pri-
vée.

La Compagnie ‘des Chargeurs Réunis a vu
revenir sous son pavillon différents navires en-
core a flot : le Kerguelen, 1'Ango, le Formose,
le Katiola, le Jamaique, le Cap-Tourane, le Cap-
Saint-Jacques. Cependant, sa flotte nme com-

-prend plus aujourd’hui que quinze unités jau-

geant 109.010 lonneaux, contre fo unités jau-
geant 303.047 fonneaux em 1939. La Compa-
gnie se consacrera i la reconstitution de - sa
flotte avee la volonté totale de la mener i bien.
Une modification a été apportée en décembre
dernier aux conditions de remplacement des
unités perdues, sous laffrélement de 1’Etat.
L’armement a accepté de prendre a sa charge
une part plus grande des dépenses nécessaires.
Il devra donc "disposer ‘de moyens financiers
Importanis pour y faire face. ’

En dehors des bateaux qui étaient ancienne-
ment sous son pavillon et qui lui sont reve-
nus, la Compagnie a recu en gérance techmi-
que plusieurs -navires affrétés A I’étranger par
la Direction des Transports Maritimes, ainsi que
qualre caboteurs achetés par 1'Indochine au
Canada que la Compagnie est chargée de con-
duire jusqu’d Saigon. Ce sont autant d’¢léments
pour son aclivité qui n'ont pas échappé, d'ail-
leurs, a l'attention de la Bourse, les cours
actuels en tlenant comple dans une certaine
mesure, surlout en ce qui concerne l'action.

e |

LA VIE DES SOCIETES
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Compagnie Fonciére de  France, — 'Les
comptes de 1945 se soldent par une perte de
707.419 fr., qui a été amortie par un préle-
vement sur- les réserves. L'assemblée du
24 juillet a voté un dividende de 23 fr. 75 qui
sera prélevé sur le fonds de prévoyance.

Chemins de Fer Méridionaux d'Ifslie. —
Pour l'exercice 1944, il sera distribué un divi-
dende de 10 lire aux actions anciennes, de
7 lire 50 aux actions nouvelles émises en 1943 ;
pour l'exercice 1945, un dividende de 25 lire
aux actions de capital et de 5 lire aux actions
de jouissance.

Schneider. — TL’assemblée annuelle du
25 juillet a ratifié les comptes de l'exercice —
d'une duree exceptionnelle de 20 mois .pour le
premier des exercices désormms arrétés au
31 décembre de chague année. — au 31 dé-
cembre 1945. Le bilan -fait état de réévalua-
tions .partielles, quoique importantes, et por-
tées 4 une réserve spéciale pour 1.517 mil-
lions 028.770 fr.; le solde créditeur, aprés des
compensations diverses, ressort a 528.607 fr.
Cette reévaluation a fait exprimer par le Con-
seil les remarques suivantes: & Les réévalua-
tions auxquelles nous avons procédé se trou-
vent sur plus d'un point irés sensiblement
inférieures aux chiffres. qui résulteraient de
l'application des maxima légaux. En ce qui
concerne le portefeuille-titres, notamment, son
estimation demeure nettement plus faible que
celle qui serait obtenue par l’apphca’mqn aux
diverses valeurs mobiliéres que nous détenons
des cours pratiqués sur les places francaises
et étrangéres. Quant aux immobilisations, dont
beaucoup sont amorties depuis longtemps, leur
valeur nouvelle parait encore trés modérée si
cn les compare a leur wvaleur réelle. Nous
avons cru ecpportun, dés lors, de faire figurer
a l'actif et au passif du bilan, comme l'ordon-
nance du 15 aofif 1945 nous en donne la fa-
culté, un poste correspondant a la 1'ééva1uaum:1
de certains de nos terrains et hatiments (a
'exclusion de tout matériel) encore en bon
état qui, bien qu'entiérement amortis, censer-
vent cependant une valeur certaine.

« L'exercice a été marqué par la libération
du territoire. Précédée des séveres bombarde-
ments qui ont atteint nos usines de Saint-
Etienne (26 mai 1944) et de Chalon (25 amit
et 4 septembre 1944), elle fut accompagnée,
les 6 et 7 septembre 1944, 3 I'usine du Creu-
sot, de destructions sysiématiques opérées lors
de leur retraite par les troupes allemandes.
Une nouvelle période s'est alors ouverte au
cours de laguelle la majeure partie du perscn-
nel a été occupée a déblayer, puis a relever
les ruines.-»

L'assemblée extraordinaire qui s’est tenue 2
I'issue de l'ordinaire a décidé de porter le ca-
pital de 100 a4 250 millions par incorporation
de 150 millions de francs prélevés A concur-
rence de 119.647.489 fr. 97 sur les « primes
d’émission » et pour le surplus, soit 30 mil-
lions 352.515 fr. 03 sur la réserve extraordi-
naire.

Cette augmentation de capital sera réalisée
a concurrence de 25 millions par I’élévation a
500 fr. du nominal actuel de 400 fr. des actions
et pour le surplus par la création de 250.000
actions nouvelles de 500 fr. 2 souscrire a rai-
son de une pour une action ancienne. Ces
actions nouvelles portent jouissance du 1¢r jan-
vier 1946.

Enfin, toutes autorisations ont été données
a4 la gérance de créer, en une ou plusieurs
fois, pour 500 millions d'obligations nouvelles.

Société Mosellane Industrielle et Financiére.
— L’assemblée du 19 juillet a approuvé les
comptes de 1945 faisant apparaitre, aprés inté-
gration de provisions devenues sans objet,
affectation de 2 millions au payement de I'im-
pbt de solidarité et de 1 million & une réserve
pour éventualités, un bénéfice net de 1.469 fr.
et un solde disponible de 2.563.230 fr. Elle a
fixé & 15 fr. le dividende qui sera payé a une
date non encore précisée.

D’aprés le rapport, la loi sur la nationali-
sation des houilléres, laisse peu d’espoir a la
Société de reprendre un jour I’exploitation de
l'usine de Carling qui lui avait été confiée par
les Houilléres de Sarre et Moselle. Afin d’assu-
rer par d'autres moyens son équilibre finan-
cier, la Mosellane a acquis la majorité des
actions de la Cie des Produits Chimiques de
Roche-la-Moliére et elle se propose d’apporter
a cette entreprise les concours qui lui son$
nécessaires pour la mise en valeur de son
usine 'd’ammoniaque synthétique et d’engrais.
Dans ce méme ordre d'idées, elle a accepté
d’achever la construction et d’exploiter, pour
le compte de ses propriétairés, 1'usine d’am-
moniaque de Saint-Benoit de Carmaux, qui

sera mise en marche au cours des prochains
mois.

Produits Chimiques et Raffineries de Berre,
— Le rapport, présenté aux actionnaires, a
I'assemblée du 27 juin, fait ressortir que la
Compagnic a été en mesure, dans le courant
du.troisiéme trimestre 1945, de reprendre le
traitement du pétrole brut, dont les Premiéres
cargaisons lui ont été adressées en octobre
1945 par le Groupement d’achat des carbu-
rants.

. Le résuliat de I'exercice 1945 est de 124 mil-
lions 606.521 fr., dont 2.379.259 fr. recettes de
raffinerie, 85.106.177 fr. exploitation de la flotte
maritime ef 25.258.177 fr. indemnités bour tra-
vaux faits & la'demande de UEtat, Il a été
affecté comme suit : :

LE° CONTRE
Amortissements.............. Fr. 43.483.720.85
Réserve pour reconstitution

eSS stopRst iy b o R Fr, 81.122.800 41

.La Compagnie a procédé a une réévaluation
du bilan, sauf toutefois en ce qui concerne. les
terrains et les participations. Le montant de
708.310.384 fr. en a été porté a une réserve spé-
ciale.

Lorsque le sfatut du raffinage en France
aura eté revisé, il y aura lieu de moderniser
la raffinerie pour la mettire en état d’offrir sur
le marché des produits répondant aux spéci-
fications internationales. Le Conseil s'est done
fait autoriser & procéderr & des émissions
d'obligations pour un montant maximum de
200 millions. L'imp6t de solidarité a été
acquitté par la remise & I'Etat de 5.211 actions
privilégiées et de 10.525 actions ordinaires
pour un montant de 7.893.000 fr., dont le capi-
tal s'est trouvé augmenté.

Cotelle et Foucher. — Voici, d’aprés le rap-
port approuvé par l'assemblée du 19 juillet,
comment se présente la situation industrielle
et _commerciale de cette Société.

Au cours du dernier exercice, Cotelle n’a
disposé, pour ses fabrications, que de quan-
tités encore trés restreintes des principales
matiéres premiéres. Mais -une trés notable
amélioration est enregistrée a cet égard. Par
contre, l'approvisionnement en matiéres gras-
ses, tres difficile 'an passé, continue 3 étre
precaire, et l'activité dans la branche savon-
nerie reste, de ce fait, extrémement faible.

Griace a-une répartition rationnelle des ma-
tieres premiéres entre les différentes usines,
elles ont pu toutes reprendre une cadence plus
normale de fabrication et de vente, en dépit
de linsuffisance de tonnage de leurs approvi-
sionnements, Le chiffre d’affaires s'est relevé
trés sensiblement. Il n’atteint toutefois pas
encore le double de celui des années d’avant-
guerre; c'est dire que la Société reste loin du
tonnage gu'elle traitait avant guerre.

Mais le Conseil espére bien que la reprise,
en tonnage, va s'accentuer, les produits de la
Société étant trés demandés par une clientéle
dont la capacité de consommation est loin
d’8tre satisfaite.

I1 poursuit la remise en état des usines
endommagées par faits de guerre, 1'améliora-
tion de I'exploitation et la modernisation des
procédés et du matériel de fabrication. Son
programme a subi de grands retards, en raison
des difficultés rencontrées pour l'obtention des
matériaux et des machines.

La reconstitution du parc de camions se réa-
lise également peu 2 peu, mais lentement.

« Ce n’est donc que dans le cours de 'année
actuelle, et peut-étre des années suivantes, dé-
clare le Conseil, que nous parviendrons a réa-
liser. pleinement le rééquipement industriel
que nous considérons comme nécessaire pour
que notre firme soit définitivement en état de
produire, d'une fagon trés moderne, des arti-
cles de qualité parfaite et de prix raisonnable.

« Mais, dés & présent, nous constatons que
notre activité reprend au fur et A mesure que
s’améliorent les conditions €conomiques. »

Etablissements Charles Tiberghien. — Voici
I'essentiel des comptes de l'exercice 1943 qui
seront soumis a l'assemblée du 27 juillet.

Le bénéfice brut d’exploitation de 'exercice
1945 est de 26.163.117 fr., au lieu de 3 millions
145402 fr. en 1944. Il s’y ajoute 8.713.724 fr.
de revenus divers, conire 2.635.670 fr. Compte
tenu du déblocage de la provision pour renou-
vellement des stocks 1942 (4.550.000 fr.), I'en-
semble créditeur du compte de profits et Der-
tes se monte a 39.426.841 fr, contre 5 mil-
lions 781.072 fr.

Déduction faite. des frais; charges et amor-
tissements et de l'affectation de 19.900.000 fr.
4 une nouvelle provision pour renouvellemens
des stocks, soit au total 35.095.754 fr., contre
8.668.393 fr., le bénéfice net ressort, ainsi que
nous I'avons déja dit, 3 4.331.086 fr., alors que
I'exercice précédent avait laissé une perte de
2.887.320 fr.

Déduction faite de ce reliquat déficitaire, le
solde créditeur sera affecté a la réserve légale
et & la réserve des actionnaires.

Le Conseil proposera, a assemblée du
27 juillet, un dividende bru$ de 50 fr., prélevé
a raison de 30 fr. sur les primes d’émission
et de 20 fr. sur la réserve des actionnaires.

Entreprises Desplats et Lefevre. — Les
comptes de l'exercice 1945, se soldant par un
bénefice de 811.051 fr., ont été approuvés par
l'assemblée ordinaire du 27 juin, qui a fixé le
dividende 2 6 0/0 et reporté 4 nouveau 153.448
francs.

L’assemblée extraordinaire tenue le méme
jour a décidé de porter le capital de 10 a 20
millions par incorporation de la réserve de
réévaluation. Les actions correspondantes, de
500 fr;, seront remises gratuitement aux action-
naires (sept pour dix) et aux porteur de parts

(deux pour une), ces derniers titres étant
annulés,

Stop-Fire. — L’assemblée du 26 juin a ap-
prouvé les comptes de 1945, faisant ressortir
un bénéfice net de 1.438.649 fr., auquel s’ajoute
le report antérieur de 786.669 fr. Le dividende
a été fixé a 48 fr. par action ancienne et
171 fr. 428 brut par part. Il est payable de-
puis le 15 juillet, 3 raison de net : 38 fr. 50
par action et 94 francs par part au porteur.

Pendant les six premiers mois de l’exercice
en cours, le chiffre d’affaires a continué 2
s’accroitre (14 millions contre 16 pour l'année
1945 tout entiére).

Hors cote, les actions, & la veille du déta-
chement du coupon, étaient réalisées vers
1.100, tandis que les parts, étaient recherchées
au dela de 13.000,

COUPONS ARRIERES

Ville de Budapest 4 0/0 1911.

La Municipalité de Budapest a accepté de
proroger jusqu'au 31 décembre 1947 le délai
d’encaissement de la répartition finale affé-
rente aux arriérés de l'emprunt 4 0/0 1911 qui
était expiré, en principe, depuis le 30 décem-
bre 1941. Par suite du blocage de 1a provision,
constituée en livres sterling, les paiements
avaient div étre suspendus en juin 1940.

L’Association Nationale des Porteurs de Va-
leurs Mobiliéres invite les porteurs qui: n'ont
pas encore encaissé cette répartition de 1 sh. 6
a déposer en banque le coupon n° 50 3 par-
tir du 1o doft,

BULLETIN DES ANNONCES LEGALES
OBLIGATOIRES

Publications failes

trois derniers nmuméros :

Cis d'Applications Mécaniques. — Nmission aun
pair de 250.000 act. nouv. de 500 fr. (5 nouv. pour
4 anc.).

Docks Rémois (Comptoir génsral d'Alimentation
et d'Approvisicnnement). — Emission & 110 fr. de
500.000 act. nouv. de 100 fr. (1 pour 1) et émissiom
de 20.000 oblig. de 5.000 fr. 4 0/0 & 30 ans.

Orfdvrerie Christofle. — Emission de 5000 obl,
de 5.000 fr. 4 1/4 0/0 & 25 ans.

L'Oxhydrique Frangaise. — Emission de 12 mil-
lions de francs d'obl. de 5.000 fr. 4 1/4 0/0 & 33 ans.

Crédit Foncier et Communal d’'Alsace et de Lor-
l'an:n.'/— Emission de bons et lettres de gage 3 1/4
et e,

Forges et Chantiers de la Méditerranse.. —
Emission a B08 fr. de 8.500 act. de 508 fr. (actiom-
naires empéchés): & 658 fr. de 157.616 act. de 508
fr. (1 nouv. pour 1 anc.).

Froduits Chimiques et Engrais &’'Auby. — Emis-
sion & 750 fr. de 338.250 act. de 509 fr. (1 nour.
pour 1 anc.).

Union Frangaise et Compagnis Régicnale Réu-
niss de fabriques d'ongrais et de produits chimi-

ques. — Emission: au pair de 635.625 act. de 100 fr,
(1 nour. pour 1 ane.).

dans les

Gajeries Medernes. — Imission au pair de 20.008
act. de 250 fr. (1 pour 5)!

Société Générale d'Entreprises.. — Emission de
15.000 obligations -de 10.000 fr. 4 0/0.

Etabliss. Antcine Chiris. — Emission de 6.000
obl. de 5.000 4 1/4 0/0.

Caplain Saint-André, — Emission de 4.000 obl. de
5.000° fr. 4 1/4 0/0.

Sucriare de Pithiviars;la-\fiei]. —

Emission de
5.000 obl. de 5.000 fr. 4 0/0.

Ateliers et Chantiers de Bretagne. — Emission
de 12.000 obl. de 5.000 fr. 4 0/0.

§té Moderns d’Alimesniation (Lyon). — Imission
a 220 fr. de 12.000 act. nouv. de 200 fr.

DECISIONS ET AVIS CHAMBRE SYNDICALE
DES AGENTS DE CHANGE

EMIBSIONS. — ATTRIBUTIONS,

_Union Industrielie de Crédit pour la Recenstitu-
tien. — Attribution gratuite de 100.088 aoct. nouv.
de 100 fr. aux porteurs d’'act. A ou B, 1 nouv. pour
2 anec., coup. 15.

Freins et Signaux Westinghouss. — Emission &
650 fr. de 147.200 act. nouv. de 500 fr., du 1* au 31
aolt, 2 nouv. pour 1 ane., coup. 32.

Produits Chimiques « Lion Noir ». — Emission &
500 fr. de 68.500 act. mouv. de 250 fr., du 1* aoit
au 14 sept., 1 nouv, pour 2 anec., coup. 13.

Brasseries du Maroc. — Emission & 250 fr. maro-
cains, de 195.000 act. nouy. de 100 fr. m., du 1* aoit
au 15 sept., 3 act. nouv. pour 5 anc. et 39 ach.
nouyv. pour 4 parts, coup. 28 et 27.

ADMISSIONS :

Cis Franco-Maigache d’Entreprises. — 26.000 act.
nouv. de 100 fr., n" 22501 & 48.500, admises & I
cote le 16 juillet.

immeublies ds la Plaine Monceau, — 21.000 aot.
nouv. de 500 fr., n** 21.001 & 42.000, admises & la
cote le 16 juillet.

Anciens Etabl. Sautter-Harlé. — 12.500 obl. de
2.000 fr. 4 0/0 1945, admises & la cote ls 22 Juillet.

Paris-France. — 14.000 obl. de 5.000 fr. 4 0/6, émises
& 4850 fr., mdmises & la cote le 19 Juillet.

Mines ot Fonderias de Pontgibaud. — 50.008 mct.
nouv. de 300 fr., n* 50.001 & 100.000, admises & Iz
cote le 19 juillet.

Bangque Commerciale Africaine, — 4008 aot.
nouy. de 500 fr., n* 80.001 & 84.000 (impbdt de soli-
darité), admises & la cote le 25 juillet. ;

Cimente Portland d'Origny-Sainte-Bsnolte, —
2.104 act. nouv. de 500 fr., n'* 40.001 & 42,104, ot 84
Darts, admises & la cote le 25 juillet.

Banque Commercials Africaine, — 4.080 zct. nouy.
de 500 fr., n°** 80.001 & 84.000 (impéb de solidarite),
admises & la Cote le 25 juillet.

DIVERS :

Cis Générale Transatlantique. — Les boms 5 (L]
1835, appelés au remhboursement, ne pomb plus mé-
gociables depuis le 22 juillet.

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMERE
DES COURTIERS EN VALEURS

EMISSIONS. — ATTRIBUTIONS,

Conserverie Lecointre. — Attribution gratuite de
20.000 act. nouv. de 500 fr.,, 1 mouy. pour 1 ane.,
coup. 11,

Selected American Products. — Emission & 700 fr.
de 25.263 act. nouv. de 475 fr., du 5 aolt au 5 gept.,
1 nouv, pour 1 anc. coup. 5.

Union  Frangaise et Cies Réunies d’Engrais ef
Produits Chimiques, — Emission au pair de 635.625
act. nouv. de 100 fr., du 8 aofit au 30 sept., 1 nouv.
pour 1 anc., coup. 9,

ADMISSIONS ;

_Cirages Frangais. — 4.000 obl. de 5.000 fr. 4 0/8,

€mises & 4.875 fr., admises & la Cote le 31 juillet.
Construction et I'Entretien des Routes. — 12.000

obl. de 5.000 fr. 4 0/0, émises 2 4.900 fr., admises &
la Cote le 31 juillet.

Saint Fréres. — 50.000 obl. de 5.000 fr., 4 0/0, émi-
ses & 4912 fr. 50, admises & la Cote le 2 aont.

Etabl. Thermal de Vichy. — 10.000 obl. de 5.000 fr,
émises & 4.945 fr., admises 4 la Cote le-2 aott.

Etabl. Balsanm. — 10.000 obl. de 5.000 fr., 4 0/0,
4 00 émises & 4:945 fr., admises i la Cote le
2 aofit.

[ ———

DROITS DE SOUSCRIPTION

(itara
PARQUET négoriation | SOU18
Tramways Indochine, ¢. 8% ou 48 ........|24 Sept.| ... ..
Salines Djibouti, c. 25, 1 p* 1 4 258 fr.evs| 5 Aot | 1445 .

Gl® Radiologie A ou B ¢

. Aoul
Applicat. Méeaniq. ¢. :

23, 1p. 14 275 fr.| 31
o

sessrsasens -126 Aotk
Lion Noir, .13, 1 p* 2 4 500 6 Sept.
Brass. Maroc, act. ¢, 28, 3 p* 6 Sept.
— part, ¢.27, 3% p 6 Sept.|33000 ..
Freins Westingh., ¢, 32, 2 ps + |26 Aout.| 8100 .

Bhosph'. Conglant., . 42,0 s viaeseaess|2d Sept. 20 .
Engrais d'Auby, aet. 500 fr. ..o vereeasene.. |16 Sept.| 910 .

— romp. 400fr."«eiveunnnna |16 Sept
GaliModernes;c. 11 . 00 it eisasens 2 Sept.

.
e

sasnanal| 2 e

COURTIERS

Moulins Maghreb, . 16, 3 p*4 2190 fr, ... {13 Aodt 261
Galeries Barbés, ¢. 9, 1 p* 1 4500 fr.......[|13 Aoit 705
Rochefortaise d'Alim., c. 43,1 pr 1 & 600 1r. |11 Sept.
Sélect. Amer. Prod., ¢.5, 1 p 14700 1r.....| 8 Sepl.| 725 ..
Union Franc..d'Engrais, ¢.9, 1 p*1 & 100 fr.|26 Sept.| - 95 of
L'Epargne; ¢, 9%, 20754 200fTs vsveereas.. |26 Sept.| 230

PP
PR
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LE POUR ET LE CONTRE

Vendredi 9 Aoit 1946

DROITS D’ATTRIBUTION
Parguat. — Lo Foncieére 250; Union Ind. Crédit 173;
Urbaine et Seine 30; Fnergie Sud-Ouest 647; Elects

Loire et Centre 46; Francaise de Tramways 224 ;
Auby (vert) 1.200; Nouvelles Galeries 315; '‘RHepus-
‘segu 420,

Courtiers. — L’Ep
P.I.C.A. 135; Uni
Quest-Adri emu 62;
gers €60 of.; Comete 4.300;
Tubes c¢. 26 1.5’35, c. 27 450; L’astoralu Africaine 3.250;
Constr. Générales et Travaux Publics 1.800; De-
lahaye 11¢; Huiles de Pétrole 420; Conserverie Le-
cointre 1.840.

ne 730; Albi act. 82, part 190;
x 375; .Plantations Réunies
Commission Ardoisiéres d’An-
Ind. et Commerec. des

—
MARCHE DES COURTIERS
(Deuxitme -partie de la Cote)
. L
Cours au 7 ao(t 1245

Bienhoa 165; Cotonniere Lguatoriale Francaise
2,970, part 37:5 Fonciere Saigonnaise 1.600; Bté
Générale des (rlaphllt’b 599, part 1.070; Monts de
Piété Kgyptiens 8.509; Omnium Nord-Africain 4.725,
part 383 UJ(} \ererus d’Extréme-Orient 400, part

1.325,
e

HORS COTE

e
RELEVE DES COURS MOYENS DE VALEURS
NON ADMISES A UNE COTE

Cours au 7 ao(t 1946

Agricole de ’Annam priv, 880. ord. 860 of. ;Babeock
et Wilcox 2.000; Bangue d'Etat du ‘\1.:.101_‘ 39.500;
Blaymard (émiss. 1944) 275, (émis, 1945) 275; Bon-
gola 350, part 830 Borralha 5.525; Brasseries Ouest
Africain 8.200, part 16.800; Brazilian Traction, ¢. 23
3.125; Buen Tono (El) ord. 1.875, préf. 1.750; Cam-
mon .(Etains) 160 of.; Caou tchnuc Cacao Lauu..-
roun 1926 370, 1942 319, part :t/; O HS A DR,
(tit. rec.) A, B, C 29.500, D 5C.:B 5.500; Commerce
Africain 700, part 1.625.
Dgera.dn. 11,700 dem., part 21.500; Djebel Salrhef
600; Eeaux, Electricité d Annam 412; France-Maroc
(exla.rlx. Maroc) 156, part 1.760; lr-am‘ Nouvelles-
Hébrides 815, part 258; Gaz et Baux de Tunis 2.750,
4.300; Golfe de Guinée 790,

jouiss, part 1.125; Gun-
dafa 1.600, part 8.400; Kabylie (li 3 "99 part o
830; Miliana ord. 830, priv. 810; Mi Sud- UuL:_.t,
part 16.100; Molybdéne B10, part A 1905, part B
132; * Namkok, unités 425, part’ 4.525; Nationale
de Navigation 410 of., part 3.850,

Pathé-Marconi 1.400, jouiss. 925 dem.; Péninsu-

laire des Etains 312; Pia-Ouac 465 dem.; Rand Bé-
lection ¢. 25 925; Sahanavo ord. 473, priv. 478,
part 896; Billeda (Etains) 230, part 913; Trans-
ports en x‘«ill(]llr' 810, part 6.625; Tréfilerie et Céa-
blerie de Lens 885.

AT SRR R TSI S0

A GENEVE
81 juillet 7 aoft
COrédit Bulsse ..icvees Tease ] 728 7806
Bté Bandue Sulssa 667 £84
ElectrobsDK ........ 568 567
Bopaflh . l.i . iines 280 dm 25‘0 dm
Jtalo-Bulsse  PLAV. .ovevenvesese 67 65 dm
Bté Gén. Ind. Elec. 5 176 17
Italo-Argentine 122 123 dm
IHOLW  suseevvnvsss 56 dm| 55 dm
YORER: 5L i +f 903 dmj 910
Aluminium . 1570 dm| 1580
Electrolux 162 ib‘?
Beparator 14 45
Ni(l:):;] 143 dm} 135 dm
Eennecott .. 103 dm| 200 dm
Motor Columbus 643 550
Royal Dutch .. 530 530 dm
Trifall 6 5 dm
1120 1130
205 dm| 294 dm
Brown Boverl ricvzeves.os 040 952
A MONTREAL
: 31 juillet 7 aout
Alominiom sevveess o —5+1195 ./ 1% 1/8
Britlsh Colum. Powsr A, saesf 80 .. 80 1/2
Oanadian Celanese - Bl 7 1/4
Oanadian Pacific .. 181/2 | 181/4
Conzolidated Paper 19 142 19 58
Imperial Tobacco ..w: 15 /. 113159
Internstional Nickel 37 .[. sl 5t
Bhawinigan Water .. 24 /. 25 3 4
Coupons
P
Port.
Date Nomin. C.C.0.V.T.
— == =
FONDS D'ETAT FRANGAIS
15/8 Algérie 4 1/2 1930, c. 33......... - » 20 25
15/8 — - 3-1/2 1942; c.8 (2.000 ‘fr.) » 35 _»
/8 Annam et Tonk. 2 1/2 1895, c. 101 » 0 875
1/8 Maroc 4 00 1936, 0530 R R » 18 »
15/8 = 38001934} el QA G » 22 50
1/8 Tunl:ten 3 0/0 1202-07, c. 88..... » 6 75

FONDS D'ETATS ETRANGLRS

5/7 *Angleterre 2 1/2 cons, tit. 50 £ SR R A
HITE S 2 “1/2 tit."de 50 £ An. » 3 sh. 5.25
57* — 3°0/0 1887 Local-Loan.. » DG
1/2-1/8 *Belge 3 0/0 3° série......... fr:h. “p.Bie

1/7 *Buen.-Ayres (Prov.) 3 1/2 190609 » 7 sh.

1/2-1/8 *Congo Beige 4 0/0.1901409.... b, gxc
11/6 *Danemark 3 1,2 1886, c: 119.... en Kr. p. ¢. ¢,
1/6.* 3.0/0 0r 1894, 0. TOF . ubes ou iy — —
1/6 *Norvege 3 1/2 1900, ¢. 93. > 6 sh.
1!6 *Portugal 3 0/0 1, 20, 3° & val.nom.en esc.
1/6 *Uruguay 5 0/0 1905- DJ . 162- 14‘3 » 3 sh. 6
VILLES — DEPARTEMENTS
1/8: Ain (Départ.) 3 3/4 1944, c. 2.... > 75 »
1/7 *Anvers 4 0/0 1930-31............ . frbelges 20 »

(*) Impdt & déduire pour les valeurs étrangéres.

AU TIRAGE
DE LA

 LOTERIE NATIONALE]

1/8 Caen 5-0/0 1920, ¢, 53..........
1/8 Colmar 5 1[2 1905 A, de 21, B’? Sy
/ 1/2 1905 B, de 10,93...
1/7 Corréze (Hépar‘t-.), Oy A3 b ron
1/8 Dijon 5 1/4: 1035, . @. 22..... 0000
1/7 Dordogne (Dép.) 3 0/0 1887, c. 119
1/7 Doué-la-Fontaine 4 1/2, c. 29..
15/T*Gendve (Ville* 3 1/2 1937........
1/7 Haut-Rhin lDép.] 4 (/0 1908-10-14
1/7 Loire (Dép.) .3 1/2 1893, ¢, 106...
1/T Marne (Dép.) SQO 0/0 1900 03
1/8 Marseille 4 0/0 1942, c.

1/8 ==

15/8 M.-et-M. (Dép.) 5 0/0 35 L0 tr.
1/7:Mortagne 4-1/2 ...l v cisiiiia.
1/8 Neufchateau 7 1/2 192 5

1/8 Paris 3 0/0 1910, mmme c. 70..

1/8 — 3 0/0 191G, 1,‘4 €100
1/8 — _ 4.0/0 1930, & lots, c. JZ
11,8 Pas-de-Calais ll)vp) 5 00 1929.
1/8 Tulle 6 0/0, c.
11‘7 Tunis 3 1/2 1E~17 c. 99 -
1/8 Yonne (Dép.) 4 1/2 1931 1™ s=ér.

ASSURANCES

5/8 Aigle (Vie), ex. 1945, act........
10/7 Nm.! (Capital.), ex. 1945, act..
1/8 Prévoyance (Accid.), ex. 1945,

Ly Y g R SR
1/8 —

(Vie), ex. 1945, act..
BANQUES — SOCIiETES DE

1/6 Bque Feaise de 1'Union, 1 &
5:820,7 act,, c, Bi....0
1/8 — FYeo- {hmmw 1 & 10.000
act;, ¢. 6
13 — =
Rol.,nel 0
10/8 — - Hyp: France 3 0/0 1880.
1/1/45 & 1/7/46 "Hquc Hyp. Norvege

1
1902-05-07-09
1/11/44 & 1/5/46 *Bque Pwp Agrie.

SN IO e N A S
1/8/45 Bquc Nat. Com. Ind. Afriq.
| T e SR R e
157 Bque Nat. Com. Ind. Afrique,
b e ant e
1/8 Bque Llll(_ul Paris., c. 67, act.

1/7 Caisse Fone. (rl d. p. Amél.
Log.end saoh s
15/8 Caisse Gar. de France

2/6 (.'1.1:'-!\.
gien, c.

1/8 Comptoir Financ.

1/8Comptoir Finanec. Lillois, 'mt
1/7 *Créd. Com. Belg. 3 Q/0 1886-1911.
17 % — — 4 0/0 1919-1920..
17¢ ~ — 4 0/0 1931..,...
15/7* . — ' Fone. Afr. }'-;,.u-e €. 5
15/7 * — = o SIS
6/3 —  Colon. et de Bque, ¢.37
10/8 —  Com. Aleace-Lorr., act.
1/8 —  de France Fone. 3 0/0 03
1/8 = — _— 30/ 1909.
1/8 — — Comm. 3 1/2 1942
1/3 % — Mexicain rev.v. c.1/1/42
1/8 - d’Orient, ord., c¢. 39..
1/8 — S BT A Ml :
16/7 — de Byrie,'e. 1B.2 ..., .
1/7 —  Immob. Ile-de-France..
15/7 — Immob. de Bavoie,c.14
26/6 —  Immob. de la Somme,
19/7 —  Indust. Al-L., act.c.26
10/6 — —  .lib. de 125.....
22/7 — National, ex. 1945.....
1/8 Industr. Feiere 4 0/0 (int. réd.)
15/8 == 5 1/2 1930 (int. var.)....
20/6 Sté Gén, Alsac, de Bque, c. 19.
1/7 Union Bavoisienne de Crédit

Immobilier, act., c. 16.....«

CHEMINS DE FER

18 Algérie (sur Routes) ord., c.42
1/8 prior. anc., c. 42.
1.:8 Damas-Hamah 4 0/0 1905 c. 82,
1/8 Econ. du Nord, c. 28-29 amort.
eap., act. prior..... v

~  e.35-36 am.cap. act.ord.
— €. ), ‘act. jouisA.......

5 0/0 1921 R e

]st Alm:rwn 3 0/0
itat (France) 4 0/0 1912-13-14..
—  50/0 191925
Laon & Eaon 4 1/4......0¢0000s 5
Maroc (du) 5 0/0 1933.....
Métropolitain 5 0/0 1933
— 4 .0/0 1942 de 5.000 fr...
Midi 4 0;0 Uyl n e e .
— 4 0/0 1930 (tr. suisse)..
Mollnllan ([nt Loe.), cap., ¢.60

-

mumwmco—:qmuhm:am-’-immwwdw

—_

i
B b b O O e ek O e b b R G b e

ic

011("‘1’1!: % (hd.]()'l'l.b 5 0/0 1874....
Paris-Lyon- -Médit. 3 0/0 1921..
Paris & Orléans 3 0/0 1921......

— 5 (/0 1921 de 1.000 fr.

= 5 0/0 1921 de 5.000 fr.
St- P}!iennl.lI"irminy-Rivo-dc-Gier

RO O T i Saelna beraees
Santa-Fé (Province) 3 0/0 1899.
Secondaires, cap., €. 9..i..0000 5
Sud-Ouest 4 0/0 1900-08-09.
Vicinaux, cap., ¢ 42........0...
Voies Ferrées Dépar. Midi 6 0/0

—  Econ. de lOlnc, Q95

CHARBONNAGES — FORGES

84 Aéroplanes Morane-Saulnier,e.5
(G AN ROROD o el 5
148 Aluminium. Feais 4 0/0 1945....
15/ — du Sud-Ouest, c. 20....
25 ,r Aniche (Mines d’) 4 0/0 1944....
25/7-31/3 Applic. Mécan., ¢.33 souscr.
15/7 Ateliers Ventil, ¢.'8....0civvvenna
15/8 Aubrives-Villerupt 4 0/0 1944....
1/8 Automobiles Baurer, ¢. 14......
15/7 Auxonne (Fond., Aciér.), c. 30.
1/8 liuyard (Fond.). & Baint-Dizier
4 1/4 194
22/7 Bitume, A.spha,]tes dn
(anc.), act., c. 78
22/7 Bitume, Asphaltc% du Centre
(nouv.)

1/8 Blanc- l\h_heron (Ac,) 5 0/0 1541,
15/8 Bruay (Mines) 5 0/0 1932, o. 29,
15/7 Chambon - Feugerolles (F. A.)
Etabl. Claudinon, act., ¢.28

20/7 Chasse (Hts Fourn.) 3.3/4 1945

.............. (cutra

1/7 Chéateau-Regnault (F.:-E.),

5.3 Chenard et Walker A, e. ?.

5/8 —aBloc

5/8 = B -
157 Cochaux (Ane. Luhl) o, 37,
1/8 Comptoir Ind. du Sel 4 0/0 1945
16/7 Construet. de Fours, ¢. 15......
17(‘31 tr. Mach. Agrie. Ind., .c.58
16/8 C . Méc. Fees Cnil 5 UO 1931.
15/T 1 “hmo (Autom.) cap., e. 17

(e. 16 ann.)

1507 — jouies., o. 30....
1/8 Denain et Anzin (II F.I'. A)

3 34105 ol 0l e
30/6 de Diéirich et Cie a Nieder-

broan e 0/0 1928 000 s e
1/8 Dinozé. (Ateliers Ction), c. 29..
1/5 Dubigeon (Anc. Chant.) 5 0/0 45
15/7 Tlectro-Métall, de Montricher

4 0/0 1945..... T B0
1/8 Entreprises Automobiles, ¢. 26.
16/7 Equdatoriale des Mines, c. 14..
15/8 Hspérance & Louvroeil (quev)

n

2

1/8 ]"u'mlny [Aemr) 2 12 19%0..

1/8 EOnEa, Cit 195 culus siiasissisai s oG

1/8 Group. Houill. Nord Paa de-C
lais 4 00 aofit 1931........

16/7 Houve (La) (Mines), e. 21 solde

10 123

22 50
11 80
4 20
1
20 »
25 »
15 »
7 875
19 125

p.chadgue »

33 51 »

17 26 »

4 25 >
CREDIT

7 » abs.p.i
18 20 9 64
18 20 13 57

2 625 2 625
Er. €3

— 6 30
24 » 19 20
24 > 18 10
39 80 32 53
12 25 Y
42 50 42 50

6 » »
42 » 35 90

»  5002-70 »

f b. p.e.c. —20/0
20 »

— 20 »
28 016 26 928
27 183 22 933
750 510

» 60 75

525 525

2 625 2 625
35 » 35 »

» 1 388

17 36 725

443 abe.p.i.

» 3

5 40 »

0 675 »

3 60 »
20 125 17 48
> »
28 63 »

143 143

532 5 32
14 » 10 50

9 a >

2095 20347

20 95 20 222

6 50 6 50

13.86-10 » 12.74-10 »
14.38-1 » 13.09-1 »

3 99 377
17 50 17 50
525 5 25
7 » (i
870 870
» 7 438
22 50 22 50
22 50 22 50
100 » 100 »
14 » 14 »
» 20 »
29 87 28 12
21 34 21 12
12 50 12 50
520 520
52 520
17 50 17 50
8750 8750
46 20 45 20
» 2 sh.
420 193
6 30 6 30
12 25 10 48
9 40 >
14 » 12 50
— MINES
37 66 33.98
100 » 100 »
525 140
100 » 100 »
5 mouv.p.4 ane.
4 675
100 » 100 »
0 » 3123
p.chégue 65 »
106 25 106 23
42 » 38 50
37 &0 36 30
50 » 50 »
27 50 27 50
31 50 26 324
315 » 375 »
» 23 08
3 > 315
3 50 170
3 50 160
21 » »
20 » 20 »
1750 10 »
10 50 8 40
25 » 25 »
4 9 12
33 60 30 30
93 75 93 75
30 » 30 »
» 39 »
100 » 100 »
100 » 100 »
8 40 "6 60
13 » 10 15
7 87 787
12 50 12 %0
21 12 70
20 > 20 »
7 » 5 66

................ 21 » 18 43
306 Jenny Fr. et Cie 3 0/0 1937, » 1350
1/8 Kali Bte-Thérése 5 0/0 1931, . 25.» 25 »
1/8 ity S PR R T O e 22 50 22 50
1/8 Keller-Leleux, 1 & 105.000, A,c.39. - 20 5629 8 2867
1/8 = 120. ()Cil & 125524 A, c. 39 17 50 »
Wiy 105.001 & 120.000, ]3 ¢, 39 10 615 »
1/8 Loire (Atel. Chant.) 5 0;'0 1941— 50 » 50 »
15/8 Longwy (Ac.) 4 0/0 1943.......... 100 » 160 »
30/6 Lorraine des Anc. Et, de Dié-
trich =6 0/ A927:.. Lo us L » 30 »
15/7 Louvroil - Montbard - Aulna_‘,a
Fae T i L L e e i 187 5 187 30
1/8 Machines Bull 4 1)§ 1945 42 50 42 50
25/7 Marinoni (Etabl) 5 0,0 190.... 28 » 26 3
1/8 Marles (Mines) 4 0/0 1944., 100 » 100
1/7 Matériel de Constr,, c. 15....... 10 50 4 34
15/8 Muryille (Mines de) 4 0/0 1945.. 200 » 200 »
[8Nord et Lorraine (F. A.) 4 0/0 45 160 » 100 »
1/8 Normandie (Métall. 4 1/2 1930.. 22 50 22 50
15/7:0lier~(KEtabl), c. 0. ... vveivin 28 » 25 55
15/7 Omnium Aut. Als.-Lorr. 5 0/0. 10 50 10 50
1/7 Périgord (Miniére et Mét.), ¢2 10 50 3 95
15/7 Rochet-Schneider (Et. Lyon.)
DTAOX e Bl o L s 18 %8 15 30
15/7 Rochet-Schneider (Et. Lyon.)
s e 1 e Sl SR S 14 » 10 85
15/7 Rumbas (Lorr, AC]EP} 4 0/0 1943 100 » 100 »
15/7 St-Pierremont (M. Fer) 4 0/0 45 200 » 199 86
10/7 Balines de Migery, c. 8 cap. 31 » 7
10 = e B jouieel il 196 » 167 85
1!7 Bavoie (Ctions Mée.) 50/0 2* ém 25 24 25
§ Sebin (Etabl. Marcel), c. 20.. 28 » 23 10
B/7 Bel et Salines de Rosieres, ex
1945, act.,, o. T 70 » >
15/8 Sonclle-Ma.ubvuge 4 1/2 1942.... 112 50 112 50
1/8 B.0.M.UCA; 4 (/0 1945.,.......... 100 » 100 »
1/8 Boumont (Mines de) 5 0/0 1931.. 25 » 25 »
17 Sultizer, non ch‘mg, c.-19.. 1 » 0 50
15/8 Tournus (Man. Mét.) 4 1/4 1949, 42 50 42 50
15/8 Tréfil, Lam. Havre 4 0/0 1943, 100 » 100 »
20/7 Union Cons. Prod. Mét, 4 UtO ‘45 100 » 99 94
17/7 * —  Miniére Ht-Katanga, c. 9 fr.belg, 125 »
15/7 Usines Garin 6 0/0 .............. g0 > 20 »

1/7 Véhicules Industr. Titan, c. 19 10 » )
22/7 Vierzon (Ctions Méc.), c¢. 26 (c.

LN BONIBC. Wy o T e 7 » 2 89
1/8 Wendel (de) et Cie 4-0/0 1944.. 100 » 100 »
EAUX
15/1 Abbeville (d’) 3 0/0 ........... i 525 525
15/7 Couzan (Minér. de), c¢. 46..... A s ) 25 813
30/6 Havre (du) 3 0/0 1855............ 525 5 25
1/8 Lyonn. Eaux et Eecl. 5 0/0 1930, 25 » 25 »
15/8 Marseille (de) 4 0/0 1943......... 100 » 100 »
16/7 Minérales Bassin de Vichy ¢.55 15 40 6 68
ELECTRICITE
15/7 Accumulateurs Fultnen c. 49. 40 » 40 »
31/T Agout (F. M.), e. 50............. 34 86 22 90
1/7 Appareil Elect. llld P.T.R: c. 36 14 » 10 96
1/7 Centrale d’E. Elect. (cap.) c.50 35 20 18 60
1/7 Centrale d’E. Elect. (cap.) c. 50 35 20 29 80
1/7 Centrale d’E. Elec. jce, ¢. 13. 11 70 180
15/7 Electricité Industr. A, c. 13... 210 150
15/7 — B el S OOV s T 210 abs.p.i.
1/8 Electrochimie El. Mét. Ac. El
Ugine 4 0/0 194..........0... 100 » 100 »
22/)7 Energie Industrielle, c (A 27 54 13 84
16/7 Entrepr. Electr. (L‘ie Gle), 31 35 » 27 88
1/7 — du Centre 4 1/2 1942.,.. 45 » 45 »
1/8 Feaise Auxil. Electrie. 5 0/0 31 25 » 25 »
1/7 Guéret (Electrique) 5 0/0....... 25 »
£9/7 Ht-Rhin (F. M.) O et P c 25-26. 75.25~ 35 » 75.25-35 »
29/7 = = 0 et P lib. 1/4. 16.60-6.50 »
1/4 Htes-Pyrénées (U. H. El.) 5 0/0. 875 7 62
227 uydm-hnet‘gm c 15 1 & 400.000 17 50 17 50
a2m — - 400.0 00.000 ......... 14 22 »
10/7 Industrie et Force, (P L 7 » néant
18/7 Indust. et Financ. d’El, 0,625 19 25 12 82
18/7 = — & Adibs c. 95.. 910 »
15/8 Indust. Transp. E. B. 4 1/4 43. 106 25 106 25
15/7 Lampes Lluctr (Manuf. Fse),
BC, AR rh e el 166 36 144 48
15/8 Littoral Me.d (E.E.) 4 0/0 fév.42 100 » 100 »
1/8 4 0/0 aotit 1942. 100 » 100 »
16/7 Lyonnmse F M. Rhouc c89L 55 s 55
1/8 Madagascar (et Eaux) 6 0/0.. 150> 14 84
117 Magnéto-Lum. (Maglum)5 0/0 3 25 » 22 50
15/7 Maroc (L I:.) cap. A c. 43., 103 16 »
15/7 - A e St 25 50 »
15/7 - B c L S RS U 16 80
15/7 — Bl s e e ahh 89
15/7 = jce A et B, c 16 16 80 16 80
15/7 s v 10 50 4 27
1/8 Mor:. (Elcctr.) 4 1!4 ‘1943000 42 50 42 50
1/8 Nantaire d'Eleetr., 3 3/4 1945,, 187 50 187 50
1/'8 Nord-Est Paris. ‘5 3/4 1930.... 2012 20 12
1/8 Normande d’Elect. 5 1/2........ 13 75 13 75
10/8 Ouest (Distr. d’Elect.) 3 3/4 45 9375 93 7
5/T Ouest Electrique, c. 50........ 31 50 29 19
15/8 Paris (Elect. de) 5 0/0 1952 Pk 25 »
5/7 Parisienne p. lnd Elect., ¢. 42 16 45 249
517 — 38 105 63 6 05
1/8 Philips (Ecl. et R'ldlo} 4 00 45 100 » 100 »
_15/7 Plateau Central (F M.) 40/045 100°» 100 »
15/7 Quercy (H. El.) 4 12 1942...... 112 50 112 50
15/1 R’Ldlolo"lL (Cie Gle) A (1 &
LS S B e e 6 125 abs.p.i.
157 — B (42,001 & 70.000) Ac.c. 22 12925 6125
15/7 — B (42.001 & 70.000),Ac. c. 22 12 25 6 125

17/7 & 31/8 . Radiologie (Cie Gle) A

A e R O [ e e 1 nouv.p.1 anc.

2/8/45 & 117 Région de Ham (Sté

Elect., ane. c¢. 13-14 4.20-21» »
11/7 i AT OAL YAy ROE L n it - 42 » »
2/8/45 8. 31T — o, 1314............. % » 79.93-438 »
29/7 Rhin (E. El) O'et P. c. 2:... 52 50 52 50
10/8 Roussillonnaise (H, E.) 4 0/0 42 40 » 40 »
10/8 = AT 0/0° 1942 51000 fr s 5 100 100
1/8 — CIRUU L) & i e i S 40 » 40 »
317 Strasbourg (Elect.), c. 45 et 41 361 25 361 25
15/7 Syndic. EI. M.-et-L. 6 0/0,2* ém. » 4 72
15/7 — B 3RO 1900 I s 21 37 20 63
1 7 Transformateur (Le), c. 17.. 14 » 13 56
1/8 Transp. En. de 1'Ouest,3 3/4, 45 187 50 187 30

.
Bilans

BANQUE DE FRANCE

Situation du 25 juillet au 1" aofit 1945
(en millions de francs)

ACTIF
Bneaisse-or ....:... 04.816 —_
Comptes cour. postn.ux 6.468 -+ 643
HEffets eso. sur France.....:. 53.112 + 7.769
Effets négociables achetés en
FEANGE “ L.t i isierivies 25.053 + 287
-Avanoes eur titres......... o 4 605 + 587
Avances & 30 jours maxi-
mum gur eifets publics
n’excédant pas £ &ns..... 3.406 -+ 1.908
Bona du Trésor mnégoo...... 85.000 —
Bons de la Caisse Autonome 5.002 —_
Préta sans int. & I'Etat.... 10.008 —
Avances provisoirés i I'Etat 9.100 + 500
DIYREE i e 9.078 —_ 49
. PASSIF
Billets au porteur em circu-

Som- oy Vihavas e deal 02D 287 4+ 12.358
Oompte courant du Trésor, 12 4+ 9
Compte courant de la Caisse

.Autonome ..... ECO 703 _— 10
Comptes ooura.nts et domp-

tes de dép. de fonds...... 60.414 + 1.280
Divedmra Sal i id T il 4182 ~— 2.3812

Taux des opérations 1 escompte 1 54 49; avances
sur titres 4,75 0/0; avances & 30 jours, 1 Iil 0

et - c—

CREDIT LYONNAIS

Capital : Un milliard. Réserves : Un milliard:
Situation au 31 mai 1946.
ACTIF

Caisse, Trésor public, Banques

ARIISSI Nt R Fr.  6.221.709.229 03
Banques et Correspondants 3.711.150.661 9%
Potrefeuille-Bffets ............0 69.081,325.457. 76
Coupons <oy .- 1.198.047.589 02
Comptles courants ..... ..., 11.157.333.722 80
Avances garanties ...... 7 536,332,191 75

Avances et deébiteurs divers....
Débiteurs par acceptations

3.225.515.330 12
2.520.760.018 BT,

T bpan e e e A 676.537.364 21
Comptes d’ordre et divers .... 1.172.421.015 68
Immeubles et mobilier ........ 35.000.000 »

T'r, ©9.536.132.581 28

PASBIR

Comptes de ¢héques ....., Fr.  44.953.054.754 70
Comptes” ‘couzants ......5 500 37.098.206.622 80
Banques et Correspondants ... -2131.726.808 16
Comptes exigibles apr. encaiss. 748.976,299 51,
Créditeurs divers ..,........ ... T.348.887.243.26
Acceptations 3 PAYET. e s bt 2.520.760.018 87

Bons et comptes a échéance fixe
Comptes d’ordre et divers

369.763.718 70
2.313.899.507 03

VS BT VeRs e sl S e e o 1.000.000.000. »
Gapital 5ol St s s S e 1.000.000.000:. »
Report & nouveau........... . 50.857.608 25

§9.536.132.581 28

- —

Fr.

HORS BILAN

Engagem. par cautions et avals  3.057.217-585 31
Eiffets escomptés ¢irculant sous

notre endos
Ouvertures de crédits confirmeés,

5.847.084.788 29
3.206.979.947 4T

BANQUE NATIONALE
POUR LE COMMERCE ET L’INDUSTRIE

16, boulevard des Italiens, PARIS.
Reg. Comm. Seine 251.899 B.*

Situation au 31 mai 1946.

La situation au 31 mai 1946 fait ressortir um
total de 52 milliards 581 millions contre 50 mll-
liards 306 millions au 30 avril.

Au Passif, les dépots de la clientéle  s’inseri-
vent & 42 milliards 730 millions, en augmenta-
tion: de 1 milliard 711 millions sur le mois pré-
cédent,

A 1'Actif, les « Comptes Courants » et < Avai-
ces garanties » figurent pour 9 milliards 942
millions contre 9 milliards 508 millions. Ies
disponibilités réparties dans les postes ¢« Caisse 2,
« Trésor public, Bandques d’émission », « Ban-
ques et Correspondants » et ¢ Portefeunille- hf—
fets » passent de 34 milliards 490 millions A
356 milliards 961 mlllions.

AVIS, INSERTIONS ET RECLAMES

SOCIETE DE PRODUITS CH!MIQUES
ET ENGRAIS D’AUBY

L’augmentation - de capital de 169.125.000 Ir.
a4 338.250.000 fr, par 1’émission de 338.250 ae-
tions nouvelles de 500 fr., émises a 750 fr., est
principalement destinéde a procurer a la Société
les  ressources qui lui sont nécessaires par suite
du développement de son chiffre d’affaires.

La Société vend des engrais composés sous
des marques trés apprécices. :

Depuis-son origine, elle s'est préoccupée d'é-
tendre son activité 4 tous les éléments consti-
tuant lesdits engrais ; fabrieation de l'amma-
niaque, de 1’acide mitrique, de l'acide sulfu=
rique, du superphosphate, du nitrate de po-
tasse, du nitrate d’ammoniaque, des engraig
composés et des engrais complp\ea

Deux usines sont exploitées : & Auby (Noxd)
et & Feuchy (Pas-de-Calais), qui occupent en-
viron un total de 1.000 personnes. (Notice au
B.AL.0. du 5 acut 1946, Neo 311.)

SANS AUCUNE
FORMALITE
AU BOUT DE
SIX MOI1S

Imprimsrie Dubois et Bauer
34, rue Laffitte, Parai (9%

Le @éram ; J. de SATNT-ATIBTN,




