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Exilension aux Sociétés coloniales
de la loi du 16 novembre 1942

Un décret paru au « J. O. » du 9 juin étend
aux Sociétés ayant leur siége en France et
leurs exploitations dans les territoires d’outre-
mer auires que 1’Algérie, les dispositions de
la loi du 16 novembre 1940, modifiée par la
loi du 4 mars 1943, relative aux Sociétés ano-
nymes. I1 s'agit des dispositions prévoyant que
nul ne peut étre président de plus de. deux
sociétés, ou administrateur de plus de huit,
que le président du Conseil d’administration
remplit ‘les fonctions de directeur général ou
qu’'a son défaut le directeur général exerce ces
fonctions pour le compte et sous la responsa-
bilité personnelle du président, et réglant en
cas de faillite la responsabilité du président
et des administrateurs,

LE NOUVEAU GOUVERNEMENT

Aprés trois semaines de longues et la-
borieuses négociations, la France a été
enfin dotée d'un Gouvernement. Compa-
ré a lancienne équipe ministérielle, le
nouveau cabinet ne présente ‘pas de
grands changements. Ce sont les trois mé-
mes partis qui président aux destinées du
pays et les mémes hommes occupent i
peu prés les mémes postes. Une seule mo-
dification sensible: les portefeuilles de
I’Economie Nationale et des Finances dé-
tenus par un socialiste ont été transférés
au M.R.P. qui se serait du reste volon-
tiers passé de ce cadeau. Mais aucun au-
tre groupe politique n’a voulu assumer les
responsabilités qu’implique actuellement
la gestion de deux ministéres aussi redou-
tables.

Le nouveau Gouvernement est, en réa-
lité, un mariage de raison. Le plus pro-
fond désaccord régne entre les trois par-
lis au pouvoir. Chacun se méfie des deux
aufres, mais comme le départage de la
Constituante en trois fractions a peu preés
égales ne laissait aucune autre formule
possible, il a fallu se résigner a linévi-
table et « reconduire » pratiquement I’an-
cien cabinet aprés en avoir changé le chef.

C'est un Gouvernement qui -cherchera
surtout 4 gagner du temps, 4 éluder ou a
retarder la solution des difficultés inté-
rieures jusqu’an moment o, une nenvelle
Constitution ayant été élaborée, il fau-
dra Ia soumettre au corps électoral. Cette
échéance a été fixée au mois d’oclobre.
C’est done un ministére de trois mois que
nous avons au pouvoir. Ne nous atten-
dons pas a ce quil fasse de grandes cho-
ses, Il n'en aurait pas le temps et vu I'an-
tagonisme qui existe déja entre les partis
— et qui ne fera que croitre A mesure
qu’approcheront Jles élections — il n’en
aurdit pas les moyens. -

Un ministére d’attente est peut-étre
d’ailleurs le moindre mal. Depuis la Libé-
ration, nous avons eu deux Gouverne-
ments. On ne peut pas dire que les mesu-
res qu’ils ont prises dans Iordre écono-
mique et financier aient été particuliere-
ment heureuses ou efficaces.

Au point de vue économique, aucun
d’cux n’a eu le courage, malgré toutes les
promesses verbales, d’abroger les multi-
ples et complexes réglementations héri-
tées de 'occupation et de Vichy. Les en-
treprises sont toujours écrasées par une
bureaucratie plus puissante et plus mal-
faisante que jamais. Si la situation écono-
mique -s’est améliorée, on le doit aux ef-
forts de linitiative privée et non i aide
des pouvoirs publics. Qu’il s’agisse du
ravitaillement ou de la reconstruction,
tout ce dont IEtat ‘a voulu se charger
a ét¢ mal fait ou bien reste i faire.

Dans le domaine financier, nous avons
connu Pexpérience Pleven. L’ancien mi-
nistre des Finances a voulu faire du neuf,
Il a procédé a un échange des billets. I
a renié les engagements les plus solennels
de PElat en supprimant Panonymat des
Bons du Trésor. Il a bien réussi, par ce
moyen, a réduire la circulation fiduciaire
de quelque deux cents milliards. Mais
malgré cette formidable ponction moné-
laire, les prix n’ont pas cessé de monter
et le pouvoir d’achat du franc-de baisser.
Finalement, il a fallu dévaluer notre mon-
naie de 60 % et, aujourd’hui, le montant
des billets émis est plus élevé qu’il n’a
jamais été au cours de notre histoire,

Aucun des Gouvernements qui se sont
succédé en France depuis deux ans n’a
su s’attaquer au nceud méme ‘du pro-

bleme. I1 a cherché des solutions qui ne

résolvaient rien. Il s’est acharné sur la
monnaie alors que le probléme n’était pas
monétaire, mais économique.

La France a été considérablement ap-
pauvrie et presque ruinée par-la guerre.
Ce quil fallait — et ce qu’il faut encore

aujourd’hui — ce n'est pas réaliser, par
des mesures de coercition, une con-
traction de la circulation. La monnaie
n'est pas une richesse en elle-méme. Clest
un instrument qui facilite les échanges de
produits. Elle ne crée aucune richesse;
elle se borne i les faire eirculer. Toute
manipulation portant sur les bhillets de
banque ne peut pas, dés lors, exercer une
action favorable sur Péconomie.

Le salut de la France réside toujours, et
seulement, dans un développement de la
production et une expansion de Pépargne.
Le premier est Punique facon de remé-
dier a la pénurie. La seconde est indis-
pensable pour reconstruire tout ce qui a
été détruit pendant la guerre. L’accrois-
sement de P’épargne est méme la condi-
tion essentielle de notre relévement.
L’augmentation de ia production est ne-
cessaire surtout parce qu’elle conditionne
cet- indispensable développement de: 1'¢-
pargne.

Or qu’a-t-on fait dans ce domaine, de-
puis la Libération ? La production hon-
néte demeure enserrée dans une regle-
mentation aussi  étroite  que surannée.
Toute la fabrication,” depuis la matiére
premiére ‘jusqu'au produit fini, est sou-
mise & un' controle par le mécanisme des
prix homologués et des hons-matiéres.
Pour échapper 4 cette surveillance #le tous
les instants et aux sanctions que com-
porte la moindre infraction, il faut tra-
vailler d’une . facon occulte, c’est-d-dire
produire peu, et écouler sa production au
marché noir, c¢’est-a-dire a gros bénéfice.
C’est le ‘malthusianisme érigé en systéme
¢conomique.

Au point de vue de I’épargne, fout a été
fait pour la décourager. M. Pleven s’est
acharné sur elle. Par ‘Péchange des bil-
lets, il a supprimé la thésaurisation et fait
renirer dans la circulation une masse de
signes monétaires qui constituait un com-
mencement d’épargne. Par Pestampillage
des Bons du Trésor, il a montré qu’il ne
[allait plus compter sur la parole de I'Etat.
Par Pimpot sur le capital, il a fait savoir
que la richesse acquise devait faire les
frais de la guerre,

Par-dessus tout, il a ouvert le cycle des
nationalisations et inauguré l’ére de la
spolialion organisée par et pour PEtat. 11
a dépossédé les actionnaires de Ia Ban-
que de France et des grandes sociétés de
crédit. En échange des titres qui avaient
une grande valeur et qui représentaient le
fruit de privations d’une multitude d’hon-
néles citoyens, il Teur a remis des Gbliga-
tions cinquantenaires soumises a {ous les
aléas de la monnaie,

Aprés les banques, ce fut le tour des
cntreprises de gaz et d’électricité, des
houilléres et des assurances. Son succes-
seur, M. Philip, aurait méme été plus loin
si le temps ne lui avait pas fait défaut,
et si Pexpérience n’avait pas commencé
a faire apparaitre les méfaits de cette po-
litique d’aventures.

Ainsi. comment s’étonner que les habi-
tudes d’économie qui étaient la vertu par
excellence du peuple francais disparais-
sent de plus en plus et que les détenteurs
de revenus, dés qu’ils ont de Pargent
entre les mains, aient le souci de le dé-
penser le plus rapidement possible ? Pos-
séder ou. constituer un capital est devenu
presque coupable aux yeux de I’adminis-
tration. Tout possédant est exposé a des

demandes de renseignements sur I'origine -

de sa fortune et il devient la victime dési-
gnée du fisc. !

Nous doutons que MM. de Menthon et
Robert Schuman, quoique ministres M.R.
P., reviennent sur les erreurs passées, car
ils partagent, avec les autres deux grands
partis, la responsabilité de la politique
suivie depuis la Libération. Sans doute
renonceront-ils & toute ;nouvelle nationa-

lisation. La question dormira
mois d’octobre prochain.

Mais la position prise par le Gouverne-
ment en matiére de salaires montre que
Péquivoque n’est pas hanuie de la politi-
que francaise. On consent des augmenta-
tions de salaires, mais on promet quelles
n’auront aucune influence sur les prix.

Pourtant, le simple bhon sens enseigne
qu'une hausse des salaires; en mettant
entre les mains de Ia population, un pou-
voir d’achat plus impértant est un facteur
de montée des prix, €'est une veérité si
¢évidente qu'on ne comprend pas com-
ment elle peut éire ni¢e: Dans les cir-
constances présentes;s FPélévation des sa-

jusqu’au

laires enirainera. un. enchérissement du
coiit. de la. vie. d’autant' plus marqué
quelle " coincide avec. une pénurie des

marchandises les plus
tence. Al s 4

IT est probable qgue 1és: prix hausseront.
méme si les salaires ne sont pas relevés.
En effet, on a promis ‘aux cultivateurs la
revalorisation des produits agricoles. La
hausse du blé, du sucre, du lait est iné-
vitable. Elle fera . tache et provoquera,
Phiver prochain, une progression de la
Plupart des denrées alimentaires.

Il est donc inutile de faire entrevoir
des perspectives acttiellement irréalisa-
bles. Les prix monteront tant que la pro-
duction  nationale sera insuffisante : pour
faire face a tous les hesoins. Hs monte-
ront tant que, pour couvrir le déficit bud-
gétaire, -le "Gouvernément - sera obligé
d’émelire ' de- nouveaux ~hillets et d’ac-
croilre ainsi la masse des signes moné-
taires en circulation. Il y a des lois éco-
nomiques qu‘aucun pouveir ne peut irans-
gresser car, ainsi que le rappelait, cetle
semaine, la Chambre de Commerce inter-
nationale, elles sont plus fortes que lIa
volonté humaine,

Pour enrayer la montée des prix, il faut
d’abord rétablir ’équilibre: du budget. Il
faut stimuler la production, favoriser les
investissements de capitaux propres a dé-
velopper nolre potentiel de fabrication.
Mais Ie nouveau Gouvernement, frappé
d'impuissance par la  juxtaposition de
parlis qui professent des docirines nette-
ment opposées, peut-il avoir une politi-
que économique . clairement définie ?
N’est-il pas ‘condamné 3 rechercher des
compromis qui, le plus souvent, créent
la confusion et aggravent le mal 2 Llex-
périence passée du ftripartisme ne con-
duit pas a optimisme.

essentielles a I'exis-

Faute de mieux; la formule fripartite s'est
imposée a la résolution de 1a crise minis-
térielle, et c’est, ‘en somme, @ l'unanimité
des voix que le cabinet formé par M. G.
Bidault a recu ses pouvoirs ‘de la Consti-
tuante. Mais c’est un réle mineur qui sera
en fait réservé au nouveau gouvernement
puisque le probléme fondamental de 1a
Constitution est hors de son action et que
Ceux non moins essentiels qui seraient de
son domaine ne pourront étre abordés dans
le délai des quelque trois mois imparti & son
existence. C’est le point de vue qu'en a
dégagé aussitot la Bourse, acceptant comme
un moindre mal le rejet a plus_tard, une
fois encore, des solutions gu’attendent 1’as-
sainissement des finances et la restauration
de notre économie.” Du ‘moins, ‘1a  brieveté
de ce délai exclut-elle la tentation des now-
velles aventures, et si I'on én avait pu dou-
ter, M. R. Schuman ‘a; dans les déclara-
tions qu’il a 'déja faites, écarté’ le risqué
de telles expériences, et notamment dans le
domaine des nationalisations.

Il apparait bien, du reste, que le diri-
gisme, au moins en sa conception étroite,
traverse une crise depuis la faillite du blo-
cage des salaires et des prix dont ceux qui
ont  charge du - pouveir sont' maintenant
tenus de convenir.. On-ne 1égifére, ni ne
propose plus de trancher, & son sujet, avec
autant de zéle et en méconnaissance des
répercussions qui tendent 3 ‘devenir de
plus en plus immédiates sur les prix. Aussi
bien, un accord a-t-il: pu' se faire au sujet
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des salaires avec le nouveau gouvernement
sur la base dun relévement minimum de
15 0/0, encore que ce chiffre ne satisfasse
pas pleinement les revendications de la
C. G.T. Tel quel, il ne s’en intégrera pas
moins dans l'économie générale et enflera
les prix. Mais une augmentation de salaires
perd son objet si, a mesure, ses bénéfi-
ciaires se” voient frustrés de’ ses effets par
une économie tracassieére paralysant la pro-
duction au lieu de la laisser s'exalter. ©f
ne ‘sera pas la tiche 1égére du ‘gouverne-
ment que de concilier au moindre mal les
satisfactions auxquelles il a di consentir
avec nos possibilités de production. Deja
les surcharges qui échoient au budget vont
devoir lui faire chercher des compensations
exigeant plus de fermeté encore que d'ima-
ginafion. Interrogé, M. R. Schuman n’a
encore parlé que de la nécessite de procéder
a4 un inventaire loyal de la situation et
notamment de la dette a court terme cons-
tituée par les Bons du Trésor.

La Bourse a épilogué sur ces propos en
cherchant a faire la part des projets maté-
riellement réalisables. Le répit politique
qu’elle apercoit n'est évidemment pas pour
lui déplaire. Mais elle n'a guére pu expri-
mer cette satisfaction relative, subissant au
méme moment le contre-coup gue provogue
toujours l'annonce d'un nouvel emprunt. I1
s’agit foutefois d'une opération dont l'en-
vergure peut paraitre aujourd’hui modeste,
car elle consiste en un emprunt de 40 mil-
liards du Crédit National 3 0/0 a lots
&mis a 95 fr. 50 mais amortissable a longue
échéance.

Un flottement en est résulté des le mi-
lieu do cette semaine. Mais ce ne pouvait
atre qu'une réaction toute restreinte, comme
Test elle-méme cette ponction dans la masse
des disponibilités monétaires. Ce ne sont
malheureusement pas les simples comparai-
sons de rendement qui, en ce moment,
poussent le plus les capitaux a se mouvoir.
Plus généralement, le marché tend de lui-
méme & rectifier, fut-ce avec excés, le ni-
veau de ses valeurs a revenu variable en
fonction avec le dépérissement gu'a subi la
monnaie. Quant aux déplacements de capi-
taux qui recherchent le rendement le plus
profitable, ils déterminent aujourd’hui un
courant qui reflue du marché des rentes et
des obligations vers les wvaleurs nationali-
sées et aussi, mais dans une moindre
mesure, vers les valeurs étrangéres que
menace la réquisition. La faiblesse des
cours auxquels ils se tiennent confére a ces
{itres assurés dun rendement voisin de
3 1/ 0/0 un évident attrait vis-a-vis de
capitaux en guéte de valeurs a revenu fixe.

ETABLISSEMENTS DE CREDIT

1.a situation de la Banque de France au
90 juin se caractérise par une rembourse-
ment de I'Etat de 9.100 milliens a_ son
compte d'avances et par une diminution de
3.797 millions des billets en circulation. Les
comptes débiteurs de 'actif présentent les
augmentations suivantes : effets escomptés,
1.123 millions ; effets négociables, 721 mil-
lions ; comptes courants posiaux, 703 mil-
lions ; avances a trente jours sur effets, 600
millions. Au passif, les comptes courants et
comptes de dépots de fonds sont inférieurs
de 538 millions au chiffre de la semaine
précédente.

La constitution du gouvernement devrait
apporter a bref délai une solution a la
question des obligations Banaue de France.
Le rapport des experts sur la valeur ligui-
dative de 1’action serait, dit-on, pris en
considération, et d’aprés les bruits qui
courent, le prix de 28.028 fr. fix¢ par la loi
pourrait étre doublé. Rappelons que 1'éva-
luation des experts s'établissait entre 45
et 50.000 francs.

Wn arrété du 13 juin nomme les mem-
bres de la Commission chargée de déter-
miner la valeur -liquidative des actions de
la Bangue de I’Algérie. Ce sont MM, Lo-
riot, président de la section des finances au
Conseil d'Etat, Jean Priem, conseiller-
maitre @ ‘la ' Cour des Comptes, qui fut
déja- chargé de fonctions analogues pour la
Bangue de France, et Paul-Ernest Picard,
représentant des actionnaires.

Lies événements de guerre ont suspendu
la publication mensuelle du bilan de la
Banque 'de 1’Algérie. Désormais, les écri-
tures des succursales peuvent étre centra-
lisées, ‘sinon ‘dans les mémes délais qu’au-
trefois, du moins- avec une régularité qui
permet la reprise des publications men-
suelles. Tues situations aux 31 décembre 1945
et 31 mars 1946 viennent d’étre publiées ;
celle au 30 avril paraitra trés prochaine-
ment.

Le Crédit National, dont les assemblées
ordinaire et extraordinaire se terminent
3 l'heure ol nous paraissons, se Treplie
aux environs de 3.500. On annonce 'émis-
sion imminente d'un emprunt de 40 mil-
liards dui revétira sans doute la forme d'un
emprunt 3 0/0 a lots, au prix de 95,50 0/0.
Ces titres ne. seraient pas soumis au dépé6t
obligatoire a la C.CD.V.T.

A la veille du détachement, le 1% juil-
let, de son solde de dividende de 63 fr. 378
net, le Crédit Fomcier s’'avance de 5.175 a
5.390. L.a délivrance des obligations 3 0/0 a
lots 1945 se fera du 1°f au 15 juillet a 1la
Caisse qui a recu les 'souscriptions. Pour
faire: face au développement de crédifs
fondiers et communaux la Société envisage
de “se ‘procurer, sans ‘appel ‘au public, 272

2 milliards de disponibilités nouvelles. La
tendance générale a la hausse du loyer de
J'argent vient de la conduire a élever de
5 0/0 4 5 1/2 0/0 le taux de ses préts fon-
ciers. Le Sous-Comptoir des Entrepreneurs,
qui a réalisé pendant les cing premiers
mois de ’exercice en cours un bénéfice de
3.914.815 fr. contre 2.745.165 fr. seulement
pour la période correspondante de 1945,
continue a progresser, passant de 1.576 aux
abords de 1.600.

L.a Caisse Centrale du Crédit Coopératif,
qui a émis déja, en avril 1944 et en novem-
bre 1945, deux emprunts 4 0/0, d'un mon-
tant total de 120 millions, va émetire un
nouvel emprunt 4 0/0 de 100 millions
amortissable en 30 ans. On en trouvera, aux
annonces, les conditions. Les obligations
snciennes valent a peu prés 1.950 et 4.875.

La Bangue Nationale Francaise du Com-
merce Extérieur s'échange aux environs
immeédiats de 500 fr. L’assemblée ordinaire
tenue mardi a approuvé les comptes de
Texercice 1945 qui se soldent par un béné-
fice net de 635.372 fr., élevé a 6.705.286 1r.
par addition du report antérieur. Elle a
fixé le dividende a 20 fr. payables le 1°" juil-
let & raison de 18 fr. 285 net et a reporté a
nouveau 2473.518 fr. Les actionnaires ont
6té informés des dispositions du décret
du 1% juin 1946 qui prévoit la cession éven-
fuelle a un nouvel organisme national
d’éléments du bilan de la banque actuelle.
Ils pourront étre ulférieurement convogques
en assemblée extraordinaire pour en déli-
bérer.

Le Comptoir d’Escompte tient a l'heure
ol nous paraissons sa derniére assemblée
d’établissement privé; elle doit, rappe-
lons-le, porter le dividende de 25 fir. a
61 fr. 39. La promesse de part se retrouve
tout prés de 1.750. Le Crédit Lyonnais pro-
céde le 28 juin a la méme ultime forma-
lité et porte son dividende de 60 fr. a
108 fr. 10. Sa promesse de part s’immobi-
lise a 1.756. Celle de la Société Générale
reste une quinzaine de francs au-dessous de
1.900. La Banque Nationale pour le Com-
merce et PIndustrie 'se bornera a faire
maintenir son dividende a 30 fr. par 1’as-
semblée convoquée pour le 8 juillet. Der-
nier cours de la promesse de part : 960.

Le Crédit Commercial de France est ra-
mené a 1.250.

On retrouve ferme aux environs de 880
le Crédit Industriel et Commercial. Parmi
les banques de provinee qui gravitentdans
son orbite, le Crédit de I'Ouest, aprés ses
récents progrés, est négligé a 2.100 'action
de 1.000 fr. et 800 P'action de 400 {fraacs.
Le régroupement des actions de 400 fr. et
la réception des demandes d’atfribution
d’actions gratuites que nous avons annon-
cée, commenceront le 1 juillet. Le divi-
dende sera payable aussi le 1 juillet a rai-
son de 38 fr. 47 pour l’action de 1.000 fr. et
de 15 fr. 387 pour l'action de 400 fr. Le Cré-
dit Indusiriel de Normandie fait un pas en
avant a 460. La Société Nancéiemne aban-
donne une cinguantaine de francs a 545.

Rarement négociée, la Générale Alsacienne
de Bangue reparait a la cote a 575, apreés
Uassemblée du 18 juin qui a approuvé les
comptes des exercices 1939 a 1945. Le divi-
dende a été fixé a 20 fr. pour l'exer-
cice'1945 ; il est payable depuis le 20 juin
3 raison de 10 fr. 50 net. L.a précédente
répartition (16 fr.), était afférente a l'exer-
cice 1938. Le bénéfice ressort a 6.720.722 fr.

En  dépit de lespoir. que 1’Assemblée
Constituante, a la différence de sa devan-
ciere, consacrera ses efforts a 1’élaboration
de la Constitution et ne s’appliquera pas a
nationaliser de nouvelles banques, la Ban-
que de Paris et la Banque de 'Union Pari-
sienne ont une allure irréguliére : la pre-
miére s'est repliée de 1.180 & 1.155, la se-
conde s'est avancée de 740 a 785.

1. Union Européenns Industrielle et Finan-
cieére, a la veille de son assemblée du 28 juin,
se redresse de 1.470 & 1.490. La Banqgue ‘des
Pays de -.I'Europe  Centrale, action ordi-
naire, est résistante a 550 et la privilégiée
a 555, eours comprenant encore ses cou-
pons nets de 9.fr. 27 et 17 fr. 97 respecti-
vement a détacher le 1% juillet.

Ex-coupon de 11 fr. 56 au nominatif et

7 fr. 18 au porteur détaché lundi, la So-
ciété Financiére Francaise et Coloniale,

dont le dividende a été porté de 10 a 14 fr.
par I'assemblée du 20 juin qui a approuvé
les comptes bridvement analysés dans notre
numéro du 14 juin, se montre a 765. Le
Conseil, 'dans son rapport, a fait une cri-
tique serrée de la politique coloniale de la
France, « politique d’abandon gqui risque
de conduire au démembrement rapide de
notre 'Empire ». 11 ‘donne des renseigne-
ments sur la plupart des affaires auxquelles
1a Société est intéressée; on en trouvera de
nombreux extraits dans notre revue des
valeurs. Le droit a l’augmentation de capi-
tal se raffermit a 255.

Le ‘Compoir Lyon Alemand s'avance de
4953 550 l'action, de 1.560 a 1.800 la part.
I bénéfice de lexercice 1945 g'éléve a
9.320.182 fr.; il s’y ajoute un profit
de 32.697.558 ‘fr. provenant de wariations
des cours de métaux; le tout, soit :
35.017.740 fr. est affecté a la provision pour
rencuvellement du stock. Marret-Bonnin,
dont les ‘opérations sont de méme nature
que celles du, Comptoir Lyon-Alemand,
progresse pres de 350.

L'Union des Mines se défend un peu au-
dessous de 500. L’Hydro-Energie regagne
prés de 970 une partie du terrain précédem-
ment perdu. Le produit brut ressort a 160
millions 816.998 fr, en 1945 contre 44 mil-
lions 568.649 fr. et le bénéfice brut, calculé
aprés 106 millions d’amortissements, a
21.325.888 fr. contre 17.002.755 fr. Le Con-
seil proposerait a l'assemblée du 9 juillet
un dividende de 50 fr. sur lequel un
acompte de 25 fr. a été payé en avril.

La Compagnie - Algérienne se retrouve
tout prés de 1.520, aprés l'assemblée du
21 juin qui a approuvé les comptes de
Texercice 1945 se soldant par un bénéfice
net de 26.222.955 fr. Le dividende a été fixé
3 50 fr. (35 fr. net au nominatif et 23 fr. 40
net au porteur pour laction O et a 10 ir.
(net 7 fr.) pour l'action P ; paiement le
1er juillet. Le Crédit Foncier d’Algérie s'a-
vance de 1.065 a 1.160, cours comprenant la
répartition de 26 fr. 90 qui lui sera faife
le 1°* juillet.

Le Crédit. Algérien, dont le dividende a
&té fixé a 132 fr. brut par l'assemblée tenue
le 26 juin atteint ‘5.150, venant de 5.070. La
Banque Industrielle de I'Afrigue du Nord
est calme aux abords de 475. Les action-
naires ont, le 20 juin, approuvé les comptes
de Texercice 1945 dont nous avons publié
un apercu le 14 juin. Le dividende a été
maintenu a 15 fr., payable le 1% juillet a
raison de 10 fr. 50 net. L’action ancienne
de la Bangue Commerciale du Maroc s'a-
vance de 1.550 a 1.590, cours comprenant
un coupon de 26 fr. 93 net payable le 1%
juillet ; I'action nouvelle, dont le coupon est
de 17 fr. 50 net, s’attarde a 1.500.

Au groupe immobilier, I'Tmmobiliére Mar-
seillaise est trés recherchée T’'action de
capital passe de 7.400 a 8.190, la jouissance
reste en arriére a 6.975. Les Immeubles de
la Plaine Monceau s’avancent a 3.340, apres
T’assemblée du 20 juin qui a voté un divi-
dende de 25 fr. pour l’exercice 1945 pen-
dant lequel a été réalisé un bénéfice net
de 757.445 fr. contre 130.579 fr. Les Immeu-
bles de France passent de 2.350 a 2.450.
Llassemblée du 19 juin a approuvé les
comptes du dernier exercice, se soldant par
une perte de 1.117.443 fr.

CHEMINS DE FER, TRANSPORTS

Les actions des grands réseaux font 1'ob-
jet de transactions réguliéres sur un mar-
ché peu actif.

I’action de capital du Nord cldéture a
1.535 contre 1.511, la jouissance a 1.215
contre 1.150. T’Est fait un pas en arriére
3 360. Le Lyon se retrouve aux environs
immeédiats de 800. Le Midi vaut 604, a la
veille du paiement d’'un coupon de 24 {r. 50
au hominatif et 23 fr. 20 au porteur, le
1¢r juillet.

Les Chemins de TFer Départementaux,
dont le dividende vient d’étre fixé a 32 fr.
par l'assemblée du 19 juin, sont ramenés
de 508 a 475. Le bénéfice net ressort a
2.010:397 fr. et le bénéfice disponible a
4.838.346 fr. A Yapproche de leur assem-
lée qui se tient a I'heure ot nous écrivons,
les Chemins de Fer Vicinaux sont délaissés
3 595. Les Voies Ferrées des Landes, dont
le dividende vient d’étre fixé a 4 0/0, res-
tent a 219, faute de transactions nouvelles.

L'action de capital des Chemins de Fer
du Marce s'échange ferme aux environs de
1900, mais la jouissance est toujours offerte
4 1.600. L’assemblée du 20 juin a approuvé
les comptes de Vexercice 1945 dont nous
avons publié un apercu le 14 juin. Elle a
décidé de payer a la portion non amortie
du capital un intérét de 27 fr. 98 net et a
1a fotalité du capital un 'dividende de 5 fr.
net: paiement le 15 juillet sous déduction,
pour les actions de capital, de I'acompte de
i5 fr. net déja payé. Les Chemins de Fer
Garantis des Celonies Francaises, qui paie-
ront le 15 juillet un coupon de 13 fr. 20
brut et 9 fr. 26 net, ne paraissent pas a
la cote ; dernier cours : 435.

I.a Compagnie Générale Francaise des
Tramways hésite a 476 et 117. IL’assem-
blée du 25 juin a approuvé les comptes de
Texercice 1945 dont nous avons publié un
apercu le 14 juin. Le dividende a été fixé
3 22 fr. 50 par action de capital et a 3 fr. 97
par action de jouissance, net de la moitié
de 1’impét sur le revenu. Il a été payeé sous
forme d'acompte dés le 20 décembre. Le
Conseil a été autorisé a prélever sur la
réserve pour amortissement du capital,
préalablement renforcée de 1.800.000 fr., les
sommes nécessaires pour rembourser 50 fr.
A chague action de capital. Les Tramways
d’Amiens sont délaissés a 130 l'action de
capital et 80 fr. I'action de jouissance. L’as-
_semblée du 21 juin a approuvé les comptes
de Vexercice 1945 pendant lequel a été réa-
lisé un bénéfice de 738.472 fr. Un coupon
nete de 10 fr. 73 pour laction de capital, de
7.fr. 83 pour la jouissance a été détaché le
25 juin. Les actions nouvelles  des Tram-
ways Algériens ont été offertes a 340, les
anciennes a 345; les jouissance ne parais-
sent pas a la cote. Le bénéfice net ressort a
4442724 fr. Les comptes ont été approuvés
par 1’assemblée du 19 juin. Des coupons
nets de 9 fr. 84, 6 fr. 89 et 5fr. 98 respecti-
verent ont été mis en paiement le 24 juin.

Les Tramways de I'Indochine sont délais-
s6s 3 5.450 et 4.250. Du 1°r juillet au 30 sep-
tembre les actionnaires pourront se faire
céder au pair de 400 fr. (plus courtage et
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impdts) des actions Omnium Electrique In-
dustriel et Commercial que leur société pos-
seéde en portefeuille. Leur droit s’exercera
dans la proportion d'une action Omnium
pour une action A ou pour quatre actions B.
Les Tramways de Shanghai abandonnent
quelque terrain, un peu au-dessus de 1.700.

Les Voitures a Paris consolident, pres de
1.050 et 900, le terrain gagné lors de la
publication des comptes du dernier exer-
cice. Les Transports Automobiles Indus-
triels et Commerciaux s'élancent de 1.320 a
1.495 l'action ancienne; la nouvelle suit le
mouvement a 1.490. L'assemblée du 21 juin
a approuvé les comptes de l'exercice 1945
se soldant, aprés 3.794.916 fr. d’amortisse-
ments, par un bénéfice net de 5.561.550 fr.
Le dividende a été fixé a 35 fr. par action
ancienne et a 17 fr.. 50 par action nouvelle,

CANAUX, PORTS ET NAVIGATION

Aprés diverses fluctuations, sans grande
signification, l’action de capital du Suez
revient a des cours voisins de ceux de la
semaine derniére a 47.400, 'action de jouis-
sance est en recul a 38.500, contre 39.400,
la part de fondateur également a 37.500,
aprés 39.880, ainsi que la part civile &
14.800 contre 15.300. L'obligation 3 0/0 2°¢ sé-
rie est sans grand changement a 12.800.
1’appel intenté par la Compagnie contre le
jugement du 20 mai prononcé par le tribu-
nal mixte de premiére instance du Caire
dans 'affaire des obligations est venu jeudi
devant la Cour d’Appel mixte d'Alexandrie.
L’affaire a été renvoyée au 17 octobre pro-
chain. Nous donnons plus loin a la Vie des
Sociétés les motifs invoqués par la Compa-
gnie devant la Cour.

Les Docks et Entrepdots de Marseille
s'élancent & 2.260, venant de 2.035. L'action
de jouissance est demandée a 1.520. La
Compagnie n’a encore regu aucun acompfe
sur les indemnités qui lui sont dues. Elle
s'efforce d'obtenir la restitution des élé-
ments de son domaine privé qui ne sont
pas indispensables a l'exploitation des
quais. L'assemblée du 26 juin a approuveé
les comptes de exercice qui font apparaitre
un solde débiteur de 11.809.108 fr., y com-
pris 8.516.880 fr. de pertes antérieures. Il ¥
a lieu de croire que les indemnités acquises
au 31 décembre 1945 compenseront et
méme au dela ce total. Les Ports Marocains
de Mehedya, Port-Lyautey et Rabat-Salé
sont un peu plus faibles a 2.645, contre
2.680, en attendant l'issue des pourpariers
en cours avec le gouvernement chérifien
sur le réglement du rachat de la concession.
I’assemblée ordinaire du 21 juin a approuveé
les comptes de lexercice 1945 se soldant
par un bénéfice net de 1.215.611 fr. et
voté un dividende de 6 0/0, payable le
1er juillet aux actions de capital catégories
O et P, a raison de net 28 fr. 50 au nomi-
natif et 16 fr. 50 au porteur.

Le compartiment des valeurs de naviga-
tion, quoique plus calme, a continué a faire
preuve de fermeté dans 'ensemble. Delmas-
Vieljeux a brillamment franchi le cours de
3.000 fr., pour s'établir a 3.070. L’Auxiliaire
de Navigation n'est pas loin de ses plus
hauts cours a 4.700. Les Chargeurs Réunis
reviennent a 3.650 contre 3.850. Par contre,
les Messageries Maritimes sont demandées
a 575, venant de 515. La Compagnie de Na-
vigation Mixte s’élance & 1.925. Comme nous
T'avions fait prévoir, 'assemblée du 24 juin
a voté un dividende brut de 18 fr. par action
libérée et 9 fr. par action non libérée, soit
net au nominatif respectivement 12,60 a
6 fr. 30. Au porteur, le montant du coupon
est absorbé par l'imp6t. L’assemblée de la
Seciété Navale de I’Ouest, tenue le 26 juin,
a approuvé les comptes de l'exercice que
nous avons donnés dans notre dernier nu-
méro et voté un dividende de 20 fr, brut,
payable le 1°F juillet. i

La Compagnie Générale de Navigation
H.P.L.M, gagne le cours de 980, venant
de 955. L’assemblée ordinaire, tenue le
21 juin, a approuvé les comptes de l'exer-
cice se soldant par un bénéfice de 2 mil-
lions 431.128 fr.. sur lequel 2 millions ont
été mis a la disposition de 1’assemblée
extraordinaire qui a approuvé une réparti-
tion de 16 fr. par action, a titre de rem-
boursement du capital. L’assemblée a décidé
également d’augmenter le capifal de 27 mil-
lions 500.000 fr., par prélévement sur les
réserves de réévaluation et de le porter a
160 millions au maximim par émission d’'ac-
tions de numéraire. Enfin, les 2:800 parts
ont été converties en actions, comme mnous
Vannoncions le 14 juin. La Fluviale de
Tl‘&i‘ls})(}l‘t et de Remorquage est demandée
a 2500, aprés 2.200. Le bénéfice net de
Pexercice 1945 est de 3.991.597 fr., au lieu
de 486.261 fr. en 1944. Chalandage et Re-
morguage d'Indochine fait preuve de fer-
meté a 860, venant de 815. La location pro-
visoire du matériel disponible a des mai-
sons indochinoises installées au Tonkin —
seules susceptibles actuellement de le faire
naviguer — procure, dés maintenant, des
recettes substantielles a la Société qui
compte retrouver une activité importante
dés le retour a des conditions normales
permettant la reprise des entreprises fran-
caises. Toutefois, une partie importante du
matériel flottant a été détruite a la suite de
bombardement ou de réquisitions; la flottille
attachée au port de Tourane est considérée
comme perdue,
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ELECTRICITE, GAZ ET EAUX

Au groupe électrique, I'Union d’Electri-
cité, qui était offerte a 635 la semaine der-
niére, a trouvé preneur i 615. L’Electricité
de Paris, en légére reprise, effleure le cours
rond de 700. L’Electricité de la Seine fait
preuve d'hésitation prés de 620.

La C.P.D.E, dont le solde de dividende a
été détaché le 19 juin — nous en rappelons
le montant aux annonces — ne s’écarte
guere de 1.440. Offerte a 955 il y a huit
jours, 'action Nord-Lumiére s’est‘ échangée
a 945. L'Ouest-Lumiére hésite preés de 950.
Le solde de dividende sera détaché le 28
juin. Il ressort, pour les actions de 500 fr.,
a 7 fr. net au nominatif et 3 fr. 80 net au
porteur; pour les actions de 100 fr,, a
1 fr. 40 net au neminatif. Le Sud—Lulplere,
ex-coupon détaché lundi, sléchange a 127
contre 134 l'action et 1.809 contre 1.760 la
part. Les dividendes ont été fixés & 13 fr. 75
et 201 fr. 50 respectivement par ’assemblée
du 21 juin. Leurs soldes, payables ‘le 22
juin, ressortent a 2 fr. 60 pour l’actmn,et
60 fr. 35 pour la part, tant au porteur qu au
nominatif, L'’Est-Lumiére se retrouve prés
de 240, ex-coupon. Les comptes de l'exer-
cice 1945, se soldant par un bénéfice net de
34.315.286 fr., ramené a 20.408.609 fr. par
amortissement de la perte antérieure, ont
été approuvés le 21 juin. Le dividende a été
fixé a 15 fr. Le solde de 2 fr. 50 net au no-
minatif et 1 fr. 23 net au portcur_est paya-=
ble depuis le 25 juin. De déclarations fa{t_es
a I'assemblée, il résulte que la valeur d’in-
demnisation des actions serait de 437 fr.

L’Air Comprimé s’avance d’abord de 7’.250
a 7.560, stimulé par la perspective d'une
incorporation de réserves‘au cap1tz§1 ;‘_un
peu de repli en cléture a 7.19_0. L’action
Edison a valu 1.610 avant le detachement,
mardi, d'un coupon gqui, pour les' titres au
porteur, est entiérement absorbé par les
impots; la part s’'avance de 2.195 a 2.390.
ex-coupon de 7fr.48 net au porteur déta-
ché aussi le 25 juin.,

La Société Lorraine d’Electricité, dont le
dividende vient d’étre fixé a 18 fr. 14 net
pour l'action et 149 fr. 34 ?et pour 1:;3 olzlar’;,

ayable le 24 juin, se montre, ex-cou s
gB:{ l'action et 2.555 la part. L’Es’t Elec-
trique ne s'écarte guére de 1.350. L’assem-
blée du 25 juin a approuvé les compfes de
I'exercice 1945 se soldant, aprés 3 mil-
lions 213.228 fr. d’amortissements, sans pro-
fit ni perte. L'Electricité de Strasbourg
a perdu a peu prés 300 & 3.300. Le Conseil
convogue pour le 12 juillet I'assemblée appe-
lée a statuer sur les comptes des exercices
1942, 1943, 1944 et a fixer les dividendes.

Les Forces Motrices du Centre, sur le
marché des courtiers, valent un peu moins
de 675. Le dividende, fixé a 25 fr. brut par
I'assemblée du 20 juin, ressort a 17 fr. 50
net au nominatif et est entiérement absor-
bé par I'impét pour le titre au porteur,_du
fait des taxes de transmission accumulées.
Le bénéfice net s’éléeve a 9.581.776 fr, La
Bourguignonne de Transport se retrouve
prés de 1356 l'action de 1_00 fr. L’assemblée
du 21 juin a .approuvé les comptes de
exercice 1945 se soldant par un bgneﬁce
net de 1.541.143 fr., élevé a 3.935.157 fr. par
addition du report antérieur. Le d1v1d_ende
a été fixé a 4 0/0. L’action Ir.industr‘le'e‘t
Force, dont le dividende vient d’étre ﬁ}!(e a
10 fr., a été demandée a 670, alors qu’elle
ne valait que 544 la semaine derniere.
L’exercice 1945 a laissé, rappelons-le, un
bénéfice de 974.802 fr. contre 32%.164 fr. et
un bénéfice disponible de 3.491.053 fr.

Les Forces Moirices de la Truyére se
retrouvent aux abords de 2.8:00 ex-coupon.
L’assemblée du 22 juin a fixé 15: dlyldengg
a 68 fr., payable le 24 juin a raison
:7 fr. 91 nlétyall nominatif et 24 fr. 44 net
au porteur. L’Energie Electrique‘ du Sud-
QOuest est ramenée, sans motif valable., de
1.480 a 1.380. Sur le marché des courtiers,
la Société Miniére et Electrique des Landes
est offerte 4 780 l'action, tandis que la part
est offerte a 2.450. Un décret publié a
1’ « Officiel » du 24 juin déclare cette so-
ciété soumise a la loi nationalisant les en-
treprises d'électricité. La Compagnie d’Elec-
tricité Industrielle, dont 1’assemblée se tien-
dra le 12 juillet, se retrouve un peu au-
dessus de 200.

La Lyonnaise des Eaux regagne quelque_s
points a 1.315, contre 1.310 l’actlogn de capi-
tal ancienne, a 1.011 contre 980 lactmn. de
jouissance. L'assemblée tenue mercredi a
approuvé les comptes de 1’exercice 1945
dont nous avons publié l'essentiel dans le
numéro du 14 juin.

L'Energie Industrielle, qui convoque son
assemblée pour le.10 juillet se retrouve preés
de 1.420. T

L’Energie Electrique du Maroe s’avance
de 6.000 a 6.200, apres l’assemblée du
20 juin qui a approuvé les comptes de
Uexercice 1945, analysés dans notre numero
du 14 juin. L’assemblée a décidg’: de distri-
buer, pour cet exercice, un intérét net de
30 fr.-aux actions A de capital et de 32 fI:. 50
aux actions B de capital nominatives
et un dividende proprement dit de 15 fr.
brut aux actions de capital A et B et aux
actions de jouissance.

La Compagnie Générale de Télégraphie
Sans Fil est ramenée de 1.835 a 1.755, mal-
gré 'importance des réserves latentes cons-
tituées par les conditions auxquelles sont

évalués les titres de son portefeuille. Ra-
dia-France faiblit a 1.210 et 320. Radio-
Maritime se maintient un ped au-dessous
de 300, aprés l'assemblée du 20 juin qui a
approuvé les comptes de l'exercice dont les
bénéfices permettent d’amortir la perte an-
térieure et de reportér i nouveau 1 mil-
lion 202.357 fr. La Société Francaise Radio-
électrique est soutenue prés de 270, A l'as-
semblée du 20 juin qui a reporté a nouveau
le bénéfice de l'exercice 1945, s’élevant a
2.988.610 fr. et a autorisé le Conseil & émet-
tre 100 millions d’obligations, le président
a déclaré que les perspectives de l’exercice
en cours étaient favorables et que 1’on pou-
vait envisager la reprise des répartitions.
Radio-Orient, qui était en bonne tendance
depuis quelques semaines, a subi des offres
qui ont ramené l'action de 14.495 & 13.125,
la part de 3.405 a 3.325.

La Grande Compagnie des Télégraphes
du Nord, qui annonce pour le 1¢* juillet un
premier acompte de 2 1/2 pour lexer-
cice 1946 (coupon 100, le coupon 99 devant
étre conservé jusqu’a nouvel avis), revient
de 13.205 a 13:150. Sur le marché des cour-
tiers, le Holding des Télégraphes du Nord
hésite pres de 3.200.

De 1.300 UEclairage, Chauffage et Force
Motrice est ramené a 1.260, aprés l'assem-
blée du 24 juin qui a approuvé les comptes
de 'exercice 1945 (bénéfice de 31.698.857 fr.)
et fixé le dividende & 57 fr. 50 payables le
1er juillet. La Compagnie pour I’Eclairage
des Villes, dont un décret («J.0.» du 24
juin) déclare la nationalisation par ratta-
chement & Electricité de France, hésite preés
de 425. Les Usines & Gaz du Nord et de
I’Est s’immobilisent prés de 670. Le bénéfice
étant passé de 9.768.174 fr. en 1944-1945 A
27.660.533 fr. pendant l'exercice clos le 31
mars 1946, le Conseil propesera a l’assem-
blée du 9 juillet de porter le dividende de
30 fr. brut a 68 fr. 50 net.

PRODUITS CHIMIQUES

La tendance est bonne dans le groupe des
produits chimiques. La plupart des valeurs
sont résistantes et plusieurs vont de I’avant.

Saint-Gobain, dont 1’activité industrielle
est depuis quelques mois en nette reprise,
s'immobilise a 3.550. La Société Chlm:qu?
de la Grande-Paroisse se replie de 5.890 a
5.645. Le bénéfice net de l’exercice clos le
31 aoQt 1945 s’éleve a 348.378 fr. contre
1.204.168 fr. et le bénéfice disponible a
7.475.828 fr. Il sera reporté 4 nouveau.

Les Etablissements Kuhlmann se main-
tiennent un peu au-dessus de 2.000, cours
abordable. Les Matiéres Colorantes et
Produits Chimigues de Saint-Denis rega-
gnent une centaine de francs é’ 9.550. Les
comptes de l'exercice 1945 ont été approu-
vés le 26 juin par les actionnaires. Le
bénéfice réalisé a permis de ramener a
229.125 fr. la perte figurant au bilan. Le
tonnage produit a triplé en 1945 et une
nouvelle progression est attendde de 1946.

L’Air Liguide se défend aisément prés de
1.570 T'action et la part s’avance de 16.050
a 16.400, aprés l'assemblée~du 21 juin qui
a fixé les dividendes a 45 fr. (net 31 fr. 646
au nominatif, 18 fr. 687 ou 12 fr. 317 au
porteur) et a 287 fr. 20- (net 201 fr. 977 ou
122 fr. 212) respectivement, payables le
1er juillet. L’activité industrielle est -en forte
reprise, mais les résultats financiers se sont
ressentis encore de l'accroissement des
charges qui n’'a pas été compensé par une
hausse suffisante des prix de vente. Le Car-
bone Lorraine s’anime a 2.750 l’action an-
cienne et 2.800 la nouvelle. L’assemblée
ordinaire du 26 juin a approuvé les comptes
de T'exercice 1945 se soldant par un bénéfice
de 17.407.775 fr. qui a permis de ramener
a 22421.054 fr. la perte antérieure; ce
solde déficitaire a été ensuite amorti par
prélévement sur la réserve générale. L’as-
semblée extraordinaire tenue le méme jour
a autorisé le Conseil a élever le capital de
79 millions 1/2 a 250 millions par incorpo-
ration de réserves ou souscriptions en nu-
méraire. La réévaluation du bilan fait appa-
raitre une réserve de 148.681.003 fr.

Péchiney est refoulé de 2.355 a 2.075.
L’assemblée du 24 juin a approuvé les
bilans, avant et aprés réévaluation, arrétés
au 31 décembre 1945. Le compte de profits
et pertes avant réévaluation, fait apparaitre
un bénéfice de 40 millions qui a été porté
en complément d’amortissements dans le
bilan aprés réévaluation ; ainsi l’exercice se
solde finalement sans bénéfice ni perte. La
plus-value de réévaluation a permis de déga-
ger une réserve spéciale sur laquelle 1’as-
semblée a décidé de prélever 95.745.753 fr.
pour amortir les pertes de 1944. La réserve
de réévaluation se trouve ainsi ramenée 3
2.973.978.732 fr., Le rapport retrace les
efforts faits en cours d'année pour la
remise en état des installations sinistrées.
L’action Exploitation et Intéréts Chimiques
Seichimé regagne, a 1.180 une fraction du
droit de souscription 3 l'augmentation de
capital qui vient de s’ouvrir. Ce droit vaut
1.195. Nous rappelons aux annonces que les
actionnaires de Péchiney peuvent bénéficier
aussi d'un droit de préférence 3 cette aug-
mentation de capital, droit qui se tient un
peu au-dessous de 100 fr.

L’Electrochimie (Ugine) se redresse de
1.480 a 1.535. L’assemblée sera convoquée
pour le 22 octobre. C’est un bilan partielle-
ment réévalué qui lui sera soumis. Il pré-

sentera une réserve générale de réévalua-
tion d’environ 1.160 millions et une réserve
spéciale de.réévaluation des chutes concé-
dées, d'environ 730 millions. Le bénéfice net
de l'exploitation s'éléve a 20.460.362 fr.
apres 133.958.000 fir. d’amortissements ; il
s’y ajoute un profit de 52.986.565 fr. prove-
nant de l’alignement des changes sur devi-
ses étrangéres; ce bénéfice sera affecté a
1’amortissement partiel du déficit antérieur.
Bozel-Malétra, dont ’assemblée est reportée
du 26 juin au 24 juillet, se maintient un
beu au-dessous de 600. L'Universelle d’Acé-
tyléne s'élance de 3.150 & 3.390. L’exercice
1945 se solde, aprés 10.515.000 fr. d’amortis-
sements, par un bénéfice net de 7.069.661 fr.
qui a permis a l'assemblée du 20 juin de
fixer le dividende & 30 fr. payable le 1er
juillet a raison de 26 fr. net au nominatif
et 0 fr. 65 seulement au porteur. Une ré-
serve de  réévaluation - de 164.382.117 {fr.
apparait au bilan.

Rhone-Poulenc abandonne 3 1.880 une
quarantaine de francs. Il n'y a pas grand
risque a Pacheter a ce prix,

Sur le marché des courtiers, I’action de
la Soeciété Industrielle et Financiére de Lens
(Finalens), qui valait 805 la semaine der-
niére, a €été wvainement demandée a 935,
aprés l'assemblée du 24 juin qui a approu-
vé les comptes de l'exercice 1945 se soldant
par une perte de 18.712.324 fr, qui a été
reportée a nouveau. Une-réserve de rééva-
luation de 504.371.256 fr. apparait au bi-
lan. Les Engrais de Roubaix, ex-coupon de
27 fr. 70 net détaché le 25 juin, s’avancent
de 2200 a 2.320. Les Produits Chimigues
des Terres-Rares font un bond de prés de
200 fr. un peu au-dessus de 1.600. L'exer-
cice 1945 se soldé par un déficit moins élevé
que le précédent ; 255.194 fr. contre 1 mil-
lion 952,721 fr,

La Nobel Francaise se replie de 897 a
877. Comme il était prévu, I'assemblée du
26 juin a affecté le bénéfice de l'exercice
1945° & l'amortissement de la perte anté-
rieure, ainsi ramenée i 609.637 fr. La So-
ciété Générale d’Explasifs (Cheddites) fait
un pas en avant a 1.550. L’assemblée du
21 juin a approuvé les comptes des exer-
cices 1943 et 1944,

Les Produits du Lion Noir sont ramenés
de 3.350 & 3.206 l'action de capital, apres
Iassemblée du 26 juin qui a décidé de
reporter a nouveau le bénéfice de 1945, Les
Etablissements Georget atieignent le cours
rond de 3.000. Alors que lexercice 1944
s'était soldé par une perte de 857.059 fr.,
Vexercice 1945 a laissé, aprés affectation de
381.668 fr. aux amortissements et de 7 mil-
lions 615.824 fr. aux provisions, un béné-
fice net de 7.838.551 fr. permettant ia répar-
tition d'un dividende de 50 fr. Une assem-
blée extraordinaire convoguée pour le 8
juillet est appelée & décider une augmen-
tation de capital par incorporation de ré-
serves el souseription en numéraire. Les
Peintures Astral Celluco, qui, aprés affecta-
tion de 23.300.000 fr. aux comptes de pre-
voyance, fonf ressortir un bénéfice net de
17.937.724 fr. — contre 15972700 fr, —
permettant la distribution d'un dividende
de 10 0/0, sont ramenées de 2,925 3 2.800.

Les Verreries 3 Bouteilles da Nord, qui
émettent un emprunt 4 1/4 0/0 de 20 mil-
lions, amortissable en vingt ans, s’avancent
de 2405 a 2.600- Rappelons que l'exercice
1945 s'est soldé par un bénéfice de 1 mil-
lion 868.530 fr. qui a permis d’amortir la
perte antérieure et de reporter 1.686 fr. a
nouveau. Les Verreries d’Extréme-Orient
ne s'écartent guére de 385 l'action et 1.330
la part. L'usine d’Haiphong, arrétée en 1943
faute de matiéres premidres, a été pillée,
mais - la fabrication de bouteilles parait
pouvoir étre reprise au cours du second
semestre ; la reprise de la fabrication de
verres a vitres exigera de plus longs délais.
De 1larges débouchés sont ‘assurés. Les
comptes des exercices 1944 et 1945 seront
déficitaires, du fait de cet arrét de la pro-
duction.

Les Phosphaies Tunisiens perdenf cuel-
ques franes aux environs de 800, comme le
droit & 460. La Société a pu maintenant
reprendre a une cadence normale ses exploi-
tations de Tunisie : la production mensuelle
est d’environ 18.000 tonnes. En France, son
activité se développe dans le domaine des
produits chimiques et des engrais azotés et
composés. Elle exploite déja deux usines
dans les Hautes-Pyrénées, 4 Soulom et a
Pierrefitte-Nestalas ; celle de Soulom va
étre complétée par des ateliers de produc-
tion d’hydrogéne par l'utilisation des gaz
naturels de Saint-Marcet. Les Phosphates du
Tonkin s’affermissent a 810, La production
de l'usine d’'Haiphong, décroissante ot inter-
mittente en 1944, a été arrétée au début de
1945. Les installations, sous la dépendance
du Viet Nam, étaient intactes en mars 1946,

METALLURGIE
CONSTRUCTIONS MECANIQUES

Un léger accroissement, du contingent de
charbon en mai a permis au relévement de
la production sidérurgique de s'accentuer.
Pour 1a fonte, la production s'est élevée a
252,000 tonnes le mois dernier, contre
220.000 t. en avril; elle est passée, pour
Pacier brut, de 320.000 t. 3 342.000 t., pour
les produits finis laminés de 225,000 . a
242000 t. 1 n'y a gudre d'essoufflement
cette semaine encore au groupe des valeurg;

intéressées, malgré I'étape qu'elles ont déja
fournies. Schneider élargit ses nouvelles po-
sitions a4 4.205 contre 4.150. L’avance des
Aciéries de la Marine n’est pas sans pro-
voquer quelques dégagements a 935 ’action
ancienne et 900 la nouvelle contre 929 et
961. Commentry-Fourchambault, qui avait
déja brusqué ses hésitations la semaine der-
niére, progresse encore de 1.705 3 1.835 ’ac-
tion ancienne. A I’assemblée du 12 juillet
sera présenté un bilan réévalué pour l'exer-
cice 1945 comportant une plus-value de 6
4 700 millions dont l'utilisation éventuelle
n’est pas encore arrétée: un prélévement
sur les réserves déja existantes effacera les
pertes antérieures de 20.311.566 fr. et celles
de l'exercice de 9.413.555 fr.

A 1.730 se défendent aisément les Forzes
du Nord et de I'Est : le titre est toutefois de
ceux dont l'acquisition aux cours actuels
impliquent un placement de durée. Pont-a-
Mousson, dont le marché avait pris rapide-
ment les devants, en prévision d’une répar-
tition d’actions gratuites qui seront offertes
titre pour titre, confirme  ses progrés a
12.275. Cependant, Denain-Anzin poursuit i
3.300 contre 3.170 une avance que stimule
un redressement de l’exploitation. L'as-
semblée du 26 juin a ratifié les comptes
de 1945 se soldant sans bénéfice ni perte
et décidé de répartir 50 fr. par action par
prélévement sur les réserves ; paiement le
1¥" juillet & raison de 35 fr. au nominatif
et de 7 fr. 20 au porteur, ‘La Société pour-
suit la réalisation d'un important pro-
gramme de travaux neufs, mais elle est loin
actuellement d'utiliser — par insuffisance
de combustible =< la capacité de production
de ses hauts fourneaux. Toutefois, elle vient
de rallumer, a faible allure, un second haut
fourneau qui fabriquera: de 1a fonte héma-
tite. Fermeté de Longwy i 1445 i la veille
de son assemblée du 28 juin, appelée i sta-
tuer sur une perte nouvelle de 65.791.722 fr.
pour Texercice 1945. Micheville bondit de
2.980 a 3.900, car un bilan réévalué sera
soumis a l'assemblée du 19 juillet et per-
mettra de procéder & une répartition d’ac-
tions gratuites ; le Conseil demandera 2
l'assemblée extraordinaire du méme jour
P'autorisation de procéder ultérieurement a
une émission d'actions en numéraire. Les
comptes de 1945 se soldent par un déficit
moins important que pour 1944, Senelle-
Maubeuge se tasse a 1.400 alors que les
Hauts Fourneaux de Pompey s'animent a
1.070 contre 945 ’action ancienne; leur exér-
cice 1945, exercice difficile, car la Société,
sur ses quatre hauts fourneaux, n’a pu en
rallumer qu'un seul en avril 1945 et un
deuxiéme un an aprés, Se solderait sans
bénéfice ni perte, mais aprés une quaran-
taine de millions d’amortissements contre
un peu plus d'un million l'année précé-
denfe., L'’assemblée se verra soumettre un .
bilan réévalué oll la réserve spétiale de
réévaluation n’atteindrait 524.631.063 fr; le
Conseil proposerait de prélever sur les
réserves la répartition d’un’ dividende de
5 0/0 et demanderait d’autre part 'autori~
sation d'émettre une nouvelle tranche d’obli-
gations.

Tassement de Sambre-et-Meuse, dont le
marché reste étroit, 4 990 contre 1.000. Fir-
miny, qu’'agite l'attente d’une réévaluation
du bilan, bondit encore de 1.400 & 1.820. A
9.600, Carnaud et Forges de Basse-Indre
€largit d'environ 200 fr. une hausse déja
sensible ; l'assemblée du 24 juin, aprés
approbation des comptes de l'exercice 1945
a fixé le dividende 3 80 fr. brut par action ;
un acompte de 30 fr. (coupon 75) ayant été
versé le 15 janvier 1946, le solde, soit 50 fr.,
sera mis en paiement sous déduction des
impbts le 1% juillet. Le Saut-du-Tarn appro-
che de 3.200 aprés 2.900, cependant que son
assemblée extraordinaire prévue pour le 28
juin est reportée au 26 juillet. Reprise 3 440
contre 350 des Forges de Gueugnon, qui
convoquent leur assemblée pour le 30 juil-
let ; elle devra statuer en méme temps que
sur l'affectation des bénéfices, sur la rééva-
luation du bilan, le rachat des parts et sur
un prélévement de 1 1/2 million sur les
reserves.

Louvroil-Montbard-Aulnieye est un peu
plus recherché a 1.035 contre 980, favora-
blement impressionné par les perspectives
que le Conseil a pu ouvrir a 1’assemblée
du 18 juin. A 1.350 contre 1.334 se retrou-
vent soutenus les Tubes de Valenciennes,
Hausse de l'action Industrielle et Commer-
ciale de Tubes de 2.140 & 2.200, tandis que
le dixiéme de part est offert & 6.800; I'as-
semblée qui vient de se tenir a raatifié les
comptes de 1945 laissant un bénéfice de
3.807.378 fr. et fixé le diviGende 3 38 fr. 75
pour les actions et & 96 fr. pour les parts,
payé déja i titre d’acompte en février der-
nier. L’assemblée extraordinaire du 19 juin
a décidé de porter le capital de 3.712.500 fr.
4 8.325.000 fr. par prélévement de 4 mil-
lions 612.500 fr. sur la réserve Spéciale et
en élevant pour les actions leur valeur no-
minale de 150 a4 300 fr.; les porteurs de
dixiémes de parts recoivent 3.000 actions
nouvelles de 300 fr. entiérement libérées a
raison de six par cing dixiémes de part.
Les Tubes de Valenciennes confirment pose-
ment leur avance a 1.350, tandis que leur
assemblée annuelle a approuvé les comptes
de V'exercice 1945, se soldant sans bénéfice
ni perte. Par prélévement d’une somme de
5.209.200 fr. sur le fonds de prévoyance, il
sera réparti 15 fr. brut par action (payables
le 10 juillet). L'assemblée extraordinaire a
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autorisé le Conseil & augmenter le capital,
en une:ou plusieurs fois, pour le porter au
maximum a 150 millions.

Le ton demeure soutenu au groupe de la
construction de matériel électrique, ou l'exé-
cution -des commandes peut actuellement
assurer pour de larges mois l’activité des

_ateliers. La Geénérale d’Electricité oscille

autour de 4.600 contre 4.750 ; ce n'est sans
doute pas payer trop cher un titre de cette
classe qui peut ménager de substantielles
satisfactions a ses porteurs. Thomson-Hous-
ton, dont nous publions plus loin un compte
rendu de la derniére assemblée, se main=
tient prés de 760. Simple resistance de IAl-
sacienne de Constructions Mécaniques a
3.050, cependant que le droit a l'augmenta-
tion de capital en cours se tasse de 1.770
3 1.650. Celui & l'augmentation de capital
‘Alsthom — la précédente société cédant,
comme on sait, les droits attachés aux
190.000 actions qu’elle détient en porte-
feuille — s’inscrit & 181 aprés 166, cepen-
dant que laction est ferme a 835, cours
auquel le titre pourrait étre recherché pour
un classement en portefeuille. Des indica-
fions intéressantes sur la marche indus-
trielle de cette société ont été fournies a
17assemblée de 1la Thomson-Hoeuston. L'usine
drisolants de Colombes et celle de Belfort,
qui avaient gravement souffert de la guerre
T'une et l’autre, sont maintenant en état ;
3 Belfort, il a d'ailleurs été récupéré un
srand nombre des machines qui avaient été
enlevées : le fonctionnement de I’'ensemble
des usines est ainsi redevenu A peu pres
normal.

Jeumont est, de son c6té, plus ferme a
1.950 V'action et a 5.750 la part contre 1.100
et 4.850 respectivement. A 1.640 contre 1.350
s’éveille I'Electro-Mécanique,

Quelques dégagements sur la Francaise
de Matériel de Chemin de Fer, a 3.000 con-
tre 3.150, cours auquel il n’est pas exagéré-
ment tenu compte de l’amélioration présen-
tée par la situation industrielle. La Franco-
Belge de Matériel de Chemin de Fer s'a-
lourdit & 20.500 confre 20.800. Vers 620
s'accroche Decaunville, dont le marché sest
élargi le 27 juin par Yassimilation aux
actions anciennes des 10.000 actions nou-
velles de 150 fr. créées pour le réglement de
Vimpot de solidarité. Cependant, les Ate-
liers de Constructions du Nord de la France
gardent un marché trés ferme 3 2.650 V'ac-
fion et 2.450 la part; la Société se prépare
a fransformer ses 17.000 parts en actions
panp un échange titre pour titre entrainant
une augmentation de capital de 4.,250.000 fr.
(17.000 actions de 250 fr.): Brissonneau et
TLotz, dont les ateliers sont également pour-
~iis de commandes, savance de 3.250 A
9415, On retrouve, en hausse d’une cen-
tdine de francs a 9.325, les Freins Westing-
house, dont l'assemblée du 26 juin a
approuvé, comme prévy, ' les comptes * de
Texercice 1945 se soldant par un bénéfice
de 29.172.785 fr. qui est ramené a 9 mil-
lions 484.380 fr. aprés extinction du déficit
antérieur.

Des échanges nombreux continuent a s'ef-
fectuer sur Citroén, dont l'action B se tasse
de 3.780 & 3.795, alors que l'action N pro-
gresse de 3.750 3 3.800; le redressement
cpéré dans l'exploitation va se traduire par
1a reprise des répartitions avec les dividen-
des suivants : actions N, 72 fr, 50 (y com-
pris lintérét cumulatif du 1° juillet 1943
su 31 décembre 1944, qui est ainsi mis a
jour) ; actions B, 30 fr.; actions A, 20 fr.;
parts bénéficiaires de premier rang, ilfr 50
parts bénéficiaires nouvelles de deuxieme
rang, 2fr. 97. Le bénéfice qui sera présenté
3 I'assemblée du 25 juillet est de 49 mil-
lions 511.476 fr. Peugeoi, dont I’assemblée
annuelle est convoguée pour le 10 juillet,
est plus hésitant a 1.800. L’exercice 1945
2 laissé un bénéfice d’exploitation de 287 mil-
lions 724.506 fr. au total, mais l'ensemble
des charges sest élevé a 338.505.323 ir.; la
perte de 50.780.815 fr. qui solde ainsi l'exer-
cice porte, avec les pertes antérieures, a
235.178.045 fr, I'ensemble du déficit social.
11 dépasse les trois quarts du capital. Aussi,
pour le couvrir en partie, le Conseil pro-
posera-y-il d'utiliser les provisions consti-
tuées antérieurement ou au titre de 1’exer-
cicé 1945 a concurrence de 204.249.022 {r.
au total, ramenant de la sorte le solde défi-
citaire a reporter a 30.929.022 fr. Cepen-
dant, Hotchkiss s’avance de 2.020 a:0:185;
sans que ses positions paraissent étre aven-
turcuses. Les Moteurs et Automobiles Lor-
raine sont offerts a 325 contre 340 l'action
ancienne : cependant, l'exercice 1945 lais-
serait, dit-on, un bénéfice supérieur & celui
de 1944 qui avait été de 8.611.613 fr. porté
d’ailleurs aux réserves ; d’autre part, un
accord a derniérement réglé le 'litige qui
s'était élevé au sujet de loccupation des
wusines d’ArgenteuM. Ducellier fléchit de
1.180 a 1.110, mais si les problémes posés
par la réévaluation du bilan n'ont pas
encore permis d'arréter définitivement les
comptes de 1945, les premiéres indications
font prévoir un redressement des résultats.
Vive avance des Engrenages Citroén de
1.278 a 1.300 l'action et de 750 a 865 la
part ; leur exercice 1945 s’est soldé sans
bénéfice ni perte, mais aprés extinction
d'un déficit de 192.370 fr. et affectation de
4.700.213 fr. au fond de renouvellement des
stocks. Il sera proposé a l'assemblée du 10
juillet d'affecter a 'amortissement du report
déficitaire de 2.405.016 fr., la réserve spé-
ciale matériel et outillage renouvelés (1 mil-
lion 344.249) et une partie du fonds de

renouvellement de Voutillage et du matériel
anciens (1.060.767 fr.).

A 7.840 contre 7.300 s'enlévent les Appli-
cations Mécaniques ; les comptes de 1945
de cette filiale de S.K.F. se soldent par:‘un
bénéfice d’exploitation de 14.158.242 fr. —
mais par une perte finale de 35.439.152 fr,,
aprés application des déficits antérieure-
ment reportés — ont été derniérement
approuvés par les actionnaires. Bien que le
manque de matériaux ait entravé la remise
en état des ateliers sinistrés, la production
a fortement augmenté au cours de l'exer-
cice. On sait que la société a procédé a une
premiére émission de 50 millions d'obliga-
tions ; la deuxiéme tranche, d'un méme
montant, a  été émise dans les premiers
mois de lexercice en cours. Une assemblée
extraordinaire a autorisé le Conseil a porter
le capital de 100 a 225 millions par 1'émis-
sion d’actions a souscrire en numéraire
(probablement au pair), puis a 350 millions
par application de réserves provenant de
la réévaluation du bilan. En nouveau pro-
grés, la Compagnie Générale de Construc-
tion parvient a 4.210, contre 3.900 ; le divi-
dende annoncé de 50 fr. pour l'exercice
1945 vient d’étre voté par les actionnaires
aprés approbation des comptes, et sera mis
en paiement le 1 juillet. Une assemblée
extraordinaire a décidé de porter le capital
de 15 a 30 millions par incorporation de
15 millions sur la réserve de réévaluation,
ramenée ainsi de 95.698.234 fr. a 80 mil-
lions 698.234 fr. Ultérieurement, le capital
sera porté a 60 millions par la souscription
en numéraire de 60.000 actions nouvelles de
500 fr. émises a 550 fr. Les Appareils de
Levage regrimpent de 1.880 a 1.950, apres
leur assemblée qui, le 25 juin, a approuve
les comptes de 1945 se soldant par une
perte de 875.064 fr., et porté & une régerve
spéciale la plus-value de réévaluation de
30.500.000 fr. Rateau, dont l’action ancienne
se maintient & 1.645, a fait approuver le
26 juin ses comptes de l'exercice 1945, se
soldant par un bénéfice de 3.319.248 fr. ; le
dividende, fixé a 35 fr. par action entiére-
ment libérée, 27 fr. 80 par action libérée
d'un quart de 1942 et du solde fin mai 1945,
et 70 fr. par part, sera payé a partir du
1er juillet. Repli des Taximeires de 702 a
685 ; leurs comptes de 1944-1945, d'une du-
rée exceptionnelle de dix-huit mois, vien-
nent d'étre approuvés; ils font ressortir,
aprés 484.222 fr. d’amortissements, un béné-
fice net de 193.379 fr.; seules, les actions
nominatives recevront un dividende net de
5 fr. 768, Liotard Fréres accueille avec une
hausse de 200 fr. a 2.250 fr. annonce gu’'au
déficit de 2.568.897 fr. en 1944 succéde un
bénéfice net, pour 1945, de 1.441.928 fr. qui
fera proposer a la prochaine assemblée la
reprise des répartitions ; rappelons gu'une
incorporation de réserve et la distribution
d’une action gratuite pour 2 anciennes doi-
vent étre proposées a Passemblée extraor-
dinaire du 5 juillet. A 1.525 contre 1.452,
Claude-Paz et Silva continue a développer
une avance qui s'appuie sur le vigoureux
redressement qu'ont déja présenté les
comptes de 1945. Roffo s'alourdit a 1:225
contre 1.250 : ses assemblées ordinaire et
extraordinaire, convoguées pour le 27 juin,
ont été reportées au 16 juillet.

Belles valeurs a devises appréciées, mais
que le marché se garde de sous-estimer, les
actions des Aciéries du Chili restent en
vedette a 38.800 ; la part est seulement un
peu moins recherchée a 9.300 contre 9.575.

L’action des Métaux et Alliages Blancs se
tasse de 500 & 480, cependant que la part
s’avance encore de 5.575 a 5.650 ; les action-
naires ont, le 26 juin, approuvé les comptes
de lexercice 1945, se traduisant par un
bénéfice net de 7.232.613 fr.,, et voté un
dividende net de 10 fr. 30 au nominatif et
7 fr. au porteur par action, et de 112 fr. 15
au nominatif et 15 fr. 15 au porteur par
part. L'assemblée extraordinaire a autorisé
le Conseil & porter le capital, par tranches
successives, de 32 a 100 millions. Une auto-
risation d’émission de 50 millions™ d’obliga-
tions a également été accordée. Bocuze s'al-
lége de 1.160 a 1.110,  offert, aprés son
assemblée du 26 juin ; I'exercice 1945 s’est
soldé par une perte de 1.479.140 fr. 3 T'as-
semblée a décidé d’imputer, sur les réser-
ves, une somme de 3 millions pour le régle-
ment de l'impot de solidarité. Une assem-
blée extraordinaire a décidé d'augmenter
le capital d’'une somme de 5 millions, pré-
levée sur la réserve de réévaluation.

MINES METALLIQUES

LYirrégularité a prévalu cette semaine
sur le marché des valeurs de mines métal-
liques 'en dépit de la tendance a la hausse
des cours de métaux a lextérieur, hausse
dont les effets ne sont profitables qu’a celles
des exploitations sises a l'étranger.

Le Rio Tinto, sur un marché plus anime,
accentue sa reprise & 5.450 contre 5.240; le
titre a été mis en vedette a raison des inté-
réts de la Compagnie dans la N'Changa, qui
est en passe de devenir la seconde des qua-
tre grandes mines rhodésiennes de cuivre;
le capital de cette derniére va étre porté a
cet effet, rappelons-le, de £ 5.315.195 "a
£ 7 1/2 millions. Tharsis se retrouve sim-
plement cantonnée a 608: Naltagua s’avance
de quelques francs a 375 l'action et a 3.100
la part contre 2.970 et pourrait logiquement
prétendre a des appréciations plus élevées.
Avance timide de Penarroya de 965 a 1.005

cependant que le droit a l'augmentation de
capital en cours s'est un peu raffermi a
997. Le marché d’Aouli reste trés animé a
5.525, la perspective d'une prochaine aug-
mentation de capital agissant plutét comme
un ferment de hausse. A I'assemblée extra-
ordinaire du 4 juillet, le Conseil proposera
de porter le capital de 37 1/2 millions a
50 millions par Vincorporation de 12 1/2
millions prélevés sur les réserves et par la
création de 25.000 actions B nouvelles de
500 fr. qui seront gratuitement offertes a
raison d’'une pour trois actions anciennes. A
I'assemblée annuelle convoquée pour le
méme jour, sera proposé un dividende de
30 fr. brut.

Quelques dégagements pésent encore sur
la Miniere du Congo vers 710 l'action an-
cienne et a 6.600 la part contre 6.900; de-
venue essentiellement une exploitation de
mines de plomb et de zinc depuis quelgues
années, la Société travaille malgré Taccrois-
sement trés sensible de ses charges sur une
marge de rendement supérieure a celle de
Tan dernier, La Miniére et Métallurgique
de I'Indochine chemine de 1.470 a 1.500;
alors que lexercice 1943 s'était soldé dans
bénéfice ni perte et qu'un dividende de 36
francs avait pu étre prélevé sur les réser-
ves, I'exercice 1944 a laissé un bénéfice net
de 2.630.536 fr. qui sera porté aux provi-
sions ; les résultats d'exploitation n’ont été
que de 9.051.510 fr. au lieu de 23.192.421 fr.
en 1943 et n'ont permis de porter que 7 mil-
lions 597.755 fr. au lieu de 23.940.457 fr. aux
fonds de prévoyance. A 1.445 se tasse I’As-
sociation Miniere dont l'assemblée du 25
juin a approuvé les comptes de 1945, que
nous avons déja résumés, et voté le divi-
dende prévu de 15 fr. brut; la Société n’a
retenu a I'étude aucune affaire miniére
nouvelle dans la métropole en 1945, mais
elle a envoyé une mission d’étude en Ame-
rique du Sud.

Le marché de l'étain, & Londres, prévoit
I’aboutissement des pourparlers engagés
avec le ministére des Fournitures pour un
relevement du prix de vente qui serait peut-
étre porté de £ 300 a £ 330 la t. London
Tin se ranime a Paris a 92 contre 80, de
méme que Tavoy Tin a 78 contre 71. Quel-
ques demandes relévent Tekkah a 3.290
T'action et 10.200 la part. Les Etains et Wol-
fram du Tonkin restent affaiblis a 700,
cours auquel le titre mérite de retenir l'at-
tention ; le droit & laugmentation de capi-
tal en cours est seulement un peu plus re-
cherché a 60, ce qui ne fait encore revenir
T'action nouvelle a l'acheteur de droits qu'a
moins de 670 fr.

Au coin des mines de fer, Djebel Djerissa
doit revenir a 4.125 1’action de capital, con-
tre 4.270, cependant que l'action de capital
Mokta el Hadid progresse encore de 18.100
3 18.450. Fermeté facile de la Maroeaine de
Mines et Produits Chimiques a 3.025.

Parmi les mines diverses, le Nickel secoue
un peu son indécision a 2.880 contre 2.860
T'action ancienne et a 2.900 contre 2.800 la
nouvelle ; ce ne sont pas des positions-aven-
tureuses. Minerais et Métaux est aussi un
peu plus soutenu a 867 contre 840. Simple
résistance des Minerais de la Grande Ile
vers 1.650 l’action et 2.650 la part; supé-
rieur a celui de 1944, le bénéfice de l'exer-
cice 1945 permettra une amélioration du
dividende qui avait été fixée l'année der-
niére a 15 fr.

CHARBONNAGES

Les charbonnages ne s’écartent guere en
général des cours précédents. Anzin, favo-
rablement impressionné par l'annonce d'un
dividende brut de 41 fr., gagne 25 fr. a 975
a la veille de l’assemblée du 28 juin. Nous
donnons plus loin les comptes de l'exercice.
Dourges, ex-coupon 46 (acompte de 50 fr.
brut net, 35 fr. au nominatif, 25 fr. 50 au
porteur, revient a 1.680 contre 1.700. Ostri-
court, qui a détaché le 21 le coupon n° 50
(50 fr. brut, net 38 fr. 63 tant au nomina-
tif qu’au porteur) perd 80 fr. environ a
2.815. Nous rendons compte ailleurs de
l'assemblée du 20 juin. Béthune sans chan-
gement a 1.860. Aprés réintégration d'une
partie de la provision de renouvellement du
stock, le solde créditeur de l'exercice clos
le 31 décembre s'éléve a 30.133.906 fr. L’as-
semblée tenue le 26 juin a décidé la dis-
tribution d’un dividende brut de 35 fr. par
action, soit net, au nominatif 24 fr. 50, au
porteur a la C.CD.V.T., 13 fr. 83, non dépo-
sée, néant. Le président a fait ressortir l'in-
suffisance de l'indemnité prévue par la loi
qui ne représente méme pas le quart de
Tactif au 15 octobre 1944, Carvin en recul
sensible a 1.756 contre 1.840, mal impres-
sionné par les résultats de l'exercice 16
octobre 1944-31 décembre 1945, qui se sol-
dent par une nouvelle perte de 844.722 fr.
contre 4.479.411 fr. pour l'exercice précé-
dent, élevant ainsi le déficit a 5.324.133 fr.
Bruay gagne une fraction 4 265 venant de
950. L’assemblée du 26 juin a décidé le
prélévement sur la réserve générale de
4.998.036 fr. pour combler le déficit de
I’exercice, déduction faite du reliquat de
I'exercice antérieur.

Blanzy est un peu plus faible a 1.890
contre 1.975. L’assemblée du 20 juin, dont
nous rendons compte plus loin, a voté le
dividende annoncé, payable le 29 courant,
A raison de brut 80 fr., nét au nominatif
56 fr. 493, a la. C.C.B.V.T., 19 fr. 432, non

.déposée 1 fr. 794, Albi, aprés un accés de

faiblesse qui l’avait ramené a 780, retrouve
son cours de la semaine derniére a 836. Le
droit a une action Omnium Industriel
Immobilier et Commercial pour 12 actions
d’Albi vaut 69 fr. La part se négocie a
1.470 contre 1.415. -Carmaux ne s'écarte
que d'une fagon insensible de son cours
précédent & 1.210, la jouissance rétrograde
3 950 aprés 1.034. L’assemblée tenue le 20
juin a approuvé les comptes que nous avons
donnés le 7 juin et voté le dividende pro-
posé de 17 fr. 50 par action de capital et
7 fr. par action de jouissance, payable a
partir du 30 juin. L’imp6t absorbe la tota-
lité du montant revenant aux actions au
porteur. Charbonnages des Bouches-du-
Rhone sans grand changement a 402 contre
410. Comme nous Vavions annoncé, un divi-
dende de 35 fr. sera proposé a T’assemblée
du 5 juillet. Le bénéfice brut de 1'exercice
1945 ressort A 45.923.340 fr. contre 4 mil-
lions 814.985 fr. et le bénéfice net a 11 mil-
lions 968.867 fr. aprés 30.245.870 fr. d’amor-
tissements, l'exercice 1944 s’étant soldé sans
bénéfice ni perte.

VALEURS DE PETROLE

La Compagnie Francaise des Pétroles,
bien impressionnée par les déclarations du
président a lassemblée du 21 juin pro-
gresse encore a 3.200 venant de 3.105.
T.e bénéfice net de l'exercice 1945 est de
244.153.051 fr., laissant, aprés déduction des
pertes -antérieures, un solde disponible de
128.004.637 fr. Un dividende brut de 8 0/0
a été voté, soit net : 18 fr. au nominatif et
11 fr. 15 au porteur. La réévaluation des
principaux postes du bilan a fait apparaitre
une plus-value de 2.526 millions portée a
une réserve spéciale. Le président a deéclare
que le Conseil pourra étudier, lorsque les
circonstances seront favorables, la distribu-
tion d’actions gratuites par incorporation
des réserves au capital. Le programme de
travaux, qui doit porter a 12 millions de
tonnes la production de I'Irak Petroleum,
est en bonne voie de réalisation. Le pré-
sident ayant déclaré a I'assemblée du 26
juin des Hydrocarbures de Saint-Denis que
les résultats de lexercice en cours permet-
traient peut-étre la reprise des dividendes,
I'action bondit a 1.340 venant de 1.129. Le
bénéfice de 'exercice, se montant a 208.590
francs contre 591.305 fr., est reporté a nou-
veau. Pechelbronn s’inscrit a 711 contre 700;
le droit étant offert a 100 fr. jusgu’'au 10
juillet, la Société porte son capital de 85
millions 210.000 fr. a 170.520.000 fr. par
1'émission a 550 fr. de 170.520 actions nou-
velles de 500 fr. nominal & raison d'une nou-
velle pour une ancienne. Les Huiles de Pé-
troles perdent une centaine de francs a
1.595, aprés 1.680. Le droit a 1 action nou-
velle gratuite pour 4 anciennes vaut 390.
La Compagnie de Gaz de Pétrole (Prima-
gaz) fait preuve de fermeté a 4.450. Le be-
néfice net de lexercice de 225.760 fr. a été
reporté comme celui de l'année derniere,
qui était de 769.081 fr.

Canadian et Mexican Eagle sont sans
grand changement a 564 et 240. La Shell
gagne le cours de 1.635 venant de 1.605.

CAQUTCHOUC
ET VALEURS COLONIALES

Le Board of Trade a annoncé le succes
des négociations engagées entre les Gouver-
nements de la Grande-Bretagne, de la
France, des Pays-Bas et des Etats-Unis pour
la fixation du prix du caoutchoue. Ce prix
est élevé de 20 cents 1/4 a 23 cents 1/2,
soit 1 sh. 2 d. la livre de caoutchouc natu-
rel feuilles fumées fob port de I'Extréme-
Orient pour le second semestre de 1946. Au
cours de ce semestre, les Etats-Unis ache-
teront 145.000 tonnes de caoutchouc a la
Grande-Bretagne, la France et les Pays-
Bas.

Le succes de ces pourparlers n'a pas em-
péché la plupart des valeurs indochinoises
de perdre du terrain, la situation politique
en Extréme-Orient ne s’améliorant que len-
tement.

Le Conseil de la Financiére des Caout-
choues proposera a l'assemblée du 26 juin
un dividende de 7 fr. belges pour l'action
ordinaire et de 30 fr. 85 pour laction V.
Tonujours sans négociation a Paris, ces
titres valent, a Bruxelles, & peu pres 450 et
1.850 fr. belges respectivement. Les planta-
tions de Malaisie et de I'Indochine sont libé-
rées, sans avoir subi de dommages impor-
tants. Celles de Sumatra ne le sont pas en-
score. L’action des Plantations des Terres-
Rouges est ramenée de 1.499 a 1.410, la part
de 508 a 480. A la fin de 1945, la Société
avait une superficie de 17.967 ha. plantés
en hévéas dont 9.307 en plants greffés ou
sélectionnés. Le Cambodge, qui-a repris les
saignées au début de l'année a sa planta-
tion de Chup, se replie de 1.865 a 1.810 I'ac-
tion, de 644 a 600 la part. L'action Padang
est soutenue prés de 1.770 et la part s'a-
vance de 38.100 a 38.600. Les saignées ont
été reprises en février a la plantation de
Nigel Gardner, en Malaisie ; la production
est passée de 15 tonnes en février & 43 ton-
nes en mars et prés de 70 tonnes en avril.

T.es Caoutchoucs du Mékong reviennent
de 1.645 a 1.590 l'action ; la parf, qui va-
lait 13.600, est offerte & 12.800. Les planta-
tions et I'usine sont intactes ; les batiments
ont subi peu de dégats, mais les approvi-
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sionnements et le matériel ont été pillés ou
abimés. Les Hévéas de Caukhoi faiblissent
A 2.150 Paction et 4.675 la part, venant de
8.310 et 4.900. L’assemblée qui devait se
tenir & Saigon le 8 juin est reportée au 28
juin. 3
Les Cultures Tropicales, qui convoquent
leur assemblée pour le 5 juillet, abandon-
nent le cours rend de 600 ; la part est refou-
lée de 6.400 a 6.150.

Tamiang ne parait pas a la cote. Du fait
du détachement des coupons 23 et 24, les
limites d’ordre en cours le 21 juin sont
abaissées de 17 fr.

Bergowgnan fait un pas en avant, effleu-
rant 4.700. Hutchinson, en attendant ses
assemblées extraordinaire et spéciales re-
porter=s du 17 juin au 8 juillet, ne s’écarte
guere de 13.800. Michelin abandonne 200 fr.

a 9.900.

La Compagnie Générale du Maroc gagne
une centaine de franes a 7.770. L.a Compa-
snie Générale des Colonies est soutenue
aussi & 2.670, venant de 2.610. L’assemblée
du 24 juin a approuvé les comptes de
Texercice 1945 et porté le dividende a 40 fr.
par action ancienne et 30 fr. par action
nouvelle. Le Conseil note dans son rapport
que la dlspal ité des monnaies dans 1’'Union
France géne le financement des immobilisa-
tions a faire dans ces territoires. La Com-
pagnie anmvse de IAfuque Occidentale
se replie de 7.675 a 7.500, aprés l’assemblce
du 24 juin qui a porte le dividende a 75 fr.
payables le 10 juillet a raison de 52 fr. 50
au nominatif et 30 fr. 80 au porteur. Maurel
et Prom, qui détachera le 1°* juillet un cou-
pon de 6 fr. 05 net, s'effrite a 1.260.

La Société Francaise du Haut et du Bas-
Conge est soutenue a 314 l'action et 10. 400
la part. L’assemblée du 20 juin a approuvé
les comptes des exercices 1942 et 1943, se
soldant par des bénéfices respectifs de
1.219.669 fr. et 1.068.201 fr. Un dividende de
3 fr. 50 net a été voté a l'action. L’assem-
blée de I'Industrielle Commerciale et Agri-
cole du Haut-Ogooué, tenue le 20 juin, a
voté les dividendes prévus : 17 fr. 50 aux
ordinaires, 30 fr. aux prlvﬂeglees et 16 fr. 65
aux parts. L’action ordma;re émission 1940
termine demandée a 875; la prwﬂegxee
s'éléve de 1.310 a 1.400; la part s'effrite a
13.850. La Compagnie de I’Afrique Fran-
caise s’avance aux abords de 300 l'action;
la part est demandée a 140. Les actionnai-
res statueront le 5 aolit sur les comptes des
exercices 1938, 1939 et 1940. La Forestiére
de Sangha-Oubangui, qui consacrera sans
doute aux amortissements les bénéfices des
exercices de guerre, est offerte 4 335 l'ac-
tion de 100 fr.

La Nossybéenne d’Industries Agricoles,
dont l’assemblée doit se tenir a I’heure ou
nous paraissons, est ferme a 2.700 et 2.600.
Les Plantes a Parfums de Madagascar s’af-
faiblissent a. 1.375 l'action et 4.800 la part.
Les résultats de 1’exerccie 1945 sont favora-
bles. En attendant I'établissement de comp-
tes définitifs, le Conseil a décidé d’annon-
cer des acomptes de 20 fr. C.A.F. pour l'ac-
tion ‘et de 59 fr. 58 pour la part. Malheureu-
sement, un cyclone, en décembre 1945, a
provoqué des dégits qui auront leur réper-
cussion sur la récolte de 1945. La trésore-
rie est aisée.

Les Plantations Indochinecises de Thé
perdent quelques francs a 425. La planta-
tion de 1I’Arbre Broyé a été réoccupée en
janvier ; les immeubles et le matériel sont
intacts, un stock important de thé a été ré-
cuperé, Il faut maintenant regrouper la
main-d'ccuvre. Les deux plantations du
Kontum sont encore hors de la zone d’ac-
tion du Conseil ; elles ne paraissent pas
avoir gravement souffert.

ALIMENTATION
ET INDUSTRIE HOTELIERE

Les Suereries Celoniales, que nous étu-
dions plus loin, se défendent prés de 1.760.
La Compagnie Agricole et Sucriére de Nos-
si-Bé se replie de 8.275 a 7.600 l'action. La
progression des bénéfices 5.080.457 fr. en
1943 contre 3.594.911 {fr. — permettra,
comme nous l'avons fait espérer, a ’assem-
blée du 27 juin d’élever les dividendes : de
70 fr. a 95 fr. pour l'actiean, de 118 fr. 99
a 173 fr. 07 pour la part. Pointe-a-Pitre
s’immobilise a 1.875 l'action ancienne et
1.815 la nouvelle ; le droit est soutenu un
peu au-dessous de 400.

La Say se retrouve finalement a 1.235.
La Raffinerie de Sucre de Saint-Louis se
replie de 3.010 a -2.894, cours comprenant
un coupon de 6 fr. 06, payable le 1°F juillet.
La Raffinerie Lebaudy-Sommier est irré-
guliere : 'action ancienne s'avance de 3.305
a 3.400, tandis que la nouvelle se replie de
2.490 a 2.395, Le dividende a été fixé a 50 fr.
par action ancienne et 7 fr. 50 par action
nouvelle par ’Assemblée du 20 juin. Il sera
payé le 1% juillet. L’activité de Pexploitation
est toujours freinée par linsuffisance des
ressources en sucre, comme les travaux de
modernisation et de reconstruction par la
pénurie de matieres premiéres. La Raffine-
rie Francois se retrouve prés de 350. A
Yassemblée extraordinaire appelée le 8 juil-
let a vérifier Paugmentation de capital réa-
lisée 1'an dernier, le Conseil demandera de
lui donner une nouvelle marge d’émission,
dont il n’a d’ailleurs pas l'intention d‘user
pour le moment.

L’action des Sucreries et Raffineries de
I'Indochine est soutenue a 870, mais la part
perd de 150 fr. a 4.100. On trouvera plus
loin l'essentiel des résultats de l'année 1944.
Le bénéfice disponible, de prés de 18 mil-
lions, sera consacré aux fonds de prévoyan-
ce. Les Sucreries Brésiliennes s’avancent de
8.630 a 8.975.

Les Grands Moulins de Corbeil dépassent
le cours rond de 1.000. Les Grands Moulins
de Paris s’avancent de 440 a 490. Une as-
semblée extraordinaire doit le 22 juillet dou-
bler le capital actuel de 100 millions par
incorporation de la réserve de réévaluation
et distribution d’actions gratuites.

Les Brasseries de la Comeéte bondissent de
6.100 a 6-700. C’est sur la base de deux nou-
velle pour trois anciennes que s’exercice le
droit a la répartition d’actions gratuites. Le
droit valant 4.005, le prix de revient de 1’ac-
tion nouvelle ressort pour l'acquéreur de
droits a un peu plus de 6.000.

Les Laiteries de la Vallée de Vire et du
Cotentin s'avancent de 1.350 a 1.500 l'ac-
tion; la part suit de loin le mouvement :
4.450, contre 4.425. Un projet d’augmenta-
tion de capital par souscription en numé-
raire sera présenté le 11 juillet aux action-
naires. La Rochefortaise de Produits Ali-
mentaires s’avance de 16.150 a 16.800. Les
actionnaires ont, le 24 juin, décidé de por-
ter le capital de 6.910.000 fr. a 20.730.000 fr.
par la création, a 600 fr., de 69.100 actions
de 100 fr. et 69.100 actions de 100 fr. prove-
nant de primes d’émission et réserves. Les
Conserveries de Bordeaux restent aborda-
bles aux environs de 860. L’assemblée du
24 juin a approuvé les comptes de 'exercice
1945 qui se soldent par un bénéfice net
de 6.035.363 fr. et a décidé de payer le 15
juillet un dividende de 16 fr. 37 brut.

Le Grand Hotel passe de 2.290 a 2.360.
L’Hétel Lutetia se retrouve a 4.200 ’action.
Les comptes de l'exercice 1945, se soldant
par un bénéfice net de 891.839 fr. ont été
approuvés par l'assemblée du 21 juin qui a
fixé le dividende a 50 fr. :

MATERIAUX DE CONSTRUCTION
ET ENTREPRISES

Au groupe des matériaux de construc-
tion, la production s'accroit, mais est en-
core limitée par la pénurie de charbon et
est bien loin de satisfaire a la demande.

Poliet et Chausson se replie de 3.225 a
3.105 l’action, tandis que la part gagne 500
francs a 60.500. Origny-Sainte-Benoite, dont
l’'assemblée se tient & 1’heure ou nous écri-
vons, s’'avance a 13.300 l’action et 48.750 la
part. Les Ciments Francais sont ramenés
de 6.790 a 6.450. Févre et Cie gagne une
soixantaine de francs a 1.510. L’assemblée
extraordinaire convoquée pour le 20 juin
est remise au 8 juillet. Everite Situbé est
résistant prés de 950. L’assemblée du 21
juin a approuvé les comptes de l'exercice
1945, ne comportant pas de répartition.

Les Grands Travaux de Marseille pro-
gressent de 1.950 a 2.020. La Société Géné-
rale d’Entreprises gagne quelques francs a
1.300. Les Travaux et Indusiries Maritimes,
aprés s’étre avancés de 3.150 a 3.250, sont
offerts a 3.100.

INDUSTRIES TEXTILES

Le compartiment des textiles a été plus
calme au cours de la semaine écoulée. L'In-
dustrie Textile, dont le cours varie peu a
1.485 aprés 1.502, va prendre une participa-
tion dans la Société Anonyme de I'Industrie
Cotonniére a Mulhouse, dont le capital de
30 millions doit étre prochainement aug-
menté. Cette participation est conforme au
plan du Conseil pour le remploi des fonds
débloqués provenant de la réalisation d'une
partie de l'actif que la Société possédait en
Pologne.-La S. A, de I'Industrie Cotonniere
posséde un portefeuille d’actions de filatu-
res et de tissages en Alsace et dans les
Vosges. Dollfus-Mieg se tasse a 28.000 l'ac-
tion ordinaire apreés 28.450. La Cotonniére
de Saint-Quentin se retrouve au méme
cours de 4.595.

Le Comptoir Linier est coté 400 ex-cou-
pon n° 8 de 12 fr. brut (net 8,40 au nomi-
natif et 5,50 au porteur) et ex-droit'a I'aug-
mentation de capital et a la cession des ac-
tions de la Cie Chérifienne des Textiles, le
premier valant 65 fr. et le second 10. En
effet, comme nous I’avions fait prévoir, le
Comptoir Linier émet a 225 fr. 500.000 ac-
tions nouvelles de 200 fr. a raison dune
nouvelle "pour deux' anciennes et céde en
méme femps a ses actionnaires, au pair,
50.000 actions de 1.000 fr. de la Cie Chéri-
fienne des Textiles a raison d’'une action
Compagnie Chérifienne, pour 20 actions
Comptoir Linier. La Cie Chérifienne a
été constituée le 8 février dernier au capi-
tal de 200 millions. Le Comptoir Linier lui
a fait apport du domaine de Dar el Ramie,
d'une usine en cours de construction a Safi,
d'un important matériel de sous-location, de
guatre groupes mobiles de teillage, etc.

FPérenchies revient a 5.095 aprés 5.175.
C’est une affaire qui mérite de retenir ’at-
tention, surtout si le tassement actuel s’ac-
centuait, car elle est largement pourvue de
commandes.

Les Etablissements Dickson, bien impres-

sionnés par le bruit que le Consell envisage
de ,procéder eventuellemcnt a l'augmenta-

tion du capital partie contre numéraire,
partie au moyen de distribution - d’actions
gratuites, sont fermes a 3.490 contre 3.450.
L’assemblée du 24 juin dont nous rendons
compte plus loin a fixé le dividende a 40
francs brut.

Les Filatures de Laines Peignées de la
Région de Fourmies reviennent a 1.500 fr.
aprés 1.619. Les résultats acquis en 1945 per-
mettront au Conseil de proposer a ’assem-
blée du 13 juillet un dividende de 35 fr.
par action contre 12.1785 précédemment,
s’appliguant au capital porté de 26.950.000
a 53900.000 francs en mai 1945,

Ainsi que nous 1’'avons annoncé, Teisse-
renc et Harlachel procédent jusqu’au 5 juil-
let a I'émission a 1.090 fr. de 30.000 actions
nouvelles de 1.000 fr., une action nouvelle
pour une ancienne, Le droit, dont les action-
naires ont intérét a faire usage, vaut 1.160
apres 1.270. L’action se contente d’étre fer-
me a 2.210 venant de 2.250.

Saint Freéres, en hausse & 2.375 apres
2.200. La promesse d’actions nouvelles vaut
2.250 fr. Gillet-Thaon bondit & 580 venant
de 496. On escompte les résultats favora-
bles obtenus par les établissements d’Alsace
;131; ont pu reprendre leur activité dés avril
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VALEURS DIVERSES

Au groupe des grands magasins, les Gale-
ries Lafayette sont irréguliéres, l'action
s'effritant a 219, tandis que la part passe
de 158.900 a 160.000. Le Printemps, qui pro-
céde jusqu’au 7 juillet & augmentation de
capital que nous avons annoncée,-est rame-
né de 730 a 685 ;-le droit touche a 120; il
faut en user. Le Bon Marché est ferme preés
de 1.550. Paris-France s’avance de 4.300 a
4.490. Le Conseil vient de faire les publi-
cations préliminaires & lincorporation de
54.736.000 fr. de réserves au capital qui sera
ainsi porté de 136.841.000 fr. a 191.577.000 fr.
par la répartition gratuite de 109.472 actions
de 500 fr. entre les actionnaires actuels a
raison de deux nouvelles pour cing an-
ciennes. Les Magasins Modernes sont fermes
a 846. A une assemblée extraordinaire con-
voquée pour_le 11 juillet, le Conseil propo-
sera une incorporation de réserves qui se
traduira par une distribution d’actions gra-
tuites (une nouvelle pour deux anc1ennes)

Révillon est ramené de 6495 a 6100
Chapal perd une centaine de franes &
5.050. On trouvera plus loin un apercu des
résultats de l'exercice 1945.

Coty abandonne quelques francs a 2.700.
L’assemblée du 20 juin a approuvé les
conclusions des commissaires aux apports
relatives a ’absorption de la holding moné-
gasque dite Compagnie Internationale de
Parfumerie. Chiris se retrouve tout preés
de 1.650.

Les Papeteries Navarre se replient de
2.400 a 2.300. Les Papeteries de I'Indochine
sont négligées a 3.010. La Société n’a pas
repris encore possession de ses réserves de
Dap Cau et Vietri. Les dégits subis sont
importante, mais les machines n’avaient
pas, semble-t-il, été détruites. La Société
vient d’acheter aux Etats-Unis une machine
qui permettra de doubler le chiffre d’af-
faires.

L'Imprimerie Chaix se redresse de 1.900
a 2.040 I'action ancienne, de 1.800 a 1.928 la
nouvelle, L'Imprimerie Paul Dupont est
ramenée de 1.300 a 1.250.. L’assemblée du
21 juin a approuvé les comptes de lexer-
cice 1945 se soldent par un bénéfice net de
241.075 fr. Le dividende a été fixé a » 0/0
prorata temporis, ce qui represente net,
17 fr. 50 pour les actions anciennes nomi-
natives, 4 fr. 72 pour les actions anciennes
au porfeur et 4 fr. 38 pour les nouvelles ;

le dividende de 6 fr. 25 brut revenant aux:

actions de jouissance est absorbé par les
impots.

La Quincaillerie Centrale, dont le divi-
dende vient d’étre fixé a 12 fr., passe de
585 a 645. Demandé a 1.625 la semaine der-
niére, le Rotin s’avance a 1.795. Les por-
teurs de parts sont convoqués pour le 10
juillet en vue hotamment d’approuver les
conditions de la conversion des parts en
actions par voie-d’incorporation de réserves.

Les Tabaes au Maroe, dont le dividende
a été fixé a 600 fr. (net 420 fr.) par las-
scmblee du 24 juin, sont ramenés de 42.250
a 40.000. La convention a été modifiée, la
Société "ayant dii s'engager i limiter en
1946 sa part de bénéfices dans la zone fran-
caise au chiffre de 1945. Bastos, qui vient
de porter son dividende a 85 fr., payable le
1¢t juillet a raison de 72 fr. 87 net au no-
minatif et 47 fr. net au porteur, perd une
centaine de francs a 6.250. British Ameri-
can Tobaceo passe de 2.550 a 2.680 l'unité.
Les coupons 182 a 187 ayant été détachés,
les limites des ordres en cours le 25 juin
au soir sont abaissées de 75 fr. Les Tabacs
de Turguie se montrent a 85. La sixiéme
ripm-it;on d’actif, de 2 sh., décidée a par-
tir du 1% décembre 1941, sera mise en paie-
ment en France le 1 juillet.

Gaveau et Cie, qui convoque son assem-
blée pour le 5 juillet, ne s’écarte guére de
1.270.

La Sociéié¢ Nouvelle de Pathé-Cinéma ré-
siste un peu au-dessus de 2.700. Du 1 au
31 juillet, la Société portera son capital de
110 millions a 223.250.000 fr. par la créa-
tion de 113.250 actions privilégiées de 1.000
francs dont la souscription  sera réservée

aux porteurs d’actions privilégiées a raison
de trois nouvelles pour deux anciennes, au
prix de 1.100 fr.

FONDS D’ETAT ETRANGERS

La Dette turque 7 1/2 0/0 1933 s’échange
par intermittence aux environs de 745, Le
délai d’adhésion & loffre de rachat forfai-
taire de ces obligations, ainsi que le rem-
boursement des obligations de 1a ' dette
7 1/2 0/0 1934, avait été prorogé jusqu’a
maintenant. Ce régime particulier va pren-
dre fin le 1°* juillet 1946. En conséquence,
les obligations 1933 et 1934 de la Dette tur-
que ne pourront plus étre acceptées a' par-
tir de cette date qu’en dépot bloqué, et les
porteurs -devront préalablement a toute
opération de rachat ou de remboursement
adresser a 1'Office des Changes une de-
mande - de régularisation de leur dépot.
Rappelons que les accords intervenus ont
fixé a 866 fr. le prix brut du rachat de
l'obligation 7 1/2 0/0 1933 et a 550 fr. le
prix brut du remboursement de l'obligation
7 1/2 0/0 1934, tous coupons arriérés atta-
chés.

Les obligations Credito Argentino 4 .1/2
0/0 1934 se négocient a 4.400. Les titres de
cet emprunt ont été mis en remboursement
en 1941, & l'échéance du 15 mai 1942, ocu
convertis contre des obligations 4 0/0 1941-
1982, jouissance du 15 mars 1942, a raison
de 106,10 pesos du nouvel emprunt pour
100 pesos Credito Argentino 4 1/2 0/0 1934.
Les porteurs n’ayant pas opté en temps
utile pour le remboursement sont présumés
avoir accepté la conversion. D’aprés les ren-
seignements que nous avons pu obtenir, la
délivrance des titres du nouvel emprunt ne
serait plus éloignée maintenant. L’Uruguay,
3 1/2 0/0 a valu en dernier lieu 8.985. Le
recouponnement de ces titres est en cours
a Londres. Les porteurs pourront ensuite
déposer leurs coupons échus depuis moins
de quatre ans, a la Banque de Paris, qui
procédera a leur encaissement.

MINES D'OR
ET VALEUKRS SUD-AFRICAINES

Toujours peu actives a Paris, ou elles res-
tent sensiblement au-dessous de leur parité de
Londres, les valeurs sud-africaines ont été
plus recherches sur le Stock-Exchange cette
semaine,

Aux mines d’or, 1a fermeté a surtout prévalu
en faveur des titres qui paient régulierement
des dividendes et au détriment des spécialités
nouvelles comme Middle Vlei, Saint-Helena
el Orange Free State Investment. La publica=
tion des dividendes semestriels du groupe An-
glo-American Corporation a du reste générale~
ment répondu aux espérances, sauf dans le eas
de Western Reef qui annonce un dividende de
8 3/4 0/0, soit 5 d. 1/4, contre 22 1/2 0/0 en
décembre dernier et 21 1/4 0/0 en juin 1945.

Voici le relevé des difféerents autres divi-
dendes déclarés par le méme groupe :

Ilines Dividende semestriel
; sz 46 mont dée. 45  juin 45
Brakpan ........ 1 6 d 121/20/0 100/0
Daggafontein..... 25 1sh.3 233/40/0 221/20/0
East Daggaf.... 15 1eh.6 133/40/0 121/20/0
South Afr. Land 1gh.6 1sh.71/2 1sh.71/2
Bprings .. ks 1/4 3 d.34 61/40/0 61/46/0
‘West Springs... 21/2 6:d. 21200 21200
Angl. Am. Inv. 10 2 sh 121/20/0 100/0
Lace Propr..... 10 6 d. 50/0 50/0
New Era. Cons.. 10 6 d. 121/20/0 T71/20/0

L’Anglo-American Cerporation annonce elle-
méme le paiement de son propre dividende
semestriel régulier de 3 0/0 sur les privilé-
giées 6 0/0.

Free State Development and Investment con-
firme a 7 1/16 la vive hausse que lui avait
value la rumeur d'un sondage recoupant
le filon avec de fortes teneurs a 5.729 pieds,
bruit gui ne s’est encore que partiellement
confirmé, £

D’apreés les 1'enseignements fournis le 7 mar
a l'assemblée de I'East Geduld tenue & Johan-
nesburg, les broyages de minerais se sont éle-
vés en 1945 a 1.849.500 tonnes, en augmenta-
tion de 14.500 tonnes. La teneur a été 'de
5,72 dwts, en recul: de 0,12. Le rendemeht a
atteint 528.870 onces. Les recettes brutes de
£ 4.568.184 représentent 4 d. par tonne d'ang-
mentation. Mais les dépenses d’exploitation de
£ 1.563.455 sont supérieures de 1 sh. 1 -d. par
tonne. Le profit d'exploitation de £ 3.004.729
est en diminution de £ 49.647. Le profit net
ressort a £ 983.907, en augmentation de
£ 14.701. Le dividende de 10 sh. 9 d., au lien
de 10 sh. 6 d., a absorbé £ 967.500, la provi-
sion pour impdts £ 2.049.603. Les réserves de
minerais, s’élevant a 13.250.000 tonnes, sont en
diminution de 550.000 tonnes. Pendant le pre-
mier trimestre, affecté par la gréve, les broya-
ges se sont chiffrés par 451.000 tonnes, lamsant
un profit d’exploitation de £ 702.764.

Geduld Propriefary a obtenu en 1945 des
bénéfices bruts s'élevant a £ 1.323.757. Les
bénéfices nets se chiffraient par £ 754.389 con=
tre 374.393. Le dividende a été mamtenu a
10 sh. 2 d. par action et a absorbé £ 84.689.

Le Ccnseil a déclaré a. l'assemblée que:le
tonnage broyé s'était élevé a 1.237.000 t., soit
20.500 t. de plus gu’en 1944, et .que le rende-
ment moyen avait éte de 4,33 dwts, en. dimi-
nution de 0,21 dwts sur Iexercice précédent.
Le bénéfice brut d’exploitation 's'est élevé &
£ 2.310.825 et les frais d'exploitation ont ab:
mec &£ 1.003.212, laissant un profit net''de
£ 907.613. Le Main Reef est 4 peu prés com-
plétement développé maintenant, mais les tra-
vaux d’exploration se poursuivent sur le Black
Reef, ou les résultats obtenus jusqula présent:
montrent que son importance va en diminuant.
Sur la longueur échantillonnée ‘pendant 1'an-
née, 10 0/0 seulement ont été payants, avec’
une teneur moyenne de' 27,2 dwts sur une 'lar-
geur dg 6 pouces. Les réserves' de minerai
réévaluées au 3lrdécembre.dernier s'élevaient.
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4 6.200.000° ., contre 7.100.000 t. I'année précé-
dente, et la temeur moyenne était restée a
4 dwts.

Grootvlei Proprietary Mines a broyé, pen-
dant Texercice 1945, environ 1.915.000 t. de
minerai, soit  21.000 de plus que précedem:
ment : ee chiffre est le plus élevé qui ait été
atteint depuis huit ans. Le rendement, qui. s'est
établi -a 5,18 dwts par tonne, a été un peu
inférieur au précédent, mais le bénéfice brut
ne slen est pas moins élvé a £ 4.284.301, soit
10 d. de plus par tonne qu'en 1924, le prix
de vepte de lor étant passé de 168 sh. a
172 sh. 3 d. par once. Déduction faite des
charges, il ressort, net, un bénéfice de £ 2 mil-
lions 386.668, soit £ 88.721 de plus qu'en 1944.
Le dividende total distribué a été de 5 sh. 9 d.
par acfion. A la fin de l'annee, les réserves
de minerai développé s'établissaient a 10 mil-
lions 250.000 t.,, en augmentation de 1.050.000 t.
sur I'année précédente, et la teneur moyenne
était de 5,1 dwts sur une largeur de 48 pouces,
sans changement sur fin 1944.

Au eoin des mines ,de diamant, ce sont
essentiellement Jagersfontein et 1a De Beers
qui retrouvent une certaine fermeté, sur la
décision de la De Beers de héater la remise
en état de la mine, en vue de reprendre
TI’exploitation.

Les -cupriféres rhodésiennes ont participé a
ce raffermissement du marché, surtout
N’Changa qui avait tenu la vedette il y a
quinze jours, a la suite du programme annonce
pour financer un considérable développement
de sa production. Rhokana a de méme été
plus soutenu 4 9 5/8, ainsi que Roan Antelope
a 15/3.

L'Union Miniére du Haut-Eatanga, dont
T'acompte annoncé sur les bénéfices de 1’exer-
cice 1944 sera de 125 fr. belges net, s'anime de
nouveau a Bruxelles & 13.850 contre 13.525.

A LONDRES

19 juin | 26 juin

solidé 2 1/2 0/0...+ S P 96 3/4
g?:r Loan 3 1//2 0/0.. (106 ./. |106.1/8
DRWEE: | 25sais slais sisiein s simaine's 11°1/2 103 4
P OHDE s s o AR5 91/4 8 3/4
Greath ‘Westeru ........ e BB Y 56 3 4
Cable and Wireless,...iviieannees- 10034 10612
Brazillan Traction......ieciciiesss 2734 271/4
Oanadian Pacific ... sveessnseseses 245 8 235 8
Hydro-Electric Securities <......... 778 738
Woolworth ............ wea | 97 6 95 0/.
fmperial Chemical ldd 735 | 426
Lautaro Nitrate A. 20 6
Unilever  ...... 56 3 {
United Molasses 67 10 %41 55 0f.
Wickers = ....... 27 0 2641/2
British Celanese s st 870 86 3
Courtaulds ......ccoeenes 584 % |'56 6/.
British Amer. Tobacco .. 68 15/32] 6 7/16
Emperial Tobaceo .....s 7 78 7718
Angl anian 4 15 18] '5 1432
?B?Jgngnhn ..... 8 11/16) 821 82
EBhalll il e o| 4 21°82| 421/32
Nenezueln (Ol 5o, soninsaresnanssne| -0 814 8 21/32
Anglo AmericaAD sisvsisessesssens.| 634 6 9/16
Blygvoor\utzlcht P AR A Pty e s 1014 10 1/4
Rrr O T T A R AR e 634 6 1/2
LAbanon:: ...cessesss fs Se iy aienes | 29:31 28 3
New Central Witwaters <.....0..- 24 0f 226
Rand Mines s........ oot 7 58 7 5/8
Venterspost Sinpla ol ¥ 2568 2112
Western Reef 218382 238
West Bprings . 11/4 17138
West Witwatersrand <...c0vveveen.| 778 7.8/4
2 T A R e R e S 229016 | 21.7/8

— DAL s o e s aa jahio eTomis s | RODLTHS 21 ..
BHOEATA .eocesvsnsecas greses ] 10+ 9 5/8
Rio Tinto ... 17:1)3 |17 ./«
‘Anglo-Dutch 23 0f 219
Rubber Trust i..issees 28 9 28 0
Sennah Rubber iueevessss 17 0 170

Vendredi dernier, le Stock a subi une bour-
rasque, venue de New-York, qui a-affecté sur-
tout les transatlantiques et proveque sur le
moment une vive réaction sur les vaelurs de
cuivre rhodésiennes. Les industrielles locales
ont également souffert, ; i

Ce phénomeéne n'est pas fort étonnant apres
une hausse presque ininterrompue depuis deux
ans. Il a l'avantage d'assainir un marché qui
commencait a se-fatiguer. L’état d’insécurité
qui réegne en Palestine, I’impuissance des Qua-
tre Grands a asseoir une paix véritable sur de
solides fondements entrainent quelque pessi-
misme. D’autre part, les déclarations faites par
M. Dalton aux Communes, invitant les diree-
teurs de Compagnies a bien réfléchir avant
d'augmenter les dividendes, ne constituent pas
non plus un encouragement pour le marchg:.

Le taux du loyer de l'argent semble devoir
se raffermir. L’échec de la derniére émissioh
du Trésor est une indication dans ce sens.

Les prix des matiéres premiéres sont i, la
hausse. L’Amérique a consenti 4 un releve-
ment du prix du caoutchouc, correspondant a
1 sh. 2 la 1b, prix auquel 1’Angleterre aché-
tera les quantités disponibles. C’est un encou-
ragement pour les valeurs de pl_antatlop. Ce-
pendant, les producteurs malais espéraient
mieux, les frais de la main-d’ceuvre (qui reste
insuffisante d'ailleurs) ayant augmenté de
200 0/0. Ils voudraient revenir a un t1arché
libre de la matiére qui, croient-ils, se tradui-
rait par une avance du prix a 1 sh. 6, Ce sont
surtout les producteurs de Bornéo et de Sa-
vanah qui profiteront de l'augmentation des

rix,
pOn s’attend a4 un relévement du prix -de
P'étain, qui serait porté a £ 330 en Nigéria
et au-dessus de £ 300 en Malaisie.

Pour le cuivre, la tendance est également a
la fermeté. En raison des gréves et du man-
que de main-d'ceuvre, les Etat-Unis sont deve-
nus importateurs de cuivre a un rythme qui,
g’il se maintient, permettra d’absorber les dis-
ponibilités du reste du monde.

Le dividende intérimaire de Woolworth a
été fixé a 15 0/0, contre 10 0/0 pour les trois
derniéres années. L’année derniere, la distri-
bution finale avait été de 35 0/0 et, en plus,
il avait eété distribué un bonus de 10 0/0.

La Cunard White Star maintient son divi-
dende & 10 0/0. Le bénéfice d’exploitation pour
T'année 1945 est de £ 1.349.297, contre £ 1 mil-
lion 359.251. Le poste réserve pour déprécia-
tion de la flotte a été doté de £ 952.466, con-
tre £ 998.782. :

L’assemblée de la British North Borneo
(Chartered) a approuvé le transfert, le 15 juil-
Iet, de l'entreprise a la Couronne. C'est un

tribunal d’arbitrage qui fixera le montant de
I'indemnité. :

Le dividende final de la Zinc Corporation
a été fixé a 1 sh. 6 d. brut, faisant au total
1 sh. 6,75 d. net pour I'année, contre 1 sh. 5,7 d.

Le bénéfice- des Distillers a été £ 6.914.000,
contre £ 6.590.000. Le dividende final est de
12 1/2 et le bonus de 2 1/2, faisant au total
22 1/2 0/0, contre 20 0/0.

NP RN ST S
A NEW-YORK
————
z 19 juin

Allted Chemlcal visiis iR 207.1 2 4
American Can ;......... 1021 2 3
American Bmelting ...........ss. | 6612 33 58
American Telegr. and Telephone,,.,[197 1 2 096 3/8
Lot R e R S e T S 46 3 8 4 4
Atchinson TODERB  Zuuuveseaseneses 11784 J1181 2
Baldwin Locom. & i.iu..... 82 142 81 1/2
Bethlehem 8Steel .......... 108 . /. 73 4
Celanese Corporatiou 72147 169 1:2
CONEBRRIAP s e e e 126. 1 4 = |123 518
Domeo , Mines  ,.....siseees |241,2 2334
Du Pont de Nemours ........ wj218: . f. 11213 142
Qliette’ ~oovn.. 38 ./. | 87 3/8
General Electrie .,... e s S 47 3/4 47 1/2
General MotOrS ....7eeseeanis 71 1/4 69 3 4
International “Nickel +....... 38 7,8 37 3.8
R B e e aes s 66 1,4 66 ./.
Montgomery Ward +......... ORI 3 ./,
Natlonal 8teel ........ceeee. OLES s 3
Paramount “ ... . .c.ieneessns 7412 e
Patino Mines .......... 19 1/4 of .
Pensylvenia ... 4214 3/8
Pullmand olio s, s 6414 2
Radio Corporation 1518 2
Republic Steel 86 5,8 4
Bhell Union A5 401 4 12
Standard Ol of Calif..,,.... -.| b5 1/8 5/8

— Ni-Jersey <....: «.| 76 38 o
Union Paclfle l......creesnss -+ (157 .. 1531 2
United ‘Bteel . ..:.i. . iiiiees 87 34 86 3/4
Western Union Tél,.. 38 3/8 36 5.8
Westinghouse ....... asaR e ansaTasan 33 /4 93 ofs

Wall Street a été rudement secoué jeudi der-
nier. La baisse a été une des plus fortes de
T'année. La chute de l'indice des industrielles
a méme été la plus sensible depuis 1937. Le
lendemain, une reprise notable avait lieu. On
considérait que la situation technique était
assainie et que le marché était « survendu .
Depuis, 1a tendance a été irrégulidre.

L’Interstat Commerce Commission a rélabili
les augmentations de tarifs marchandises
accordeées pendant la guerre et abandonnées
en 1944. Cette mesure équivaut' 2 une aug-
mentation générale de 6 1/2 0/0 des tarifs de
railroads et des Compagnies de transport flu-
vial et se traduirait par un revenu brut sup-
plémentaire pour l'ensemble des entreprises,
de 1'ordre de $ 390 millions par an. En outre,
les chemins de fer de I'Est ont obtenu le droit
de relever de 5 0/0 additionnels leurs tarifs
pour egaliser Jleurs revenus avec ceux des
autres railroads. Ces augmentations sont pro-
visoires et resteront en vigueur jusqu’a ce
que I'Interstate Commerce Commission décide,
apres examen, s'il y a lieu d’autoriser le rele-
vement général de 25 0/0 réclamé par les rail-
roads.

Les"dirigeants des Compagnies ont été décus.
L’augmentation accordée permettra tout au
pblus, disent-ils, d’équilibrer Ile budget du
deuxiéme semestre, mais ne suffira pas a cou-
vrir le déficit des six premiers mois., Certains
rails ont fait preuve de lourdeur.

D’autre part, 1'Office . d’administration des
prix a relevé les prix du charbon industriel
bour compenser les hausses de salaires et les
pertes subies du fait de la gréve. Les aug-
mentations varient entre 10 cents et § 1,47 par
tonne, suivant les mines. Les prix de I'anthra-
cite seraient également relevés,

Le gouvernement américain a fini par con-
senfir un relévement de prix du ecaoutchoue
naturel en Extréme-Orient de 3 1/4 cents. Il
achétera, en effet, 'a 23 1/2 ¢ents la 1b.
145.000 tonnes de caoutchouc i la Grande-Bre-
tagne, a la France et a .la Hollande.

Le Sénat, de son cété, a voté le relévement
du prix de l'argent-métal pour usage indus-
iriel a4 90,3 cents l'once, contre 71,11 cents.
Dans deux ans, ce prix doit étre porté a

1,29 T'once, valeur monétaire du métal. Il
semble bien que Pon s'oriente vers une hausse
genérale des matiéres premiéres.

Les bénéfices nets des 475 Compagnies in-
dustrielles cotées accusent pour le premier tri-
mestre de cette année une diminution de
37,5 0/0 par rapport & celui du méme trimes-
tre 1945. Cependant, cette diminution ne serait
saient plus favorables. On en voit une preuve
dans le fait que le montant global des divi-
dendes distribués pour le premier trimestre a
6té supérieur de 11,75 0/0 a ceux du méme
trimestre de 1945.

Les exportations américaines représentent
actuellement le triple de celles d’avant guerre,

Paramount Pictures. — I’assemblée a
approuvé la subdivision des actions dans la
proportion de deux pour une. Le nombre des
actions autorisées est porté a 9 millions, Le
président a déclaré que les bénéfices du tri-
mestre courant étaient sensiblement égaux a
ceux du trimestre précédent. Les bénéfices des
opérations a I'étranger sont du méme ordre
que ceux réalisés aux Etats-Unis.

Le bénéfice net de Cable and Wireless, en
1945, a été de £ 1.552.000, contre £ 1.199.000.
Le dividende brut est de 4 0/0, plus un bonus
brut de 5 0/0. L'an dernier, la répartition était
de 4 0/0 au total. Cable and Wireless (Hol-
ding) a obtenu, en 1945, un hénéfice de
£ 1.551.965, contre £ 1.199.079. Le dividende
est de 4 0/0 sur les actions ordinaires plus un
bonus de 5 0/0.
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Les rentrées du chel de I'impét sur le capital
deviennent chaque jour plus importantes. La
plupart des Sociétés aiment mieux payer 1'im-
pot en especes qu'en titres. Le Ministére des
Finances ne donne aucune indicalion au sujet
de ces payements, ni sur leur importance, ni
sur le poste ot ils figurent. Or il s'agit, chaque
semaine, de centaines de millions. Nous suppo-

sons donc qu'ils servent A arréter l'augmenta-
tion de la circulation: fiduciaire.

Le projet de nationalisation des charbonna-
ges, sous une forme déguisée et hypocrite, sera
pire pour les aclionnaires que la nationalisa-
lion francaise. Les porleurs francais recoivent
une indemnité en obligations. Le projet belge
prévoit un dividende de 4 9%, qui sera décrélé
par 'Etat et non par le conseil d’administra-
tion. Mais 4 % sur quoi ? Sur le capital ins-
crit au bilan des anciennes sociélés P Ou sur le
cours de la Bourse ? Une action inscrite au
bilan. pour boo fr. peut valoir 10.000 fr. en
Bourse. Le dividende sera de 20 fr. ou de
oo fr., suivant la formule que 1'on adoptera.
Cecl est d’ailleurs pur jeu de 1'espril, car que
vaudra ce dividende ?

Les capitaux deviennent rares et se dérobent,
La demande est énorme : il y a d’abord I'Etat,
pour lui, pour ses régies et pour ses 150 offices,
qui sont une véritable lépre, ensuite toutes les
sociélés qui ont élé privées de leur fonds de
roulement par la loi Gult. On peut donec rai-
sonnablement prévoir une hausse du loyer de
I’argent.

Les changes continuent leur recul an marché
noir, La livre-or est & 1.610, les louis belge et
suisse x.150, le Napoléon r1.310, le franc fran-
¢ais A 26 et le florin a 8,50. Le peso argenlin
doit élre payé 13,05 pour les achats fails par les
Belges en Argenline, ¢t les Argentlins donnent
10,36 par peso pour les achals fails par eux
en Belgique.

A partir du 1** juillet, le prix du charbon
belge passera de 820 fr. A 450 fr. la tonne. Le
charbon am®ricain, rendu Anvers, revient a
720 fr. Quant au charbon allemand, que les
Belges croyaient venir en déduction des répa-
ralions, ils deivent le payer 450 fr. la {onne,
et le payement doit se faire en dollars, pour
que les pauvres Allemands, si dignes de pitié,
puissent acquitter leur ravitaillement aux Elals-
Unis |

Ezxploitations Agricoles de la Biaro, 2.160. Le
conseil de celte sociélé congolaise proposera, le
1t juillet, un remboursement de roo fr. par
action. La colonie du Congo a produit, en 1945,
160.000 tonnes de cuivre, 24.000 tonnes de
cassiterile (minerai d'étain), 531 tonnes de fan-
talite, 12.200 kg. d'or, 10 millions de carats
de diamants. Union Miniére du Haul Kalanga,
14.125. Pour l'exercice 1944, un acomple de
125 fr. net sera payable en juillet.

Produils Chimiques de Laeken, 6.500. Béné-
fices 1.267.000 conlre 211.000, dividende roo fr.
net conire 25. Réserves 8 millions pour un
capital de 2.100.000. Excellenle affaire. Finan-
ciére des Caoulchoucs, 445 el 1.850. Le bilan
de 1945 cloture par un bénéfice de 43.342.000
franes, il est réparti 7 fr. et 20 fr. 8o brut.
Cetle sociélé est trés atteinte par les événements
d'Extréme-Orient et par les fluctuations des
monnaies. Comuélé, 1.780. Cetle société congo-
laise a gagné en 1943 6.402 000 fr. el en 1944
2.935.000 fr. Dividendes : 4g fr. 6o et 32 fr. fo.
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Produit principalement du café. Grand Bazar

du Boulevard Anspach, 1.545. Le dividende
passe de 20 a 3o fr. net,

19 juin | 26 juin
Banque Nationale de Belgique,..... 3010 3240
Socleté Générale de Belgique ...... 5
R B s vhs s caaie s seras
Financ. et Industr. d’Ougrée......
Cockerill

Forges de Clabecq.........
Forges de la Providence -
Espérance Longdos
Ougrée-Marihaye
Sacrée-Madame
Electrobel
Electrorail,....... ina/a sl g ad aeiais b s
Geomines- -
Ellomotios s ity

Miniere Grands Lacs ..,.,
Union Min. Haut-Katanga
Congo Grands Lacs

Sole Tubize privil,
VISCOER ...veicanes
Belge de I'Azote
Pétrofina ..,..

L L b e 800

oA e I O e e R i A 25650 25
Wagons-Li R e I 440 492 50
BonDe-ESDETATION: -, .5 o caecisanesesas 4200 4000
Houilléres Unles OCharlerol 850
ReBEAIX LOVAl iieiicevesssosianees 4730 5000
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Biscuits Vignals. — Par suite notamment
des difficultés d'approvisionnement en farine
et en sucre, les bénéfices bruts d’exploitation
sont revenus de 15.195.721 fr. en 1944 a 10 mil-
lions . 896.058 fr. en 1945 et l'ensemble des
bénéfices bruts-de 19.582.037 fr. a 13.778.780 fr.
Le bénéfice net ressort 4 764.064 fr. Le divi-
dende a été fixé, par l’assemblée du 21 juin,
a 10 fr., payable le 15 juillet.

Papier Keller-Dorian, —~ Aprés gu'une assem-
blée extraordinaire, tenue le 18 juin, et
décidé de clore désormais au 31 décembre
l'exercice social et d’arréter ainsi au 31 dé-
cembre 1945 les comptes de lexercice 1944-
1945, les actionnaires ont approuvé les comp-
tes de cet exercice, qui se soldent par un
bénéfice net de 3.008.412 fr. Le dividende a
été fixé a 42 fr. net au nominatif et 38 fr. 56
net au porteur, a 291 fr. 62 pour la part.

Efablissements Brachet et Richard. — Du
25 juin au 25 juillet, la Société porte son
capital de 10 a 20 millions par la création,
au prix de 540 fr., de 20.000 actions de 500 fr.

Lyonn, de Dépbts.| 870 .. j Roche-la-Moliére {1000 -
Rue Impériale ....[4300 .. | Gerland .......... 4400 o
O.T.L, capital,,,.. 490 .. | Docks Lyonnais ,.| 870
— Jouiss, - ~ | Econom, d4’Alim.,, 814
Bourbonnais , 700 .. | Ferrand-Renaud ,, {2730 o

Gaz du Sud-Est . [1030 .. | Laitiére Moderne. . 1700 o
El. de la Grosne,.| 218 .. | Pagnoud
Franche-Comté Aux Deux-Pagsages| 445 .
Carb. Zénith o Gd Bazar de Lyon| 455 .
Ac. Si-Etlenne ... | 754 .. | Devay et Paule...|5i50 —
Ht F. do Chasse..[3500 .. | Casine .......... 2150,
Terrot .. Lyonn. de - Teoxtiles|1890) o
Tresses et Lacets.|7000 o
Tanneries Lyonn.,|2410 .

L’Avenir de la marine marchande francaise

A la veille de la guerre, la flotte mar-
chande francaise, qui n’occupait plus gue i'e
huitiéeme rang dans le monde, aprés avoir
tenu le ftroisiéme, au début du siécle,

comptait, a l'exclusion de 1la flotte de
péche, 2.728.861 tonneaux répartis entre
113 paquebots (1.022.944 tx), 68 pfetro-
liers (306.118 tx), 188 cargos et divers

(1.399.799 tx).

Une partie de cette flotte était liée par
contrat a U'Etat francais et en recevait
des subventions ‘en compensation des ser-
vices auxquels elle était tenue. C'était la
Transatlantigue (517.000 tx), la Société dqs
services contractuels des Messageries Mari-
times (307.000 tx), la Compagnie de Navi-
gation Sud-Atlantique (25.000 tx) et la Com-
pagnie de Navigation Fraissinet pour ses
lignes de Corse, ces quatre compagnies
représentant environ 850.000 tonneaux. Le
reste, prés de deux millions de tonneaux,
constituait 'armement libre, le plus impor-
tant par conséquent, comprenant, sans par-
ler de 307 entreprises de moins de 500 ton-
neaux :

6 entreprises de plus de 50.000 tonneaux

48 —_ de 5.000 a 50.000 tx
49 —_— de 1.000 & 5.000 tx
22 — de 500 a 1.000 tx

Les plus considérables de ces entreprises
étaient les Chargeurs Réunis (286.000 tx),
la Société Générale de Transports Mariti-
mes a Vapeur (72.000 tx), la Compagnie
Auxiliaire de  Navigation (71.000 tx), la
Compagnie Paquet - (67.000 tx), les Messa-
geries Maritimes (service libre (60.000 tx),
la Compagnie Cyprien Fabre (60.000 tx), la
Compagnie de Navigation Fraissinet (37.000
tonneaux), la Compagnie de Navigation
Mixte (Touache) (39.000 tx).

L’armement libre vivait des produits de
son exploitation, sauf aide momentanée,
consentie dans certaines conditions et pour
des périodes déterminées, comme les pri-
mes accordées pour la remise en serviece
des navires désarmés a la suite de la grande
crise qui avait affecté si profondément notre
armement en 1932, Ces primes ou alloeca-
tions n’avaient pas dépassé une centaine de
millions pour 1937, dernier exercice pour
lequel elles furent consenties. Cependant
Parmement était obligé de faire face a la
concurrence internationale dans les condi-
tions les plus désavantageuses, puisque la
semaine de quarante heures lui était impo-

sée alors que dans les marines étrangéres
la durée du travail restait fixée a cinquante-
six heures. Clétait 14 un handicap considé-
rable qui pesait lourdement sur Vindustrie
des transports maritimes.

Les subventions proprement dites aux
compagnies liées par contrat a U'Etat, sub-
ventions qui n’étaient, comme nous 1’avons
dit, que la contre-partie des obligations qui
leur étaient imposées, se montérent, pour
I'année 1937, & enviren 500 millions. Nous
ne faisons pas état de l'aide qui a pu étre
apportée a différents moments a la-construc-
tion maritime, n’envisageant ici que ce qui
concerne l'exploitation des transports.

Quelle est la situation actuelle? La
guerre, cela va sans dire, a durement
éprouvé la flotte marchande francaise. Elle
s'est trouvée réduite, au moment de la libé-
ration, a 846.341 tonneaux répartis entre
36 paquebots (351.000 tx), 18 pétroliers
(102.741  tx), 144 cargos (392.600 tx).
Depuis, on a pu récupérer ou renflouer
221.000 tonneaux comprenant 9 paque-
bots, 11 pétroliers, 31 cargos. 260.000 tx
sont en voie d’examen et de renflouement.
Des achats ont été faits et des eommandes
passées en Grande-Bretagne, aux Etats-
Unis, en Hollande, en Belgique. Les chan-
tiers francais, pour leur part, ont regu
200.000 tonneaux de commande : 10 pétro-
liers pour 43.000 tx et 33 cargos pour
152,770 tx. Ces chantiers ont malheureuse-
ment beaucoup souffert des bombardements.
Leur outillage a, d’autre part, besoin d'étre
modernisé, les méthodes de construction
ayant évolué pendant la guerre. On espére
porter leur capacité annuelle de construc-
tion a 300.000 tx en 1949.

En janvier 1946 la flotte de commerce
francaise comptait 1.320.000 tonneaux se
décomposant en 351.000 tx de paquebots, de
103.000 pétroliers, 392.000 tx de cargos. Le
progrés était déja notable. I1 s'est accentué
depuis. Si nous n’avons pu obtenir au titre
des réparations, que 60.000 tx (P« Europa »
comptant déja pour prés de 50.000 tx sur ce
total), "’Ameérique va nous céder, au titre
des accords Truman-Blum, 75 Liberty Ships
de 7.000 tx. Ces navires ne sont pas ’idéal
et ils -pourront devenir un embarras dans
V'avenir. Mais il vaut mieux, dans le pré-
sent, s’en rendre propriétaire a 500.000 dol-
lars piéce que de les affréter 150.000 dollars
par voyage. Ce nouveau tonnage va d’ail-
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1/4/4 | Lebaudy et Sommier A
sessse. . St.Raphail 33 4 194'5.,.
3 6.46 vignoblesMadité. 5% 1931

Boooc - |

ARDOISIERES, CIMENTS
CAOUTCHOUCS

2/1/48° Ardois. Anjou 61 2% ..

B/6/40° gh.Gim. Mat, Marnnﬂfza!
15;&!411 Ch Gim Lafarga 44%31
2/1/48 — —_ A Y2,
1,’4,‘4(" = — 49 43.

2/1/46 ©. Marseille 4 % 1944..,
8,/6/46 Ciments Francais 5 %. ..
20/5/46 - 4 % mal 42,
11/2/48 — 4 % aoflit 42
15/2/46 - 4 Y% fév. 44,

10/4/461Cim Portl Afr Nords% 28
2/1/46 Giments Vicat 4 1/4,.,,,..
8,6/46  Civet, Pommier 5 % 1929.

ESBMG Lambert 4 08 s B Sl
14 6/46 Nord-Afr Cim Lafar5% 31
11/6/4G Matériaux de Gonstr 5 9
1/8/46; Poliet et Cha1sson « %

17,6/46] - 3.3 49 1945
8/6/46 Dunlop 6 %.... .\ .
15/1/48] =— 'Bons4 %

15/1/48] — 4°%42..

15/1/46] — 4%, 1945 ...
GRANDS MAGASINS

Bokanowski 4 1/4,.,,,...
15/2/46|Chapal. 4 %4 ..., .,

1/2/46! Galer Lafayette 4 !/2 1911
8/G/46| = — 4151930
15/1/46] = = g [A 42,
15/1/4G Gal Modernes 4 %..,...
15/4 /45| Gde Maison de Blanc .; %
15,'2;‘4(: Magasins Modernss 4 °’ 0.
15/2/45| Nouv Gal Réumes

2/b /46
2/1/48
1/4/46

1/4/46

70 42
Orosdi- Back (Et.) 4 3% %
Palaisdeia Nouy 5 % 1931
1/3/46| Paris-France 4 15 % 1930.
2/1/46! printemps 4 %4 1930......
1575 /46 — 4V A1,
1/3/46 — A % 43.. :
8,6/26 prisunlc 4 1/4 43
17.6/46]sigrand 4 %..... .\ .. .00

|IMPRIMER , LIBRAIRIES

Carton Ronhetta 41/4 .9
........ 3 3/4 1945
1/3/46{Imp. P Dupont 4 1/4.
10/1/46] — — 41,4 % 19.4
15/3/46] =— GChaix a 1457
15/3/46 4% 45 .
1/4/4 Libr Ha:hetta 5 % 1930
15/1 /4¢ 5 % 1932.,
26/7/4 Mnrlnonl 5.9 1930 v cuss

2/1/4' |Pap. Darblay 4 %..
26/3/4' |Papet da France 5 % 1930
2/5/46 — 4 % 45,
16/12/d: | Petit Journal 5 % 1931. ..
----- Presse (Bons Asssc da la)
15/3/47 Puhllcnlinm?trind 41/4,
3 6,46 — 414 41
8/13/& (Lo Tom;l 43 9% net....

1/8/46

)

VALEURS DIVERSES

Appl. Hydraul. 33 4°
Appont Pudl Pnulllnna %
Asio ot nlncame 5 Yo+
Campenon Bd 4 %,......
Ch Com 8t-Dizier3, 03n.
Cirages Fran;als 4% 1930
Comptours 3 /% ., ea..,
3|Cons. et Ent Enu!el %
5{Cont. prla Fab Compt. 4%
15/4/46 —  4%19.5.....
J Disticoke bons 5 % ,
Emeris 4 1/4

15/4/46
17/6/6
2/1 /40
2/1/46
15/4,’40

%8307
mswsuss — 3y 19:5,

Equlp. EL Whiculea 4 114
e + |[Exposition 1889, bons .

15/1 /46| Freins Westinghouse 4 ua
1/4/46}Gaillard 5 %
15/5 /46

Gaveau et Cle 4 % 19:3,
16/4/46| Hamelle (Et.) 4 14 1 30
1/8/46 Industrielle 4 % ......
1,!4,'4&; Mat. Agr. el rnd 4 1!443
{Munilions 4 %, 19 5...,,

1,'4,'46.]!0::1! 4% 44..

15/3/46, Orfdv. Christofie 4 1#4 43
1.1,-4{46 Pathi-Cinéma 4 1/4 43 . 1

15/1/46 Porchers1/4 %........,
1/4 M.‘u! Whart Cotonou 4 %
17/6/46 Satam 4 % ....e0us
10/4/46] =— 41/4 % 19'4
15/5/46. Trav.Ind. et Marit. 59,1931 |
3.6 46 Uni. Comm. Indoc. 5 %..

| FONDS D'ETATS ETRANGERS

[} 9 Allemagne (Dawes) ....
lgﬂ%'{gg Allemagne (Youn") ...... H
,J,,,qglnnglaterraz % % £100,, !

: — 2 -s
,{n’,fﬁ;'m:entmea%m% £ 100. |

15/12/24 = 5%Int.c11907, £20;
1/2/35 = 5%Int.cr09,100pz=s -
d/1/87 — 4% Int.cr11,100pes

15/5/42] = Crédito 4 1% 1934, i
142744 Autriche 4 % r A e oL
15/11/43| — Ch. 1, 3% q. i st

15/11/d8] — — Sr,n 2
2/8/37] — — 4 =
B/6/B0| — 4% Fun:! 1923 N
8/5/38] =— = 2-0—; 1976 . ¢
B/1/46] . == % 1933 .

TLIAS Bahia (£8) 5% or tor0) e )
7/8/40]  — (Prov.)59% 1:88,J.c.
1/7144!Belgique 2 15 %, 100 (¢
1/7144] — 3% 95-98-05,1 £
1/5/a4] — %]573395-01-09 :
1/8/241 = 3% 1895-98,3, .,

16/2/18) = 5 %1934 (Conv.) . . . |

l1411/38] — 5% % 1931 ...
121 /4g Borne (Eia') 3 % 1895, .,

15/4”0 — 3% 1897, vi..

12/8/46] — 3% %1900 ....,
1ae] — 3%%1905.....

450 ..

1007
1041
5060
50560

1015 ..

151

5000
4950
5005

1030 .«

1087
4870
1013

1028 ..

5000
4701
1049
5060
4900
0650

981 -
1810 o,

1‘(‘"’"‘,
4500
1058

1840 _,
1810 _

2005

4915 -
4600 |

4361

1970 ..

1025

4610

1000
4751

1843 .
4775 .,

4650
1902

4401 ,

1910

48“0
471
1005
1990

L 1 -_,3..
...E-Fl. o '!!ll.ll R s B R et I 1 113 o Vi el R GO A 5 et IR 50 fLisr iy 3
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|
i
}
|
I
|

nmn 4% 83, ©100, Jco 41

— 47,88, 100,jce 41
— 4989, % 100,]ce /1
— 5998, Fund., d 41

=— 59, 1908-09, Jce 24
=—5% 09{Pernamb.) Jcad4
= 49%10,500°r., Jca34
= 4 % 1911, jJce 34

Ccns.5%31,bo.2501.20 .
— 59%1931,0b.250, 40 a,
— 59,1931, ch. £20,20a.

—59% 1931, 0b. 7 20,40a,

Bunnns-Awes 5% 1908 ..
— titrcs estamp.

— 43 %cr09-12 .
titres estamp.
Bulgaria 5 % 1896, 500 i1’
5% cr1902 5001r.
5% cr1904,500 r.
4 ¥ 1907, 500 fr.

11111

7 % 1928, 2.5001r.

26, 062K 59 1910 ..cceases
o Jco ANG..sanae

i (il_l_[l_el 6% 30200f. Jcec,
5% cr 1903, 500 fr ...

\41,..1905
g %mon...........

5| 5%cr 1913 (récrg ) -
Jsu

~ 4% 1901, 500(r...
Costa-Ricas % 1911.....

— —  Joulss. cn:.

3 121886, 200 cour..
3 % 94, 500 jce cour.
3 % cr1897, Jco cour.

3 ¥ % 1901, Jce cour,
3 % % 1909 jcecour.

Danemark

Egypio, unillé oo viva

- 3% % ptls, £20..
5| Espagne 4% Ex.or, 100 pes.
5| Fribourg 3 %1892, +e:ses

= 3 Y 1899, csesse

— BOL4003, cesras
Grisons 3 9, 1897, «cce:s.
Haiti 5% cr1910, «..vne,

H ellénique

+'Hol 3%96 -98-99-05,10011.

= 1000k,

4 Hangm 4% cr 100 (k...
— 3% 1895, +20...

- 6% 1924, 100 r.

— 69 1925, 100 r..

Italie 3 %5 %, 100 lirs....
— '3%,100it2......

6 15 1923, 500fr.

61913{Lung-Hal) ..
5% ©r 1925 (Boxers) .-
- | Gongo, lots 1888, 100fr...

3%amer.1900,Jce cour

Banq.hyp.3% o/" 1906
- = 49 1908
-_ = 4% 1912

$ 5% 1914 cocivenanan
3% Sclon.-Conat.....

17600
16000
13495

6250

5300
4900 .
8590

8085

9000
6200
5700
7100
7100
8425
B345

14000
13010
14450
16200

1200
440
450
407

880

450, . .
43 3

GO

895 ..
itli .

Norvége

0 TR B IR Y Y N Y I T Y MY Y |
l{oumanlt

g-:zll

{401 Uruguay3 1, % 1891,
01  — 59 1905, est. 3V%

secmas ., ceiravecnas

== Pontll 5%66 125lire
= ObL. Victor-Emm. 1863

Japon 5 % 1907, ........

— 44/°191) Jce coik.
= ] GRGsrs-aes

Maroc 5 % 10, 500p oulir.
Moxique 4%cr04,cst., 500

= 4% cr1910,es1., - 97.

Minas-Ger.5% cr07,) 9-26

— 4% cr10,jcoluil.26.
= 4% cr1911,Jce Juln26
3% 1886, ¢ 20.....
X 100 0inegsn-
%1335 20,0000

L 10 R ey

3% 1894, £20...004a
%1896 500 f, J«cour.

3 % 1900, 360.c J.cour.

3 %1903, 360¢, [. cour

31,1904-0536, cour.!

B.hyp. 4 1900, 360¢ J.c.
— 3)202,].cour.
—3%5 1905, J.cour
=3131907, J.cour
—3%1909,} cour,

-_ 3%2 sérla, 500 (r.
= 3 %3 sério, 500 fr,
o | PR ERR

Québec 3 9, 1894 ......

4% 1922daCons £ 10
tuniliée 4% .., E

o A
| Extér 7 % 1929, % 100.
— 735 1931,1.000f,

Russie 5 % 1822,........

- 3% 1891-94.,,,.
== 4% ccns 1901.. .,
O 006 o e
- 43 %1909......

8anta-Fé (Pr.de) 5 % or
8a0-Paulo5%¢cr1505 .....

= 5%0r1907 .s...

Serbie, 4 % am. 1875. ...
= 5%0or1902 (Moncp.)

= 4% %cr1906 (Mcnop.)

— 4 ¥ %cr1909 {Menop. )
= 5% er 1913 (Menop.)
= 4 %cr1910 Qupr.=Fond

—_ 4:_(3 or 1911. Comm e
smm 4 yz ‘o er 1907,1 c.

J. anc.
!uinaa %1890{% F.Féd.)

== 3 % 1903, 500.r..
— 3% Ch. de fcr‘édér
l‘rlbul d’Egypts, 4 % 1891

o 3% 1894

Tucuman 5% cr 199,
Turqule, 1933 1 tranc
— 3" tranche...

— 5%1909,:::352%..
Ynnvulavla 7% 1931,...

hnd.s/ 1933.
Zurich 319 1907, vernrs

3‘,‘; 1902, 360 c,,}.cour I

)| Roubaisienns d'Eciair,.
4|Sorgue et Tarn (E. EL)| .
‘|Union Pyrén, Electr....| "

Electr. Valeng.-Anzin.|l
METAL.,, CONST. MEC.

«|Aclér. Blanc-Misseron.

e

B. Pr-Agr.a 15 04,).cour.
Polozne 41 ex-79 &
Portuzal 3 9% 1" sarls, 20

100.|

ta bt

sess

5| *Bgue Ofitomana ....
*Rotterdamsche Bank .

3| *Gréd.  Fono. Mex.. ..,

2| *Belra-Alta <.........
/46| *Can. Pagific ord.....
5|®Congo Guds Lags (C.I).
-| ®EDanube-Savre-Adr.. ...
71*Nord de I'Espagne,.
5{Orientaux ..

35| Saragosse 10

9| Wagons-Lits, ord......

5|*Gaz Electr. Lisbonne
Gaz de Macrid..........

OIRHErasts ....uviuie. .

6| *Union Corp, un.......
3| ®Zino de S:Iésue .se

ACGT. ETRANG.
BANQUES

'Bar' n Fr. Rio Plata

3| Banque Raégl, Intern. .|l

3. d’Athénes a. 100 d.

..:md Bank Egypt........
*Bous Nat. Mexique.

“GrétL Fono. Cub, a.
-— act, bénét...

creu. Fono, Egyptien.

®Créd. Fopo, Fco-Can,

*Créd. Fonc, Santa-Fé
3l Confinindus.......
*Soc. Gén, Belsaqua..

SHEMINS DE FER
TRAMWAYS

*Portugais

*Tram. Buenos-Ayres,.
—_ prive.. ...

ELECTRICITE, GAZ

‘Phllln’s 1/10 ord. anc.|.
£l

— ect. ordin..
— priv. 750 flor.
= 75 flor.
®Télégraphes du Nord

— A CFdiva,

FORGES, MINES
ET DIVERS

Gi®At. Constr. Charlerol
oiArbed, part ..........
)i Qugrée-Marihaye —,
98 K B, 5,
Asturienne des Mines.

ol ¥Central Mining ..,..[92
G6l®*East Geduld ........|

Ol *Geduld, ... iv0r0ens

*Hongroise de Gharb
*Montecatini ........
*Ressaix-Leval-Par, ...

4l Rio Tintu, OTd; crsvas. |08

préf.. o
'Skada a Plzen (A.Et).
3| *Sosnowice (Charb.)..

*Trifail (Charh. da)..

ssasse|~

270..
3400, .
larO
350, ¢

11110
17750
110
3000 .

1270. .
1611..
1807

154. .

124,

sesses

-|6675,.

A.cne, .
A. cns. cr:l

Azuta (Norv.), ord..
= — A p:e‘

6650

.

*Petrofina
'Roynl Dutch 100 n
Dinam. Nobel, série A
2IL g
42(®*Ams, Rub. 100 11,..,.
5| *Est-Asiat. Danois, ..,
235, . He Vo AC (B R
3630.. 3| *Liebig's, ord.
Fo s
2800..

i|*Nestlé. An-Sw, ........[3
OlQriental Carpet .....| 57
il*Pap. de San-Rafagl
*Tabacos ....
Sucr. Raf, rgynta, ord

11390,
17700,

110..
3960

oo ma

vewen

e AR

— ;priv. et

— — priv.
parts

“iuédo!se daa Allum., .
*Tabacs du Portugal,.
Tabacs de Turquie, ...

OBLIG. ETRANGERES

VILLES

23|*V. Bahla b % 5. J. B2| o4
5| Viile dg. Tokio 6 o5 13,
BANQ. INST, CREDIT
I.and Bank Esrnt 3 1.'2-
4

cred. Fong. Ez. 3 1/2

0. Fom:. Fr.-uan. 3 Eé
40{ =

3.4

G F. Mmas Girau 5% .

1 cuur s

c. F. Varsovra AT
V| *Prats l-um.wrs 5 /4.,

OHEMINS DE FER

®Badajoz 6 % ob. h..,
®Beira-Alta 3
Brazll Railw. 15 40.,,...
Dan.- Sa--Ar.I,r rev. var
'Dourado. IcV. VAal,..
2| Est-Egyptien 3 1/2 9,

Portugalsa“; s 1A

—v mng, Iev, val.
o, Yo L i

Of— 4 ‘);, 2“1- rev. var.l
— Mérid. 4.3 %......]¢
°an Paula R G. 5 %

1[3!46 Smyrng-Cass, 4 1/2 1894

4 1805,

%
Wnaona-L{ts b 1/2 % 5,

DIVERS

Ast. Mines 6 % n. 20,
'Héranléa Mo

= [ R Ve e

f
10[5/4(; Ressaix. 59 30......

o
CULO A~

a
1

2 Centr. Min. .ﬂet., act.

o| Pakk =1
St-Elio Adieu-Vat, act a ¢

5 a.l.lulznl, act. . 6
—  PaTE ........]

5| Blaymard, jouiss
3 Djnhe_i—Ha.llout
Dnuaria

Cap,
Etalm de I'Indm:nino.
— ., Darts u......|U
ol Garn Alfaya. i...:..

1/6/39|*Skoda & Pizen & ‘x, 80
6/8/40|Sucrer. R. Egygle r: v.. . . (8460 _

26/5/42|Finalens, ..... % 55005
2,'._,,'1@ Fone. Chateau-d’ Eau
.|immohil, Berrs .......

1.] immob. Bd Haussman

VALEURS, FRANGAISES
Actions. et Paris
BOCIETES IMMOB.

= 1517 4 RS

— PAYE . asvaie

Imm, Plaine-Monceau. . |320(
14/5/45| Rente Fonciére, part, ..[2000

COURTIERS

Chambon ........ O
5|Chemins de fer Ec., B,
Nawgatmn Afr, Nord.

EAUX, GAZ, ELECT.

b|F. M, d'Arrens........,
j|Artésienne de . Force:.
Bagnoles-de-I'Orne ...
j| Béthunoise d'Eclair.

camaa Télégr, D, ire s

Claude, Paz et Silva...

TRANSPORTS

— part 2e gér,,.

< Dautrewlle .
*Fly-Tox ....
Gwrgcl Fils .
6l Huiles, unudr.
O|Oxhydrigue Frangaise.
s Phosph, M'Dilla ....
’4141 Phosph. du Tonkin. .
lw 46 Phosph, Tunisiens. .
j|Prod. Ind, Chim., act..
"HJH" Prod. Chim. Coignet. .| 545 )
; 3|Pr. Ch. T.-Rares, 100 fr.|1423, ,[1610
i 10,11149 Produits Organo-Chim.
1/8/d4|union Fr. d'Engrais...

1459

Condust. Eleot. BlIndé,|j109
21/4,’-1-; Ducelller. ..............[1
El, et Gaz des Pyrén.

i|Energ. El. Briangonn.
5| Fontaine (Etahl. L.)...|2450, .
G| Forclum  ..... LT |
3|F. M, du Centre..,.,.
Gaz Franco-Belge ...,.
Granoux .........
Holophane (8té) .,
Hydro-Cére ...........
«-.|Hydr, El. B.-Pyr,, D...
ind. Fin. d'Electr......
Landes (Min. et Ind.).

H parts ..... .

il Locations Electrigues, .

— Jouiss. ......

Magnétos R. B........
2| Pile Hydra ...........

Procédés Loth...

— “prior. “I....

| Aetér, de Champagnole|72 J
Aciéries du Chili, ord.|387
- part un......|957
J|Affinage Métaux.......|2070
Bajac (EtablL), priv...
Bardin, Renard, .......|:
') Bi-Métal (Cie Fr, du).

— DRDEE o iae

Boouze et Cie.........
4| Caplain Saint-André .,

Carel et Fouché (Et.).

olCommentry-Oissel .....

constr. Mécan. (Gén.).

ol Gontinent. Parker .....[20¢
5| Egrot et Grangsé.......
,Fa. de Fer Mauheuge.
', Forges St-Nicolas .....[12
0| Génér, Moteurs .......
4| Gironde (Forges de la)|505
DI HiSpano-Suiza ........
Hotchkiss ......
0| Keller-LeleuX ..ivosess|2:
3| Liotard (Métall.) .....|905
Société Lorraine, éch.. B85
“|Métal Déployé ..:vov)
Métaux Al. Blancs, act.| :
g — parts .......|5575
Mot. Auto Lorr., nv....

Moteurs Salmspn, cap.
—_— DEIYe o v skas

+|Nord et Alpes .......[o
5 Tuhes (Ind, Com. des).|y

— 1/10, de p....

5| Carburateurs Zénith. ..
9| Mor.-Saulnier (nouv,)..

CHARBONNAGES

Albl, act, <...evivienn
6

— parts
Bruay v...coe.e
csssous

— partn A

‘Glaranua
UCzeladz .....00000s
= Dong-Triau. ack.. .

- parh

G
Hnuilléres de Besseges. |

S HOUVS ....0evennes
| Nord d’Alés ...
Thwenaellaa oaastassan

PETROLIFERES

Frang. Ind. Cle Pét. C.
= §1: of P IS MR G

Huiles da Petroles, act,
= 1o R

3| Cmn. Frang, des Pétr.| 7:

Pétrol. Afrigue Nord...
rimagaz (ex-Liotard).

P. G, et Rof. Berre, ord

MINES D'OR

3 Balliére, ROUV......%v.s

— DATE oo

= part
Chatelet, ord.

—  priv, (lep.1;). 0
Hia LuGEits ...........

Mogupla .........

par
Oummgui Oriental .

—_ pﬂrt........__‘

— part. ...

MINES, MET., DIV,

Afr. Mines et Transp._'
R ]

o| Acull
Bayas Tud
Bazlga, 0. e ve s

PArts: <ol e

Elnlns Haut Tonkin, i. b

Huaron, prior.

— préf.
Kinta (Etains di

»

10 - CADC st Y
/45| Maros Min, et P. Ch.[2005
Mines, et Prog. Chimig, |15
M‘Zaita, Y S

LD e ee a5

P
Naltagua. acb

5| Quasta Mesloula. )

- bhons, ze....

Penins. Etalng. —......
Sidl Bou-Aouans .
Als-Lor, Rech. Min....
;|Com. Ardois, Angers...
_|Expl. Min. Tunisie....

—_ 1/10 part .

i|Mingrais Grande lle,|l74
1 T 28
=|Talos de Luzenag.....|9
=|Vallée Heureuse ...,..|232

PRODUITS CHIMIQ.

Eartounherm Frangaise 1~~

= Jouiss

ivés

1345 .
L1110,

1
. 11600

1000
. ;16500.

{1850. .
1730. .

1-1:';\\ n
3000
310¢dn

400. .

168..

’ll)i) ¢

11100f

h

2

92 .
360
1595
10500f

470dm

[l 16/7 /45
2445.. 1 16/5,88
ks 12/2/40
Ors. ) 12/6/40
465 10/4 /45

2£ ,'5‘/41;
29/5/46

26/11/64

13

125..] 6/12/45

111 /12/45
15/6/40

17/10/45

-|19/10/45
.- |19/10/45
b 19/10/45
5..| 10/5/44

2/10/44
2/10/44
28/2/46

15/8/44

1/8/89|Afrio. d’Entrepr: ..
Afrigue et Congo......
Agricele du Gabon....
GCommers. Antilies, act.

1/5/42|Ellma :
2/5/44|Extréme-Orient (Nav.).
1/4/46|{Franco-Malg. d'Entrep.1;025

7/1 /46| Indénisé .....
1/4/45| Pastor., Afric. ..
9. 2/h/45| Plant.
- [30000f 17/6 /46
5500f | 17 /6 /46

816/46 PoINe-2-Pitre .........
Tanod

CAOUTCHOUCS
Afric. Forest (S.A.F.A.).

8/7/44| Bognier et Burnel.....
Gambodge

23/8/46
2313 /46

20/6/44
20/6 /44

2/1 /45| Caout.
Caukhoi

20/1/46
29/1 /46
15/2/45
15/2/4¢

15/1 /45| Hts Plat..
17/6/46| Hutchinson
Mekong ...

17/8/44
17/8/44

D
11/6,46|Mlchelin 1/6° IJart
30/6/44 Mlmﬂt

80/6/44
61/9/39
11/9/32
3/12/43
3/13/43
20/6/44
6/12/44

2/2/44

25/2/46
17/4 /44

13/7/44
15/6/46

16/b/45
16/2/42

11/7/45

20/5/46
22/3/46

17/1 /44

8/12/45
15/5/46
15/4 /46

10/5/44

2/11/45 Gercle de Monac
5 1/5

18/4/45| @,
13/5 /46

4!’3’4t:

j| Tann,

Gomm, Fr. d'indochine;
wee+..{00mm. Sangha-Oubang. act.

Hamendas, joulss,
Haut et Bas-Congo. ...|

Indogch. T é 0
Plant, Réu, 0.-Afr, ord

Cult. Extr.-Orlen A

ARBRARELS e
D JoUrikany  .....0.0000.
Phuoc-Hoao

P ¢
Terres-Rouges 1/100¢ p
Thanh-Tuy-Ha, act.....|o

Unlon Trop. Plan!aifz;n

TEXT,, TEINTURES

B, Teint. Im. ex-Thizy
Comptoir Linier -
6/10/46| Dickson .....
2/1 /46| Dufour-Chahoud
2/B/45| Filat, Schappe Lyon, J.|c
Lyonnalss de Textiles .
1/6/42| mussidan (Tiss. Méo.). 9
Peignage de Reims.,..
4/1/45|8avana ...
2/7/45]| 8.0.P.A,R.A,
20/5/46| Tétra i
6/7/44| Text. Art. Besa.ng. prlv )
«es . |Tiberghien Ch.,
1/7/43| Tubize Frzmcaise.
5/7/44| Viscosa Albigeoiss, . 2805
12/7/43| Viscose Nationale.....|

ALIM., HOTELS

17/6/45| Aliment,

2/7/45| Alimentation Rémoise,
27/12 /44| Planteur Gaiffa, ord..,
. |27/12/44
23/4/46|Bananla .........
4/8/44| Béthunoise, d'Anment..
25/2/46| Brasserip de la Comotels
1/56/35) Brass. 1
18/6/45) Brass. chammgneuiles. 3
- 13/6/45

0| #Estrellas Min
3| "Geldenhuls .,,.
3| *General Mining ....

Bras, Motte-Gorden., E
Brass. Zimmer, joulss.||
16/8/45|Café Biard .....,.....
2/1 /45| Ginzano
31/10/45| Consery,
Distill. Breiagne Norm.|s
1/2/45| Eparg. Alim. Toulguse,
Fabr. S5t-Ouen-I'Aum..
Foullon (Etabls.).....
Générale Levant
2/5 /45| Goulet-Turpin,
2/1 /45| Hotel Majestio .......
2/5 /44| Hotet .

2 P P

45| HOtels da I’Etoile. ....
E}rgﬁd Hot. Casino Deauville.|i745
Hétels Réunis
1/5/44| Lal. Vire Cotent. 100, 1.

1/10¢ de paris, .

Moulins du Maghreh. .
1/2/a Olibet (BiSBultS) b
Parnod . A
Pmdhun (Etabl. )
9/5/46 Raffinerie Francols A=
Rochef, i
8.A.P, (Poupie)
Sellier-Leblano ........
2/1 46| S
iﬁﬁ{, Sucres,
2/1/46 Sucreries Millet ......
Unien Brassaries, cap. ; 7

: 'anambiqua

3| *New, State, ...
3| *Randfontein ..
| *Rand Mines, un

|*Huelva. .,.....
5|*Lendon Tin...........

'Naraguta Korama., ,
j|*Naraguta. Tin.

Unlon Ha:eht‘sra Paris. *Rhodes, An.-Am.,

Union. Suor. o
Viellle Cure de Cenon.[bigs;

s DATLS. ......|5 _:Tangan,vika. ord.,
Yins Midi et d'Algérial o

*Tharsis -
b LT T TR AR
61*Union Min. Ht-Kat.
*Vieille. Montagne..

OASINDS, CINEMAS

2/8/43| Gas.

Mun. da Cannes,
waég Casino de Nice

-

Cmnja .......
VALEURS DIVER,

Galerigs ‘Barbas, act...
Bastos (Cigarettes)
Ul Parfum,

'n]ember. cap RS

-

U) Brosse of Dupont R...[27

C.E.N.P,A.
Chauif.
0| Constr, Opntigue

Const. Gén, Tray.
Coopér,
5 Demay Fr. (Cim. Arm)
2| Glycérines, (Fr. des)..
Industriells Ciments..
9| Librairie A. Quillet,..
44\Lincrusta Walton, .
3] an,nar.t
Omn. Ind. Imm, {:nm.
l_],ljﬂls Opt,
£ 15/12/44 Papeteries do Paris, . |
< p )| Papet.
36| Papiers. Peints,
2/2(d6| Parfum, Gilot ........
7/7[44] paris-Charp,
8/4/30| paris, Edition ];’10'
20«'%!4:; Risle
6/6/45| Rotin «...... -
1 l Salins du Cap Vert. ...

. 'Panau-!..isan ~
8|*Siboga, cap. .,

/38 :5umatrﬂ. cap...

-|Tamlang ... ...,
‘Tapanuul]e. cap

a .
"5 ®Brasserie Palermo
%

LE POUR ET LE CONTRE |
\—__—_.—'—_—__———_—!——___—_.___—_ T — "

e ————— R

Slégel et Stockman..,..
de France..... 4;;
Tanneries Sorrel.,...

Tuileries de Beauvais.
— part .,......
SiUnmiprix ...........

VALEURS

ETRANGERES
A, Fonds d’Etat
Amazone 5 0/0 1908, .
Argent. 4.0/0 97 c. § 20|,
Brésil 5 0/0 85 ¢. £ 100
— 8 0/0 1803, ¢, £ 30

— 4 0/0 1901 ¢. £ 200605

— 6 0/0 1914 ¢, £ 20
B.-Ayr. 5 0/0 15 int.j, 35

Colombie 1911 ........I5
Guba 5 0/0 1805..,...[122

Pernambuce 5 0/0 1909

Santa Fé 6 0/0 1908,..123
9 Copenhague 3 1/2 0/0197
Yi¥ienne 4 0/0 ........

B. Actions et parts
BANQUES

®Bang. Nat. d’Egypt..
®*Cr. Fong. Egypt., part|2
*Cr. Fono. Fco-Can., D.

-|*Land Bank, part,....' B
.|®Union Fone. d'Egypt.|3

GH. FER, TRANSP,

*Bargelone Tract...,..
'Caxro Electric., “cap.

¢ - divid. .
'Maxuno Tramw, .

METALLURG,, CHARB

5| ®*Cockerill, part.......
I'F'rcnridenue. Part......
®*Tubes Sosnowice ....

PETROLIFERES

'Fco-Wyomlns “essTna

®*Canadian Eagls, ......
'Ma:ur.an Eagle, ord..
— Dprets .

"Shell. c. £ G

- ¢ c, par 25
MINES D'OR, ARG,

g| *Anglo-Amer. Corp..
— t. c. par 25
BATARY T

- 'Bechuanaiand
3 *Brakpan ............

®Chartered. .,..........
;| City. Deep, wn.llllt
— t, c. par 25..
®Crown Mines, un,
— t. c. par 2@..

;| *Daggafontein ........ 1
*De Beers, ord. unités| 800

—_ t. ¢, par 25, .

— pref, unités.|;70
— t, ¢. par 25, .|7

AIEDUIDRN. .. ot es
3| *East Rang. ..

*Goldficlds ............
*Huanchaca ..........

5/46|"Jagersfontain ... .....

*Johanneshburg, uni,,.
*Knights (non- rec.)..
5| *Laks Vnew............
'Langlaagte .
*Main Reef ...,
;| *Modder B......

— t. par 25.,

anhlmDn Deap, sgayots

*Rose Degp ..........

*Simmer and. Jagk....

*Sprmgs, LR
t. c. par 25

*Buh Nigel (non rec)
= (rec.) un....,

. G, DB 25

<

3 ’Tcwnshipa T g ssasts

o

C. par 25, .

. 'Transvaal Lang ..
j|*Van Ryn (rec.) .....| 225

j|*West Rand, un.,..,,
— §. ¢. par 25,.
'West Springs .......
t. ¢, par 25, .

3¢ SZamhdze ............

MINES DIVERSES. .

'Min. Grands Lacs....
—_ 1/1008 part.

e B
— 6. c. pax 25 .
*Roan Antelope ..,

- préf,
YTRNQN: 5oi o ees

CAQUTCHOUCS

1

'8uinp-l(a5ap. ard....

setsanaans

j|*Eastern. -......

9| *East. As, Plant......".
0| *Frango-Néerl. Cult.,..

o part ......

"Guln S Evevssasse e

Kalitengah «ov...ov..|

3 BT it
J'thiausa, (v s e

priv,

'Maw -Tusalak Act.,

Dhrt .

== divid,

— divid.

— dividt oo,

IVERS

D
4|*Tublze, priv,,, .~

= ord: i,

B Schiav ...

21421 ¥8uar, Roumania, ... .
aBritish Amer. Tobaccol2
.| *Hold. Tel Nord......
| *Katanga 1/60¢; ,
*BARAD. i 6T

T

. l""
Verr. Bout. du Nord..... 2495
Si¥eilerysthal ..........

_'_I’J “ "l:nl' IA5" l'!.

c SLEND b=
r - S . Yot . Pty
B e e




Vendredi 28 Juin 1946

LE POUR ET

LE CONTRE

179

Teurs nous permettre d’employer le -tiers
des équipages qui restent actuellement inac-
tifs dans nos ports tout en recevant 1;_1
moitié de la solde normale, régime qui
r'est avantageux ni pour les équipages ni
pour les armateurs.

C’est vers 1951 gue l'on pense atteindre,
en combinant achat et construction de ba-
teaux, les' trois millions de tonneaux qui
sont nécessaires a notre flotte marchande
pour faire face aux besoins de notre com-
merce maritime. I1 faut noter a ce Dropos
que l'on ne peut prétendre assurer entiére-
ment le commerce maritime d'un pays avec
des bateaux battant son pavillon. L’Angle-
terre elle-méme recourait avant guerre,
pour 40 0/0 environ de son commerce inter-
national, a des bateaux étrangers.

Sous quel régime sera exploitée la flotle
de commerce francaise reconstituée ? Clest
1a un sujet qui préoccupe légitimement nos
lecteurs. On a prononcé le mot de nationa-
lisation. M. Philipp a déclaré & une agence
americaine : « Dans le domaine des trans-
ports, il n'est pas douteux que pour para-
chever l'cuvre commencée depuis long-
temps déja, les compagnies de navigation
maritimes doivent étre nationalisées ; aussi
bien I'Etat, qui serait obligé de couvrir le
déficit de ces compagnies, si elles restaient
dans le domaine privé, feray; n'en doutez
pas, une sérieuse économie en les nationa-
lisant. » Ce raisonnement ne parait pas
convaincant. On a exagéré l'importance des
subventions accordées par I'Etat dans le
passé, subventions qui n’allaient qu’au tiers
de la flotte marchande, les deux autres tiers
vivant par eux-mémes. Nous avons vu ce
gu'il en faut penser. %
 Nationaliser la marine marchande parait
un paradoxe. [’armement est peut-étre l'in-
dustrie qui se préte le moins a la nationa-
lisation. Elle est essentiellement diverse. La
multiplicité des entreprises d’armement
libres — une centaine — se justifie par la
Vvariété des trafics a assurer. Chaque entre-
prise ou presque a sa spécialité. ;

D’autre part, la mise au point des navires
2 construire, la connaissance de la clientel_e
de la métropole et d’outre-mer, des possi-
bilités de développement des régions des-
servies, ‘'des conditions de la concurrence
internationale, les décisions a prendre sans

délai en présence de tous les "aléas du
transport maritime, les contacts avec les
lignes étrangéres concurrentes, tout cela

suppose l'initiative privée et la forme com-
merciale, tout cela exclut l'ingérence at:lrm‘—
nistrative qui empéche d’agir ou d’agir a
temps. !

" Comment d’ailleurs nationaliser une in-
dustrie internationale ? L’industrie des
transports maritimes ne s'exerce pas dans
les limites du territoire ; elle ne peut étre
monopolisée par un Etat ; elle s'exerce sur
la mer qui est a tout le monde et dans des
ports euverts a tous. Le jour ou on inter-
dirait a un armateur francais d’assurer,
avee des capitaux privés et sous la forme
commerciale, une ligne entre Bordeaux et
Dakar, ou entre Le Havre et Londres, on
n’empécherait pas, par 14 méme, un arma-
teur étranger d’établir une ligne entre
Londres et Le Havre ou entre Dakar et
Bordeaux. :

Une marine marchande nationalisée serait
d’ailleurs mal vue par des concurrents
tenus par la dure loi de l'équilibre commer-
cial et par les chargeurs étrangers. Elle
serait acculée a vivre d'une vie artificielle
et restreinte. ! :
_ Il faut donc espérer que la passion poli-
tique, le jeu des partis ne I'emporteront pas
sur le bon sens et les véritables interéts
du pays et que la liberté sera rendue a
notre armement, ’Etat, comme il le faisarlt
avant guerre, passant des conventions spé-
ciales avec certaines compaghies pour
assurer des transports particuliers, post,au}:
ou autres et desservir des lignes d’intérét
national dans des conditions qui ne seraient
pas payantes.

Il s’agit bien de rendre la liberté aux
compagnies, de navigation. Elles sont en
effet toujours soumises au régime du temps
de guerre. A dater du 3 septembre 1939,
Uensemble de la flotte marchande fran-
Jcaise avait été réquisitionné directement
par Vautorité militaire ou afirété par la
Direction des Transports Maritimes, .la
D.T. M., organisme d’Etat. Les compagnies
n'avaient plus que la gérance des bateaux
dui leur étaient confiés par la D_. T. M. Une
charte-partie et un contrat de gérance t_ype
réglaient les indemnités auxquelles avaient
droit les sociétés, indemnités forfaitaires
mensuelles d’aprés le type et le tonnage
des navires réquisitionnés ou affrétés, ainsi
que la rémunération accordée a titre de
gérance sous forme d’une commission cal-
culée sur le montant des recettes. L'Etat
assumait diverses obligations, en ce gul con-
cernait notamment les navires perdus, giont
il devait assurer le remplacement, a la
charge pour l'armateur de verser une
double soulte correspondant l'une a la diffe-
rence de valeur, en raison de l’dge, entre
le bateau ancien et le bateau neuf e_t
Pautre, dite de caractéristique, a la diffé-
rence de qualité. L’importance de cette
soulte a été récemment augmentée dans de
notables proportions.

Clest des indemnités et rémunérations
prévues par la charte-partie et le contrat
de gérance type que vivent encore mamteT
nant les compagnies de navigation qui
n’'ont pas recouvré la libre disposition de

leurs bateaux. La D.T.M. reste la souve-
raine maftresse. Le pool interallié a bien
été dissous. De temps a autre on annonce
que tel ou tel bateau est rendu a la France.
En réalité, c'est le D. T.M, qui en «dispose
et qui peut, sans y étre obligé, le remettre
en gérance a la compagnie & qui il appar-
tient.

Il n’y*a vraiment plus lieu de maintenir
ce systéme. L’Angleterre a organisé un
régime transitoire. Ce sont des conférences
d’armateurs qui, sous le contréle de I'Etat,
reglent les transports maritimes. Nous
aurions avanfage a nous en inspirer en
attendant que pleine liberté puisse étre
rendue aux échanges par la voie maritime.

Les marines de commerce des différents
pays devraient mettre & profit la période
transitoire dans laquelle nous entrons pour
coordonner leurs efforts sur le plan mon-
dial. Un réseau d’ententes internationales
est d’autant plus souhaitable que I'on se
trouve en présence a la fois d'un excédent
de tonnage mondial et d’'une inadaptation
d’'une partie de ce tonnage aux usages com-
merciaux.

En effet, contrairement a ce qui s’est pro-
duit pendant la guerre de 1914-1918, au
cours de laquelle les destructions de navi-
res, ont emporté sur les constructions, la
flotte mondiale est plus importante mainte-
nant qu’elle ne I’était au début de la guerre.

A la fin de 1945 elle comptait 74 millions
de tonneaux contre 69 millions en 1939. De
ces 74 millions de tonneaux, les Etats-Unis
possédent plus de la moitié, 40 millions de
tonneaux, alors qu’en 1939 leur flotte mar-
chande ne comptait que 9 millions de ton-
neaux. Elle a plus gue quadruplé pendant
la guerre. Elle est donec. en mesure de céder
des batiments aux autres flottes et le fait
d’autant plus volontiers que beaucoup de
ces batiments, tels les Liberty, sont mal
adaptés aux exigences d’une exploitation
commerciale et seront vite surclassés par
les bateaux en construction maintenant.
Seule une flotte marchande libérée de la
menace de la nationalisation, a laquelle la
liberté de ses mouvements aura été rendue,
pourra affronter la concurrence internatio-
nale et participer efficacement aux ententes
que les organisations professionnelles des
divers pays seront amenées a conclure.
L’armement francais, qui pratique actuel-
lement, a la mer, la semaine de quarante-
hyit heures alors que ses concurrents sont
au régime des cinguante-six heures, subit
déja de ce fait un lourd handicap. Il
demande plus de liberté et de confiance. Il
n'y a de salut pour lui, sur l’échiquier
international, que dans leffort de 1’entre-
prise privée et le libre jeu de la concur-

rence internationale, sans ingérence abusive.

de 'Etat.

La politique coloniale de la France

d’aprés le Conseil de la Sociélé

Financiére Francaise el Coloniale

Le Conseil de la Sociélé Financiére
Francaise et Coloniale a présenté a las-
semblée lenue celle semaine un exposé
de la politique coloniale de la France. Ce
serail en réduire la portée que d’en faire
une simple analyse. Nous en reproduisons
les passages essentiels,

Un cerlain nombre de Iois volées in exire-
mis par la_premitre Consliluante, telles la loi
créant un Fonds d'Equipement Colonial du 12
avril 1946, ou la loi sur les programmes de
production du 11 mai 1946, tendent a conférer
a la puissance publique non seulement un pou-
voir d'invesligation, mais encore un véritable
droit d’intervention dans la geslion reéme des
enltreprises,

La raison mise en avant pour justifier celte
ingérence est lu nécessité d'imprimer A la pro-
duction un essor nouveau pour réparer les rui-
nes de la guerre et rendre a notre pays la place
prééminente .qu’il eceupail dans lé concert des
nalions. C'est aussi d’assurer la primaulé de
« l'idée de service » sur « I'idée de profit » en
subordonnant les intéréts particuliers aux exi-
gences de la collectivité,

Certes, nous -reconnaissons que les produc-
teurs doivent .se plier 4 une certaine discipline
el qu'il appartient a la puissance publique de
tracer le cadre & Dintérieur duquel 1’économie
sera appelée a se mouvoir. Mais l'intervention
de I’Etat dans ce domaine o elle est néces-
saire, se présente malheureusement comme flot-
tante et mal assurée. Il est donc assez peu pré-
paré i se subslituer comme il le fait un peu
plus chaque jour au secteur privé pour les liches
d’exécution. C'est en effet 2 des, organismes
nouveaux : offices, sociétés nationales, com-
mission de modernisation, etc..., de structure
élatique et dont le slatut juridique resle dail-
leurs & définir, que l'on confie la tiche de cons-
truire, suivant des conceplions soi-disant iné-
dites, I’édifice économique de notre Empire.

Tandis que ces organismes modélent jusqu’au
menu détail la facade et les superstructures, les
assises sur lesquelles repose tout cet ensemble
apparaissent comme singulitrement vacillantes.

SUR LE PLAN POLITIQUE

Les recommandations de la Conférence de
Brazzaville considérées comme le bréviaire de la
politique coloniale nouvelle s’exprimaient ainsi :

« Les fins de l'ceuvre de civilisalion accom-
plie par la France dans les Colonies, écartent
toute idée d’autonomie, toule possibilité d’évo-
lution hors du bloc France de I’Empire, la
constitution éventuelle méme loinlaine de sclf-
governments dans les colonies est 3 écarter.’»

Cependant, en adhérant a la Chartg des Na-
tions Unies, nous nous engagions quelques mois
plus tard a fdvoriser 1’évolution de ces terri-
toires vers l'aulonomie, et la politique officielle
oscille depuis lors entre ces deux poles sans
réussir a trouver une position d’équilibre.

La déclaration du 23 mars x1g4d> relative 2
I'Indochine, le firaité signé enire le Gouverne-
ment et le Viet-Namh le 6 mars 1946 « recon-
naissent la République du Viet-Namh comme
un Etat libre ayant son Gouvernement, son
Parlement, son Armée et ses Finances, mais fai-
sant partie de la Fédération indochinoise et de
I"Union Francaise »,

Ces textes divers élablissent du moins sans
ambiguilé que la liberté du Viet-Namh doit
s’exercer dans les limifes tracées par 1'Union
Francaise, laquelle demeure souveraine ot est
représentée sur place par le Haut Commissaire
désigné par le Gouvernement. L'inlégrité fer-
ritoriale de notre Empire, ou, comme on dik
maintenant de 1'Union Francaise, devrait par
conséquent &lre hors de question. Cependant,
des déclarations a la presse ou i la radio éma-
nant de sources plus ou moins aulorisées et
non suivies de démentis donnent a entendre
que l'autonomie relative ainsi accordée au sein
de I'Union Francaise n'est qu'une sorle de pré-

face & la sécession et a I'indépendance complite.

Simultanément la Constituante, comme 1'a-
vait fait la Convention de 1793, proceéde a l'in-
légration des Colonies dans la structure poli-
tique ‘de la Mélropole. Elle accorde la citoyen-
nelé frangaise el le suffrage universel a tous les
ressortissants . de “1'Union Francaise, rvessorlis-
sanls qui ne possedent pas d’élat civil et dont
le dénombrement sérieux n’a jamais é1é tenté,

(est une veéritable gageure de poursuivre
une politique d’assimilation dans un régime de
fédéralisme.

Sun LE pran fcoNoMIQUE

La doctrine officiclle tend

— 4 accorder & nos terriloires d’oulre-mer la
plus large autonomie &conomique possible;

— & {rouver dans ces mémes . territoires les
denrées ek malidres premitres nécessaives a notre
pays pour son ravitaillement et sa reconstruc-
tion ;

— & stimuler les exportalions pour combler
noire déficit en devises;

— 4 faire en sorle que les produits de nos
territoires soient vendus aux cours mondiaux,

Mais il s’agit 12 de positions purement dog-
maliques qui ne s’accordent généralement pas
avec les possibilités, la contradiction entre les
différentes tendances se révélant chaque fois
que les circonstances obligent A prendre une
mesure d’exécution,

Ce fut le cas en particulier lorsque fut réa-
lisée la réforme monétaire. Le choix des pari-
tés: des nouveaux francs coloniaux fut arrété de
fagon parfaitement arbitraire, tant en ce qui
concerne les taux de stabilisation que la déli-
milation géographique des secleurs inléressés.
Au moment méme ou l'on procédait A celle
opération que l'on justifiail par la nécessité de
stabiliser dans chaque territoire les prix et sa-
laires, on se laissait entrainer sur in]ilt‘(} pour
ces derniers par la politique de hausse de Ia
Métropole. L'efficacité des mesures prises, pour
ne pas parler de l'avenir méme des monnaies,
s'en trouvait aussilét compromise. Puis, silol
la dévaluation réalisée, on en corrigeait les
effets par Dinslitution de taxes de péréqualion
supprimant la prime & I'exportation que l'a-
baissement des parilés avait cherché a créer,

Enfin, alors que la politique économique. et
moncélaire tendait a une cerlaine indépendance
de mos possessions, on confiait 3 un élablisse-
ment unique le privilege de 1’émission dans
les différents terriloires et on centralisait entre
ses mains leurs avoirs en devises étrangéres. On
déelarait, il est vrai, que le décrochement des
franes m'avait pasimorté atteinte A 1'unité du
eystéme monélaire, nais celte affirmation se
trouvait contredite par les complications nées
de la eréation de monnaies nouvelles,

__ Sur le plan social on appligue une législa-
tion qui nous place en fléche, pour les amélio-
rations - sociales, par rapport i tous les pays
¢lrangers. Il en résulte une hausse des prix de
revient, favorisant la concurrence exiérieure
que nous avons précisément la prétention d’af-
fronter eur les marchés mondiaux.

Le champ d’application de ces mesures de-
meure d’ailleurs étroitement limité. Seule en
est affectée la main-d’eewvre qui participe a la
vie européenne, c'est-a-dire les indigénes habi-
tant dans les ports, dans les grands centres :
transporleurs, dackers, etc., et sur les exploi-
talions d'une certaine importance. Comme ces
libéralités me s’accompagnent pas d’un accrois-
sement de la production ¢t que les marchan-
dises doivent en fin de comple étre vendues aux
prix du marché extérieur, c’est 1'immense
masse des producteurs indigénes qui en fait les
frais, sa rémunéralion se trouvant amputée pour
le scul profit d'une minorité déji privilégiée.

1. %®3
' @l

Ainsi donc, trop souvenf, les posilions prises
s heurtent et les réalisations qui en découlent

ne peuvent pas ne pas refléter cetle équivoque
ou cette confusion au départ. Apres la secousse
de la guerre, de pareilles hésitalions et contra-
dictions, assimilables aux oscillations d'un pen-
dule en quéte d’équilibre, sont certes compré-
hensibles et particllement inévitables. Ce qui
I'est moins el parait méme assez souvent into--
lérable c'est la volonlé systématique de déni-
grement de l'ceuvre francaise du passé qui
accompagne ces tatonnements -officiels,

En dépit du zele de quelques néophytes i la
recherche de panacées nouvelles, pour la mise
en valeur de nolre Empire, nous nous trouve-
rons, demain comme hier, aux prises avec les
trois mémes difficullés essentielles : débouchés,
capitaux, main-d'ccuvre,

Le

Quel que soit 1'effort actuel des pays civilisés
pour normaliser les échanges, il faut bien pré-
voir que dans un monde nouveau en plein en-
fantement, ot 1'esprit de paix tarde & se mani-
fester, la lutle économique reprendra avec une
dpreté renouvelée sur les marchés mondiaux,
des que les délicits acluels de' consommaltion
auront €Lé comblés.

('est donc une ambilion fort raisonnable que
les productions de mnos territoires d'oulre-mer
puissent, grice & des prix de revient appropriés,
élre écoulées aux cours- mondiaux. Mais pour
beaucoup d’enire elles, nous n'y aviens pas
réussi avant la guerre et l'insulfisance de 1’ou-
tillage n'élait pas toujours seule en cause.

Dans aucune de nos possessions, la fertilité
du sol et les condilions climatologiques ne sonk
comparables & celles de Java ou de Cuba pour
la culture de la canne 3 sucre, ou & celles du
Brésil pour la’ culture du, ecafé. Renoncerons-
nous donec & l'importation de ces produils de
premicre nécessilé alors que la famine de de-
vises dont souffre notre pays mne.lui permet
gutre de se les procurer. ailleurs et que l'on
ne voit pas, dans les colonies intéressées, quelle
culture plus rémunératrice pourrait y étre subs-
tituée P ;

Comme mnous vous l'avions' dit 1'an passé,
I'économie impériale était arrivée par empi-
risme,  avant la guerre, & un équilibre des
¢changes ol les avanlages réciproques des dif-
férenles parties en cause se trouvaient dquita-
blement balancés. Les vins et céréales d’Algé-
rie et du Maroe, le sucre et le rhum des vieilles
colonies, les bananes, les oléagineux, le cacao
de la Coéte d’Afrique, les riz, les mais, les thés,
P’anthracite d'Indochine, les cafés de Madagas-
car, trouvaient dans la Métropole un écoulement
facile & des prix relativement stables et rému-
nérateurs. En contre-parlie, les texliles, les pro-
duits métallurgiques, les articles fabriqués de
ln Métropole se plagaient auprés de nos popu-
lations indigénes & des conditions plus avanta-
geuses que celles prévalant sur le marché mon-
dial.

Avant d'abandenner délibérément ce systéme
d’échanges métropole-colonies qui a fait ses
preuves, il faudrait savoir ce qu'on enlend lud
substituer. On pourrait tout d’abord s’cfforcer
d’en corriger les excds, en réprimant certaines
exagérations douaniéres, en élargissant des con-
lingenls abusifs et en provoquant la négocia-
tion des {railés commerciaux bi-laléraux entre
les territoires de 1'Empire qui me laisseraienf
plus aucune place a I'arbitraire métropolitain.

PROBLEME DES DEBOUCHES

ilc.t.
I,l’. PROBLIME DES CAPITAUX

Le probléme des capitaux est la deuxitme
pierre d’achoppement sur laquelle risquent de
trébucher - toutes les réalisalions. La mise en
valeur de notre domaine d’outre-mer a é1é réa-
lisée.dans le passé grice a 1'épargne métropo-
litaine qui s'est manifeslée sous forme d’inves-
lissements privés ou d’emprunts puflics. Y est
venue s'ajouler peur une part plus modeste
I’épargne collective prélevée par 'impot sur la
faculté contributive des indigtnes.

Que ces Tessources aient éLé  insuffisantes
avant la guerre pour promouvoir un vasle ef-
fort de mise en valeur, tous les experls n’ont
cessé de le proclamer. La nécessité d'une miise
de fonds initiale par le pays protecteur s'im-
pose, si I'on entend faire démarrer a la cadence
souhailable 'économie des nouveaux pays.

La loi du 12 avril 1946 prévoyant la mise
sur_pied d'un plan décennal de développement
économique et social des colonies a créé un
Fonds d’Equipement qui semblait devoir com-
bler celle lacune. Un rdle imporiant dans le -
financement est dévolu & un organisme récent,
la Caisse Centrale de la France d’Outre-Mer,
lequel doit consentir aux colleclivités des avances
2 bas taux d'intérét. Mais comme il ne pos-
stde ni encaisse métallique, ni devises, ni ré-
serves, il n'a en fait aucun moyen  d’action
propre et son crédit ne saurait se désindividua-
liser de celui de I'Etat Francais.

11 s’ensuit que les seuls moyens de financement
qui peuvent étre mis 4 la disposition du plan
eont d'une part, 1'"émission par la Caisse Cen-
trale dans les territoires oii cet Efablissement
s’est fail oclroyer un privilege a cet égard, et,
d’autre part, les subventions de 1'Elat que la
loi a prévues, mais dont elle a négligé de fixer
le montant. Ces subventions ayant été nulles
dans le passé lorsque nos finances étaient flo-
rissantes, on peut redouter qu’elles ne demeu-
rent parcimonienses dans les années i venir, of
I’équilibre de nos budgels reste problématique.

En définitive — car nous ne pensons pas que
I'on ait en vue de financer par l'inflation un
programme de mise en valeur difficilement ren-
table parce que comportant une large part de
dépenses d’hygitne et d’amélioration sociales, —
le fonds d'équipement ne disposera dans les an-
nées & venir, que de ressources restreinies, e
a cel égard Ia siluation ne sera pas trés différente
de ce qu’'elle fut dans le passé.

D'olt Vimpérieuse nécessité de favoriser les
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placements privés ct d’encourager les réinvestis-
semenls des bénéfices sur place. Les entreprises
coloniales devraient donc étre astreinles 4 une
fiscalité plus libérale que celle de la Métropole,
alors que toules les mesures prises au cours des
derniéres années dans nos possessions, tendent
a I'unification du taux de impols.

LE PROBLEME DE LA MAIN-D'OEUVRE

Enfin, le succes de ’expansion coloniale dé-
pend essenticllement ‘de la solulion que nous
saurons lrowver au probleme humain,

I déclarations oflficielles, tant & la Con-
férence de Brazzaville qu'au cours des débats
parlementaives, ont loules mis l'accent sur la
nécessilé d’unc amélioralion immédiate des con-
ditions de vie des indigines,.

On peut 'y parvenir tout d'abord par unec

action extérieure en mullipliant les posles de

médecins, en développant I'hygidne, en rédui-
sant les heures de travail, en créant un outil-
lage économique desliné & facililer Iéchange des
produils. G’est surtout dans ce sens que ['on a

:olonies, & 'exception de 1'In-

travaillé dans mes
dochine et de I’'Afrique du Nord.

Mais Paclion dans ces différents comparti-
menls est limitée. On peut méme dire qu’elle
cst souvent décevante. Toules mesures tendant
a cleversle niveau de vie par une politique de
salaires ou par l'application de dispositions so-
ciales plus humanilaires sonl inefficaces si clles
ne s’accompagnent pas d’un progrés de la tech-
nique et du rendement individuel des travail-
leurs,

Ce qui importe, c'est d'inléarer Dlindigtne
dans le circuit de la production en lui donnant
I'habitude, puis le besoin, enfin les moyens de
travailler,

Son pouvoir d'achat est présenltement 2 peu
prés nul, et s’il n'est pas simplement oisif, Ia
rémunéralion que lui procure son effort ne per-
mel pas de I'assimiler & un travailleur, suivant
le sens que les pays occidentaux donnent 3 ce
lerme,

Le probldme fondamental consiste 3 trouver
la formule d’associalion adéquate enire le ca-
pital et la technicité européenne d’une part, et
la. main-d’ceuvre indigene d'autre part. L’effica-
cité de la polilique coloniale dépend, en effet,
essenliellement du  comportement du peuple
prolecteur ayec I'élément indigéne dans les rap-
ports de travail,

S'il s’agit d’indusiries au sens propre du
terme ou de cullures & rendement différé, ces
deux formes d’exploitalion nécessilant la réu-
nion d'un important capital de premier élablis-
sement el un effort de plusieurs années impro-
ductif, seules les grandes plantations ou 1'usine
du type européen ulilisant la main-d’cenyre indi-
gtne & Délat de salarié, peuvent réaliser la pro-
duction slandardisée & haut rendement qui est
nécessaire pour affronler la concurrence,

Quelque répugnance que 1'on puisse donc ma-
nifester & ’égard du salariat, il faut s’en accom-
moder dans de nombreux cas, sauf & prendre au
départ les mesures voulues pour éviter les
¢eueils de cetle formule de travail. On a caleulé
que pour produire la méme quantité dthuile de
palme, il fallait dix fois plus de journées de
travailleurs sur une exploitation indigéne que sur
ung plantation européenne en arbres lion-
nes,

Dans le programme de cullure, il faut en con-
séquence faire une part 4 1'exploilalion euro-
péenne. Il n’en est pas moins vrai que la for-
mule d'exploilation par grands domaines sous
le conlréle européen, ne saurait éire aénéralisée,

D'une part, en effet, le régime du salariat
heurte, comme on 1'a souvent dit, les coneep-
tions et les mceurs des indigines. Geux-ci sont
habitués & vivre en économie familiale, ddns
le cadre du village, et leurs méthodes de tra-
vail comporlent un; effort cssenliellement sai-
sonnier enlrecoupé de. larges périodes d’oisivelé,

D’aulre part, lexpérience a démonlré que
seule l'exploilation familiale pouvail oblenir les
prix de revient bas, nécessaives pour les cullures
“annuelles réputées pauvres, comme los arachides,
le riz, le mais, ete.. qui sont les plus répandues
dans nos colonics. On voit done I'ampleur et
Ia difficulté du probleme  posé obtenir que
I'indigéne, tout cn lravaillant dans son cadre
familial s’assimile peu A peu Ia lechnique euro-
péenne, emploie ses méthodes, se melte au
rylthme du progres,

A cet égard, un effort considérable resle 2
accomplir dans nos colonies africaines.

Le systtme actuel consisle A laisser 'indigene
cultiver ce qu'il désire, o il veut, quand il
veut, par les ‘mélthodes qui lui conviennent. Il
défriche la forét pour y élablir ses lougans ou ses
rais, puis aprés deux anndes de cullure au méme
endroit, il abandonne ces parcelles dont 1’hu-
mus est €puisé pour poursuivre ses dévaslalions
un peu plus loin. Les ancienncs culiures sont
envahies par la brousse, deviennent la proie des
incendies- en saison stche ol en peu d’années,
des lols immenses de végélation sont (ransfor-
més en déserl, Aucuné réglementation n’inler-
dit ces praliques,

L’assolement  n’est jamais pralig I'usage

de la charrue demeure exceplionnel, celui de
I'engrais est complélement inconnu, Aussi la
plupart des produclions indiet arachides,
palmicr & huile, canne & sucre, accusent des ren-
dements 4 Iheclaye généralement trds infd-
rieurs & ceux des colonics élrangtres of qui pa-
raissent en régression inquiétante,

I coopérative, maleré cerlaines réa-
Tisalions inléressantes A son aclif, ne conslitue
me pas, du propre aveu de l'administration,
che d'une solution. Dans une voie un peu
ente, il y a lien de mentionner 1’effort re-
marquable poursuivi au cours des dernitres an-

clion

a

nées pour développer la culture cotonnitre en
Afrique Equatoriale Francaise. Conformément
aux accords intervenus enire le Gouvernement
et les quatre Compagnies colonnitres instal-
lées en Oubangui et au Tchad, ces dernitres
recoivent le droit exclusif d’achat du colon dans
une zone qui leur est réservée. Elles 1'achélent
au prix fixé par le Gouvernement, I'égrénent, en
assurent I’évacualion. Elles doivent aussi mellre
a4 la disposilion des planteurs des graines sélec-
tionndes nécessaires au semis, La durée du con-
trat est de dix ans.

Quelle que soit la formule 3 laquelle on se
rallie, I'amélioralion qualitative el quanlitative
de la production ne peut ¢ obtenue sans une
intervention extérieure auprés de I'indigéne et
sans par suile qu’il soit porté atteinte, dans une
cerlaine mesure, & la liberté qu’on Iui reconnait
aujourd’hui de vivre & sa guise, ou plus exac-
tement de ne rien faire.

De nouveaux texles administratifs récemment
promulgués en Afrique Noire viennent d’in-
terdire e travail forcé. Une semblable mesure
ne saurait & aucun lilre soulever des objections
de principe. Il est inconteslable que le recru-
tement administratif ou sous pression adminis-
tralive est une formule crilicable, aussi bien

du point de vue simplement humain que sous
le rapport du rendement du travail.

Cependant la déclaralion des droits, prépa-
rée par la: Constituante, et qui devait s’appliquer
aux sujels de nos possessions puisque les mémes
textes leur avaient.accordé la citoyennelé fran-
caise, reconnaissait solennellement le devoir au
travail. On peut done demander, sans. mériter
I'étiquette de colonialiste, que lorsqu’il s’agit de
populations allardées on primitives, nos mé-
thodes s'inspirent de celles de 1’éducation des
enfanls ct comporlent un certain dosage de
contrainle.

D’ailleurs, tout en se prononcant pour la supé-
riorité absolue de la liberté du travail, la Con-
férence de Brazzaville avait admis linstitution
d'un service obligatoire du travail d'un an pour
les indigénes reconnus aptes et non compris dans
la premitre porlion du contingent mililaire, ces
clfectifs devant élre affectés & des travaux d’in-
térét général. Ce sont des formules de ce genre
qu’il faut mellre au point et appliquer dans
nos possessions d’Afrique Noire, au moins aussi
longtemps que le développement de I"appareil de
production et 1'évolution des indigtnes ne per-
mellront pas de trouver dans le recrutement
libre les effeclifs néc ires.

Valeurs Coloniales

SUCRERIES COLONIALES

Installée aux Anlilles, ol clle a pris en charge
I'ancien domaine agricole du Crédit Fonecier
Colonial, cetle Société posstde d la Guadeloupe
ct a la Réunion des plantations importantes de
canne & uscre. Avanl-guerre, le lonnage annuel
de cannes récollées représentait, suivant les an-
nées, de 200 & 300.co0 tonnes environ. La pro-
duclion était d'ailleurs sujette & d’importantes
variations, en raison de I'inslabilité des condi-
tions climalériques dans ces régions o les ef-
fets dévastateurs des cyclones viennent souvent
anéantir les espoirs de récolte. De 1939 a 1043,
la production s'est élablie, en moyenné, a
270.000 lonnes.

La Société proctde, sur place, au traitement
des cannes a sucre dans cing usines qui servent
i la fois de sucreries et de distilleries de rhum,
Leur production annuelle a varié, depuis 1939,
de fo.000 i 15.000 lonnes de sucre ; les résul-
lals enregistrés pendant les excreices de guerre
onl été faibles, surtout & La Réunion, ou le ton-
nage de sucre extrait en 1943 n’a pas dépassé le
tiers des chiffres de 193g. Quant a la production
de thum, qui s’élevait avant-guerre i 47.000 ton-
nes, elle a fléchi des g/10% dans les dernitres
anndes,
~ La Société avait également entrepris la culture
du bananier ¢t mis au point, avant la guerre,
des installations de séchage de fruils destinés a
I'exportation. Mais 'exploitation des cultures
bananitres a da étre suspendue en 1g/2.

Le fléchissement de la production enregisird
depuis 1942 s'est réperculé sur les résultals des
derniers exercices. Aprés avoir atleint 7 mil-
lions de francs en 1g41-42, le solde bénéficiaire
a rélrogradé A 12,3 millions en 1942-43 et, en
1943-44, il est tombé A jo0.000 Ir., en dépit du
maintien, depuis 1939, de frais généraux a peu
pres constants, de l'ordre de 2 millions. est
qu’en cffet, les produils de l'exploilation, qui
totalisaient 26,7 millions en 1938-39, n’ont pas
dépassé 6,9 millions en 1943.

Voici quels ont éié les résultats des exercices
depuis 1938 et comment ont élé effectuées les
répartitions annuclles (en milliers de {r.) :

Résuliat de Répartition

Vexereica Réserves Divigendes — Tantiewes Report
1938-39 199149  25.995,7 540000  1.197.9 7.328,0
1939-40  10.206,1 510,3 5.400,0 4465  11.177,2
1940-41  17.629,8 881,5 7.6856  1.010,7  19.229,3
1941-42 226921  16.134,6  10.800,0 1.3955  13.591.3
194243 12.349,5 617,5  11.160,0 6094  13.553,9
1943-44 714,6 35,7 4.114,3 » 10.118,6

Les dernitres assemblées générales de la. So-
ciélé se sont tenues le 4 avril dernier. Elles on
approuvé les modalités de 'augmentation de ca-
pital de 36 & 54 millions de fr. effectude en oc-
lobre 1945 et ont autorisé le Comseil 3 porter le
fonds social a 108 millions. Le bilan qui leur a
é1é présenté est celui de 'exerecice clos Ie 31 mars
1944, qui se solde par un bénéfice de 4,6 mil-
lions, réduit- & 7r4.000. Ir. par l'affectalion a
I'amortissement din domaine d'une somme de
3,0 millions. Il a é1é décidé de répariir un divi-
dende brut de 11 fr. 428 par action et de repor-
ter & nouveau une somme de 1o millions en-
viron. De 1939 4 1942, les actions avaient recu
27 fr. par an el 34 fr. en 1¢43.

Le capilal de celle affaire n’ayait pas subi de
modifications depuis 1929, époque A laquelle il
avail été porté a 36 millions de fr. Depuis oc-
tobre 19456, il s'élablit & 54 millions de fr., divi-
§6s en 540.000 actions de 100 fr. entidrement
libérdes el jouissant des mémes droits. La Sociéié
n'a: pas distribué de parls de fondateurs. En
1945, elle' a émis 36 millions de fr. d’obligations
de 00 fry, 4 9
seml du 4 avril dernier a aulori
a ¢émeltre, en une ou plusieurs foi:

wprunt de 72 millions de fr.

net, amortissables de 1946 a

le Conseil
un nouvel

Le dernier bilan approuvé est celui an 31 mars
1044, ieur & l’accroissement du fonds so-
cial. A I'aclif, il traduit, par rapport aux bi-
lans d*avant guerre, une augmentatlion sensible
des I\(l.“-’lli“il{"h de trésorerie, les avoirs en caisse
ct en banque passant de 8,3 millions en 1939, &
20,3 'millions en 1944. Les débiteurs sont pas-
s pendant le méme temps, de g & 23 mil-
lions, aprés avoir alleint 42 millions en 1041.
Les slocks el approvisionnements représentent
128,2 millions contre 43,7 avant-guerre, Le, do-

maine industricl et agricole, qui a fait 'objet
d’amortissements réguliers pendant la guerre,
n'est plus porté que pour 18 millions confre 34
en 1939. La plupart des posles de 'actif repré-
sentent des valeurs susceplibles d’enregistrer
une forte plus value du fait des différences de
change existant enfre la Métropole et les An-
tilles; en particulier, les stocks de produils des-
tinés & la venle, qui forment & cux seuls plus
de la moiti¢ du total du bilan, et, également,
le domaine agricole et industriel dont I’évalua-
tion complable apparait des plus modeste du
fait de la politique d’amorlissements réguliére-
ment poursuivie .depuis la fondalion de la So-
ciélé. -

Au passif, on remarque que les réserves ot
provisions tolalisent 62 millions ; elles dépas-
sent done largement le capital actuel,

A la Bourse de Paris, les cours des aclions de
la Société (qui sont également colées i Marseille)
ont évolué, en 1945, entre les cours extrémes
de 2.400 et 1.240 Ir. Depuis le début de 1946,
elles se tiennent entre 1.650 et a.000 fr. el
s'inscrivent actuellement 3 1.800 fr. environ.
A ce taux, l'affaire est capitalisée 3 plus de g70
millions, chiffre qui, pour le moment, semble
¢levé, élant donné les résultats des derniers exer-
cices puisqu'il suppose des bénéfices qualre fois
plus élevés que ceux d’avant guerre.

PLANTATIONS REUNIES
DE L’OUEST-AFRICAIN

Cette société, conslituée en 1926, a pour objet
la mise en valeur et 1'exploilation de plantations
de cacaoyers, de caféiers et de palmiers a huile.
Elle exerce son aclivité en Cote d’Ivoire, ot elle
produit le café ct le cacao, el au Cameroun, ot
elle posstde des palmeraies, des inslallations
pour fabriquer I'huile de palme, des plantations
de bananiers, de caféiers et d’arbres i caout-
chouc.. Les terrains exploités en Cdte d'Ivoire
couvrent 4.700 heclares environ el les domaines
du Cameroun 7.000-hectares dont 3.500 plantés.
Leffectif indigene employé dépasse 7.000 unités,

Au début de la guerre, la société avait mis en
marche une huilerie dont la capacité de produc-
lion élait de 4 tonnes par jour, Dis juillet 1g9fo,
la liaison avee les exploilations du Cameroun a
€1é rompue et les difficultés de communications
avec la Cole d'Ivoire se sont révélées de plus en
plus grandes. Aussi, les renscignements que 1'on
possédait sur cetle affaire étaient-ils, Jjusqu’a ces
derniers temps, lrés incomplets,

Le rapport du Conseil présenté i 1'assemblée
qui s’est tenue le 23 mai dernier, a montré que,
malgré 'influence défavorable des circonstances,
les résullats obtenus pendant les années de guerre
témoignent de la vitalité de la sociélé, Les di-
verses produclions se sont établies, en effet, & un
niveau satisfaisant, plus élevé méme pour cer-
taines d’entre”elles que celui d’avant guerre,

Produclion (en tonnes).
Huile de

Cacao  Café palme Palmistes Caoutch.
1939, 1.628 446 712 388 60
1942, 1.196 331 214 98 103
1943, 1.248 456 676 390 50
1944, 715 276 745 474 40

Ces chiffres indiquent que ¢’est surtout vers Ia
.production des oléagineux que la société a cher-
ché i développer son aclivilé, parce que le pal-
micr & huile fournit un rendement élevé A 1’hec-
tare et nme demande qu’une main-d’ccuvre ré-
duite. Or la principale difficulté a laquelle se
Leurtent actuellement les exploitations  cola-
niales est précisément la pénurie de travailleurs.
L’abolilion de I'ancien . systtme du (ravail
forcé, imposé aux indigénes, ¢’il répond A un
souci du respect de la dignité humaine qu’on ne
peut qu’approuver, a favorisé les lendances na-
turelles & la nonchalance des noirs et ceux-ci
onl souvenl confondu liberté du travail et droit
de ne rien faire. Comme le souligne le rapport
du Conseil, cetle queslion est préoccupante el il
importerail que, sous 1'égide du Gouvernement,
une solution
niére 4 concilier les droits 1égilimes des indi-
gtnes avec les nécessilés de la production. En
ce qui concerne-la société, elle a pris les mesures
propres i slabiliser la main-d'ceuvre sur ses do-
maines, en offranl aux travailleurs des avantages

soit frouvée a ce probléme, de ma-

malériels (habitation, nourriture) et en dévelopa
pant la mécanisation des exploitations. Le raps
port indique d’ailleurs, que d’imporlanls invess
lissements sont prévus pour la modernisaliony
des huileries.

Les résullats des exercices de guerre sont ¢n<
courageants et s'inscrivent en plus-value sems
sible sur les bénéfices d’avant guerre,

Exere, Dividende

1939. 34713 17167 > 1.754,6

1942, 2.472 1.971,0 » 6% (+6 9% an
tiiee de 1940y (1)

1943, 7.973 37630  1.280,0  4.950,0) . o

1044, 4743 1.155,0 685,0  2.903,01 9 % (D

Les répariitions afférenles aux exercices 1943
et 1944 ont é1é effectuées A tilre de rembourse-
ment partiel de la réduction de capital effectuée
en 1936. Celle-ci avait ramené le fonds social de
do & 25 millions de fr., mais une nouvelle émis-
sion I'avait porté de nouveau et simultanément
i 3o millions de francs. Celle opération avaig
permis de résorber un solde déficitaire de 2,3 mile
lions de franes figurant au bilan de 1935, De-
puis celte réorganisation financitre, les exer=
cices n'ont plus cessé d’¢ire bénéficiaires. Le
capital est actuellement divisé en 300.000 aclions
de 100 fr. entitrement libérées dont 250.000 or=
dinaires et 5o.eoo privilégices. Ces dernidres
Jjouissaient de I’avantage de toucher un coupon
dintérét cumnlatif de 6 9/ alors que les acltions
ordinaires ne percevaient qu'un premier divie
dende de 6 9/, non cumulalif, mais les statuls
avaient prévu que leur privilége cesserait lors-
qu’an cours de deux exercices suceessifs il auraif
été réparti le méme dividende an deux caté-
gories d'actions, Le fait s’élant produit en 1943
cl 1944, les aclions privilégiées se trouvent assis
milées purement el simplement aux actions or-
dinaires. Les unes et les autres sont colées au
marché des courtiers. En oulre, 7.500 parts de
fondateurs ont été allribuées de la manitre sui-
vante : 0.000 titres aux souscripteurs d’origine
et 1.500 au syndicat ayant garanii I'augmenta-
lion de capital de 1936, Enfin, 7.500 parts béné~
ficiaives ont é1é distribuées aux souscripteurs de
celle méme augmentation de capital, ¢'est-A-dire
aux porteurs des 50.000 aclions privilégiées,

La répartilion des superdividendes entre les di«
vers ayanls droit s’effectue comme suit : 50 A
aux actions, sans distinction de catégorie, 25 9/
aux parts de fondaleurs, 25 9/ aux parts bénéfi-

8

ciaires. Jusqu’a présent, les -parts n’ont touchd °

aucun revenu.
Le bilan résumé de 1944 présente les postes
suivants (en milliers de francs) :

ACTIF
Immobilisations ..og're.ss venss s 39.206,8
Disponible ............. 676,0
Débiteurs divers .......... 3.929,3
Approvisionnements et stock 16.198,5
Portefeuille -,.ii iy v 2.009,5
62.020,1
PASSIF :
Capital

Réserves et prov
Créditeurs divers
FPertes et Profits
Report antérieur
Gxercice 1942 ....
Exercice 1943

. 4.930,1 {

Exercice 1944 .......... ciee 29036 .
62.020,1

Ly

liquidités semblent faibles pour une

affaire de ceite importance, mais on peut pen-
ser que le portefeuille est composé surtout de
valeurs facilement réalisables, la société ne pos-
sédant pas de participations. D’autre part, les
valeurs réalisables sont conslituées par des pro-
duils dont Ie besoin est universel et la demande
pressante ; elles sont, d’aulre part, susceplibles
d’une plus-value en francs métropolilains,

Au passif, les réserves sont imporlantes puis=
qu'elles représentent prés du quart du capilal.

Les aclions cotent actucllement f4oo fr. envi-
ron et & ce taux, la capifalisation boursitre Teg-
sort & 120 millions de fr. Si 1’on tient complé
qu'en 1943 les bénéfices distribués ont altleing
prés de 5 millions, le cours actuel ne parait pas
surfait. Il pourrait méme s'avérer avanfageux:
si les perfectionnements techniques que 1'entre-
prise a déja appdriés A ses installations e envi«
sage de poursuivre se traduisent, comme il est
normal, par un développement noleble du chif-
fre’ d’affaires.

LINIER

Le Comploir Linier a été conslitué par Ia
fusion, & la fin de 1943, du Comploir de 1'In-
dustrie linitre et de la Sociélé Texlile Dunker«
quoise.-11 exploite des filatures, des filteries,
des retorderies et des tissages de lin, chanvre,
colon, jute. Les tsines sont situdes 3 St-Pol-sur-
Mer (filature et tissage de jute), Dunkerque
(lissage de jule), Hazebrouck (filalure de jute);
), Frévent i[’.—l{(r-\'__],) (];r;i;:n;lg(_-‘
» el relorderie de lin et chanvre),
anche (P.-de-C.) (filature de coton),

re -de lin ¢t de chanvre), Ver-
vins (filafure et lissage de jute), La Rochellee
La Pallice (filalure et tissage de jule). La So~
ciélé posstde en outre des aleliers ef agences
de réparation de sacs 2 Marseille, Bordeaux,
Casablanca, Oran, Conslantine, Tunis, Alger,
Enfin elle vient de eréer une filiale au Maroc, la
Compagnie Chérifienne de Textiles, au capital
de 200 millions,

Aprés des débuls assez difficiles, 1'ere des
répartitions s’ouvrit en 1038 et, depuis, les

dividendes suivants ont ¢é1é distribués. 1938 (3

COMPTOIR

(1), aux actions privilégides; (2)- & toutes les act.
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© fr., 1939 : & Ir., 1940 : 8 fr., 194r : 6 fr.,
Agha : 4 fr. 63,1043 : 7 fr. 4o, 1944 : nnunl:
YPour 1945, 1'Assemblée du 23 mai 1946 a voté
le dividende statutaire de 6 fr. par action, ainsi
gu'un superdividende de mémc monlant, soit
au tolal 72 fr. brut par action de 100 fr. nomi-
nal. Elle a ratifié 'augmentation de capital de
7oo a4 200 millions par incorporalion dune
partic de la réserve de réévaluation. Le capifal
@tait 4 Dorigine de 73 millions. Il avait ¢1é
porté A 100 millions en 1942 par émission a
mod fr. d’actions de 100 francs. L’Assemblée a
approuvé les comples de l'exercice 1945, que

nous donnons ci-dessous en comparaison avee
ceux de 'exercice 1944.
1944 1945
Résultats bruts d’expl. 47.075.506 32 89.038.783 14
Portefeuille et Reve-
nus.- divers....... o . 2.249:811 91 453.455 69

Total des produits.... 49.325.318 23 89.492.238 83

'A déduire :

Frais 34.884.005 30 58.699.598 04

gENraux ......

Résultats bruts avant
amortissements
A" @éduire : amor
sements

14.441.312 93 30.792.640 79

. 13.861.836 61

Bénéfice net de 1'exer-

CiCB A i i e T 599.495 78 12.513.0567 67
Report antérieur...... : 550,502 22 1.149,997 98
Bénéfice disponible.. 1.149.997 98 13.663.055 65

REPARTITION
1944 1945
Réserve légale....... 28.973 80 625.652 85
rvidenders i s Néant 12.000.000 »
IEantismes vt oh e Néant 588.740 50
Report & nouveau..... 1.149.997 98  443.662 30

‘A la suite de la réévaluation, les immobili-
salions sont passées a l'aclif de ¢5.780.000 &
625.870.476 fr. Au passifj capital et réserves
349.068.748, en augmeniation de 233.761.001
(montant de’ la réserve spéciale de réévalua-
tion), amorlissements 36r.797.592 fr., en
accroissement de 293.625.174 fr. Le total du
bilan  réévalué avoisine le milliard avee
947.677.001 fr. conlre 332.332.909 fr. au
31 décembre 1944.

Des déclarations faites par le Président &

I’Assemblée, il résulte que le mouvement de
veprise de la production s'est accentué de facon
constante, notamment pendant la seconde par-
tie de l'exercice. Les progres ont élé particu-
litrement sensibles dans- les branches Jule et
Fils de coton; plus lents, mais néanmoins (res
nets et conlinus, dans la branche Lin et Toile.
Malheurcusement, les destruclions considérables
dont, ont souffert les installations de la Sociélé,
ont- continu¢ de peser el conlinueront: encore
de peser leurdement sur le polentiel tolal de
production, Seul, des usines sinisirées, le, tis-
sage de jute de Dunkerque a pu reprendre son
activité dans lez dernitres semaines de 1g43.
La remise en état de I'usine de La Pallice vient
sculement de se lerminer. La nouvelle usine
de Mazamel sera gnise en mdrche incessamment.
La reconstruction des usines lolalemnent sinis-
trées de Saint-Pol et d’Abbeville exigera de
longs délais.
. Dans le domaine proprement commercial,
Vexercice 1945 a ¢té marqué par une refonte
compléte de l'organisation de vente, tendant a
constituer un résean de prospection homogtne
et solide couvrant l'ensemble du terriloire. En
effet, au fur et & mesure que s'atténuera Ia
pénuric, la concurrence renailra et 1'gre de la
facilité en matitre de distribution des produits
disparaitra.

Par ailleurs, * la reprise de conlact avee
1’Afrique du Nord a permis d’amorcer la cons-
truction de l'usine prévue a Safi. Une filiale
spéciale a été créde i cel effel, en février 1946,

la Compagnic Chérifienne des Texiiles, au
sapital de 200 millions, dont le quart — soit
5o.000 actions de 1.000 fr. — fait actuellement

T'objet d'une réirocession aux actionnaires de
la Société Mere qui augmenle en méme temps
son capital,

Voici maintenant
1'exercice en cours :

quelques  prévisions  sur

Notre exploitation, depuis le début de 1948,
reste dans la ligne de son évolution antérieure
et continue & se caractérizer par le jeu de deux
facteurs principaux agissant en sens opposé :
— d’une part, augmentation continue de la

production, de nos usines, qui va recevoir sous
peu l'appoint notable correspondant a la mise
en route de nos usines de La Pallice et de Ma-
zamet. Ajoutons que depuis le 1er janvier l1.9-‘16
d’'un

10us nous somuies assurés le comtrile
important tissage d’Armentiéres, la Société F
et Toiles d Armentiéres, dont la product
complétera et élargira la gamine de nos fabri-
cations toile de lin. 4
— mais, d’antre “part, et en contrepariie,
nous avons i enregistrer une réduction cons-
tante de nos marges de prix, consécutive a la
montée en fleche de nos charges et de tous les
éléments de nos revients, alors que les prix de
vente, de leur coté, restent soumis & une poli-
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tique officielle de blocage et méme de com-
pression d’autant plus rigoureuse qu'elle

s'exerce exclusivement sur les seuls prix indu
triels, en négligeant le domaine beaucoup plus
vaste du marché paralléle.

Dans quelle mesure ces deux incidences
contradictoires sont-elles susceptibles de se
corriger- €t de se compenser réciproquement?
C’est ce qu'il n'est. pas encore possible de dis-
cerner en l'état présent de la conjoncture gé-
nérale francaise.

Du point de vue financier, dit aussi le
président, nous aurons a assurer, au cours de
cet exercice, 1’équilibre d’ensemble de notre
Trésorerie, en fonclion des besoins énormiément
accrus qu'implique la double nécessité de recons-
iituer nos stocks et de relever nos ruines.

C’est 12 une des conséquences inéluctables du
mouvement. général d'inflation: des prix qui

01 -

emporte 1'Economie frangaise depuis des mois
et qui nous a amenés A envisager, dts la fin
de 1945, un programme de financement impor-
tant, aboulissant & des opératior.; d'émission
d’obligations et d’augmentation de capital dont
'autorisation vous a ¢i¢ demandée en d’aulres
Assemblées.

Pour notre part, et en dépit d'un climat géné-
ral qu’on souhaiterait plus favorable, nous vou-
lons rester oplimistes et gardons nolre pleine
confiance, 4 la fois dans la vilalité de nolre
Société, ainsi que dans les ressources profondes
de bon sens el de {ravail du peuple frangais,
qui demeurent aujourd’hui, et parmi les innom-
brables ruines, le plus cair de notre aclif na-
tional,

EMPRUNT DE LA COLOMBIE

Les emprunis colombiens libellés en livres
sterling 5 9/ 1906, 6 9 1911, 6 9 1913, 5 %
1916 et 6 9% 1920 ont fait 'objet en 1942 d'un
accord au sujet de la réorganicalion de leur
service. Seuls, les emprunts 5 % 1906 et 6 74
1911 sont cgtés A la. Bourse de Paris.

Les intéréts échus et non payés en espéces
de 1936 4 1942 sont définitivement réglés par
la remise d’obligations d’un emprunt funding
3 ) 1942 spécialement émis A cet eilet d~<con-
currence de : 1° 50 9 de lintérét di et non
payé pour la période antérieure au 31 décembre
1939 2° Go 9/ de l'intérét di et non payé pour
la période du 1*f janvier 1gfo au 31 mars 1942.
Le solde des intéréts non consolidés (5o 9%, pour
la premitre période et 4o 9% pour la deuxitme)
est annulé.

Les obligations de 'emprunt I'undiu;(r oL
1942 sont nominalives, les inléréls payables les
15 janvier et 15 juillet. Un premier ement

intéréts dus pour la périnde du

couvre les
1T avril 1942 jusqu’a 1’échéance d'intérét im-
médiatement antérieure au dépot des obliga-
tions pour adhésion. L’emprunt est ainorlis-
sable par tirages ou rachat en Bourse dici au
15 juillet 1972.

Le Council of Foreign Bondholders ayant
recommandé aux porteurs britanniques < adhé-
rer 4 l'accord intervenu, 1'Association tionale
des porteurs francais de valeurs mobilidres fait
la. méme recommandation. La Banque [azard
freres et Cie se charge'de transmelire & Lendres
les adhésions des porleurs francais,

= —

Impot de Solidarité
Nationale

Délais de paiement

Les déclarations relatives a limpét de
solidarité nationale ont été déposées au
bureau de I'Enregistrement, l'envoi des
avertissements faisant connaitre le mon-
tant des impositions ne va sans doute plus
tarder a commencer.

Nous allons indiquer ci-aprés les deélais
dont disposeront les assujettis pour .se libé-
rer du montant de leur imposition.

I. — LES ECHEANCES.
A. — C(Cas GENERAL.

1. Prélévement sur le palrimoine,

Le montant de I'impd6t est payable en quatre
fractions (loi 4-2-46, arl. 7) : la premitre un
mois apres réceplion par le contribuable de
I'avis recommandé lui notifiant le monlant de
son imposition; la deuxidme le 18 novembre
1946 ; la troisiéme le 18 mai 1947; la qualritme
le 18 novembre 1947.

Toutefois, le paiement des {irois dernitres
échéances pourra étre échelonné au cours des
trois mois qui suivront chacune d’elles dans
des conditions qui seront fixées ullérieurement
par des arrélés ministériels.

2. Contribution sur 1'enrichissement.

Cetie contribution est payable en deux frac-
tions égales venant & kchdéance aux mémes
dales que la premicre et la deuxitme fraction
du prélévement sur le patrimoine : la premicre
un mois aprés réceplion par le contribuable de
I'avis recommandé lui notifiant le montant de
son imposilion ; la deuxidme le 18 mnoyembre
1046,

B. — (CAS PARTICULIERS.

1. Héritiers et légataires d'une personne décé-
déc entre le 1** janvier 1gfo et le 4 juin 1945.

L’Administralion peut exiger qu'ils fassent,
dans les six mois, une déclaralion faisant con-
naitre l'enrichissement’ du défunt du 1°° jan-
vier 1940 a sa mort; la contribution sur I’en-
richissement est alors payable : la premitre
moitié un mois aprés réception par les héri-
tiers, donalaires ou légalaires de 'avertissement
leur notifiant le montant de limposition; la
deuxidme un an au plus tard aprds 1'expira-
tion du délai imparti pour le dépdt de la décla-
ration susvisée.

2. Héritiers et légataires "d’une personne
iécédée aprés le 15 octobre 1945 et n'ayanl pas
encore remis a cette date sa déclaration.

Les hériliers onf six mois a compter du décts

pour faire la déclaration, d
a) Le préléevement sur le palrimoine est
payable en qualre portions ¢gales venant o

¢chéanee la premitre un mois aprés ep-
tion par les héritiers donalaires ou légataires de
I'avis recommandé leur notifiant le montant de
I'imposition ; la-seconde, quinze mois & compter

un mois a
vinglysept

du décés; la troisitme, vingt et
compter du déets; la qualri¢me,
mois 4 compler du déces,

b) La coniribution
deux fractions égales

U'enrichissement en
échéance : la

sur
venant a

premitre, un mois aprés réception par les
héritiers, donataires ou légataires de lavis
recommandé leur notifiant le montant de 1'im-
position ; la seconde, quinze mois a compler
du décts
II. — ACOMPTES. PAIEMENTS
ANTICIPES; ESCOMPTE.

A. — AcoyMPTES,

Les contribuables ont la faculté, comme en

malitre de droits de succession, d’effectuer des
versements d‘acomples soit avant la premicre
échéance, soit entre les diverses échéances.

B. — PAIEMENT ANTICIPE.

Le contribuable qui désire se libérer de 1'im-
pot avant les échéances bénéficie d'un escomple
de 2 9 pour chacun des trimestres entiers
compris enire la date du paiement et cclle de

DPéchéance normale des sommes versées par
anticipation.
Les fractions de trimestre doivent, & cct

éoard, ¢lre négligées. D'aulre part, l'escomple
ne joue que sur les paiements anticipés dont
] montant couyre une ou_plusicurs échéances
entitres, Les versements anticipés inférieurs
au monlant d’une échéance entitre ne donnent
droit 4 aucun escompte.

Signalons-en outre :

— que les sommes versées par anlicipation
sont imputées sur la fraction d'impot dont la
date d’exigibilité est la plus rapprochée et sub-
sidinirement sur les fractions venant a échéance
ultérieurement ;

— qu'il ne faut tenir comple, pour appré-
cier si des versements anlicipés donnent droit
A un escomple, que de l'impdt figurant sur
'avis d’imposition ;

— que le versement anticipé de la premicre
fraction d’impdt de solidarité ne peut donner
droit & I'escompte que si le contribuable a
déposé sa déclaration dans les délais légaux et
2 condition que le versement ait éié effeciné
plus-de deux mois avant la réception de I'avis ;

— qu’il est interdit de tenir comple, pour
le calecul de D'escompte, du délai supplémen-
qui pourra éire accordé au m.nh‘i’inml;lc
le paiement des trois dernitres échéances;

laire
pour

— que les sommes exigibles & raison d'in-
fractions ou de redressements effectunés par
I’Administralion, ainsi que les diverses péna-
lités et intéréls moraioires ne peuvent, e€n
aucun cas, donner droit i escompte;

— enfin, que les personnes dgées de plus de
fo ans ou inlirmes, qui se libtrent immédiate-
ment du monlant du prélévement sur le patri-
moine dont elles sont redevables, ont. droit,
sous certaines condilions, 4 un cscomple spé-
cial de 10 1%-

I, — DECHEANCES:

Le contribuable n’a pas droit au bénéfice du
fractionnement de 1'impdt ni & 'escompte pour
libération  anticipée lorsqu’fine contrainte lui
a &t¢ mnolifiée par 1’Administration, non plus
que dans le cas ot il s’agit d'impdt ou de com-

pléments d’impot exigibles & raison  soit des
omissions, insuffisances d’évaluation, inexacti-
tudes, fausses indications ou infractions aux

dispositions de D'ordonnance du 15 aoil; il en
est de méme dans le cas des redressements
opérés d’office par I'Administration en matiere
de contribution sur I'enrichissement.

Dans tous ces cas, 1'impdt est payable immé-
dialement et en totalité.

En ce qui concerne les pénalités et intéréls
moraloires de toute nature, le réglement en est
exigible aussilot aprés la réclamation adressée
par 1’Administralion.

Lorsque lintéressé disposait, a4 la date du
4 juin 1945, de liquidités en espéces pour un
monlant excédant 10 9% de la valeur globale
netle de I'ensemble de son patrimoine a ladite
date, il doit acquitter la totalité de son imipo-
silion dans le mois qui suit la réception de
I'avertissement lui notifiant le monlant de cette
imposition. :

’Administration admet que les liquidilés
en espéees soient composées uniquement des
sommes possédées par le contribuable en mon-
naic mélallique ou en billets de banque a
I'exclusion des - sommes  possédées dans les
caisses. d'épargne, dans les établissemenls ou
chez les personnes sur lesquelles des chéques
peuvent étre tirés, et des soldes de cheéques
postaux,

En ce qui concerne les contribuables mariés
soumis au régime de la déclaration unique, il
y a lieu de comparer le total des liquidilés en
especes possédées par le ménage avec la valeur
globale mnelle de l'ensemble du palrimoine du
ménage.

Toulefois, les coniribuables qui se trouvent
dans celle situation conservent le bénéfice du
fractionnement normal de 1'impot ainsi que le
droit & 1'escompte pour libération anticipée s'il
justifient :

1° soit avoir invesli avant le 1°Y ociobre 1945
la moili¢ au moins des disponibilités en especes
en leur possession au 4 juin 1945 dans la sous-
criplion de valeurs du Trésor & échéance d'un
an au moins. Le conlribuable doit alors pro-
duire 2 'appui de sa déclaration le ou les bor-
dereaux de souscriplion,

w

20 s0it avoir été dans la nécessité  d'effec-
tuer des paiements importants cntre le 4 juin
ct le 4 septembre 1945 (inclusivement). Le con-
tribuable doit, en ce cas, joindre & sa décla-
ralion los pitces “juslificatives nécessaires,

Moyens de paiement
I. — REGLE' GENERALE

In régle ‘.‘.““Ui"l'ill!_‘. 'impol, est ayable en
& = ) I P
lll‘:”E.‘lll.

II. — AUTRES MOYENS: LIBERATOIRES
1° Imputation sur le mentant de D'impot
exigible :

a) de 1l'impdt précompté, pour le compte des

:1ctiqnn:ur(}s et porteurs de parts par les sociétés
passibles du prélevement  du vingtieme de lenr
fonds social;

_b) du montant des frais et honoraires de rédac-
tion de la déclaration.

2° Paiement de Uimpdl au moyen des va-
leurs d’Elat comprises dans la déclaration du
conltribuable.

3° Imputation des indemnités de dommages
de  guerre.
4° Impulation de la-valeur des biens préemp-
tés par 1'Administration. :

5° Imputation des sommes versées en trop

par suile d'impositions amendes, confisca-
tions.
A. — PAIEMENT DE L'DMIPOT EN VALEURS D'ETAT.

Le coniribuable peut se libérer de son impo-
silion au moyen des valeurs d’Etat comprises
dans son palrimoine, a concurrence de :

— 30 0/0 du montant de I'impét lorsque le montant
desdites valeurs est inférieur & 50 0/0 de l'actif
brut total du patrimoine.

— 50 0/0 du montant de 1'impdt lorsque le patri-
moine est compesé pour 50 0/0 an moins desdites
yaleurs,

Une fraction supplémentaire de 20 ofo
(premier- cas) et 3o o/o (deuxitme cas) peut
éire acquitlée en rente 3 o/o perpéluelie com-
+ dans la déclaration du contribuable.

Toulefois, l'article 35 de l'ordonnance du
15 aoul 1945 prévoit que seront admises en
paiement de 'impdl, en sus des fraclions sus-
isées cb sans limitation, les valeurs du Tré-
sor a échéance d’un an au moins qui ont élé
souscriles par les contribuables. "qui, au
4 juin 1940, disposaient de liguidilés en es-
pour un monftant supéricur a 10 /o
de la -valeur globale nelte de leur palrimoine
et qui, avant le 1% oclobre 1945 ont invesli la
moili¢ au moins de ces disponibililés dans la
souscription desdites  valeurs,

V1S§CC

peces

a) Fraclion de Limpdt d'élre

payée en veleur d’Etat :

susceplible

1° Elle doit étre calculée sur le monlant glo-
bal de I'impdt exigible avant déduction, le cas
échéant, de l'escomple pour libération anti-
cipée.

2° Celle fraction s’applique au tolal de 1'im-
pot exigible el mon & chacune des échéances,

b) Valeurs d@’Elat admises en paiement par
U'Administration de U'Enregistrement.

— Rente 3 0/0 perpétuelle; 3 0/0 amortissable
1878; 3 0/0 1920 amortissable; 3 0/0 1942 amortis-
sable; 3,50 0/0 1942 amortissable; 3 0/0 1945
amortissable,

— Rente 3 0/0 Alsace-Lorraine;

— Obligations du Trésor 4,50 0/0 1933; 4 0/0 1834;
4 0/0 1936, catégorie B; 3,50 0/0 mai-juillet-oc-
tobre 1943; 3,50 0/0 février 1944;

— Bons du Trésor 4 0/0 1935 & 12 ans;

— Obligations de la Cai Autonome
fense Nationale 5 0/0 1938;

~%m‘1irullt 7 0/0 1924 remboursable aux Itats-

nis; ‘

— Emprunt 4 0/0 1939 (Pays-Bas et Suisse);

— Obligations Crédit National 5 0/0 1935; 4 0/0
1941 3.50 0/0 février 1942; 3,50 0/0 octobre 194Z;
3,50 0/0 1943; 3 0/0 juillet 1945;

— Obligations Caisse Autonome d’Amortissement
4,50 0/0 1929; 4 0/0 1941; 3,50 0/0 1943;
— Obligations P.T.T. 4,50 1929, 1932, 1933; 4 0/0

1941; 3,50 0/0 1943;

— Bons du Trésor & court terme;

— Bons d'Epargne;

— Bons de la Libération.

Les bons et les emprunls émis par le Co-
mité d'Alger peuvent éire ulilisés pour le paie-
ment de 'impdt de solidarité dans les mémes
condilions que les autres valeurs du Trésor.

Les tlitres nominatifs ne sont acceplés que
s'ils sont immatriculés au nom du conlribuable
lui-méme ou de personnes solidairement fenues
avee lui du paiement de I'impdl.

Lorsque des titres ont élé déposés aux fins
de conversion, il conviendra de- remctire le
récépissé déliveé lors du dépdt 4 la conversion.

Les titres de renle et obligations du 'I'rés
remis e¢n paiement doivent comporler lous les
coupons non venus a ¢chéance. *

'

de la Dé-

B. IMPUTATION DES INDEMNITES BE DOMMAGES DE
GUERRE,
Les confribuables sinislrés ou spoliés par

suite de faits de guerre et dont le patrimoine
a une valeur globale netle n'excédant pas
3 millions de francs sont fonddées, sur justifica-
tion de leurs dommages, a obtenir 'impulalion
sur le montant de 1'impot de solidarité 4 leur
charge, d'une somme ¢gale 4 l'indemnité qu'ils
seronl susceplibles de recevoir de 1'Elat en vertu
de la législation sur les dommages- de guerre.

Cetle imputation s'®ffectue seulement sur le
monlant de I'indemnité définitive qui n’est fixée
qu'aprés l'achévement des travaux.

La compensalion enire la delte d'impdt du si-
nistré et la eréance qu’il posseéde contre I’Efat
n'aura done lien que sur le paiement pour solde
de ladile créance.

C. IMPUTATION DE LA VALEUR DES BIENS PREEMP-
PAR L'ADMINISTRATION,

TES

D’apreés la loi du 15 aotit 194D (art. 38), 1'Ad-
ministration de 1'Enrcgistrement est aulorisée a
préempler, dans l'année de dépot effectif de la
déclaralion, des bicns de toule nature compris
en tolalilé ou en partie parmi les éléments nou-
veaux du palrimoine et dont Destimation lui
parait insuffisante.

Celte expropriation a liew pour une somme

5
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¢gale A la valeur que le contribuable a atlribuée
dans sa déclaration aux biens préemptés.

Celte somme est alors imputée & due concur-
rence sur le total de l'impdt de solidarité res-
tant di & cetle époque.

D. IMPUTATION DES SOMMES VERSEES EN TROP PAR
SUITE D’IMPOSITIONS, AMENDES OU CONFISCA-
TIONS.

Toutes les impositions, amendes ou confisca-
tions concernant la période antérieure au 4 juin
1945 el prononcées ou mises en recouvrement
apres cetie date peuvent étre déduites de la va-
leur brute du patrimoine au 4 juin. Toutefois,
elles doivent remplir les conditions prévues par
les articles 14 et 38 de 1'ordonnance du 15 aofit
1945.

Lorsque la mise en recouvrement est pronon-
cée apres_le dépdt de la déclaration, le contri-
buable peut formuler une demande de revision
de la liquidation de cet impét. S

Les sommes qui, & la suile de cette revision
se révelent avoir été versées en - trop sur le
monltant des échéances déja acquillées s’impu-
tent sur le montant des échéances 4 venir.

LA VIE DES SOCIETES

Abeille Incendie. — IL’assemblée du 1* juin
a approuvé les comptes de l'exercice 1945 fai-
rant ressortir un bénéfice net de 26.878.582 fr.
dont 14.563.707 fr. 'provenant de redresse-
ments des exercices antérieurs, Le dividende
a été fixé a 45 fr. 557 brut, payable le 6 juillet
A raison de 32 fr. net. En outre, il sera réparti
une action de la Société Marocaine d’'Assuran-
ces pour deux acfions Abeille. 3

Abeille Gréle, — Le bénéfice net de I'exer-
cice 1945 s'éléve a 800.796 fr. Le dividende est
fixé .4 8 fr, 57.

Séquanaise Capitalisation. — L’assemblée du
24 mai a approuvé les comptes de l'exercice
1945 qui se soldent, aprés amortissements, par
un bénéfice net de 78.714.839 fr., contre 77 mil-
lions 707.690 fr. Il a été affecté 54.600.000 fr.
a la réserve des bénéfices destinée aux adhé-
rents, 23.420.625 aux actionnaires, porteurs de
parts, membres du Conseil et au personnel et
694.214 fr. au report 4 nouveau. Le dividende
a été fixé a 28.842 fr. net pour les actions
(solde de 10.842 fr. payable le 27 mai), a 1.400
francs net pour les dixiémes de parts au por-
teur et 1.467 fr. net pour des dixiemes de parts
au nominatif le 30 juin 1945 (soldes de 500 fr.
et 567 fr. respectivement payables le 27 mai).

Séquanaise Fonciére et Immobiliére. — Le
solde bénéficiaire de I'exercice 1945 s’éléve a
1.234.062 fr.; il est inférieur de 506.693 fr. au
précedent, par suite de l'accroissement des
frais généraux, di lui-méme au relevement
des traitements du personnel. La répartition
de l'intérét statutaire de 5 0/0 a exigé un pré-
léevement de 327.641 fr. sur le report & nou-
veau ainsi ramené a 608.328 fr. Le dividende
ressort a 20 fr. 20 au nominatif et a 12 ir. 50
au porteur pour les actions déposées a la
C.C.D.V.T. Il est payable depuis le 24 mai.

Parmi les affaires auxquelles la Société est
intéressée, les Etablissements Maguin et la
Société Maritime des Produits Chimigques ont
obtenu des résultats satisfaisants. La Cérami-
que Francaise vient seulement de rallumer
ses fours aprés plusieurs années d'inactivite.

La Séquanaise Fonciére a demandé a la
Commiseion de classement des Banques de la
classer parmi les banques d'affaires. A

Pour le reéglement de 1'impét de.solidarité
(4.375.000 fr.), elle a opté pour le paiement
en espéces par prélévement sur la réserve de
prévoyance.

‘Canal de Suez. — Voici les arguments invo-
qués par la Compagnie a l'appui de l'appel
interjeté contre le jugement du 20 mai :

.. Attendu qu’il y a lieu de relever en premier
lieu que cette décision est inexécutable, d’une
part, parce que le « franc Poincaré » a cessé

d’avoir cours hien avant le 22 juin 1940 de sorte
" que la base établie par le Tribunal est inexis-
tante, et d’autre part, parce que « le prix de I'or
sur le marché du Caire » est un prix incertain,
non officiel, variable selon la nature des ou-
vrages d'or auxquels il s’applique, et par la
méme sans détermination préeise possible : &

...Que c'est & tort que le Tribunal a écarté le
principe selon lequel la conyversion, en monnaie
légale égyptienne du frane de Germinal de\'(’;lll‘l
depuis 1914 une monnaie de compte) ne peut g'ef-
fectuer qu’en prenant une tierce monnaie pour
terme de comparaison :

... Attendu qu’'en décidant que le franc des obli-
gations m'était pas une monnaie internationale
de compte, le Tribunal a méconnu tous les arréts
rendus en la matiere par la Cour, et transformé
d’autorité la dette de monnaie qui incombe &
la_Compagnie en une dette de marchandise ;

Qu’il a de plus considéré que le prix de cette
marchandise devait étre celui pratiqué par les
boutiquiers de la Sagha du Caire parce que, a
son avis, ce marché avait I'avantage de présenter
un caractére universel plus accusé gue les marchés
internationaux de Londres ou de New-York.

Attendu que ce marché de boutiquiers n’est pas
un marché monétaire ; ‘

Que les prix qui y sont pratiqués ne sauraient
& aucun titre étre pris en considération pour lexé-
cution de contrats comportant des réglements in-
ternationaux ;

Que l'on ne pent sérieusement soutenir que lors
de la constitution de la Compagnie ou de 1'émis-
sion de ses obligations les parties contractantes
aient pu envisager un seul instant que ces obli-
gations émises en France, libellées en francs,
et expressément stipulés payables en France (tan-
dis qu’elles ne sont qu’ « implicitement » payables
en Egypte), seraient un jour remboursables sur
la base des prix pratiqués pour les ocuvrages d'or
“par les marchands de la Sagha du Caire.

Mexico Tramways. — Le secrétaire du Con-
seil fait savoir aux actionnaires et aux por-
teurs d'obligations 5 0/0 a intérét non cumu-
latif que, le Gouvernement fédéral du Canada
ayant, en février 1945, nommé un administra-
teur pour reprendre et administrer provisoi-
rement les biens de la Compagnie, le Conseil
n’est pas en mesure de tenir l’assemblée an-
nuelle en juin.

Chemins de Fer du Congo Supérieur aux
Grands Lacs. — L’assemblée du 19 juin a cons-
taté l'impossibilité oli se trouvait le Conseil
de ‘lui présenter les comptes de Yexercice

1945 et décidé de mettre cependant en paie-
ment l'intérét statutaire de 4 %.

Elle a’ approuvé les comptes de l'exercice
1940, se soldant par un bénéfice net de 10 mil-
lions 12.289 fr.. b., contre 4.964.959 fr. b. Elle
a décidé de répartir un dévidende de 5 fr.
net qui vient §’'ajouter, en ce qui concerne
les actions de capital, & Tintérét statutaire
payé dés le ler juillet 1941, Ce dividende sera
mis en paiement en Belgique, le 1°* juillet, aux
actions de capital, de jouissance et de divi-
dende, en méme temps que l'intérét statutaire
de 1945, soit 10 fr., di aux actions de capital.

Auxiliaire des Grands Lacs. — Le dividende
de laction de fondateur vient d’étre porté
de 68 fr. 60 a 77 fr. 28 ; celui de l’action de
capital, de 34 fr. 60 a 37 fr. 63. Paiement le
20 juin. Le bénéfice disponible ressort a
10.447.535 fr. b,

Société Algérienne d’Eclairage et de Force,

— Les produits de I'exploitation étant tombés”

de 30.676.485 fr. & 3.842.049 fr. en 1945, 'exer-
cice se solde par une perte de 539.649 fr., au
lieu d'un bénéfice de 3.097.397 fr. précédem-
ment.

Forces Motrices de PI'Algérie. — L’exercice
1945 a laissé un bénéfice net de 5.173.833 fr.,
contre 2.346.027 fr. Le dividende devait étre
€levé de 7 0/0 & 10 0/0 par l'assemblée du 25
mai, :

Grande Compagnie des Télégraphes du Nord.
— Le bénéfice brut de l'exercice 1945 ressort
4 13.031.859 cour., report antérieur de 3 mil-
lions 303.836 cour. compris. Le bénéfice dispo-
nible s’éléve a 14.785.173 cour, Le Conseil pro-
posera a l'assemblée qui sera prochainement
convoquée, un dividende de 18 0/0. Il sera re-
porté a nouveau 7.815.573 cour.

Verreries de Carmaux, — IL'exercice 1945 a
laissé un bénéfice industriel de 6.069.557 fr., au
lieu d'une perte de 4.855.639 fr. Compte tenu
de produits divers et d’une plus-value de réé-
valuation de devises bloguées (4.113.290 fr.),
Tensemble des produits atteint 10.888.644 fr.,
contre 4.513.998 fr. Aprés affectation de 4 mil-
lions 513.998 fr. a la provision pour renouvel-
lement du stock de départ, il reste un bénéfice
net de 3.979.077 fr., qui permet 1'amortissement
de la perte antérieure.

Société Indochinoise d’Eleciricité, — Les bé-
néfices de l'exploitation sont revenus de 8 mil-
lions 983.684 fr. en 1943 a 5.054211 fr. en 1944,
les produits totaux de 9.131.051 fr. a 5 mil-
lions. 670.845 fr., le bénéfice net de 6 millions
429.195 fr. a 3.020.755 fr. Le bénéfice disponible
ressort a4 4.461.553 fr. Le Conseil proposera de
limiter le dividende de Uexercice 1944 3
Tacompte de 12 fr, payé en 1944 aux actions de
capital ; il sera reporté a nouveau 3 millions
38.353 franecs.

Gaz de Pétrole Primagaz. — Les hénéfices
bruts d’exploitation de l'exercice 1945 s'élaévent
a 17.935.054 fr., contre 4.777.102 fr. pour 1944,
formant avec les produits divers un total de
9.055.283 fr. Aprés déduction des frais géné-
raux et divers, le bénéfice net ressort a
221.760 fr. contre 769.081 fr. et sera comme
celui de I'exercice -précédent . reporté--a nou-
veau,

Le rapport du Conseil signale notamment
que les disponibilités de butane ont été limi-
tées, pendant les trois quarts de l'exercice,
aux productions locales francaises.

La Société n'a pu toucher de ce fait qu'un
tonnage & peine supérieur a celui de 1944, Le
Conseil espére que le centre d’enfutage de
Port-Jérome, dont la Société est encore pri-
vée, retrouvera dans l'année lintégralité de
son potentiel. Lsine de Saint-Pierre-des-
Corps doit retrouver prochainement sa pleine
activité. Le doublement du capital par incor-
poration d'une partie de la réserve de rééva-
luation sera proposé a I'assemblée extraordi-

naire, qui se tiendra apres Pordinaire, le
5 juillet.
Steana Romana. — Au cours de I'assemblée

extraordinaire, tenue & Bucarest, qui a notam-
ment décidé I'augmentation du capital de 1.500
millions de lei a 40 milliards, M. Vietor Ra-
tiu, en son nom personnel et comme représen-
tant (avec 224.674 actions) de la Banque de
Paris et des Pays-Bas, a Genéve, a DProposeé
une résolution selon laquelle la réévaluation
des installations détruites ou gravement en-
dommagées par la guerre — et qui ont été
reconstruites et remises en marche — se ferait
sous la réserve expresse que, par cette opéra-
tion, la Société n'entend renoncer en rien. a
ses droits et indemnités, le montant des
indemnités devant rester fonction, d'une part,
du cotit de remplacement des installations et
du matériel détruit et, d’autre part, du mo-
ment ol se fera le paiement, Le représentant
de la Banque de Crédit Roumain a appuyé
ce point de vue et I’Assemblée a adopté une
résolution dans ce sens.

L'augmentation du capital de 38.500 millions
de lei, conséquence de la réévaluation par-
tielle des installations reconstruites, se fera
par majoration automatique du nominal des
actions de 750 & 20.000 lei. En outre, les instal-
lations non sinistrées ont été réévaluées ; leur
valeur en est acerue de 14 milliards de lei
et une réserve spéciale constituée en contre-
partie au bilan & fin 1945. Enfin, I'assemblée
a décidé, aprés réévaluation, une nouvelle ma-
joration de 5 milliards de lei des stocks et
matériels, ;

Thomson-Houston. — Le 29 juin, l'assem-
blée annuelle a appfrouvé les comptes de
I’exercice 1945 se soldant par un bénéfice de
64.916.574 fr, 69 et fixé la répartition a 17 fr. 50
& titre' de remboursement de Ia fraction de
capital nominal dont les actions ont été ré-
duites. Le paiement en sera effectué le ier juil-
let. Au cours de son allocution, le président a
signalé la constante progression du chiffre
d’affaires de 1'exercice en cours, ainsi.qu'une
detente des difficultés d'approvisionenment qui
se sont appesanties sur l'exercice 1945, Malgré
une importante augmentation du tonnage de
ses fabrications, au cours du second semestre,
la Société n'a pu atteindre le niveau qui était
4 Son programme ; une compensation lui-est
venue dans sa situation comptable par 1'infla-
tion générale.

Celle-ci a entrainé une hausse de 62 % des
prix de gros, multipliant de cing & six fois les
principales dépenses industrielles de la Sociéts,
Les_ provisions destinées ‘4 reconstifuer un
outillage en partie vieilli ou pillé devenant de

N

ce fait insuffisantes, la Société a émis, au
début de 1945, - une premiére tranche de
100 millions d’obligations 3 3/4 9% et une
deuxiéme de 200 millions & l'automne der-
nier. En complément de ces mesures, un: cré-
dit bancaire A cing ans de 225 millions a été
négocié en 1946 et le bilan remanié par le
doublement de capital ; seul, le premier quart
a été, jusqu’ici, appelé, tandis que la prime
d'émission servait au réglement de I'imp6t de
solidarité, les trois autres quarts devant étre
appelés vers la fin de septembre.

Tréfileries et Laminoirs du Havre. — Les
comptes de l'exercice 1945, dont nous avons
déja publié un apercu, ont été approuvés par
I’assemblée du 20 juin, qui a en méme temps
fixé le dividende a 40 fr. brut par action de
500 fr. et & 8 fr. brut par action de 100 fr.
Toutes sommes qui ont été déja payées a titre
d'acompte, en décembre dernier. IL’assemblée
a approuvé la réévaluation du bilan et décidé
d’acquitter en espéces le montant de I'impdt
de solidarité. Au sujet de I'exercice 1945, le
rapport du Conseil rappelle les difficultés gé-
nérales qui-en ont fait pour la Société comme
pour tout l'ensemble des entreprises un exer-
cice de convalescenece.

Au sujet de l'exercice en cours, le président
a signalé que l'activité industrielle se rappro-
chait de celle d’avant la guerre ; si le compar-
timent des fils et clbles isolés en est encore
a 75 %, celui du cuivre et de Ualuminium a
largement atteint maintenant ce niveau. Le
cas ne s'en présente pas encore dans la bran-
che acier et corderies, mais la remise en
marche de l'aciérie de la Plaine-Saint-Denis
fait prévoir un meilleur approvisionnement en
fil machine. Le <Conseil estime que, pour
l'exercice 1945-1946, il pourra. en assurant
les amortissements correspondants au ‘bilan
réévalué, allouer a la totalité du capital nou-
veau une rémunération comparable a celle
distribuée au capital ancien.

Compagnie - Générale d’Entreprises Electri-
ques. — Les produits industriels et commer-
ciaux se sont élevés, en 1945, A 53.695.360 fr.,
contre 23.012.328 fr. et les produits totaux a
54.053.902 . fr., contre 24.154.141 fr. Quant au
bénéfice net, il ressort & 4.225.240 fr., contre
£€68.379 fr. Un dividende de 50 fr. sera proposé
a l'assemblée.

Compagnie Générale de Radiologie. — I as-
semblée annuelle du 25 juin a approuvé les
comptes de T'exercice 1945 se soldant aprés
amortissements normaux par un bénéfice net
de 1.072.729 fr. Le dividende brut fixé a 8 fr. 75
pour les actions « A » et a 17 fr. 50 pour les
actions « B » sera payable sous déduction des
impéts a partir du 15 juillet prochain contre
remise du coupon n° 22,

Tenue le méme jour, ’assemblée extraordi-
naire a décidé de porter le capital, de 12 mil-
lions 250.000 fr. a 37.730.000 fr.,, par 1’émis-
sion ‘de 70.000 actions nouvelles de 350 fr.,
dites actions C, qui auront les mémes droits
et avantages que les actions'A, étant précisé
que chaque action C sera considérée comme
équivalente & deux actions A. En méme temps,
sera transformée en 2.800 actions nouvelles,
une somme de 980.000 fr., & prendre sur la
réserve pour éventualités diverses. Ces 2.800
actions C, entiérement libérées, sont attribuées
aux propriétaires d’actions B, a raison d’une
action C pour dix actions B, en contre-partie
de la suppression des avantages dont bénéfi-
ciaient les actions B par rapport aux actions
A dans la répartition des bénéfices. En défi-
nitive, les 28.000 actions B seront purement
et simplement transformées en 28.000 actions
A nouvelles, identiques aux actions A ancien-
nes, toutes décisions qui ont été ratifiées par
les assemblées spéciales des porteurs d'ac-
tions A et B.

Gnome et Rhéne, — Au « Journal Officiel »
du 21 juin, a paru la décision de la Commis-
sion chargée de déterminer lindemnité de
dépossession due aux actionnaires. Elle est
fixée & 2.100 fr. pour les actions non amorties
et & 2.000 fr, pour les actions amorties de
100 francs.

Etablissements Saintagne. — I'assemblée du
5 juin a approuvé les comptes de l’exercice
1945 présentant un bénéfice d’exploitation de
569.444 fr. affecté a la provision pour renou-
vellement des stocks. Le chiffre d'affaires, de-
puis le 1er janvier 1946, dépasse d’environ
3840/0 celui de la période correspondante de
1945,

Ouest-Métaux. — Réunis le 7 juin, les
actionnaires se sont wvus soumettire, pour

I'exercice 1945, un bénéfice disponible de
530.510 fr., qui a permis de fixer le dividende
a 50 fr. brut payable le 15 juin. Le chiffre
d’affaires, qui, en 1944, n’était que de 1 mil-
lion B53.999 fr., s'est élevé a 12.623.065 fr., tan-
dis que, parallélement, le chiffre des achats
est remonté de 2.147.290 fr. a 7.310.267 fr.

Moteurs a4 Gaz. — Les liquidateurs ont pré-
senté a l'assemblée du 24 juin les comptes de
la période s'étendant du l°r mars 1941 au
1er mars 1946 qui ne présentent, du reste, pas
de modifications sensibles sur les précédents.
L'actif que détient encore la Société reste tou-
jours sous le régime de la réguisition; il est
essentiellement constitué par un ensemble de
terrains et d’immeubles rue de la Convention,
a Paris. Aucune répartition n'était proposée
du solde disponible, qui ressort & 1.312.559 fr.

Métallurgie Basset. — L’assemblée du 7 juin
a rafifié les comptes de l'exercice 1945 qui
présenient un solde créditeur de 260.703 fr. Les
pertes des exercices antérieurs sont, de ce
fait, ramenés a 2.143.979 fr,

Mines d’Aniche. — I’assemblée ordinaire du
11 juin a approuvé les comptes de l’exercice
1945 se soldant par un bénéfice de 54, mil-
lions 734.234 fr., qui permettra la distribution
du dividende de 70 fr. brut par action que
nous avons annoncé et sur lequel 2 fr. 50 sont
réservés, dividende payable 3 partir du 13 juin
a raison de net: 46 fr. 50 au nominatif,
11 fr, 48 au porteur déposée a la CDIVIT
7 fr. non déposée.

Le paiement de I'impét de solidarité a été
assure par la création de *34.000 actions de
500 fr. qui ont porté le capital de 343 a 360
millions. Un prélévement correspondant a été
fait sur le compte de réestimation des immo-
bilisations. Certains titres maintenus précé-
demment a une wvaleur .inférieure au cours
boursier ont été réévaluées partiellement pour

un montant de 33.912.000 fr. Les pertes su:!-

exercices clos ont été amorties par un prélé~
vement de 37.650.949 fr. sur la réserve de pré-
voyance.

Les actionnaires se verront attribuer, a titre
d’indemnité de nationalisation, un montant to«
tal d'obligations s'élevant & 1.700 millions envi=
ron, alors que l'inventaire au 15 octobre 1944
se montait a 8.400 millions, somme qui se tra=
duisait en wvaleur 1946 par environ 17 mil<
liards. Compte tenu de la valeur dé capitali<
sation des obligations amortissables en cin-
quante ans, les actionnaires recoivent moins
du dixiéme de leur actif. Le président a dé-
claré que lindemnité représentait environ
2.600 fr. par action. Il s’est élevé avec vigueur,
contre les reproches adressés aux houilléres
pour leur gestion passée, faisant ressortir les
difficultés que représente l'extraction du char-
bon en France, notamment la raison de la
faible puissance des veines exploitées, qui
rend impossible 1’emploi- d’outillages méecani=
ques semblables & ceux en usage aux Etats-
Unis et dans les autres pays ou les gisements
sont trés riches. Si, pour augmenter momenta=
nément la production, I'Etat exploite unique«
ment les parties les plus faciles et les plus
riches des gisements francais, c’est un tennage
considérable qui sera irrémédiablement perdu.

Mines d’Anzin, — Les comptes du 15 octobre
194¢ au 31 décembre 1945, qui .seront pré-
sentés & l'assemblée du 28 juin, font état d'un
bénefice disponible de 31.680.515 fr., ¢ompte
tenu d'une perte reportée de I'exercice précé-
dent s’élevant a 29.913.118 fr. Pendant cette
période de prénationalisation, il n'y a pas eu, a
pbroprement parler, d’exploitation. On reléve
au crédit du compte de profits et pertes &
produit du portefeuille, 1.661.049 fr, parti-
cipations, 4.312.815 fr. ; redevance de 8 fr. par
tonne, 25.918.000 fr.; charges obligataires, 4 %
1942, remboursées par les Houilléres Nationales,
4.765.684 fr. ; bénéfice de change, 31.243.256 in3
réintégration de la provision pour assurance
contre l'incendie devenue sans emploi, 18 mil<
lions 989,185 fr.

En dehors de cette réintégration et de I’af«
fectation de la provision pour renouvellement
du stock de départ & une provision pour,
créances douteuses, prévue a toutes fins utiles
pour la liquidation du dernier exercice, le
bilan n’a pas subi de profondes modifications.

Blanzy. — L’assemblée du 20 juin a approuvé
les comptes de l'exercice, faisant ressortir um
solde’ bénéficiaire qui s'éléve, avec I’appoint
des sociétés filiales et du portefeuille, &
68.199.318 fr., soit, avee le report de l’année
précédente, a 68.253.986 fr.

Le Conseil, aprés affectation de 8.409.965 fr.
a la réserve légale, a fixé le dividende brut
par action &4 80 francs et reporté 4 nouveau,
aprés prélevements statutaires, la somme de
3.816.659 fr..L’extraction s'est progressivement
relevée au cours de I'exercice. Partant de
4.720 tonnes par jour en janvier, elle attei-
gnait 6.464 tonhes en décembre. Le tonnage
extrait en 1945 a été de 1.651.683 tonnes,
contre 1.421.625 tonnes en 1944. La production
d’électricité de la centrale de Lucy a été, en
1945, de 72.225.958 kwh., au lieu de 82.549.717
kwh. en 1944,

Quelques renseignements ont été donnés sur
les sociétés filiales.

Au cours de llexercice 1945, la Société de
la Grosne a vendu a sa -clientéle propre
115.486.690 kwh., au lieu de 88.065.342 en 1944,

La Société des Forces Motrices du Centre a
livré pour la vente, au total, 266.963.055 kwh.,
contre 244.645.426 kwh.

Mines d’Ostricourt, — L’assemblée ordinaire
du 20 juin a approuvé les comptes de l'exer-
cice 16 octobre 1944-31 décembre 1945 faisant
apparaitre un solde bénéficiaire de 36 mil-
lions 425.000 fr. Le dividende a été fixé a
150 fr., sur lequel un acompte de 100 fr. a
été mis en paiement le 15 mai, le solde de
50 fr. brut étant payable a partir du 21 juin
a raison de 38 fr. 63 net, tant au nominatif
gu'au porteur (coupon ne 50).

L’assemblée extraordinaire a été reportée,
faute de quorum, au 25 juillet.

D’apreés le rapport, I'indemnité qui sera ver~
sée aux actionnaires représentera 4.500 fr. en-
viron par titre. Cette indemnité n’atteindra
pas la moitié de la valeur réelle au 15 octo-
bre 1944 des seules immobilisations, sans tenir
compte ni du portefeuille-titres, ni du fonds de
commerce, ni du gisement, ni des perspectives
de développement de la Compagnie que les
actionnaires étaient en droit d’atfendre de la
création d'un nouveau siége d’exploitation a
grande capacité qui devait permettre, grace 3
des installations tout a fait modernes, d'obte-
nir une concentration de la production dans
des conditions particulierement économiques,

Miniére du Sud-Ouest de la France. — L'as«
semblée tenue le 20 juin a approuvé les comp-
tes de l'exercice 1945 qui se soldent par une
perte de 504.304 fr., portant a 2.045,741 fr, le
déficit total.

Pendant l'exercice, 1a Société a élevé son
capital de 12.750.000 fr. & 38.250.000 fr., ce qui
lui a permis de souserire au pair 216.997 ac-
tions de la Société des Mines de Potasse et de
Magnésie du Boudigot, dont elle posséde ainsi
maintenant 291,180 actions et 21.313 parts. Le
président a fait de longues déclarations sur les
travaux enfrepris et envisagés a Boudigot.

Miniére du Djebel Felten. — -La Société
porte son capital de "6 a 12 millions, jus-
qu'au 20 juillet, par I’émission a 110 fr.
de 60.000 actions nouvelles de 100 fr. offertes
a4 raison de trois pour quatre actions
anciennes ordinaires ou de priorité ou pour
quatre parts. Les comptes de l'exercice 1945
ont été approuvés par l'assemblée du 28 mai.

Djebel Ressas. — Le solde créditeur de
T'exercice 1945, s’élevant a 51.061 fr., a été
ajouté au report antérieur de 778.279 fr.

Mines et Textiles. — I’assemblée extraordi-
naire du 31 mai a décidé la réduction du
capital de 17.030.000 fr. a 5.240.000 fr. par rem-
boursement d'une somme de 225 fr. 2 chacune
des actions de 325 fr.

Indochinoise des Cultures Tropicales. — La
production de caoutchouc est tombée de 2.069
tonnes en 1943 a 1.776 tonnes en 1944, le bhéné-
fice brut de 17.209.956 fr. a 14.408.899 ifr, Le
bénéfice " disponible ressort A 11.013.418 i
contre -12,796.754 fr, Une somme de '3 millions
123.036 fr., sera affectée & des amortissements
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sur plantations ; le solde sera versé a une pro-
pour dommages de guerre.

1,65 saignées ont été reprises le 15 mars 1946
udop sur 445 ha, le 20 mars a Xacat sur
ectares.

“nciété-Agricole et Immobiliére Franco-Afri-
ecaine (Enfida)., — L’exercice 1945 se solde par
une perte de 2.602.589 fr., alors que l'exercice
wait laissé un bénéfice de 43.617 fr. La
perte est ramenée 3’ 1.257.214 fr. par applica-
iion du report antérieur. Le Conseil est auto-
risé a4 porter le capital de 3 a 15 millions ; une
traniche de 5 millions serait émise d’abord.

Sucreries et Raffineries de I'Indochine. —
Le- bénéfice d'exploitation de l’exercice 1944
ressort a 20.254.945 fr,, contre 98.507.907 fr. en
943. Apres couverture des frais généraux et
flectation de 1.125.620 fr. aux amortissements,
il reste un solde disponible de 17.995.696 fr.

A Vassemblée du 22 juillet, le Conseil propo-
sera d'affecter 8 millions a4 la provision pour
Te vellement du matériel et 9.995.696 fr. a
une provision pour dommages de guerre. Les

s ont subi, en effet, en 1945, des pillages
t quelques dégéts.

Brosserie Argentine Quilmmés. — Voici un
reu des comptes des six derniers exercices
-eront présentés a l'assemblée du 5 juin :

1939-1940.... ... 106.592.003 fr.
1940-1941 209,944.095 »
1941-1942. ... ... 239.5646.211 »
1942-1943. . 274.546.973 »
1943-1944. . .. 235.804.812 »
1944-1945. .. 261.557.310 »

1.327.991.404 »

Compte tenu de la répartition de 200 fr, faite
en juillet 1941, au titre de l'exercice 1939-1940,
il reste un bénéfice de 1.233.781.260 fr. Le Con-
seil propose un dividende global de 1.000 fr.
par titre qui absorbera 480 millions, le solde
vant étre reporté a nouveau, notamment
pour le paiement de l'imp6t de solidarité, Net,
le dividende ressortira a 700 fr. pour les ac-
tions nominatives et a 453 fr. seulement pour
5 actions au’ porfeur. :

Au bilan, les immobilisations sont toujours
décomptées au taux de 2 fr. 20 le peso, les
autres posfes de l'actif au taux de 4 francs.

Mumm et Cie. — Les rectifications d’écri-
tures dont mnous avons indiqué 1'origine la
semaine derniére se traduisent par des sup-
pléments de bénéfices dont voici le montant :

1939-1940............. 1.963.035 fr.
TR s s 2 1.826.121 »
T D R s R 1.480.398 »
I P T AT 62.328 »

Lies bénéfices supplémentaires restant dis-
honibles aprés. compléments dimpdts, tantie-
nes, ‘ete., soit 6.813.607 fr., seront versés a la
reserve extraordinaire. Sur cette réserve se-
ront amorties les pertes de l'exercice 1944,
s'élevant a 5.498.205 francs.

Quant i l’exercice 1945, son bénéfice, grossi
de bénéfices provenant d'opérations antérieures
a 1945, atteint 25.435.816 fr. Le Conseil n’a pas
fait connaitre encore le montant des divi-
dendes qu'il - proposera a l'assemblée du
6 juillet.

Grands Moulins de Corbeil. — Le bénéfice
brat de ’'exercice 1945 ressort a 93.835.077 fr.,
conire 43.087.341 fr. précédemment. Aprés
affectation de 38 millions 1/2, contre 11 mil-
s 1/2 a la provision pour renouvellement
stock de départ, le bénéfice net s'éléve a
4364775 fr. contre 3.568.060 fr. Nous avons

noncé déja que le Conseil proposerait a

assemblée du 28 juin d'élever le dividende

’action de 9 fr. 40 a 11 fr. Une réserve de
eevaluation de 168.208.587 fr. apparait au

an.
Négobeureuf. — L'exercice 1945, dont les
coinpfes seront présentés a l'assemblée du

’8-mai, se solde par un bénéfice net de 625.670

‘rancs, contre 11.439 fr. seulement en 1944. Re-

port antérieur compris, le bénéfice disponible
ssort a 1.220.394 fr., contre 596.43¢ :
epartitions statutaires (réserve légale, tantie-
1es, allocations au personnel), il a été reparté
nouveau.

Etablissements Agache Fils (Pérenchies). >
ssemblée ordinaire du 28 mai a approuvé
comptes de l'exercice 1945, qui se soldent,

‘omme nous l'avions indiqué le 17 mai, par
in bénéfice de 12.356.963 fr. dans lesquels les

yduits de l'exploitation figurent pour 5 mil-
ns 264.346 fr, et voté le dividende prévu de

1,30 et 60,30 annoncé dans notre numéro du
mai. Le paiement de 1'impdét de solidarité

1 ete effectué en espéces par prélévement sur
trésorerie. :

Le bilan, réévalué
tablit comme suit :
A T'actif, immobilisations, 1.223.483.538; wva-

urs - engageées (titres de participations),

.471.809 ; wvaleurs d’exploitation (matiéres

iéres, marchandises et {ravaux en cours),
412 ; valeurs réalisables a court terme,
.053 ; valeurs disponibles, 69.880.552. Au
, capital, 125 millions ; réserves, 508 mil-
848.138, dont 435.59 de réserve spé
i e réévaluation; dettes a court terme,
(6.121.568 ; amortissements, 753.306.780 ; fonds

renouvellement, 322.222.000 ; provisions pour
risques, 5.909.979.

I’exercice sous revue, déclare le rapport, a

5té caractérisé par une reprise lente, mais

‘ontinue. Trois facteurs principaux l'ont con-

litionné: reclassement de la main-d'eeuvre,

lisponibilité en énergie, approvisionnement

n matiéres premieres. Ce troisiéme facteur a

tercé -dans l'industrie textile une influence

prédominante et a déterminé des situations
trés différentes suivant les branches, En co-
ton, la Société a pu acquérir une part en rap-
ort avee la consommation d’avant-guerre
!ans Jles tonnages amenés dés le printemps
ans les ports francais. En décembre, 1’acti-
vité de l'usine atteignait 80 0/Q de 1939 alors
gqu'elle était encore réduite & 10 0/0 'en jan-
vier. En lin, les filatures ont été beaucoup
moins favorisées; seul le marché belge les a
alimentées réguliérement, le peignage francais
tant refusé, dés le mois d'aolt, a livrer la
moindre quantité de filasse en raison des prix
jugés insuffisants. Des achats effectués aupres
de T’Angleterre et de_la Russie n'ont pu com-
penser gu'en partie, dans ces derniers mois, 1a
carence du marché national. De ce faif, 1'acti-

au 31 décembre 1945,

vité des usines est restée pendant presque tout
le cours de l'année aux environs de 30 0/0 de
1939, pour s’améliorer seulement vers la fin
de T'année a 40 0/0. En cotderie, le papier,
textile de fortune, a été remplacé par le jute,
dont il a pu étre importé d’assez grandes
quantités. Le tissage a été loin de pouvoir ré-
pondre aux desiderata de la vente. Freiné par
une réglementation toujours stricte des attri-
butions de filés, il a néanmoins aceru sensi-
blement sa production et celle-ci, en fin d'an-
neée, a atteint prés de 70 0/0 de 1939.

Etablissements Dickson. — JI.’assemblée du
24 juin a approuvé les comptes de 1945 se
soldant, apres 1.091.747 fr. d’amortissements,
par un hénéfice net de 3.835.507 fr., contre
2.461.452 fr. en 1944. Le dividende a été fixé
a 40 fr. brut. Jusqu'a concurrence de 2 mil-
lions 82.979 fr., ce dividende sera prélevé sur
la provision devenue disponible de renouvel-
lement du matériel et pour le reste 1.917.021 fr.
sur les béneéfices de l'exercice. Sur ces mémes
bénéfices, 1.489.021 fr. sont prélevés pour por-
ter la réserve spéciale au chiffre définitif de
13.329.000 fr., représentant le solde dii aux
actionnaires anciens a titre de restitution
d’apports, a la suite de la réduction de capital
de 1936.

La cadence de marche actuelle représente
60 & 70 % par rapport & I'avant-guerre. Pour
I'exercice en cours, le chiffre d'affaires est en
augmentation sensible. L'usine de Coudeker-
que-Branche a pu étre remise en marche mal-
gré sa destruction partielle,

Une réévaluation modérdgz du bilan a porté
les immobilisations a 139.400.000 fr., les amor-
tissements a 85.200.000 fr. environ et la plus-
value de réévaluation A 43.224.556 fr.

Compagnie Cotonniére FEquatoriale Fran-
caise. — L'assemblée extraordinaire s'est te-
nue, le 10 juin, & Brazzaville. L'augmentation
de capital de 7.500.000 fr. par incorporation de
réserves, prévue par l'assemblée extraordi-
naire du 22 mai 1940, s'effectuera par I'élé-
vation de 125 fr. a 200 fr. du nominal des
actions et l'atiribution aux porteurs de parts
de 4.500 actions de 200 fr. Le capital a été
ensuite porté a 23.500.000 fr., au moyen de
Pincorporation d'une somme de 5.250.000 fr.
prélevée sur la réserve spéciale; cette opéra-
tion sera réalisée par 1’élévation de 200 a 250
franes du nominal des 92.500 actions existantes
et l'attribution aux porteurs de parts de 2.500
actions de 250 fr.

L’assemblée a, en outre, autorisé le Conseil
%Bpgrter le capital a 50 millions de francs

Chapal. — Le bénéfice brut de lexercice
1945 ressort a 41.647.797 fr., contre 14 millions
166.010 fr., et le bénéfice net, calculé aprés
amortissements et affectation de 27 millions
900.000 fr., contre 3 millions et demi, 4 la ré-
serve pour renouvellement des stocks, atteint
5.889.461 fr., au lieu de 527.806 fr. Le Conseil
proposera a Passemblée du 4 juillet, un divi-
dende de 50 fr., contre 41 fr. par action nou-
velle non amortie, et de 30 fr., contre 39 i3 gk
par action ancienne. L'impét de solidarité, qui
atteindra prés de 15 millions, sera versé en
espéces.

Orfévrerie Christofle. — I’assemblée est
convoquée pour le 4 juillet. L'exercice 1945 a
laissé un bénéfice net de 3.012.693 fr., contre

40.147 fr. Le Conseil proposera une répartition »

de 16 fr. net par action, soit & titre de rem-

boursement d’apport, soit a titre de dividende.
La réévaluation du bilan a permis de faire

ressortir une réserve de 37.242.518 f{r.

Pleyel. — L'’exercice 1945 se solde sans bé-
néfice ni perte, aprés dotation normale aux
amortissements, affectation de 1.355.000 fr. a
une provision pour impot et de 1.134.083 fr.
au fonds d’amortissement des créances chiro-
graphaires.. Le solde débiteur de 1944 avait
atteint 2.320.288 fr. compte tenu de Ia prise en
charge du solde de la perte comptable due au
bombardement du 26 aoit, soit 2.397.719 fr.

Aux Fabriques Francaises. — Le bénéfice
net de l'exercice 1945 s'éléve a 2.360.874 fra
apres affectation de 647.353 fr. a Ia provision
pour impoéts. Le dividende a été fixé a 35 fr.
pour l'action et a 41 fr. 07 pour la part par
I'assemblée du 15 juin.

Publications Périodiques (Desfossés), —
L’exercice 1945 se solde par un bénéfice dis-
ponible de 7.250.139 fr., calculé aprés affecta-
tion de 18:442.820 fr. aux amortissements et pro-
visions et aprés amortissement de la perte
antérieure de 4.134.492 fr. I’Assemblée du 31
mai a fixé le dividende a 16 fr. par action li-
bérée et 11 fr. 50 par action non libérée, Paie-
ment le 1* juin.

ECHOS ET NOUVELLES
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Evolution des prix de gros
et des prix de détail en France

Nous donnons ci-dessous pour le premier
trimestre 1946 les indices -pondérés provisoires

des prix de gros et des prix de détail régle-
mentés en France, tels qu’ils sont publiés par
tatistique Générale de la France, base 100
38.
Prix de gros en France
Indice prod. I e prod, Indice}
1946 alimentaire’  industriels général
Janvier ... 513 446 479
Février ... 510 456 483
Mark [ Seins 519 559 539

La hausse notable en mars tient aux aug-
mentations des prix du charbon, des combus-
tibles liquides et des textiles.

Prix de détail pour Paris

ol
SoTartidles 4 articles

iy chauffage 34
alimeat. et éclairage articles
Janvier ... 480 333 481
Février .. 481 333 482
Marsssfia s 480 4717 490

Méme remarque que pour les prix de gros,
en ce qui concerne le mois de mars pour les
combustibles.

Nomination de directeurs généraux provisoires
de Sociétés nationalisées d’assurance
et de capitalisation

Un arrété publié a 1" « Officiel » du 14 juin
nomme les directeurs généraux provisoires
d'une trentaine de Compagnies nationalisées.

. |

Indices généraux des cours des valeurs

7 juin 14 juin 21 juin

Indice général Actions... 515 521 535

(295 valeurs frangaises).
BANGUeET it e : 288 284 281
Assurances 216 204 207
Houilléres du Centre. 433 432 431
Houilléres du Nord....... 335 332 324
Industries ‘extractives..... 513 531 554
Petroles ..l ooy 460 453 472
Forges et Aciéries., 458 484 497
Construct. méecaniques 899 930 934
Automobiles .. 5 0. 0L 1.026 1.074 1.139
Construct. navales,,....... 663 670 732
Matérianx de construct... 1.610 1.615 1.697
Produits chimiques ...... 587 597 613
HHEXUHEH- e 2o r spasinn o 2.450 2,558 2.658
Chemins de fer.. 209 206 206
Navigation ..... 1.163 1.237 1.285
(87 e A e S 210 207 206
Electricité ..... 255 254 252
Alimentation 1,212 1.254 1.340
Grands magasins ......... 937 942 962
BN E s e A e R T e T T ] 874 892 920
Colonialen = v, v deiiiive / 3 82 872 894
Stés feaises a 1'étranger 664 678 711

Valeurs étrangéres..... . 333 339 337
Rentes et val. 4 rev. fixe. 147,2 147,2 146,6

L’indice 100 = moyenne de 1938.

Pendant la semaine du 7 au 14 juin, l'allure
du marché a €16 irrégulitre; sur 23 groupes de
valeurs, g sont en baisse el 14 en hausse, les
écarts dans 1'un ou I'autre sens étant peu impor-
tants. Parmi les compartiments les plus touchés,
on trouve les assurances, les pétroles et les socié-
I¢s coloniales. Par conlre, les achats se sont pour-
suivis sur les valeurs métallurgiques, les entre-
prises de constructions mécaniques, les industries
extraclives, les textiles et la navigation.

Du 14 au ar juin I'indice général a enregis-
tré une hausse de 14 points. L’amélioration s’est
étendue A tous les compartiments sauf 5 pour
lesquels d'ailleurs la baisse a été bien faible.
Abandonnant sa stabilité habituelle, I'indice des
valeurs & revenu fixe s'est replié de 147,2 4 146,6

=

BULLETIN DES ANNONCES LEGALES
OBLIGATOIRES

Publications faites dans le

Crédit de I'Ouest. — Attribution gratuite (de
25.000 act. mouv. de 1.000 fr. (prélevement sur
réserve), & raison de une act. mouv. pour 3.000 fr.
nominal d’act. anc,

Paris-France.. — Attribution gratuite de 109.472
act. nouv. de 500 fr. (incorporation de réserves)
& raison de 2 nouv. pour 5 anc.

Omnium Electrique. Industriel et Commercial. —
Cession par la Cie Fse de Tramways (Indochine),
& ses actionnaires d'actions de 400 fr. Omnium
Electrique, Industriel et Commercial, & raison de
1 action Omnium pour 1 action A ou 4 actions B
Tramways.

Comptoir Linier. — Emission & 225 fr. de 500.000
act. nouv, de 200 fr. & raison de 1 nouv. pour 2 anc.

Cie Chérifienne des Textiles. — Cession au pair
par le Comptoir Linier i seés actionnaires de 50.000
act. de 1.000 fr. de la Cie Chérifienne des Textiles,
a4 raison de 1 act. Chérifienne pour 20 act. Comp-
toir.

Sté Nouvelle Pathé-Cinéma, — Emission & 1.100 fr.
de 113.250 act. nouv. privilégides de 1.000 fr. i Tai-
son de 3 nouv. pour 2 priv. anec.

numéro du 24 juin @

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMBRE
SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE

EMISSIONS — ATTRIBUTIONS :

Sté d’'Exploitations et d'Intéréts Chimigues et
Métallurgiques (Seichimé). — Emission & 700 fr.
de 1.008.000 act. nouv. de 500 fr., jouiss. janv. 19
du 21 juin au 20 juillet, 4 nouv, pour 1 anc.,
coup. 1; 1 act. nouv, Seichimé pour 3 ane. Péchi-
ney, coup. 39,

La Soie. — Attribution gratuite de 23.625
nouv. de 200 fr. (prélévement sur réserve)
son de 1 nouv. pour 4 ane., coup. 13.
ADMISSIONS :

Cuest-Parisien (Ouest-Lumiare).— 16.400 act. nour.
de 500 fr., n® 333.601 & 350.000 (impodt de solidarité),
admises @ la cote le 13 juin.

Nord-Lumiére (Le Triphasé). — 29.459 act.
de 475 fr., n°* 560.001 "a 589.459 (impot de
darité), admices & la cote le 13 juin.

Compagnie Parisienns de Distribution d'Electri-

act.
a rai-

NOuy.
soli-

cité. — B0.000 act. nouv. de 250 fr., n° 1.600.001 &
1.680.000 (impot de solidarité), admises a la cote
le 14 juin.

Appareils de Levage et de Matériel de Travaux
Publics, — 4.000 obl. de 5000 fr. 4 0/0, émises
4,900 fr., admises a la cote le 14 juin.

Hauts Fourneaux et Fonderies de Pont-a-Mous-
son. — 70.000 obl. de 5.000 fr. 3 3/4 0/0, émises &
4.885 fr., admises & la cote le 17 juin.

Salins du Midi., — 6.000 obl. de 5.000 fr. 4 0/0,
¢mises @ 4.900 fr., admises & la cote le 18 juin.

Compagnie d’Applications Mécanigues. 10.000
obl. de 5.000 fr. 4 0/0 1945, émises & 4.925 fr., ad-
mises & la. cote le 19 juin.

Compteurs et Matériel d'Usines a2 Gaz. — 111.98

act. O de 100 fr., n° 2.128.001 #& 2.239.980, et
act P de 100 fr., n° 80.001 a 84.200 (impét de soli-
darité), admises & la cote le 19 juin.

Fabrication des Gompteurs et autres Appareils
(Cie Continentale). -— 6.841 act. nouv. de 150 fr.,
n° 130.001 a 136.841 (impot de solidarité), adinises
a la Cote le 21 juin,

L’Air Liquide. — 20.000 obl. de 5.000 fr. 4 0/0, émi-
ses @ 4.950 fr., admises & la Cote le 21 juin.

Forces Motrices de la Vienne, — 41.786 act. nouv.
de 237 fr. 50, m° 794.001 & B35.786 (impét de soli-
darité), admises & la Cote le 21 juin.

Tubes de Valenciennes et Denain. — 8000 obl.
de 5.000. fr. 3 3/4 0/0, émises & 4.830 fr., admises &
la. Cote le 24 juin,

Produits Chimigues « Lion Noir ». — 6.000 obl
de 5.000 fr, 3 3/4 0/0, émises & 4.880 fr., admises &
la, Cote le 24 juin, %

Forces Motrices de la Maronne. — 20.000 obl. de
5.000 fr. 3 3/4 0/0, émises i 4.850 fr., admises & la
Cote le 24 juin.

Mines de la Grand’Combe. — 13.000 act. nouy. de
250 fr., n° 255.001 & 268.000 (impdt de solidarité), ad-
mises & la Cote le 24 juin.

Vignobles de la Méditerranée. — 97.580 act. nouv.
de 100 fr., n° 97.501 & 195.000, admises 3 la Cote
le 25 juin.

Gaveau et Cie. — 4.000 obl. de 5000 fr. 4 1/4 0/0
1945, émises & 4.850 fr., admises & la Cote le 25 juin.

Etabl, Decauville Ainé. — 10.000 act. nouy. de
150 fr., n® 300.001 & 310.000 (impdt de solidarité)
admises a la Cote le 27 juin.

Energie Electrique de Meuse et Marne. — 2.000
act. nouv, de 500 fr., n" 42.001 & 44.000 et 1.261 parts
bénéficiaires - nouv., n° 24001 a 25261 (impot de
solidarité), admises & la Cote le 27 juin,

3

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMBRE
DES COURTIERS EN VALEURS

EMISSIONS :

Etabl. Labinal, — Emission & 125 fr. de 240.000
act. nouv. de 100 fr., jouiss. janvier 1946, du 20 juin
au 20 juillet, 1 nouv. pour 1 anec., coup. 23.

Cie Forestitre de I'Indénié. — Tmission &
115 fr. C.F.A., de 20.000 act. nouv. de 100 fr. C.F.A.,
jouiss. janv. 1947, du 1 juillet an 3 aoat, 1 nouy.
pour 1 anec., coup. 2.

ADMISSIONS :

Immobiliere du Boulevard Haussmann. — 16.008
act. nouy. de 100 fr.,, n°* 34.001 & 50.000, admises
a4 la cote le 17 juin.

Electro-Chimique de Pierrefitte. — 15.000 obl. de
5.000 fr. 4 0/0 1944, admises a la cote le 17 juin.

Anciens Etablissements Braunstein Fréres, —
6.000 obl, de 5.000 fr, 4 0/0 1946, admises & la cots
le 17 juin,

Etabl. Vaugeois et Binot et Corpet. — 19.000 act.
de 500 fr., n" 1 & 19.000, admises & la Cote le
26 juin,

Constructions et de Travaux (Sté Nouvelle). —
60.000 act. de 360 fr., n* 1 & 60.000, admises 3 la
Cote le 26 juin.

Conducteur Electrique Blindé Incombustible, —
150.000 act. nouv. de 100 fr.. n** 50,001 & 200.000, admi-
ses @& la Cote le 1* juillet.

La Cellulose du Pin.,— 10.000 obl.
4 0/0 1945, admises & la Cote le 1*
DIVERS :

Peignage de Reims. — Le dividende annoncé
pour le 1* juillet 1946 sera payable sur certificats
rominatifs seulement ; en conséquence, depuis le

171jui;_;. les titres se mégocient sous la forme no-
minative.

de 5.000 fr,
juillet,

MARCHE DES COURTIERS
(Deuxiéme partie de la Cote)
Cours au 26 juin 1945

Bienhoa 155 of.; Cotonniére Tquatoriale ¥
3.200, part 4.175; Fonciére Saigonnaise 17 ; Sté
iénérale des Graphites 610, part 1.095; Ir mobi-
ligre de I'Indoch. 750; Omnium Nord-Africain 4.035,
part 400.000; Tunisienne de Cultures 640, part 1.460;
Verreries d’Extréme-Orient 390, part 1.351.

saiss

HORS COTE

RELEVE DES COURS MOYENS DE VALEURS
NON ADMISES A UNE COTE

Cours au 26 juin 1946

Agricole de I"Annam priv. 940, ord. 935; Bah-
cock et Wilcox 1.750; Bangue d’Etat du Maroe
29.700; . Blaymard (émis. 1944) 315, (émis. 1945)

3%24; Bongola 315, part 715; Berralha 6.650; Brasse-
ries Ouest-Afric. 9.950, part. 17.000; Brazilian Trac-
tion, c. 25 2.350; Buen Tono (El) ord. 1.600, préf.
1.475; Cammon (Etains) 160 dm.: Caoutch. Cacao
Cameroun 1926 371, 1942 378, part 5.500; C.H.A.D.E.
(tit. Tec.) A, B, €, 24.700, D 4,688, B 4.505; Commerce
Africain 760, part. 1.700.

Djerada 9.500, part 25.000; Diecbel
Baux, Electricité d’Annam 416; Elesea
nouv. lib. 1.590; Trance-Maroc (ex-Paris-Maroc) 165,
part 1.568; ¥ Nouvelles-Hébrides 920, part 270
of.; Gaz et Eaux de Tunis 3.000, jouiss. 2.650; Golfe
de Guinée 888, part 1170 dm.: Gund: part 1.400;

Salrhef 563;
Taille 1.700,

Kabylie (libres) 340, part 952; Milia ord. B840,
priv. 840; Miniére Sud-Ouest part 19 Molyb-
déne 825 of., part ‘A 1.815, part B 1 Namkok
unités 479, part 4.560; Nationale de Navigation 418,
part 3.400.

Pathé-Marconi 1.350, jouiss. 650; Péninsulaire des
Ftains 393; Pia-Ouac 1465; Rand Selection, e. 25
900; Sahanavo ord. 580, priv. 560, part 1.079; Silléda
(Etains) 225, part 850; Transports en Afrique (Gé-
nérale de), 890, part 6.525; Tréfilerie et Cablerie

de Lens 870,

DROITS DE SOUSCRIPTION

PARQUET Cours
Soufre Réunis, ¢. 24, 2 pr. 54 500 fr..... i
Penarroya, c. 55,1 p*. 3 4275 fr...eye. |11 Joil
Générale de K orie, ¢. 10, 1 pf 1.4 5001{r. |25 Juil
Caisse Préls Fonciers, c. 8,3p% 10 4 800 fr. |28 Juin
— Cerlif, souscript. SRS —
Finane, Fr. Coloniale, ¢, 25, ip -1 4 Juil.
Teisserenc, c. 25, 1 p*1 4 1000 . o 5 Juil.
Péchelbronn, 1 p* 1 & 550 fr .... o] 4 Juil.
Au Printemps, ¢. 40,1 pr 8 4 27 «|1e7 Juil.
Alsthom, c. 19, 1p™1 4510 fr .. ... | 8 Juili
Als-Const. Mé . 20, 1pr.d A 1400 fr.. .11 Jail.
: kin, . 25,1 p* 6 a4 300 fr.|25 Juil.
Alais, Froges, Camargu ; evwent s 125 0il.
Seichimé, ¢. 4, 4 pr 1 & 700 fr.....<5... |12 Juil.
COURTIERS

Goulet-Turpin, ¢, 58, 1 p* 14 110 Juin | 665 ..

Haut et pr2al 3 Juin 96dm

Ind, Agr. Pointe- re,c.28,1pr3 Juin 895 ..

; .50, 1 priaf Juil 460 ..

25 fr. Juil. (o33

. 9, 1pr Juil. 65 s
) Juil,

Comptoir & 1000 fr, ..... 10dm

Jusqu’a nouvel avis.
Ateliers et Chantiers.de Bretagne 200; Ciments
Indochine 820; La Hénin 120; Albi part 167; Ugine
1.045; Parvillée 682; Lambert 730.

DROITS D'ATTRIBUTION
Pour les augmentations de capital résultant de
distributions d’actions, les droits d’attribution se

négocient comme suit :

Parquet. — Crédit Foncier de France 1.840; Ur-
baine et Scine 25;: Nossi-Bé 360; Engrais d'Auby
(vert) 1.250; Pontgibaud 3. 0; La Soie, c. 13, 1.100.

Courtiers. — Elima 400; TFilatures de Shappe
5.100; Huiles de Pétrole 390; Minerais de la Grande
Ile 800; Procédé Industr. et Charbons Actifs 135;
Uniprix 401; Plantations Ouest-Aricain 62; Brasse-
ries de la Comete 4.005.

DROITS D'ACTIONNAIRES EMPECHES
Parisienne Industrie Electrique (vert) 311; Bow
Arfa 250 dor.: Mouling de Paris, ¢ 18, 160 dm.,
émission 1944 80 dm. .
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LE POUR ET LE CONTRE

S —

Vendredi 28 Juin

A GENEVE

19 juin
Orédit Bulsse .............. 741 .
Bté Banque BSuisse 682
Electrobank ,,,., 673 ./
Bopafin ..., 803 ./
Italo-Suisse pri A Sl
Bté Gén, Ind. Elec, 189
Italo-Argentine srereernatsasanaaas. | 128 LF

Totia e e
Lonza ....,.,

Nickel ...,
Eennecott ...,..,.,.
Motor Columbus

Royal Dutch ..,,,.
Trifail
Nestle ,,,,
S e st
Brown Boverl

A MONTREAL

19 juin

Aluminiom ..., e
British Colum, Power A.

o |216 ./,
seae| 83 374

Oanadian Celanese .., 67 ./.
Oansadian Pacific F 21 5/8
COonsolidated Paper ... 19 1/2
Imperial Tobacco .,... 16 1/2
International Nickel s 42 ./

Bhawinigan Water “eTeTassssacnasas]| 28 71é

TIRAGES FINANCIERS

LISTES DES TIRAGES

PUBLIES AU JOURNAL OFFICIEL :

27-28 mai. — TForces Motrices de 1

de Paris 1876 (t, 10 mai).

29 mai, — Electro-Méeanique 4 1/2 1930 (1.).
— Ville de Paris 1912 (t. 6 mai et 1.). — Ener-
gie Electrique de Ia Basse-Loire 5 0/0 ancien-
nes (t. 2 mai ef ), o Afrique Occidentale
5 1/2 0/0 1933, — Afrique Equatoriale 5 1/2 0/0
26 avril
o] ) Jes Afrique Occidentale 5 1/2 0/0 1937.
— Afrique Equatoriale 5 1/2 0/0 1937 (t. 9 avril
et 1.). — Matériel de Transport 4 1/2 0/0 1919
Nord 4 1/2

1833. — Cameroun 5 1/2°0/0 1933

(t. 25 avrils et ‘13).. -~ Apigrieg du
070 1930 (t. 24 avril et T.)%
S0 mai. — Chaux, Ciments

avril et r.).

31 mai-1” juin, — Toterie Nationale 13* tran-
che /t, 29 mai)., — Etablissements Jaeger 4 1/4
0/0°1942 (t. 16 mai et I.). — Union Commer-

ciale Indochinoise et Africaine 5 0/0 1941 (t.

18 mai et 1.).
2 juin, — 8. . N.
At. 12 février et r.).

3 et 4 juin. — Forces Motricos de 'Est 4 0/0
1942 (t. 15 mai et I.). — Escaut et Men

'E

(t.

Matériaux
Construction du Maroe 4 1/2 0/0 1931 (t. 30

0/0 1930 (t. 15 mai et I.). — Forces

de la Durance (r.).

5 juin. — Cie Nationale du Rhoéne 4 0/0 1941
/

(t. 27 mai),

6 juin, — Rente 4 0/0 amortissable 1934 ({7
S juin). — 8. N. €. F. Nord 3 0/0 ane. '(t. 5 fé-

yrier et 1.).

7 juin. — Loterie Nationale 14* tranche
5 juin). — Crédit Foncier, obl. fone. 3 1/2 0/0
1913 ; obl. fone. 500 et 100 fr. 2,60 0/0 1885 (t
6 mai et r.). Banque Hypothéecaire de France,
obl. de 1.000 fr. 1880 (510 mai)s = Yille de

Paris Municipal 1904 (t. 25 mai).

8 juin. — Tramways Nice et Littoral 4 0/0
1902, 1908, 1910, 1914 (t. 16 mai). — Force et
Lumiére 4 0/0 1941 (t. 18 mai). — Hauts Four-
neaux de Chasse 3 3/4 0/0°1945 (t. 17 maiy,

st (de la
Loue) 4 1/2 0/0 1914 (t. 7 mai et r.) — -Ville

C. F. Midi 3 0/0 anciennes

se. 4 1/2
Motrices

Ville de Paris, Municipal 1874 (t." 6 mai),

8 juin. — Métropolitain 5 0/0 1934 (t. 29 avril
etr), — Courriéres-Kuhlmann 5 0/0 1930 © (t:
2 mai ét r.). — Parisienne de Tramways 4 0/0
1912+, 15 maili— Distribution d’'Electricité
4 .1/2 1931 ( t. 9 avril et r.).. — Chemins de fer
du Sud-Ouest, obl; 500 fr, 4-0/0 1900, ' 1903, 1908,
1509 (t. 11 février of ). — Tramways ‘de Tunis

5 0/0 19230 (t. 15 mai).
10-11-12 juin,

Tivés 3 3/4 .0/0 1945 (t."16 mai).

13 “juin, '— Etablissements Arbel
1941 “(t. 9 'mai bt 1), o Afrique
b 0/0 1922, 6 0/0 1924 (¢,

4 1/2°0/0
Equatoriale
14 mai ‘et 1.); 4 1/2 @/0

Ostricourt’' 4 0/0 1897 (t. ‘9 mai
€t r.), — Canal de Panama emission du 26 juin
1888 (t. 15 mai). — Delattre et Frouard 4 1/4 0/0
1944 (¢, 21" ' mai et ) = Ducellier 5 0/0 1932
(t. 14 mail et 1.y, — Messageries Maritimes !
1931 (t. 2 mai et 1) £ Huiles, Goudrons et Dé-

1929 (t. 16 mai &t 1)) — Emprunt Maroecain 4 0/0
1914 (t. 2 mai et r.); 3 1/2 0/0 1942 (t. 15 avril
et r.).. — Chemins. de +fer -de Tanger -& Fez

5 1/2°0/0 1919, 1re série (t. 3 mat of 5
Nationale 15
Ouest 3 0/0 aneiennes,

W juin. — “Loterie
(t. .12 juin). —.S.N.C.F.
4 /0,5 0/0 (t. .26 février ebir.).

).

tranche

17-18 juin. — S.N.C.F, _—\!3.’1-:‘-(.‘-LU1'1‘£1.i11(‘: 4 0/0

1921,. Bst 2 1/2 0/0. Est

4 0/0:1921, T
Nord- 4 0/0,

Dauphing 3 0/,

iyon 5 0/0,
Grande Ceintute

5.0/0.1921, Méditerranée 3 0 0 1852, Méditerranée
3:.0/0 1855, Médoe 3 0/0. Picardie 3 0/0, Pyré-
nées-Orientales 3 0/0 (t. 12 mars et r.). — Dépar-

tementales du Midi actions (r.).

19 juin. — Saint-Raphasl 3 34 0/0 1945 (t..28

mai). — Sté
4°1/2°0/0'.1908 (t. 3 juin et 71.).

Pyrénéenne d’Energie €l

ectrique

Bilons

EANQUE DE FRANCE

Situation du 13 au 20 juin 1845

(en millions de francs)
ACTIF

Encaisse-or 94.816
Comptes cour. postaux.. a 6.802
Effets esc. sur France....,,. 44456
Effets négociables achetés en .

A T Rt i B
Avances sur titres........... 3.873"
Avances a3 jours maxi-

mum sur effets publics

n’excédant pas 2 ans...,. 0 2138
Bons du Trésor négO0c. /v s -1 135.000
Bons de la Caisse Autonome 5.008
Préts sans int. A I'Btat,. - 10.000
Avances provisoires 3 I’Etat 11.550

AT S e e S §.010

44

o

i

de

(.

5 0/0

PASSIF

Billets au porteur en circu-

lationl s, (IG s or riene 625.258 . —  g.797
Compte- courant du Trésor. 81 + 7
Compte courant de la Caisge

Autonome ........... 735 + 10
Comptes conrants ot eomp- -

tes de dép. de fonds...... 51 372, 1= 538
DIvRCR- e S S J 8820 = 1.234

Taux des opérations : escompte 1 5/8 0/0; avances
sur titres 2,75 0/0; avances a 30 jours, 1 5/8 0/0,

SOCIETE GENERALE

Société Anonyme

au capital de 750 millions de franes
Situation au 30 avril 1945

ACTIF
Caisge, Trésor publie, Bques d’émiss, 4.420.418.553
Banques et Correspondants......,.... s 2.636.971.379
Portefenille-Bffets ........... ..o 57.011.187.067
COUDBNS it e e 491,141,420
Comptes courants ... ... ; 10.053.377.908
Avances garanties ........ .. 1.396,941,095

Avances et débiteurs diver
Débiteurs par acceptations
2 S T | G )
Comptes d'ordre et divers...... ...

Immeubles et mobilier........... "

Comptes de chiduesi e e
Cemptes courants
Banques et Corres
Créditeurs divers .......
Acceptations a payer. ..
Dividendes restant 2 DEYEr. .2,
Bons et comptes a échéance fixe
Comptes d’ordre et divers.....
Réserves
Capital

HORS BILAN

Engagements par cautions et aval

Effets escomptés cire. sous notre endos

Ouvertures de erédits confirmés. ,

4.175.160.806
1.997.270.121

165.807.661
i 418.293.197
oale 68,399,917

o anhiies
82.834.969.124

<« 26,378.486.340
42.860.604.957
. 3.421.346.549
: 5.576.626.557
; 1.997.270.121
13.533.044
501.722.178
915.334.284
400.000.000
750.000.000
20.045.094

82.834.969.124

S.. . 2,056.175.850
4.851.443.438
.+ 1,561.924,122

Chiffres établis d’aprés les dernieres situations

barvenues au Siége.

Coupons
—y

Port,
Date Nomin. C.CD.V.T.
20/6 Geliot Fils (Etabl.) 4 0/0 1942., 40 » 40 »
15/6 Geoffroy-Delore 4 0/0 1942, ... 40 » 38 86
1/6 Georges L. et Cie 6 172 1929, .. 16 25 1553
28/5 Gér. et Armem., ord. roses,c.28 109 25 87 37
28/5 — _ Prior. vertes, . .. 30055 265 53
1/6 Glac. de I'Alim. Montlugon,c.9 30 » 30 »
1/6 T = Qs s S 8 »
17/6 = Paris (Sté Nouv.),c.15 63 » 48 05

3/6-6/3 Gonfreville (Etabl.), souse..

15/6 Goulet-Turpin (Etabl.) 4 0/0 43

1/6 Grand Hotel 5 0/0 LS g

12/6 Grande _\Iais.s Blane, 1 & 92.000,
0 d

2 nouy.p.3 anc,
100 » 100 »
25 » 24 35

Co B3 ol R 28 » 13 90
3/6 Gds Magasins Sigrand, e¢. 22 10 50 10 50
15/6 = ARl ga0 I R e L ¢ 45 » 44 80
1/6 Haour Frerves, ¢, 13 o 19 » 33 55
15/6 Holding Coloniale, ¢. 7.. e 3 50 2939
1/6 Hotel Majestic 5 0557 vl s o 875 845
17/6 Hutchinson « A »,.C. 33 acp...: 35 » 14 77
17/6 — £ B Bl o e e 18 »
1/6 Hydrogénation et Synth., ex.45 38 50 »
1/5 Tmmeub, de Nancy 3 1/2.....} 6 125 5571
17/6 Immoh. et Ciale Banville, ¢. 13 875 5 35
1/6 = et Or. Champigneul-
les 570/05 ¢! Bl i 25 » 24 41
1/6 *=  Matussiére et For., ¢.30 27 50 26 »
15/5 —  Quat. Arrond., c. 4 14 » 13 30
30/6 — rue Sala 3 0/0 1919.. 515 4.75
1/5 — . Usines Aigle 4 1/271945 112 50 112 50
1/6 ITmpress. Doe, Multip.,, e¢. 17 28 » »
15/5/41-15/11744 Tmpr, Alsacienne 51/2 27 50 27 50
15/5-1511/45 © — " 5 4 0p0s, . 27 50 25 3
15/5 I'mprimerie Alsacienne 5§ 1/2. 27 50 26 50
1/6 Imprim. Oberthur 4 1/4 4244 42 50 42 10
15/5 T BT o, B ¢ ki 19 » 18 22
1/6. Indust, Chicor. Bupérienres,c.14 \§o» 50 40
1/6 Jambons Francais 5 0/0 1933.. 25 » »
2055 Kretzchmar et Rosselet, ¢, 18 i 19 50
5/6 Litges et Prod. Nord-A fric.,c.22 144 » 144 »
31/5 Linet (Etabl. B e 36 14 » 9 40
10/6 Lory (Sté Fse Peint. et ver-
nis) 4 0/0 1945... .. .. 200 » 200 »
6/6 Louvre (Gds Mag.). Jee A et B 9 80 »
15/6 Lyonn. Madagascar 6 1/2° 1934 32 50 32 36
1/6 Magas. Réunis de I’Est, ¢. 16 43 75 »
3/6 Marion Ainé et Cie, e. 15.... 6 125 4 90
3/6 - 0 | IR R 20 TC s e 5 40 » 40 »
17/6 Marivaux (Sté), ¢ by G = 10 50 743
17/6 Maroc (Cie Gle), c. 23.. vev:036 80 16 80
15/6 Michelin 4 1/2 1930......... .. 20 50 22 40
11/6 = (P L ST St e 150 93 132 »
24/1 Moulins de ille, el 16..., 21 » 18 75
17/6 — de Paris, c. 4 65 3 21
15/6 Mouzon (Etabl.), e. 30 60 »
13/4 Oasis (L'), ¢. 9 acp. ex. 45-46 » 200 »
12/6-12/8 Oxydes Franecais (Les), c.
3, BOTRG, svavaias 4 5 1 nouv.p.1 ane.
17/6 Pap. Gorge Domene priv., ¢, 11 28 » 23 50
17, == ord, c. 8 & 21 » 17 20
15/6 —  _Ledar 4 1/2 1942, 45 » 44 81
ARV delon S gh i > 37 50
15/6° " —"! Vizille (Peyron) 4 1/2 42 25 » 43.80
1/6 Pap. Féron et Lenfant, ¢. 18. 28 5 27 35
15 Paris (Etab.) 4 0/0 1945.,. ... 100 » 98 »
3/6 Paris. Créd. Régie Marché aux
Bestiauy j oo WE i 12 25 41715
1/6 Pates Aliment. Cocorico, ¢. 28 70 » 67 11
1/6 — France, 1 a 30.000, ¢.35 45 50 38 35
1/6 o - 30,001 &  48.000. ... 30 20 3020
1/6 Peignage A. Prouvost 4 1/4 43 106 25 10525
15/6 Petit Dauphinoig 4 1/4 1944... 106 25 105 75
16/6-13/7 Phosph. Tunis. Engr. Prod.
Chim., e. 50 'sousecr..... 1 nouv.p.1 anec.
i1/6 Plant. Parf, Madagascar, ¢. 7 32 30 31 46
11/6 S O S e e e £ 96 22 94 33
7/6-7/T  Printemps (Gds Magasins), :
C. A0 souser. .. e s 1 nouv.p.3 anc.
[6°'Produits Alim. Lotiit 4°1/4 44 63 75 63 75
3/6 Publicat. Pér, Désfossés, e.'i29 11 200 7 506
512/45 Publ., Imp. (S.A.P.1.),c.18-19 > 17 61
4 e e CiiB98 7 Praiie 5 » 25
12/45 Publ, et Imprim., o, 1., e 40 »
5/6 Quartz et-Silice 4 (/0 453150000 40: » 39 75
6 Royal Hoétel de Lyon, . e.: .29 30 83 29 »
5 Rurale Ardennaise A, ‘c. 23 8505 91 33
/5 = T SO B B e 501 90 488 75
6 Ryo-Catteau (Etabl.), e. 15., 21 s 18 40
6 5.A.C.N.A, (S8té Nat. Fab. Saecs
Gde 'Cout.) 4 174 44, 106'25 103 20
*Svenska Kullager Fabrik,c.36 kron. 9 60
*Tamiang Rubber, ¢, 23 (31/3/41) » 10, p.35
¥ coseA 10/ 24 LB IRHgN - L » 2p4
Tartinskal, c. 10 ex, 1945.. ... 100 80 91 43
-11/7 - Teisserenc et Harlachol, .,
£Q- 20 BOUBC, Lo i s esivs 1nouv. p.1 ane.
/6 Merrot (Etahl.), c. 47..c.. . .o .. > »
15/6:Textiles Art. Rhéne 4 1/4 1943 306 25 103:1875
30/6 T Bud-Est .4 0/0 1942..., © 100 » ° 100
1/6 Tissages Réunis 5 0/0... 6 25 62
1/6 Trav. Marseille (Gds) = 2., 6 125 5 83
1/4 Union Textile & Guehwiller

i e VR B e e
1/6 Vignobles Méditerranée 5 0/0 31
e A ok e
¢ Impot & déduire pourles valeur

22 50 22 »
22'50 H 2305

8 étrangéres,

AVIS, INSERTIONS ET RECLAMES

CAISSE CENTRALE
DE CREDIT COOPERATIF

Siege social : 72, rue.de Bellechasse, Paris,
R. 0. : Beine-N°® 279.066 B
Placement de 20,000 obligations 4 0/0. de 5.000 fr.,
amortissables en 30 gns,
Emprunt autoriseé par arrété du 18- juin 1946,
Prix : 4.860 franes, Jjouissance 25 Juin 1946,
B A L O. du 24 juin 1946,

BANQUE NATIONALE FRANCAISE
DU COMMERCE EXTERIEUR

La Banque Nationale Francaise du Commerce
Extérieur a tenu son Assemblée générale ordinaire
le 25 juin 1946 et g décidé la distribution d'un divi-
dende de 18 fr. 2§57 net par action, qui Bera. mis
€n paiement le 1 Jjuillet prochain.

L'Assemblée a 6té informée des dispositions du
décret du 1°* juin 1946 qui DPrévoit la cession éven-
tuelle & un nouvel organisme national d’éléments
du bilan de la Banque actuelle, Les actionnaires
pourront, étre ultérieurement convoqués en Asseni-
blée extraordinaire bour en délibérer.

Les comptes de 1945 et les résolutions ont été
approuvés a lunanimité,

COMPAGNIE PARISIENNE
DE DISTRIBUTION D’ELECTRICITE

Capital ; 420 millions de franes,
R. : Seine 105.670

Assemblée du 18 Juin 1845

Comme nous Pavons déja annonceé, les action-
naires se sont réunis en Assemblée générale ordi-
naire pour examiner les comptes de Llexercice 1945,
clos le 31 décembre,

Dans  son allocution, M. Malegarie, président
directeur général, rappelle que la loi sur la natio-
nalisation de Pélectricité met, fin a Yactivité de
la Compagnie, Une nouvelle Assemblée devra déli-
bérer sur leg comptes de l'exercice partiel 1946 et
nommer des liquidateurs,

Résumant T'eeuvre accomplie par lg Compagnie
au cours de ses 40 années d’existence, M, Male-
garie eite quelques chiffres earactéristiques,

I’exploitation du réseau parisien pour la période
allant de la fin de la premiére guerre mondiale
4 ce jour a rapporté au budget de la Ville de
Paris un total, en francs comptables, de plus de
4 milliards et demi, qui correspondrait & une
valeur actuelle de 22 milliards.

En 1907, 1a Puissance maxima bouvant étre four-
nie était de 60.000 kW, elle est maintenant de
900.000 kW.

Le nombre de kWh vendus annuellement est
Dassé, malgré les restrictions actuelles, de 200 mil-
lions en 1920 3 plus de 1 milliard en 1945,

Ces résultats ont pu étre obtenus moyennant
une progression des prix dm courant, trés infé-
Tieure & celle du colit de la vie,

Le prix maximum du courant pour I'éclairage
est’ passé de 0,50 en 1914 & 4,98 en 1946, soit un coef-
ficient, d'augmentation. de moins de 10, alors que
le coefficient d’augmentation de la plupart des
Droduits de premigre nécessité est, supérieur a 30,

En terminant, M. Malegarie résume l'cenvre so-
ciale développée par la Compagnie ef, remercie les
actionnaires de [g confiance qu’ils nw'ont cessgé de
témoigner au Conseil, 11 déclare en concluant
¢ Yous laissez une situation mateérielle, et morale
des plus saines, ‘avec tous les éléments de progres
qu'une sage gestion ne saurait manquer d'utiliger
dans Tavenir bour le plus grand bien de Ia col-
lectivité a servip »,

Avis aux actionnaires

Conformément 3 la résolution votde par 1'Assem-
blée générale ordinaire du 18 juin 1946, le solde du
dividende de Iexercice 1945, représente par le cou-
Don "N° 49, est mis en paiement le 19 Juin 1946, 2
raison de 56 fr. net par action nominative et par
action an porteur déposée i la C.C.D.V.T.

Conformément 3 la loi, les actions au porteur
non déposées i 1la C.CD.V.T. ne recevront aucun
dividende, ‘sauf toutefois celles appartenant a.des
personnes. qui Justifieront avoir , été empéchées,
par. suite de circonstances résultant de Iétat de
guerre, de procéder aunx formalités de mise au
nominatif ou de dépot a 1a C.C.D.V.D,

/8 paiement en sera effectué aux guichets des
Etablissements habituels,

COMPAGNIE DE PRODUITS CHIMIQUES
ET ELECTROMETALLURGIQUES

ALAIS, FROGES ET CAMARGUE (PECHINEY)

Avis d’attribution de droits « SEICHIME »

La Société d’Exploitations et d'Tntéréts Chimi-
ques et 3.I¢'-lall|1:'giques (SEICHIME) procede, #
partir du 21 juin 1946, 2 Faugmentation de son
capital social, Celui-ci sera porté de 126 millions
a 630 millions, par I'émission & 700 francs de
1.008.000 actions nouvelles de 500 franes nominal
(quatre nouvelles pour une ancienne),

Suivant délibération, en date du 27 mai 1946, de
son. Conseil d’administration, la Compagnie Alais,
Froges et Camargue g décidé de délézuer gratui.
tement, &4 ses actionnaires, 220.000 droits SEI-
CHIME 1ui appartenant, ces droits permettant
de souserire i 880.000 actions nouvelles SEICHIME
créées jouissance du 1+ Janvier 1946, “sauf - & récu-
Dérer sur les dividendes ultérieurs I'impot éven-
tuellement afférent 3 cette "délégation,

SOUSORIPTION DU 21 JUIN. AU ‘20 JUILLET

Les actionnaires de la Compagnie Alais, Fro-
ges et Camargue bourront souscrire une action
Seichimé pour trois actions: Alais, Froges et cCa-
]Ta{;gtrze (coupon n° 39, estampillage on droit (. C.

A UNY

Versement de 700 fr.® par action Seichimeé 3
libérer intégralement § la souscription, aux gui-
chets des Etablissements suivants Crédit Lyon-
nais, Bangue Nationale pour le Commerce et
I'Industrie, Banque de Paris et des Pays-Bas, Cré-
dit - Commercial = de France, Comptoir National
d’Escompte  de Paris, Sociéte Générale,  Sociéte
Lyonnaise de Dépots, Société Marseillaise a Ales,
Banque Cottet et Cie & Lyon, Union des Mines,

Notice publide an B.A.L.O. du 17 Juin 1946,

—— e

COTY: S. A.

La deuxidme Assemblée générale extraordingire
qui g’est réunie le 20 Juina approuve a Funani-
mité le rapport des Commissaires anx Apports. En
conséquence, les résolutions votées par l'Assemblée
extraordinaire du 20 mai, ‘en vue ‘de Fabsorption
de la. Compagnie Internationale de Parfumerie
(de. Monaco) par CUoty 8. A., sont devénues défi-
nitives,

TREFILERIES ET LAMINOIRS DU HAVRE

La Société rappelle a Ses actionnaires les dis-
Dositions prévues” par I'arrété du 18 avril 1946 :

1° Actions de 500 fr. : devront avant le 30 novein-
bre 1946, revétir la forme nominative ou étre de-
bosées & la C.C.D.V.T.; 3 '

2° Actions de 100 fr. 1 ces actions n'étant pas
admises & la C.C.D.V.T,, devront, avant le 30 no-
vembre, 1946, étre regroupées en aet; de, 500 fr. ou
mises au Hominatif.

Pour tous renseignements, prigre a_ MM, les ae-
tionnaires de s’adresser 3 leur Banque hapituelle,
au:. Comptoir “National d’Escompte de Paris, 14, r.
Bergére, ou an Bidge de-la Bociété, 28, .r. de Ma-
duid, & Paris,

COMPTOIR LINIER

Bociété anonyme, an capital de 200 millions de fr, '

20, place Malesherbes, Paris-17¢,
R. C. : Seine 284,888 B.
Augmentation du capital de 200 millions. & 300
miltions de franes par Vémission de 500.000 ‘actions
nouvelles. de 200 fr, réservées par Dbréférence — 3
titre irréductible — aux anciens actionnaires, @
raison de 1 action nouvelle pour 2 actions an-

ciennes.

Les demandes de cession 3 titre éventuel ef
réductible sont admises.

Prix.u'émission : 225 fr. payahle en totalité en
souserivant, .

Durée : du 27 juin au 31 juillet 1946 inclys,

Souscriptions Teeues an Crédit du Nord, an Oré-
dit Industriel et Commereial, au Crédit Lyonnais
et & la Banque de Paris et des Pays-Bas,

Les droits des actionnaires €mpéchés sont réser-
ves; conformément a la, loi du 14 aont 1941,

Notice publiée an Bulletin des Annonces légales
obligatoires du 24 juin 1946,

ETABLISSEMENTS DEBRAY

L’Assemblée générale, réunie le 19 Juin 1946, sous
la présidence de M. Georges Debray, a approuvé
les comptes de I'éxercice 1945 qui se soldent par
une perte de 3.875.613 fr, 64.

La Société g rencontré les plus grandes diffis

cultés, tant poup la fourniture de Ses succursales !

qué pour I'acheminement des marchandises,
‘autre part, la carence des services. de reconss
truction n’a Das permis, jusqu’a brésent, la réoy-
verture des Succursales détruites,
Néanmoing, le rapport du Conseil indique qu’ae-
tuellement il ¥ & une amélioration Progressive et
tres marquée damns les recettes.

SOCIETE NOUVELLE PATHE—C!NEMA
Capital : 110 millions de francs
Siége social : 6, rue Francceur, 3 Paris
R. C. : Beine 282.162 B.

Emission du 1= gn 31 juillet 1946, de 113.250 actions
Drivilégices nouvelles de 1.000 franes au prix de
1100 fr., Payable 1/4 plus la prime, soit 350 fr.,
a la souscription; le solde dans les 15 jours de la.
réalisation définitive de la  premisre tranche
d’augmentation de capital gans qu’il soit besoin
d’aucun appel. %

Droit de préférence irréductible # raison de
3 actions nouvelles pour 2 actions privilégices an-
ciennes (pas de souseription a titre réductible),
Des dispositions sSont prises pour sauvegarder leg
droits des actionnaires empéchés de souscrire par
suite de circonstances résultant de l'état de guerre,

B.AL.O, du 24 Juin, Ne° 25,

SOCIETE DE LA REGIE CO-INTERESSEE
DES TABACS DE TURQUIE (en liquidation))

AVIS

MM, les actionnaires de Ig Société de la Régie
Uo-Intéressée der Tabacs de Turquie (en liquida-
tion) sont convoqués par les liguidateurs en
Assemblée générale pour le 24 septembre 1946, 3
}iJﬁ [h. 30, an n° 76 de l’Uniou-Hun, a Galata, Istan-

ul.

Ordre du jour ,

1° Rapports des liquidateurs sup la, marche de Ig
liquidation vendant les années 1944 et 1945, Rap-
ports du Contréleur. Présentation et approbation
des comptes et ¢ 4 bilans au 31 décembre 1944 et
31 décembre 1945, '

2° Quitus aux liquidateurs de leur gestion ef
mandat jusqu'au 31 décembre 1945,

3° Liguidation définitive des immenbles de Gréce,

4°* Etat de la réclamation au gouvernement bri-
tannique,

3° Propositions relatives aux liquidateurs et
la nomination, en cas de nécessité, d'un liguida-
teur-suppléant,

6° Contréleurs.de la Sociéte,

Pour faire partie de I’Assemblée, les actionnaires
propriétaires d’an moins 30 actions devront dépo-
ser leurs titres le 14 septembre 1946 au plus tard :

A TIstambul, & ]a Banque Ottomane & Galata
(Siege central); & Parig ; a PAgence de 1a Banque
Ottomane, 7, r, Meyerbeer; & la Banque de I’Union
Parisienne, 6-8, boul, Haussmann, A Londres ; &
I'Agence de la Bangue Ottomane, 26, Throgmorton
Street, J.2. A Berlin : chez MM. Hardy et Cie,
Markgrarenstr, 36, A Vienne : i la Oreditanstalt-
Wimu-r-imn]:vcruiu, 1, Bchottengasse 6.

Conformément a la loi turque, la fin dn délai
de dépot pour les actionnaires qui déposeront
leurs titres a Istanbul est Teportée au 16 septem-
bre 1946,

Il sera remis chaque déposant un récépissé
qui lui servira de carte d’entrée § I'Assemblée
générale.
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