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AVIS AUX ABONNES

Chaque semaine le numéro contient un sup-
plément consacré aux tableaux de Bourse et
aux tirages. Ces tableaux indiquent les cours
de toutes les valeurs cotées sur les divers
marches de Paris et de la province, ainsi
que ceux des principales valeurs cotées sur
les marchés étrangers. :

Une fois par mois, nos tableaux de Bourse
donnent, en outre, tous'les renseignements
utiles sur le montant des coupons, 'impdt &
déduire, les dates de paiement, les époques
des tirages, le capital nominal et le nombre
en circulation des différents titres.

Ce supplément complet parait la seconde
semaine de chagque mois.

Le journal se compose réguliérement
d'un fascicule de 16 pages de texte et d’un
supplément de cotes et de tirages.
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LE NOUVEAU REGIME DES VALEURS
; MOBILIERES

Dans la séance de vendredi matin, la Chambre a
approuvé le projet qui a été adopté par le Sénat con-
cernant le dégrévement de la terre et I'impot sur le
revenu des valeurs mebiliéres francaises et étran-
géres et dont nous avons parlé dans le dernier nu-
mero.

Ainsi que nous I'avons indiqué, le projet comporte
deux titres :

Tie titre 1 est consacré a la réforme de 'impot fon-
cier non bati, qui devientun impot de quotité au taux
de 4 0/0 du revenu imposable.

Le titre Il vise I'impot sur le revenu des valeurs
mobiliéres qui atteindra, outre les valeurs francaises
et étrangeéres, « les rentes, obligations et autres effets

Vi

/

Taxe sur le revenu (actions et

e

publics des colonies francaises et des Gouvernements
éirangers ».
Voici la comparaison des impdts actuels et des im-
pots futurs sur les valeurs mobiliéres :
1° Valeurs [rancaises.
Tarif actuel Tarif futur

: & 0/0 A 0/0
Droit de transmission (porteur). 025 0/0 0 30 0/0
Droit de transmission (nomina-

. tif) .. 075 0/0 090 0/0
Timbre pour abonnement. . 006 0/0 009 0/0

2° Valeurs étrangeres. '
° Tarifactuel Tarif futur

4 0/0
5 0/0

5 0/0
0 30 0/0
0 09 0/0

obligations( (abonnés) i
Taxe surfonds d'Etats étrangers.
Taxe sur les actions et les obli-

tions non abonnées...........
Droit annuel de transmission. ..
Droit de timbre par abonnement.
Droit de timbre au comptant (ac-

tions el obligations) 2 0/0
Droit de timbre au comptant

(fonds d'Etats étrangers) 3 0/0

Pour se rendre compte de 'angmentation de char-
ges que vont supporter les valeurs mobiliéres, il suf-
fit de mettre face a face les deux chiffres suivants :

Pour 1912, le produit des taxes sur les valeurs mo-
bilieres a été de 266 millions. En appliquant & ce
produit les taxes mouvelles, le rendement aftteint
363.430.000 fr. .

D’ot une surcharge de 97.430.000 fr., ou 36 0/0!

4 0/0
D

2 ..
025 0/0
006 0/0

2 0/0

L’EMPRUNT MAROCAIN

Le Journal Officiel du samedi 21 mars a publié la
loi votée par les Chambres et promulguée parle Pré-
sident de la République relative &4 l'emprunt maro-
cain de 170.250.000 francs.

L’article premier de cette loi autorise le Gouverne-
ment du Protectorat du Maroc a réaliser, par voie
d’emprunt, et & un taux qui ne pourra excéder
4,60 0/0, amortissement compris, une somme de
170.250.000 fr., remboursable en 75 années et appli-
bable au remboursement du passif du maghzen et &
des travaux publies.

Payement des, dettes contractées par
le maghzen Er.

Indemnités ‘aux victimes des événe-
ments de Fezyete ..c..i.,ivivaeiiag {s

Travaux du port de Casablanca

Travaux de route au Marac...

Installation de services administra-
tifs, d’hopitaux, d’écoles, de lignes té-
légraphiques et teléphoniques, cadastre,
études de lignes de chemins de fer....  54.000.000

Er. 170.250.000

D’apres Varticle 4, I'annuité nécessaire pour assu-
rer le service des intéréts et de ’amortissement de
I'emprunt autorisé par la présente loi sera inscrite
obligatoirement au budget général du protectorat
marocain ; le paiement en sera garanti par le Gouver-
nement de la République francaise. Les versements
faits au titre de la garantie constitueront des avances
remboursables, non productives d’intéréts. Le Gou-
vernement du Preteclorat devra, aussi longtemps
qn'il fera appel & la garantie de 'Etat francais ou lui
restera redevable d’avances consenties & ce titre,
affecter au service de I'emprunt ou au rembourse-’
ment desdites avances 50 0/0 au moins de 'excédent
de ses recetles brutes de toute hature au dela de
25 millions de francs. Le paiement des intéréts et le
remboursement des obligations seront effectués &
Paris.

25.000.000

5.000.000
50.000.000

36.250.000 |

L’article 6 stipule que le Gouvernement francais
autorisera le Gouvernement du protectorat & disposer
de Pexcédent des revenus affectés au service de l'em-
prunt de 90 millions contracté en vertu de l'accord
du 21 mars 1910 et & différerle versement de 'annuité
de 2.740.000 [r. prévue par l'article 4 du méme accord
pour le remboursement en soixantgsquinze années
des dépenses militaires ou navalés;’dont le montant
a 6té arrété, au 31 décembre 1909, & la"8omme de
70 millions, jusqu'au moment o le Gouvernement
francais estimera que I’état des finances chérifiennes
permet de commencer le service de cetle annuité.

Hevue du Marché

Aussi dépourvue d’entrain que les précédentes,
cette semaine finit cependant un peu moins mal.
Sur leurs plus bas cours, les actions de nos
grands élablissements de crédil, les fonds d’Etals
élrangers, et en général les valeurs les plus attein-
tes par l'acte de vandalisme fiscal que le Sénatl a
si allegrement accompli il y a huil jours, que la
Chambre vient de ralifier & son tour, onl par-
tiellement repris. La réalisation enfin décidée de
I'emprunt hellénique y a contribué; ¢’a été pour
la Bourse comme une bouffée d’air quon laisse
aspirer par inlervalles & un patient de la strangu-
lation lente. Probablement, croil-on, l'emprunt
otloman lui sera-t-il oclroyé de méme vers la fin
d'avril et, peut-étre plus tard; I'emprunt brési-
Jdien. Un reste de vie se prolongera ainsi sur le
marché de Paris tant qu'il y aura & salisfaire
quelque parl des besoins urgents qui ne discutent
pas, qui ne peuvent pas compter. Mais plis tard ?...

La Grece et la Turquie sont des pays dont nous
gérons les impols, dont nous surveillons de prés
I'administration financiére, qui peuvent donner &
leurs emprunts des gages d'une réelle valeur.
Leurs emprunts, sans élre de premier ordre, ont
encore des' bases solides. Ces pays viennent & nous,
pliant sous le fardeau que leur a laissé une an-
née de guerre, sollicilés aussi par des considéra-
tions d'ordre diplomatique. Sans quoi, trés probha-
blement ils iraient se réargenter ailleurs. Mais,
leurs finances restaurées, ol iront-ils ensuite ? et,
aprés eux, qui verrons-nous venir emprunter ici,
ou il faut payer 8/0 & litre de timbre sur le capi-
tal an lieu de 40/0 a Londres, et encore 5 0/0

d’'impot sur le revenu qui ne se paie pas ailleurs ¢

Nous verrons venir les pays en détresse financiére
que le discrédit contraint & emprunter & n’im-
porte quelles conditions; et leurs émissions, que ne
concurrencent déja plus celles des rentes belges ou
hongroises, puisqu’elles vont se faire & Londres,
réussiront par la force des choses sur un marché
aussi f'alousemenl fermé aux bonnes valeurs.
Ainsi la Bourse de Paris,'qui avail été jusqu’ici
le marché par excellence ges.fonds d’l'].‘lats de
grande cote, deviendra le milieu putride ou fer-
menteront & l'aise les crédits malades.

Le Parlement n’en a cure. L'intérét électoral
s'exaspere en lui, & l'approche des élections, en
fureur de réformes fiscales agréables, sinon réelle-
ment uliles, & la démecralie. Et c’est pourquei, en
méme temps: quon . n’hésile. pas & soumeltre le
capilaliste a U'inquisilion fiscale dans les banques
et a toutes sorles de superposilions d’impéls, on
affranchit, sous prétexte de libéralisme et d’équité,
les marchands de vin de la licence et on fait a
cetle calégorie « si intéressante » de contribuables
un cadeau de 30 millions. M. Berry a défendu les
marchands de vin & la Chambre; tout le monde
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a ses défenseurs au Parlement ; seuls le capitaliste,
le financier, n'en ont pas.

La discussion de la loi de finances est mainte-
nant le vérifable mur public sur lequel chacun
affiche son manifeste électoral, bat la grosse caisse
et clame ses surenchéres. La Chambre a « disjoint »
du budget I'impot sur la Renle, il zl'f',:tailFa-,‘ d'un
effet trés strement populaire; mais elle va 'y
« joindre » 'impot sur Ilu, revenu global, super-
posé bien entendu & la surtaxation des valeurs
mobilieres que vient d’improviser le Sénat.

11 faut fermer les yeux sur les choses de France
et porter ses regards au dehors de nos frontiéres
pour y découvrir quelques Tueurs d’embellie. Apres
le Rio dont le dividende n’a pas réalisé les eraintes
qui avaient été formulées, voici la Tharsis qui
maintient le sien au méme chiffre que l'année
dernicre, en dépit de pronostics pessimistes tres
hativement accrédilés auprés: de la foule avide
de mauvaises nouvelles. Le caoutchouc poursuit
sans bruit sa reprise lente, contrariée encore par
I'incrédulité générale, mais qui progresse neéan-
moins & chaque renouvellement de venfes aux
enchéres. Entre le Mexique et les Etats-Unis on
commence & causer autremenf que sur un ton
d’injonctions et de menaces, et les rebelles mexi-
cains éprouvent défaites sur défaites. Le Brésil
voit se grouper & Londres autour de la maison
Rothschild, plusiears représentants de nos.grands
établissements de crédit en vue de lui préter le
concours de leurs sages conseils et de leur puis-
sance d’émission. Ce ne sont cerfainement pas
encoré des solutions, mais seulemeni des efforts
en vue de les rechercher; c'est tout de méme
quelgue chose et c’est, en substance, de quoi s'est
faite la légére reprise de ces derniers jours.

Reste malheureusement la crise des chemins de
fer américains qui est encore bien loin de s’alté-
nuer. Aux échéances des obligations quiil faut
rembourser intégralement le terme venu, puisque

le systéme est de ne pas amortir, s’'ajoutent main-
tenant celle des « notes » & court terme émises
depuis deux ans pour parer & ces rembourse-
ments. Et comme on n’a toujours d’aufres res-
sources pour batlre monnaie que l'expédient des
notes & court terme, les échéances s’accumulent
et se multiplient sans qu’on apercoive le moyen
de sortir de cette impasse financiere. :

Londres, le 26 mars 1914.

MaArcHE MONETAIRE. — Le hilan de la Banque d’An-
gleterre 'accuse une diminution de £ 330.000 dans
I'encaisse-or, dont la totalité envoyée en province
moins £ 50.000 sorties pour I'étranger et de £ 465.000
dans la réserve.

Les emprunts du marché et les effsts escomptés
causent une augmentation de £ 2.820.000 dans les
« Other Securities ». Par suite de la rentrée des im-

ots, les « Public Deposits » augmentent de £ 1 mil-
Flon 790.000. Les « Other Deposits » augmentent de
£ 975.060.

L'escompte est faible ce solr &1 7/8 15/16 0/0.

Fonds d’Etats.

La disposition du projet d’impot sur la Rente
de 1aloi des finances a laissé indifférent le 3 0/0.
(est que la proximitéde la lignidation mensuelle
domine, & !i’hem‘e actuelle, toutes les aufres
considérations ;elle rend plus pressantes les réali-
sations des sg;éculateurs qui s’étaient chargés d’en-
gagemenfs & la hausse au debut du mois. Aprés
une Teprise passagére au-dessus de87, le 3 0/0
rétrograde & 86.67, en perte de 32 centimes.

Les obligations 4 0/0 Chemins de fer de I'Etat
sont négligées a 493.75.

Les fonds coloniaux, suivront, au poinl de vue
de limpot, la fortune des fonds d’Etat étrangers.
Nous énumérons encore une fois les fonds des co-
lonies francaises ' donf les coupons ne peuvent
dtre rognés par les taxes quoi qu'il advienne.

: Cours

3:0/0 1903 -1907-1910 Afrique Occidentale -
Francaise, garanti.par I'Etat........ 437 »
360701902 Algeérie. . ..ol i 428
3.040 1909 Congo Francais, garanti par 'Btat . 442 »
3 1/2 1908 Guadeloupe.. . .e. ... I AT o 465 - »

3.0,/0 1900 Indo-Chine, garanti par I'Etat. . ..
3070 1903-1905 Madagascar, garanti parl'Etat ~ 85 60
341 /2 1899 Martinique........ W A TR B g b
3-4/3 A1 Martiniquesaiivainletsbaa Luiv 4884
3107011902-4907 Tunisie st SRR IR G s 5
3¢d/9:4903: TUnisle i i g hras s 488
3 1/2 1913 Indo-Chine, garanti par I'Etat.... 462 »

La baisse s’est encore aggravée cette semaine
sur la plupart des fonds étrangers, en conséquence
de leur taxation votée d’abord par le Sénat, puis
ratifiée par la Chambre dans la séance de ven-
dredi. Ainsi qu'on I'a vu plus haut, les coupons

des fonds étrangers seront, & partir du e juillet
prochain, passibles d’un impdt de 5 0/0.

Les fonds étrangers dont le revenu est relative-
ment élevé présentent & la baisse une résistance
plus grande que lcs autres. Tels sont les fonds
maroeains qui font relativement bonne contenance
a 520 le § 0/0 1904 et 523 le 5 0/0 1910.

Le conflit créé par Dapplication du « Home
Rule » dans I'Ulster paraissant s’acheminer vers
un accommodement et la détente monétaire ayant
fait de nouveaux progres, le Consolidé Anglais a
gagné pres d'un demi-point & 75 7/16.

Le Belge 3 0/0 2¢ série se traite a 77.85. L'em-~
prunt belge 3 0/0 & Londres, d'un montant de
£ 3 millions émis & 80, a été immédialement
souscrit et couvert plusieurs fois. Le précédent
emprunt avait été émisa 71.

L'Italien 3 1/2 0/0, influencé par les mauvaises
tendances générales, a perdu une légére fraction
& 96,35. 1l est naturel que ce fonds ne subisse que
dans une trés modique mesure Peffet de Iimpot
sut les fonds étrangers, car le 3 1/2 0/0 Italien a
abandonné les portefenilles francais pour renfrer
dans son pays d’origine.

I’ Extérieure Espagnole n’est pas dans cette situa-
tion: ce fonds est encore attendant dans les por-
tefeuilles francais. Aussi a-t-il subi des réalisations
qui 'ont ramené de 90.05 & 89.62.

Le Portugais 3 0/0 4 série s’inserit plus faible
4 62.50. Liagio: de Vor est sans changement &
17 0/0. ;

Les fonds russes étant répartis dans tous les
portefeuilles, petits et grands, on concoit que des
réalisations copieuses se soient poursuivies depuis
le vote du Senat, ratifié par la Chambre, qui
frappe les coupons des fonds étrangers d’un im-
pot.de 5 0/0, ce qui démontre que les fonds russes
ex-mémes, malgré leur séeurité, n’échappent pas
a la loi commune et qu’il n'existe pas de valeurs
de tout repos. Les deux 3 0/0 s’inscrivent & 75.03
et 71.95 contre 73.65 et 72.40. La perte de ces
deux fonds est d’un point et demi depuis trois se-
maines. Ils doivent étre d’autant plus affectés que
leur rendement est relafivement faible, par com-
paraison avec celui des autres fonds russes; en
outre, leur marché n’est réellement large qi’a
Paris. Le 4 0/0 Consolidé 1 série a_perdu encore
un demi-point & 90. Le 4 1/2 0/0 1909 a rétro-
gradé a 96.60; le 5 0/01906 s’inscrit, & 103.40,
en perte de 20 centimes.

Les obligations Réunies des Chemins de fer, pro-
tégées. contre toute amputation du coupon, ont

été l'objet d’arbitrages en leur faveur ; elles ont -

passé de 95.10 a 96.60 les libérées et de 95.15 a
96.80 les nonlibérées. Les obligations Nord-Donets
el Sud-Fst, pour le méme motif, se sont avancées
a 495 et 502.

Le détachement de son coupon n'a pas été favo-
rable au Ture Unifié qui perd un point & 83.30.
Les fonds ottomans sont calmes : la Douane o 435;
le 4 0/0 1908 s’inscrit & 365: le 4 0/0 41909 A 366.
En attendant I'emprunt, le ministre des Finances
négocie avec la Banque Oltomane une nouvelle
avance de 400.000 livres turques.

Les fonds serbes sont irréguliers : le 4 0/0 se

_retrouve en gain d’une fraction & 81.25. Par contre

le 5 0/0 1913 rétrograde de 93 & 92.20. .

Fermelé des fonds bulgares : le 5 0/0 1902 s’ins-
crit & 4855 le 4 1/2 1907 se traifte 2'438; On attend
a Sofia des délégués de Ta Disconto-Gesellschaft de
Berlin en yue d’un projet de nouvel emprunt bul-
gare de 250 millions.

Les fonds helléniques n'ont pas été sans subir
le contre-coup des mesures fiscales votées par le
Parlement trancais : le 5 0/0 1884 revient c{c 281
a 217; le 4 0/0 1910 s'inscrit & 75.50 coupon en
ayril. On trouvera plus loin les conditions d’émis-
gion de la tranche de 475 millions de I'emprunt
hellénique réservée an marché francais.

Les fonds chinois ont plus ou moing subi' le
conire-coup des arbitrages effectués en faveur du
nouvel emprunt 5 0/0 or, destiné & la construc-
tion du port de Pukou et qui est émis présente-
ment & 471.25. Le 5 0/0 1902 a fléchi de 496 &
488; le 5 0/0 1911 slinscrit & 488 ; le 5 0/0 1913
dit de Réorganisation a encore rétrogradé de 487 &
484.50. :

Les fonds japonais ont été entrainés dans la
retraite de l'ensemble des fonds étrangers. Le
4 0/0 1905, que nous laissions & 85.40, a rétro-
gradé & 84.50; le 4 0/0 1910, coupon en mai, a
reculé de 86.90 &'85, le 5 0/0 1907 ‘est ‘revenu 'de

-100.30 & 99 ; le Bon du Trésor 1913 a' mieux régisté

que les précédents, mais il n’en a pas moins perdu
quatre points.

La meilleure tenue des fonds mexicains traduit
I'espérance de la Bourse de voir se produire bien-
tot une amélioration de la sifuation au Mexique.
Contrairement aux rumeurs qui avaient touf
d’abord ecirculé, les troupes gouvernementales
auraient reriporté un succés Sur les insurgés
devant Torréon, point stratégique important d’ou
rayonnent plusieurs lignes de chemins de fer.
Cette victoire du Président Huerfa, si elle se con-
firmait, serait de nature a modifier les vues du
Président Wilson dans un sens plus favorable au
Président Huerta. Par ailleurs, le bruit a circulé
que, grice aux avances faites par les banques
mexicaines au Gouvernement, le service de la
Defte extérieure serail repris, mais cetle rumeur
demande confirmation. Le groupe des fonds mexi-
cains se présente en légere reprise : le 4 0/0 1910
& 70.50, U'obligation Chemins Nationaux & 339.

Les fonds argentins sont négligés : le44/2 1914,

erdant le cours rond de 91, a rétrogradé a 90.25;

e 5 0/0 Intérieur or 1907 se retrouve a 493, le
5 0/0 1909 a 488, aux environs de leurs cours pré-
cédents. La situation économique de 1I’Argentine,
pays de productions tres diverses, surtout de
céréales et de viandes, repose sur des bases plus
solides que celle du Brésil, dépendante au moins
jusqua présent de deux produits, le café et le
caoutchoue, dont les variations de prix sont dé-
concertantes. On compfe que la récolte de mais
viendra compenser le déficit de la production du
froment ef viendra rétablir la  balance monétaire

du pays. En 4943, les importations onf atteint
421.352.542 piastres or, en augmentation de

$ 36.500.000 sur I'année précédente ; les exporta-
tions ont atteint
accroissement de $ 3.113.291. Cette balance com-
merciale est en faveur de I’Argentine de $ 62 mil-
lions, mais si Uon tient compte des frets dus aux
armateurs étrangers, des dépenses faites par les
Argentins en Europe et du service de la dette ex-
térieure, ete., la balance monétaire est cerfaine—

ment déficitaire. Grace aux (railes tirées d’Argen-

tine sur I’Europe en prévision des exportations de
mais, le montant de l'or dans la Caisse de con-
version tend cependant & se relever: a la {in du
mois dernier il était de $ or 229.390.000.

La tenue des fonds brésiliens, encore faible au
début de cette semaine, a la suile d'une nouvelle
dépréciation du change — 15 3/4 d, & 90 jours —
g'est sensiblement améliorée plus tard, & la suite
des bruits d’apres lequel des négociations se pour-
suivraient & Londres depuis quelques jours entre
les banques francaises el le groupe Rotschild, en
vue d’un gros emprunt qui permettrait, pour un
temps, la consolidation du change brésilien. Celui-
ci s’en est trouvé réconforté et a regagné 3/16 d.
& 45 27/32. Simultanément, le 4 0/0 1889, tombé
un instant au-dessous de 72, s’est relevé aux en-
virons de 74. Le 5 0/0 Funding, le mieux gagé des
fonds 'brésiliens reste & 99.05. le 5 0/0 Port de
Pernambuco, garanti par I'Etat fédéral, s'est relevé
A 467, le 4 0/0 1910 se tient & 339, le 40/0 1911 a
338. Les billets de la Caisse de conversion en cir-
culation avaient au 8 mars une valeur de £ 18
millions et demi environ.

Etablissements de Creédit.

Le bilan hebdomadaire de la Banque de France
au 26 mars n’accuse aucun changement impor-
tent. L’encaisse or s’est-accrue de 3 millions; elle
atleint ainsi 3.624 millions. Le portefeuille a aug-
menté de 44 millions. L’action Banque de. France
est calme aux environs de 4490, comme la se-
maine derniere.

Le groupe des établissements ‘de crédit, sans
manifester beaucoup d’animation, s’est du moins
ressaisi apres la mauvaise impression qu'avait
produite le vote du Sénat, confirmé maintenant
par la Chambre, sur 'impdt des valeurs mo-
bilieres.

Le Crédit Lyonnais, qui a détaché le 25 mars
son premier coupon de 32 fr. 50, s’est raffermi &
1655 ; on trouvera plus loin le compte rendu de
I’Assemblée tenue a Lyon le 23 mars.

Le Comploir  National d’Fscompte s’inscrit 2
1044 contre 4050 ; son dividende est maintenu,
ainsisjue nous l'avons dit, & 40 fr. pour l'exer-
cice 1913 ; la part, qui a un peu fléchi encore aux
environs de 250, recevra 6 fr. 80 au lieu de 6 fr. 64
en 1912 ; c'est le 30 mars que doit se tenir I'As-
semblée,

483.504.547 piastres or, en -
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La Société Générale conserve sa fermeté & 814,
ayec un coupon de 13 fr. 75 net payable le 1¢
avril pour solde du dividende de 20 fr. L’Assem-
blée du 26 mars, dont nous rendons compte plus
loin, a accueilli avec satisfaction la nomination de
M. Dorizon & la présidence du Conseil : aprés
s'ttre faif la cheville ouvritre de la Société,
M. Dorizon, appelé lannée derniére a quiller
la direction générale pour la vice-présidence,
eétaif désigné déja pour ce poste d’honneur que
M. Hély d’Oissel aspirait a lui céder.

_iLe Orédit Industriel <t Commercigl est calme &
15 ¢ontre 79 ; c’est en mai que sera payable le
solde, soit 10 fr. 60 net, du dividende de 45 fr. 60.
 La Banque Suisse et Frangaise se maintient avec
fermelé vers 680, depuis' le détachement de son
coupou de 32 fr. 50: c'est un titre intéressant &
mettre en portefeuille.

“Les titres des banques d’affaires ont amélioré
leur tendance; la Bourse s'est vue encouragée
par la concentration des efforts de la haute ban-
que en France et en Angleterre, en vue de porter
remede 4 la situation du Brésil, qui intéresse
heaucoup de monde. Et puis la réalisation de
I'empruant grec marque un nouveau pas dans lg
mouvement des émissions qui doit contribuer a
alléger les porlefeuilles des hanques, et ce sera
bientot celle de I'emprunt ottoman.

La Banque de Paris ef des Pays-Bas s'est relevee

de 1630 & 1640 et la Banque de 'Union Parisienae
de 944 & 953. Le Crédit Mobilier finit & 538 contre
563 : c'est sous les auspices de cel élablissement

. quiont été introduites }o 21 mars & la Cote offi-
cielle an comptant les actions d’une imporlante
bangue portugaise: le Banco Nacional Ultra~
mMarino.

Le Crédit Francais conserve & 453 contre 458
une partie de sa derniére reprise ; c¢'est au 7 avril
quest fixée 'émission de I'emprunt chinois 50/0,
a laquelle procede cet établissement avee le con-
cours de la Société Centrale des Banques de Pro-
vinces et de la Banque Industrielle de Chine, et
dont nous avons donné les conditions dans le der-
nier numéro; le prix d’émission est de 471 fr. 25.

La Banque Frangaise pour le Commerce el UIn-
dustrie est peu animée a 267 contre 270 ; la Ban-
que Transatlantique est en légére replise & 277;
la Société Marseillaise est stationnaire a 750.

Les titres de la Bangue Nationale de Crédit se
tiennent au-dessus de leurs cours d’introduction :
Paction & 631, la part, qui ne se négocie qu’au
comptant, & 135.50, en gain de 10 fr.

La Banque Privée, & Tapproche de 1’Assemblée
du 80 mars, est soufenue aux environs du pair de
400 ; elle doit détacher un coupon en avril.

La Société Centrale des Banques de Provinee. qui
¢tait restée sans transaction depuis la derniére
Assemblée, a reculé cette semaine de 548 & 520 ;
ce cours comprend le dividende de 9 fr. net qui
est payable en ayril. ILe Conseil vient d’appeler
aux fonctions d’administrateur-délégué M. Gallut,
inspecteur des finances.

La Société Nancéienne de Crédit Indusiriel el de
Dépits est ferme & 590 confre 588 ; 1’Assemblée du
4 avril aura & voler ainsi que nous l'avons dif, un
dividende 12 fr. 50, s0it42 fr. net par action libé-
réede 125 fr.; & ce cours le revenu n’est pas moindre
de 5.80 0/0.

La Bangue de Bordequs a peu varié 523 ; les
bénéfices de L'exercice 1913 s’élevent ad.089.795 fr.
contre 1.076.866 fr. en 41912; le dividende sera

. maintenu & 30 fr., payable le 45 avril, sous dé-

duction de l'acompte de 42 fr. 50 réparti en
octobre. I’Assemblée du 2 avril sera suivie d’'une
Assemblée extraordinaire en- vue de voler l'aug-
mentation du capital de 46 & 20 millions; les
8.000 actions nouvelles seront offertes par préfé-
rence aux actionnaires & raison de 3 nouvelles
pour 16 anciennes et aux porteurs de parfs & rai-
son de 1 pour 6 parts.

La Société Francaise de Reports et de Dépdts qui
n’avait pas été cotée depuis quelque temps déja,
g'inscrit en progrés & 854; son dividende, sur
lequel un acompte de 40 fr. a été payé en janvier,
vienl d’étre élevé de 44 & 45 fr. ; Assemblée s’est
tenue le 26 mars.

La Société Francaise de Banque et de Dépits est
soutenue & 632. y

Le Comptoir Lyon-Alemand se tient entre 419 et
415 ; T'exercice de cet établisiement se cloture le
30 juin. ]

_L’Assemblée ordinaire du Crédit Foncier de
France qui se tiendra le 4 avril sera suivie, ainsi

que nous l'avons dit, d'une Assemblée extraor-
dinaire pour augmentation du capital et I'exten-
sion des affaires au Maroc. L'augmentation prévue
serait de 400 millions pour porter en'une ou plu-
sieurs fois le capital de 250 & 350 millions. L.'ac-
tion s'est un peu tassée & 892 contre 900,

Le marché des obligations Fonciéres el Commu~
nales font preuve d’une fermeté constante ; c'estle
refuge du portefeuville désabusé qui veut revenir
des valeurs émotives aux placements tranquilles ;
voici les cours des obligalions qui ont un coupon
a I’échéance d’avril : Fonciére 1885 2.60 0/0 39%,
Communale 1891 3 0/0 360 ; celle-ci a un tirage le
5 avril de méme que la Communale 1879 2.60 0/0
qui se tient & 446, la Communale 1880 3 0/0 qui
est en progres & 494, la Communale 1899 2.60 0/0
qui cote 388.50, la Fonciére 1909 3 0/0 qui s'ins-
crif & 248,

La Foncitre 1913 4 0/0 sans lols se négocie &
488.50.

Le Sous-Comptoir des Entrepreneurs conserve une
certaine fermeté vers 406 ; le Comptoir Central de
Crédit (Naud) accentue ses progrés de 169 a 171;
I’Assemblée du 28 marsa & voter un dividende de
8 fr. 50 égal au précédent et payable en avril.

Dans le groupe des Sociélés fonciéres, la I'on-
ciere Inyjonnaise est calme & 439; les Immeubles de
France sont sans changement & 145 ; la Compagnie
Fonciére de France s'est relevée de 91 a 953 la
Renle Fonciére a été¢ de nouveau allaguée a l'ap-
proche de la publication des comptes de 4913 ; elle
{init & 60§ en perte d’'une dizaine de francs, hien
guon parle d’'une augmentation de son dividende.

L Immobiliére Parisienne et Déparlementale veste
sans transaction ; son dividende de 20 francs est
payable en deux fois, en avril et octobre.

La ferme(¢ a dominé dans le groupe des banques
algériennes: la Banque de I'Algérie 2903 s’est peu
écartée de ses cours antérieurs; la Compagnie
Algérienne, qui avait encore un peu fléchi, regagne,
a 1340, & peu prés son niveau précédent, aprés
I’Assemblée du 23 mars, dont-on trouvera plus
loin le compte rendu.

Le Crédit Foncier d’Algérie et de Tunisie, con-
firmant nos prévisions, eleve son dividende de 26
a 28 fr. pour l'exercice 1M3. Cet établissement va
encore développer son organisation par 1'absoption
du Crédit Agricole Commercial et Industriel Algé-
rien qui ne dispose pas de moins de vingt-quatre
sidges en Algérie : 1l en posséde déja la majorité
des actions. |

Liaction du Crédit Foncier d’Algérie et de Tunisie
est hien tenue a 657 ; celle du Crédit Agricole Com-
mercial et Industriel Algérien a progressé de 400
a 420,

La Banque de UIndo-Chine subit un nouveau
tassement et se fixe au cours rond de 1500, soit
net 11235, cours & mettre en regard d'un dividende
de B5 fr. La Banque de UAfrique Ocecidentale est
stationnaire & 849 ; un coupon-acompte de 3 fr,
et payables en mai.

La Banque de la Guadeloupe d inserit un léger
progrés & 448, la Banque de lo Guyane & 900° la
Bangue de la Réunion & 630, sont 1mmaobiles ; la
Banque de la Martinique est privée de cours.

Le Crédit Foncier Colonial s’est alourdi a 110.

Les banques intéressées au marché sud-africain
n'ont manifesté que peu d’animation : 1'Associa—
tion Minicre s'est maintenue vers 245, depuis l'an-
nonce d'un dividende de 42 fr. 50 auquel on ne
s'attendail pas; la Central Mining s'est raffermie &

- 196, dans I'attente des résullats de 1913.

Le Crédit Anversois est sans affaires, son dividende
de 26 fr. 80 net est payable depuis le 27 mars. La
Banque de I'Union de Rotlerdam (Rotterdamsche
Bankvereeniging) est soutenue i 635.

éa Bangue Espagnole de Crédit est trés calme a

Les actions du Bance Nacional Ultramarine, in-
troduites le 21 mars & la Cote officielle au comptant
s'inscrivent d 471 ; c’est une trés ancienne ban-
que portugaise, dont le capifal est divisé en 80,000
actions de 90 milreis. Malgré T'approche de son
jcoupon de 45 lire net, la Banque Commerciale Ita-
‘lienne se tasse & 823 contre 830, sur la perspective
ide V'augmentation du capital de 130 & 186 millions
|de lire, le prix d’émission doit étre ainsi que nous
I'avons dit, de 700 lire,

Le Banco di Roma, dont le dividende est réduit
de T &6 lire, se retrouve vers 102, I’Assemblée
doit se tenir le 31 mars.

Le groupe aufrichien conserve une attitude
calme: la Banque I. R, P. des Pays Autrichiens

oscille autour de 570; I'Assemblée du 15 ayril
aura & voter un dividende de 30 couronnes comme
'année derniéres ; il est probable qu'il sera ques-
tion du projet d’augmentation du capital que les
circonstances politiques ont obligé & ajourner
l'année derniére. Le Crédit Foncier d’Autriche re-
gagne & 1262 une partie de son coupon de G0 cou-
ronnes en le détachant le 27 mars. Le Crédit Fon-
cier de Hongrie se tient & 477, avec son dividende
payable le 1¢r ayril.

Le marché de Saint-Pétershourg manifeste peu
de vigueur, malgré I'appui que lui apportent les
banques unies sous I'égide de la Banque d’Etat
pour défendre la cote.

La Banque de I’Azoff-Don, dont I’Assemblée doit
se tenir le 18/31 mars pour voter undividende de
40 roubles au lieu de 37 rb. B0 I'année derniere,
est soutenue 21642 contre 1606 ; La Banqgue Russo-
Asiatique indéeise au début de la semaine se raffer-
mil & 730; la Banque de U'Union ¢ Moscow s'est
alourdie & 719, malgré la proximité d’un coupon
de 19 roubles.

La Banqgue de Commerce de Sibérie a pen varié a
1612 la Banque de Commerce Privée de Saini-
Pélersbourg, dont le dividende est maintenu &
48 rb. 75, soit 50 fr., oscille autour de G55
Banque de Commerce Privée de Moscow sinserit &
750, ex-coupon de 20 rb. La Banque Russe du Com-
merce el de U'Industrie se maintient aux environ de
900 ; I'Assemblée doit se tenir le 26 mars/8 avril.

Les titres dos banques qui opérent en Orient
n'ont élé que peu ranimés par I'annonce de 1'em-
prunt grec, et la perspective de I'emprunt otto-
mane : la Bangue Otlomane est en reprise, de 636
a 642 ; la Banque d’Athénes s'alourdit encore a 64,
en attendant I'Assemblée du 29 mars-11 avril ; la
Bangue d'Orient dont I’Assemblée doit se fenir le
47/30 mai s'inscrit & 411 au lieu de 413 ; la Banque
de Salonique est indécise & 101.

Le Crédit Foncier d’Orment ne s'écarte gudre de
466 son cours antérieur.

Le Crédit Foncier Eqyptien se cantonne dans une
attitude tranquille a 745 3 la Land Bank of Eqypt
sa maintient facilement vers 468 ; le Crédit
Franco-Egyptien acceniue son recul de 459 & 153,
Pexercice social de cef établissement prend fin le
a1 mars.

Le Crédit Foncier Franco Canadien est peu actif
vers 740 ; la Caisse Hypothécaire Canadienne §'im-
mobilise & 545,

La Banque Eb;pa.gnole de I'lle de Cuba se retrouve
eutre 445 et 442 ; 'action du Crédit Foncier Cubain
est toujours offerte a 475,

Les titres de la Banque Nationale de la Répu-
blique d’'Haiti n'ont toujours qu’un marché inter-
mittent : l'action reste fizgée a4 510, mais la part
plus régulierement traitée oscille autour de 75.

I Une reprise assez importante s'est marquée
| dans le groupe des bangues mexicaineg : on espére
que les combals que se livrent fédéraux et consti-
tutionalistes vont &tre décisifs et hiter le dénoue-
ment de la situation du Mexique.

La. Bangue Nationale du Memwigue g'est relevée de
480 & B15 et la Banque de Londres el Mexico de 250
& 263 ; la Banque Centrale Mexicaine qui a été la
plus éprouvée attend timidement les événements,
a 68.50 en logére reprise. Le Crddit Foncier Memi~
cain §'est raffermi & 144 contre 140, La Banque de
Guanajato est sans affaives 4 65, I'Assemblée a 616
remise du B mars au 43 avril, La Bangue de I'Etat
de Mewico reste offerte o 90.

La Société Fonciére du Mepique s'inserit au comp
tant & 44 au lieu de 15. ;

Les banques argentines sont irrégulidres : le
Banco Espanol del Rio de lg Plate a fléchi de 388 3
382, par conlre la Bangue Francaise du Rio de la
Plata a réparé son dernier recul de 512 & 520,

Le Crédit Foncier Argentin, a Vapproche de 1I'As-
semblée du 31 mars, continue & salourdir A 799
contre 803, bien que le dividende doive dtre élevé
de 30 & 35 fr. La Banque Hypothécaire Franco-Ar-
gentine est immobile a’ 635. Le Crédit Foncier de
Buenos-Ayres et des Provinces Argentines est calme
4540 ; il maintiendra son dividende & 30 fr. pour
I'exercice 1943, bien que les résultats puissent auto-
riser davantage ; I'’Assemblée est convoquée pour
le 30 avril.

Le Crédit Foncier de Santa-Fé, dont le dividende
de 8 piastres ou 17 fr. 60 sera ]i]ayé apreés I’Assem-
blée qui doit ge tenir en ayril en Krgenune, 86
tient vers 350 ; on trouvera plus loin les comptes
de l'exercice 1913, : ;

Le groupe brésilien est resté immobile, sans
°
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profiter de la reprise des fonds brésiliens et du
Brazil Railway, qui fraduit I'espoir de voir I'union
des groupes financiers anglais et frangais pour
venir en aide au Brésil.

Le Crédit Foncier du Brésil se retvouve & 550,
sans {ransactions. L'obligation & 0/0 Banque de
Crédit Hypothécaire et Agricole de UEtat de Sao-
Paulo n'a pas varié a 407. L'obligation 5 0/0
Banque Hypothécaire et Agricole de U'Ltat d’Espirito-
Santo est encore offerte & 300. L'obligalion 5 0/0
Crédit Foncier et Agricole de UEtat de Minas-Geraes
est délaissée & 389.

L’action Banque Franco-Japonaise, introduite
récemment & la cote, se retrouve & 518, comme
la semaine derniére.

Chemins de fer.

Pour la dixiéme semaine, du 5 au 14 mars, les
recettes de nos grandes Compagnies, sauf pour le
Lyon oi elles sont en augmentation de —+ MO.'OOO
francs, présentent les diminutions suivantes : Nord
— 45.000 fr.; Est —40.000 fr.; Orléans — 321.000
franes ; Midi — 3.000 fr.. Depuis le 1¢* janvier,
les recettes du Nord sont en plus-value de 162.000
francs ; celles des autres Compagnies présenlent
les moins-values suivantes : Lyon — 4.800.000 fr.,
Orléans — 2.537.000 fr., Est — 660.000 fr., Midi
— 908.000 fr.

Les actions de nos grandes Compagnies ont
conservé toute leur fermeté, avec un peu plus
d’activité sur le marché & terme.

Le Nord atteint de nouveau le cours rond de
1700 contre 1690 et termine & 1694 ; laction de
jouissance est également bien tenue & 1309. L’As-
semblée annuelle est convoquée pour le 30 avril ;
nous avons annoncé la semaine dernieére que le
dividende de l'exercice 1913 serait maintenu &
74 fr.

Le Lyon a peu varié entre 1297 et 1295 contre 1300
et I'action de jouissance & 812 contre 816.50, malgré
I'annonce d'une légére réduction du dividende.
Bien ¢ue les recettes d'exploitation présentent une
plus-value de 8.479.300 fr. sur celles de 1912,
portant & plus de 72 millions de francs la plus-
value des recettes depuis 1909, le Conseil d’admi-
nistration a jugé plus sage de ne répartir qu'un
dividende de 57 fr. par action de capital et 37 fr.
par action de jouissance, contre 58 fr. et 38 fr.
respectivement en 1912. Cette mesure est la con-
séquence d’'une augmentation de 7.734.000 fr. des

_ dépenses d’exploitation, due & la répercussion des

améliorations importantes apportées en 1912 dans
la situation du personnel et au relévement pen-
dant 1913 des salaires du personnel féminin. 11 est
aussi fort probable que les grosses dépenses et
indemnités résultant de la catastrophe de Melun
ne sont pas étrangéres A cette sage décision.

Le produit net des lignes du réseau, déduction
faite du déficit des exploitations annexes, s’est
élevé & 255.840.704 fr., en augmentation d’envi-
ron 1.400.000 fr. sur celui de 1912. Apres couver-
ture des charges financieres, il reste une somme
disponible de 8.453.021 fr., contre 9.732.730 fr.

récédemment. Ces comptes seront  soumis &

"Assemblée du 3 avril et leur approbation per-
mettra le paiement du solde du dividende des le
1¢* mai. :

L’Orléans, qui enregistre une nouvelle et im-
Portante diminufion des recettes, s’inscrit plus

ourd & 1346 contre 1354. On sait que le maintien
du dividende & 59 fr. sera proposé & I’Assemblée
du 31 mars.

L’action Est s’est alourdie & 920 contre 926,
malgré I'annonce d’une légére augmentation du
dividende qui sera porté de 35 fr. b0 & 37 fr. 50.
La jeuissance plus sensible a 1'augmentation de son
revenu, s'est avancée jusqu'a 440 et finit & 436.
I’Assemblée se réunira le 24 avril.

L’action Midi reste sans changement a 41102.
L’Assemblée du 28 avril aura a statuer sur le
maintien du dividende & 50 fr.

L'Ouest (en liquidation) attend a 892 le détache-
ment d’'un coupon de 24 fr. le 4er ayril.

Les obligations des grandes Compagnies se
fiennent aux environs de leurs cours précédents.
Celles du type 3 0/0, qui ont un coupon échéant
en avril se négocient aux cours suivants : Nord
Série B 418, Nerd-Est Francais 406.50, Lyon 1855
446 contre 411.50, fusion nowvelle 407, Dombes et
Sud-Est anciennes 404, ‘nouvelles 401, Victor-Em-~
manuel 405.50, Orléans nouvelles 414.50, Midi nou-
velles 81450, Ouest nouvelles 410.25. L’Est 4 0/0
nouvelle attend & 504.50 'échéance de son coupon
&’avril. Les obligations 4 0/0 nouvelles des autres

¢

Compagnies conservent leurs cours antérienrs:
Orléans 487.50, Nord et Midi 49%, P.-L.-M. 492.

Parmi les chemins secondaires, 'action Sud de
la France s’avance de 147 & 153. Les Chemins  Dé-
partementauzs (300 fr. payés) se tiennent a 635, en
attendant I’Assemblée reportée au T avril. Les
Chemins Economiques duw Nord sont plus actifs
mais perdent du terrain & 228 l'ordinaire et 307
la privilégiée.

Les Régionauz des Bouches-du-Rhoéne ont de nou-
veau franchi le cours de 500 et s’échangent a 503
contre 493 ; I"Assemblée du 24 mars a approuvé
les comptes de I'année 1913 et volé la répartition
d’un dividende de 23 fr. 50 payable les 20 juin
et 30 décembre 1914. Une somme de 5.000 fr.
sera, en oulre, affeclée au compte de « Stabilisa-
tion des intéréts aux actions ».

Parmi les chemins algériens, Bine-Guelma est
ferme & 640 et 636 contre 630, Rappelons que le
solde de 13 fr. du coupon de 1913 est payable le
4er ayril. L'Est-Algérien, dont nous avons publié
le résumé des comptes dans la revue de la se-
maine derniére, est bien tenu & 639. L’Assemblée
se réunira le 12 avril. L’Ouest-Algérien reste a
625 comme précédemment. Les Chemans de fer sur

Routes d’Algérie ont eu un marché {res actif et

ferme provoqué par la perspective, qui nous sem-

ble trés raisonnable, du maintien & 10 fr. du di-

vidende pour I'exercice 1913. Les actions ordinaires

assent de 250 a 260 et les actions de priorité de
54 2 262 pour terminer indistinctement & 225,

Voici la comparaison'avec 1913 des recettes to-

tales du 1er janvier au 10 mars 1914 :

1914 1913

Traction parl’électricité. 392.&_86 70 37'3.5[3»7 95
Traction par la vapeur.. 321.806 53  300.135 04

Fr. T14.293 23  679.672 99
e e et
Plus-value en 1914..Fr. 34.620 24

Dakar o Saint-Louis s'avance de 1080 a 1090
pour finir plus lourde & 1075 ; l'obligation Indo-
Chine et du Yunnann 3 0/0 se tienf bien & 401
a 396. :

Les Chemins de fer au Dahomey sont plus faibles
4 112 contre 115. L’action Congo au® Grands Lacs
a peu varié et se retrouve a 274.

Les Chemins espagnols terminent la semaine
en meilleures dispositions. Les marchés espagnols
estiment généralement que les dividendes des
trois Compagnies seront maintenus, malgré I'aug-
mentation considérable des charges et les besoins
nouveaux du matériel. La Chambre des députés
vient d’adopter un projet de loi relatif au prolon-

ement du chemin de fer de Saint-Sébastien & la
rontitre francaise (Hendaye) et & la construction
d’'un pont sur la Bidassoa. L’arrangement entre
cette (Emmpagnie et la Compagnie francaise du
Midi pour laccomplissement de ce projet a été
également approuve.

L’'agio de lor & Madrid s'est détendu 6,05
contre 6,25 0/0.

Voici: le tableau comparatif des recettes des
trois Compagnies :

Différences
1914 . avec1913

Baragosse, 1°rjanv.

au 28 fév... Pes. 19.921.911 10 — 578.751 M1
Nord de ’Espagne,

1erjanv.aul0 m*.  26.592.624 68 —1.083.461 5%
Andalous, 1¢ janv.

au 20 mars...... 6.186.135 »~ 4 482.558 »

Depuis le 4¢r janvier, les recettes de la ligne
Bobadilla-Algésiras sont comprises dans les bulle-
tins de recettes des Andalous. La Compagnie
tenant compte, pour la comparaison, des produits
de cette nouvelle ligne en 4913, il résulte que
l'augmentation des produits de tout le réseau,
sgitﬂ482.558 pes. depuis le 4 janvier, est bien
réelle.

L’action Nord de I'Espagne, apres. avoir touché
le cours de 444, termine & 443. Madrid-Saragosse
progresse de 444 a 447 mais revient en cloture a
444 et les Andalous ne s'écarfent pas du cours
de 319, malgré une nouvelle plus-value de 26.353
pesetas pour la deuxiéme décade de mars. L’As-
semblée du Madrid-Saragosse est convogquée pour
%3& 10 mai ; celle du Nord de I'Espagne pour le

mai.

Les obligations des Chemins espagnols ont, &
peu de chose pres, conservé les mémes cours. Les
obligations Andalous - d revenu variable ont pro-

gressé de 267.50 & 271.50 celles de 1T série et de
261 a 265 celles de 2¢ série.

Les Chemins Portugais restent délaissés, une cen-
sure sévere évitant que des nouvelles plus ou
moins défavorables solent propagées. Malgré cette
vigilance & tenir la lumiére sous le boisseau, les
recetles qui proviennent de la Compagnie sonf
loin d’étre rassurantes. Voici comment elles se
comparent dua 4°r janvier au 4 mars 1914 :

Différence

1914 avec 1913
Réseau garanti....Fr. 647.222 23 — 143.198 79
Réseau non garanti... 4.306.905 57 —1.150.3390 12
Ligne Vendas-Novas. 95.105 57 —  45.866 65
Ligne Coimbra-Louza. 22.99% 47 —  5.955 52

Les obligations 3 0/0 restent étrangéres & cet
élat de choses, celles @ revenu fize s’échangent
comme auparavant & 299, celles a revenu variable
& 210 contre 207. L'agio de l'or & Lishonne reste
tendu & 18 0/0.

L’obligation 4 1 /2 0/0 Méridionaux Portugais a re-
pris de 431.50 & 440 et 435 & I'approche du coupon
semestriel de 10 fr. 410 net échéant le 4er avril.

Les Méridionaus Italiens, compensés a 522, res-
tent délaissés a 517.

Les Chemins Autrichiens, dont la dette obliga-
taire, est Sssurée par I’Etat, depuis le rachat par ce
dernier, du réseau de la Compagnie, se main-
tiennent & 762. Les bénéfices nets réalisés en 1913
ont atleint 18.589.000 couronnes contre 18.127.000
en 1912. Celte augmentation provient du meilleur
rendement des entreprises industrielles qui cons-
tituent le domaine privé de la Compagnie, ef elle

ermettra, comme nous l'avons déji fait prévoir,

a distribution d’un dividende de 37 fr. au lieu de
36 précédemment.

Les Chemins Lombards ne sont pas mieux traités
que la semaine derniére. L'ajournement du Parle-
ment autrichien ne peut modifier les dispositions
relatives & P'assainissement de la Compagnie, puis-
que la garantie se rapportant aux tarifs sera ap-
pliquée des le 4er janvier 1915 au cas ou I'Etat
resterait inactif jusqu'a cette époque. L’action
n’est pas négociée, 'obligation ancienne s'échange
a 257 contre 259, la série X & 189 et la 4 0/0 &
372.50 contre 376.

Les Alpes Bernoises ont réfrogradé de 315 & 3086,
pour finir & 310, I'obligation 4 0/0 1t hypothéque
revient & 446 et 444 contre 450 et la 4 0/0 nou-
velle (Moutiers-Longeau) reste soutenue a 397.50.

Les chemins ottomans sont calmes et perdent
encore quelc‘;ues points : Damas-Hamah privilégiée
4 0/0 %16, Jonction Bagdad 346.50, contre 351.50
%osnﬁTrépnli 311 et obligation @ revenu variable

Smyrne-Cassaba reste dans Poubli & 380 contre
884 lobligation nouvelle, et Jonction Salonique-
Constantinople a peu changé & 296.50.

Les chemins américains ont été mieux impres-
sionnés par le bruit que la Commission du Com-
merce interfédérale déciderait une augmentation
des 'tarifs de transports de 5 0/0 la premiére an-
née, de 4 0/0 Tannée suivante et de 3 1/2 0/0
d’une facon permanente aprés celte époque. Ce
bruit n‘a été ni confirmé, ni démenti ; cependant,
les impressions & New York sont plutt favorables
et la décision est attendue vers le 41¢r juin.

L’Atchison, Topeka and Santa-Fé cloture & 500
apres 504 contre 497. i

L’obligation New York-New Haven 4 0/0 sest
encore tassée de 414 & 410. Les nouvelles concer-
nant la Compagnie sont cependant plus rassurantes.
Apres 'accord conclu avee le département de la
Justice pour la vente du « Boston » et du « Maine »
et d’autres Compagnies subsidiaires, les craintes de
mise en liquidation se sont dissipées et la Compa-

mie, tout en procédant & sa réorganisation, a
onné des nouvelles encourageantes basées sur
Iamélioration du trafic et I'avantage qui résultera
de I'atgmentation des tarifs.

Saint-Louis and San Francisco 5 0/0 regagne le
cours de 254.50. Chicago, Milwaukee 4 0/0 se re-
trouve & 429.

Les Chemins de fer de Santa-Fé s’inscrivent en
reprise sensible & 552 contre 533. Rosariod Puerto-
Belgrano s'immobilise & 28,

L'offre & 150 fr. de Y'action des Chemins de fer
de Buenos-Ayres étant restée sans succds, le titre
se trouve actuellement offert & 140.

I’attaque dont les titres de la Brasil Railway
Company ont ¢été l'abjet jusqu’en ces derniers
Jjours semble avoir pris fin avec les nouvelles plus
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optimistes qui sont venues des pourparlers  en-
agés & Londres en vue d’'un emprunt brésilien.
51 ces négociations aboutissent & un emprunt fé-
déral, la Brazil Railway pourra obtenir du Gou-
vernement le réglement de sa grosse créance,
d’environ 75 millions croyons-nous, qui la prive
en ce moment des ressources sur lesquelles elle
était en droit de compler et, peut-étre, pourra-
t-elle continuer avec succés son programme de
travaux. Les capifalistes qui ne craignent pas trop
les risques et leurs émotions, peuvent, sils veu-
lent en courir la chance, achefer les obligations
4 1/2 tombées 2 3H. Ce n’est pas un placement
de touf repos, mais il comporie des chances de
consolidation et il est de gros rapport. Laction
privilégiee, qui avait fléchi jusqu’a JQO, se releve
dans fes deux dernitres hourses i 165, I'action
\  cumulative 6 0/0 (ex-bonus), bondit de 152 a 213
i et l'action ordinaire de 100 & 134.

Les Fédéraus Brésiliens 5 0/0 (Sud-Minas) se
sont échangée & 300 au comptant contre 320 et
terminent plus activement demandés & 310.

L’action de seconde préférence des Chemins Na-
tionaux du Mexique est mieux traitée & 65 contre
58, La Compagnie est en pourparlers avec un
Syndicat américain en vue de se procurer les
fonds nécessaires au coupon des obligations 3 0/0
venant a échéance le 1°* avril.

Valeurs diverses.

Les titres du Canal de Suez, encouragés par la
lus-value des recettes, progressent, l'action de
5 45040 et la part civile de 3360 & 3550 ; la

part de fondateur, dont le marché est moins ani- |’

mé, cote 2250 conlre 2262. Voici les résultats
comparés en 1913 et 1914 :

1913 1914
Du 1*r janv. au 20 mars..Fr. 28.330.000 29.140.000
Du 21 au 25 mars.......... 1.770.000  2.390.000

Du 1¢ janv. au 18 mars..Fr. 30.100.000 31.530.000

Le bulletin décadaire de la Compagnie fait re-
marquer que le fléchissement de 543.000 dans les
recetles totales de janvier 4914 par rapport &
celles de janvier 1913 tient & ce que janvier 1913
ayant été le premier mois de la détaxe, certains
navires ont altendu le début du mois. pour ftra-
verser et & ce que, dautre part, les recettes di-
verses ont diminué de 233.000 fr.

Les bons de Panama, dont le prochain tirage a
lieu le 15 mai ont un marché plus animé et clo-
turent & 111 contre 110.

On ne sait pas grand chose des pourparlers re-
pris & Berlin le 17 courant en vue du renouvelle-
ment du Pool de I’Atlantique; il semble bien
toutefois qu’ils n’aient pas abouti. On parle déja
de nouvelles négociations’ qui auraient lieu au
débuf de mai. :

Les titres des Compagnies de navigation sont
toujours lourds.

. L'action ordinaire de la Compagnie Générale
Transatlantique recule de 153 & 149 ; la privilégiée
se tient & 155.

L’action ordinaire des Messageries Maritimes re—~
gagne a 98, contre 90.50, une partie du terrain
perdu et 'action privilégiée reprend elle aussi de
146 a 156.

.+ Les Chargeurs Réunis recuiens brutalement de
575 & 560 cours d’émission des 42.000 actions
nouvelles. \ o

. La Compagnie Havraise Péninsulaire revient de
655 & 652. L’Est-Asiatique Danois accentue encore
a 972 ses récents progres; l’Assemblée doit se
tenir & Copenhague au moment ot nous mettons
sous presse, elle portera, ainsi que nous l'avons
annoncé le dividende de 40 a 50 kr.

Le Métropolitain est calme & 526 contre 525. Le
Nord-Sud se tasse encore de 152 4 149. Voici les
recettes comparées en 1913 et 1914:

1913

1914

Du1ejanv.aui0marsFr. 2.015.266 15 2.167.585 60
Du 11 au 20 mars...... 286.730 25 317.629 70

Du 1+rjanv.au 20 mars.. 2.302.046 40 2.465.215 30

L’action de capital de la Compagnie Générale des
Omnibus est en vive avance a 580 contre 553, I'ac-
tion de jouissance également & 245 contre 194.
On ne connait pas encore exactement les résul-
tats de l'exercice 1913 ; toutefois, on sait déja que
les recettes totales ont atteint 58.888.534 en aug-
mentation de 6.336.242 fr. sur celles de 1912. On
dit que les résultats de I'exercice seront suffisants

A

pour permetfre de distribuer 20 fr. aux actions
de capital sans faire appel au compte de premier
élablissement. Les actions de jouissance touche-
raient leur dividende de 20 fr. prévu pour la pé-
riode de transtormation qui sera applicable en-
core & I'exercice 1914. Les recettes de la onzieme
semaine de 1914 sont en plus-values :
Du 12 aw 18 mars

1913 1914
Omnibus.....,.... Fr.  694.62470  707.057 50
Tramways....oicees.s 428.783 55 470.769 40
Totaux....Br. = 1.123.408 25 1 177.826 90
Du 4 janvier aw 18 mars
Omnibus.......... Fr. 7.282.469 85 ' 7.535.179 80
Tramways.. c..oeees. - 4.598.434 » = 4.489.791 45

Totaux....Fr. 11.880.903 85 12.384.791 25
L’action ordinaire de la Compagnie Parisienne
de Tramways, sans grand marché, se tient & 165 ;
I'action de priorité cote 231.50 contre 228. Les
Chemins Nogentais, dont I’Assemblée convoquée
Eour le 3 avril aura a voter un dividende de
%ESfI‘. 50 égal au précédent progressent de 525 &
028.

L’action ordinaire des Tramways de U'Est-Pari-
sien se tasse de 67 & 66.50 et l’action de priorité
reproduit le cours de 67.50. Les Tramways de la
Rive Gauche valent 49.25 contre 49. Les Tramways
de !'Ouest-Parisien sont invariables & 23.

[/, L'action de capital des Tramways de Paris et du

D%mrtement de la Seine reprennent un peu de 245
249 ; Daction de jouissance reste inscrite & 72.

L'action Compagme Générale Frangaise de Tram-
ways dont I’Assemblée est convoquée pour le
3 avril est lourde & 513 contre 518 malgré la
gerspective de l'augmentation du dividende de
7 fr. 50 a 28 fr. 50.

Les Tramways de Bordeaua sont faibles & 238.50
contre 240 ; I’Assemblée est convoquée pour le
2 ayril. Les Tramways de Rouen n'ont pas varié
a4 665. Les Tramways du Ver et du Gard sont
lourds & 130. Les Tramways de Nice et du Littoral
restent sans transactions. Ainsi que nous l’avons
déja dit, le Conseil proposera a I’Assemblée du
2 avril la suppression du dividende qui avait été
de 10 fr. pour l'exercice précédent.

Les Tramways d’Amiens se traitent & 438 contre
439. L’action Sociélé Versaillaise de Tramways a
peu varié a 579 contre 580. Les Tramways de Tunis
sont calmes a 4145 contre 414.50, en attendant
I’Assemblée extraordinaire du 21 avril qui aura
4 décider de I'augmentation du capital.

Gééaction Tramways Algériens reste inserite &

Les Tramways de Roubaiz-Tourcoing se tassent
de B28 a 525.50. L’action Tramways Electrigues
d’Angers n’a pas varié & 295. Les Tramways
Electrigues d'Oran reproduisent le cours de 460.

L’Omnium Iyonnais vaut 138 comme précé-
demment. Voici le tableau comparatif des recettes
des filiales de la Société :

Semaine du 15 mars

au 21 mars
N
1913 1914

14.511 10

Semaine du 1°r janv,
au 21 mars

1913 1914

Cannes....... 16.106 80 150.866 50 150,673 T5

Fontaineblean 3.136 10 2.918 00 27.029 75 20.499 40
Bourges...... 915 95 3.908 95 39.689 76 K448 95
Poitiers...... .O68 B  4.242 25 38.040 80  38.154 85
Troyes ..ve.e 5.030 85 5.203 90 56.188 55  58.400 GO
| S E G 4.864 70 4.635 15 « 51.673 15  -50.223 30
CetteIRus T 2.800 70 2.573 50 28.207 . 28.487 70
Armentiéres.. 1.363 70 1.464 40 16.004 40 16.422 26

Totaux ..... 40.787 65 39.456 15 407.810 10 413.310 76
Avignon...... %.030 55 “3.81355 43.780 » 39 838 50
Saint - Etienne :

Firminy.... 41.89% 85 41.313 b6 443.793 69 448.052 70

L’action Société Parisienne pour U'Industrie des
Chemins de fer et Tramways Electriques cote 281.50
contre 281 ; la part perd encore quelques points
362.50 contre 3.’%

L’action de capital Railways et Eleciricité re-
prend un peu de PMB & 748 ; T'action de dividende
vaut 737 contre 740.

Les Tramways de Buenos-Ayres sont lourds & 180
contre 123.

Voici les recettes de la onzieme semaine de 1914
se terminant le 18 mars comparées avec celles de
la semaine correspondante de 1814 ;

1913 1914
Pour la semaine ...... Fr. 1 .&55.317 1.415.39%
Depuis le 1¢* janvier...... 15.4217.678  15.880.724

Les Tramways de Mezico font un bond en avant
de 349 a 386. ﬁne fois de plus, on se reprend &

esperer que la crise mexicaine va enfin avoir une
solution.

Les Voitures a Paris accentuent de 193 & 19
leurs honnes dispositions.

L'action Compagnie Francaise des Automobiles de
Place, dont le dividende sera porté de 7a 10 fr.,
consolide sa recente avance & 211 contre 213; la
part gagne encore 2 points a 757. Les Autos-Iiacres
sont un peu mieux tenus & 105 contre 102, et les
parts valent 197 confre 193. Les Assemblées ex-
traordinaires de ces deux Sociétés sont convo-
quées, respectivement. pour le 6 et le 11 avril,
a(in d’examiner, ainsi que que nous l'avons déja
dit, un projet de fusion dont les bases seraient les
suivantes : création de 33.000 actions nouvelles
de 100 fr. de la Compagnie Francaise des Auto-
mobiles de Place ; division des 7.500 parts de cette
Société en quarts el création de 10.500 nouvelles
parts ; remise & la Compagnie des Autos-Fiacres
des 85.000 actions et 10.500 nouvelles parts. Dans
ces conditions, les porteurs de titres de la Com-
pagnie des Autos-Fiacres recevraien une action
nouvelle des Automobiles de Place pour deux ac-
tions et une part nouvelle pour une part bénéfi-
ciaire.

Les Compteurs-Taxziméires cotent 241.25 conftre
245,

Les actions des Bateaux Parisiens, que la crue
de la Seine empéche de circuler, sont lourdes &
298 contre 301.

L’action ordinaire des Wagons-Lits s’avance de
419 & 521 et I'action priviléqgiée de 425 a 428.
L’Assemblée a lieu le troisiéme mardi d'avril; le
Conseil lui proposera le maintien du dividende a
20 fr. nets c})’impbt. Les recettes de 1914 sont en
progres sur celles de 193 ; du 1er janvier au 10
mars, elles ont en effet atteint 6.844.385 fr. contre
6.300.864 fr. précédemment.

L’action Eclairage, Chauffage et Force Motrice
n’a pas varié & 260. Le Gaz de Paris cote 275
contre 276. Le Gaz Central est calme a 1650,
I’Assemblée tenue le 27 courant a approuvé les
comptes de I'exercice et volé, ainsi que nous l'a-
vions fait prévoir, la répartition d’un dividende
de 60 fr., égal au précédent, et un troisiéme rem-
boursement de 50 fr. sur le capital des actions.

Le Gas Continental reprend de 572 & B576. Gas
et Equx recule de 582 & B72. L'Union des Gas
1re série se tasse de 725 4 T18; la 2¢ série vaut
596.50 contre 600. Le total des métres cubes de
gaz vendus s'éléve pour les huit premiers mois de
I'exercice commencé le 1° juillet a 4105.929.040.
en augmentation de 2.328.312 métres cubes sur
les ventes de la période correspondante de I'exer-
cice précédent.

La Fusion des Gaz est inactive & 417; on trou-
vera plus loin le compte rendu de I’Assemblée du
18 courant qui a maintenu a 18 fr. le dividende
porté de 17 & 18 fr. en 1912.

Le Gaz pour la France et UEtranger est en légére
ameélioration & 702 contre 700. Le Gaz Belge recule
encore de 1081 & 1045. Le Gaz et Electricité de
Marseille se tient & 585. L'Eclairage de Bordeaum
s’alourdit de 112.50 a 110. Les Usines a Gaz du
Nord et de UEst se tiennent & 598.

L’action ordinaire Gaz de Madrid reprend de 185
a 200; Paction privilégiée se traite & 208. L’Assem-
blée extraordinaire, qui n’a pu se tenir le 25 cou-
rant faute du quorum, a été remiseau 22 avril.

Le Gaz et Electricité de Lisbonne, sans marché,-
reste inscrit & 260. :

Le Gas de Rome se traite & 855 contre 860 ; I’'As-
semblée doit se tenir au moment olt nous meltons
sous presse. Nous publions plus loin les comptes
de I'exerciee. '

Philadelphia se tient & 214.

Le Bec Auer, dont 'Assemblée se tiendra le 31
courant, vaut 1160 contre 1161.

La Compagnie Générale des Eauase tasse de 2079
a 2061. Les Eaux pour I'Etranger conservent, & 291
contre 290, tout le bénéfice de leur récente re~
prise. Les Eaux de la Banlieue de Paris, dont I'As-
semblée est convoquée pour le 25 avril, se traitent
a 516.50 contre 515. La Société Lyonnaise des Eaux
et de I'Eclairage est en nouvelle réaction de 760 a
T81. Les Eaux et Electricité de 'Indo-Chine aban-
donnent 10 fr. a 870.

Les Eauw de Vichy reprennent de 1992 a 2000.
Les Eawz de Vals n'ont pas varié & 192. Les Eauw
d’Evian accentuent leur recul de 595 a 588. Les
Eaux Minérales et de Bains de Mer se tassent de
nouveau de 64 4 61. On troyvers plus loin le
compte rendu de I’Assemblée qui a approuvé les
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comples de l'exercice 1913, se soldant par une
perte de 38,815 fr. contre une perte de 92.314 fr.
en 1912,

Comme les valeurs de gaz, les valeurs d’électri-
cité sont bien tenues, surtout celles qui ne sont
cotées qu'au comptant. Parmi les autres, les plus
spéculatives du groupe, qui sont patronnees par
la Société Auxiliaire de Crédit, reculent a nou-
veau, cerfaines méme assez vivement.

La Compagnie Parisienne de Distribution d’Elec-
tricité est faible & 541 conire bB44. Le Secteur Popp
galourdit 2 872 contre 878. L'action Edison s'est
trés rapidement élevée de 640 a 680 ; la part ac-
centue sa reprise de 236 & 260. Le Secteur de la
Place Clichy s'affaiblit encore de 1605 & 1576. Le
Triphasé reste calme & 760.

L’ Eclairage et Foree par I'Electricité n’a pas varié
3 1070. Le Secteur de la Rive Gauche s'alourdit &
nouveau de 300 & 297.

1’ Ouest-Lumiére cote 140 contre 139 et 1'Est-Lu-
miére 149 comme précédemment.

La Compagnie Générale de Distribution d’Energie
Electrique se tient & 489. Nous publions plus loin
1e compte rendu de I'Assemblée, qui a voté, ainsi
que nous Pavions fait prévoir, un dividende de
25 fr. par action, payable le 1° juin. L’Assemblée
a également (décidé 'augmentation du capital de
12 & 16 millions, par la création de 8.000 actions
nouvelles de 500 fr. Ces actions sont offertes aux
anciens actionnaires jusqu'au 6 ayril, & raison
d’une action nouvelle pour trois anciennes. Elles
ont droit aux bénéfices de I’exercice 1914 et sont
émises au pair, plus lintérét a 4 0/0 du 4¢* jan-
vier 1914 & I'époque des versements. Elles doivent
dtre payées : un quarl, soit 125 fr., plus 1 fr. 65
d’intérét en souscrivant et trois quarts, soit 876 fr.,
plus 6 fr. 25 d’intérét le 31 mai prochain.

L’action Electricité de Paris continue & baisser
rapidement de 667 & 635 ; la part vaut 1351 contre
1428. L’action Flectricité et Gas du Nord recule
également, mais moins, de 364 & 3589 ; la part se
négocie & 1027 contre 1029,

L’action Energie Electrique du Nord de la France
se tient & 362, avec un marché assez actif. Nous
publions plus loin le compte rendu de I’Assemblée
dn 27 courant, qui a porté, ainsi que nous I'avions
fait prévoir, le dividende de 43 fr. 75 4 45 fr. par
action: de 250 fr.

L’action de capilal Société Havraise d’Energie Elec-
irique, continuant son mouvement de hausse, pro-
gresse de B85 & 600 ; I'action de jouissance suil de
368 4 375. On trouvera plus loin les comptes qui
seront soumis & I’Assemblée du 23 avril. Ces
comptes, qui comportent la répartition d'un divi-
dende de 28 fr. contre 27 fr. précédemment,
mettent en lumiére la prospérité de la Société et
son rapide développement. Les ventes de courant
augmentent d’une fagon continue, grice a de nom-
breux abonnements, tant pour I'¢clairage que
pour la forcé motrice.: A ce dernier point de vue,
nous ' croyons savoir que la Société vient de con-
clure, pour jusqu’d la fin desa concession en 1943,
un contrat avec les Chemins de fer de I'Etat pour
la fourniture du courant & ses services du Havre
et des environs.

L'action Forces Motrices du Rhéne revient de 608
2.895 ;.1a part vaut 819 contre 820. 5

L'Energie Electrique du Litloral Méditerranden
consolide & 420 contre 425 sa récente hausse, cau-
sée par I'annonce d’un dividende de 20 fr. contre
AT fr. 50. Les venles du mois de janvier se sont
élevées & T40.072 fr., contre 672.642 fr. en jan-
vier 1913.

I'Energie Indusirielle est abandonnée, sans rai-
son d’ailleurs, & 93.50 contre 94. L'action Société
Industrielle d’Energic Electrique cote 250 contre 252
et la part 77 contre 77.50.

1’ Eleciricité de Varsovie, dont les progrés récents
ogé été Lres rapides, s'arréle un pen & 748 contre
728.

La Compagnie Eleetrique de la Loire et du Centre
est resistante & 371 contre 373, intéressante & ce
cours avec son dividende de 20 fr.

L'Union Elecirique se négocie a 95.

,Laction de priorité du Sud-Electrique se négo-
cie & 228. L'action privilégice série A de la Société
Toulousaine du Basacle n’a pas varié & 240; lac-
tion série B de 150 fr. vaut 206 contre 208.

_waction de la Compagnie d'Electricité de la Pro-
vince deﬂ Buenos-Ayres, sans transactions, reste
inscrite & 47; T'obligation vaut 345, La Société
Indo-Chinoise d’Electricité accenlne encore ses pro-
gres de 870 a 875,

La Compaghie Francaise Thomson -Houston s'amé-
liore de 741 & T15 avec un marché un peu plus
vivant. L Hellénique Thomson-Housfon se fiient a
83 en attendant ’Assemblée du 10 avril. Les re-
cettes en 1913 ont atteint 4.059.245 dr. contre
3.806.545 en 1912. Malgré cette progression, les
bénéfices n'ont aftleint que 169 dr. contre
§10.989 dr. en 1912, parce que l'exercice a ﬁuul—
fort des troubles causés par la guerre balkanique.
Le dividende sera maintenu a 5 dr. par action.

La Compagnie Cenirale d'Energie Electrigue re-
vient de 516 & 510,

L’action Jeumont veste lourde a 408, mais la
part reprend un peu de 630 & '636.

La Compagnie Générale d’Electricité se tient &
4239 ; c’est un cours qui peut paraitre intéressant
pour un titre de cette qualité. Les Accumulateurs
Tudor cotés depuis le 21 mars, slinscrivent:d 359.

Les Applications Industrielles n’ont qu’un marché
intermittent et s’inscrivent & 265 contre 267.

La Socidté Indusirielle des Téléphones n'a pas
varié a 275.

=1

Les Travaux d'Eelairage et de Force, dont I'As-

semblée est convoquée pour le 6 avril, se tassent
encore de 580 & 875. On croit que le dividende
sera maintenu & 30 fr. par action. :

L Eclairage Electrique se tient a 118. La Maison

Bréguet s'est maintenue a 603. La Société Gramme

vaut 465 confre 467.

Les Télégraphes du Nord, dont I’Assemblée est
convoquée a Copenhague pour le 25 avril, se né-
gocient les unités & 871 contre 880 et les coupures
& 836 contre 835. ]

Les Cdbles Télégraphiques restent sans marché
a 138.

1 American Telephone a accentué ses progrés de
630 & 644 en attendant 1'Assemblée du 31 mars.
Pendant l'année $ 9.809.700 d’actions onf élé
émis en vue de la conversion des obligations
4 0/01906. Au 31 décembre 1913, il ne restait
plus sur $ 150 millions de ces obligations que
% 4.591.000 en circulation. D’autre part, une de-
péche de New-York annonce que la Cour fédérale
de Portland vient de rendre une sentence défavo-
rable & la Compagnie qui devra liquider les titres
des Compagnies similaires qu’elle possede en por-
tefeunille.

Les Docks et Magasins 'Généraus de Paris sont
faibles 4 375 contre 3877. Les Dacks de Marseille,
dont I’Assemblée doit se tenir au moment ol
nous mettons sous presse, se tiennent &-419. On
croit que le dividende sera maintenu & 20 fr.

I’action de capital Docks du Havre, dont I'As-
semblée est convoquée pour le 30 mars, se négo-
cie a 1550 contre 1552,

Le Port de Paris-Austerlits s'affaiblit encore a
128 contre 130 ; on n’est actuellement fixé ni sur
les résultats de I'exercice ni sur le dividende qui
sera distribué.

Le Port de Salonique g'est négoeié a 256. Le Port
du Rosario donne lieu & quelques négociations &
1970 contre 1260. Le Port de Bahia-Blanca n’a pas

S|

: varié a 503. '

L’action privilégiée Port de Para est abandonnée
& 100 ‘et l'action. ordinaire subit une nouvelle

baisse de 40 a 33. Voici les recettes comparées de

la Société et de ses filiales pour les deux premiers
mois de 1913 et 1914 :

Services du port.
(Recettes. nettes)

1913 1914
Heyniers et e Fr. 557.050 404,880
Depuis le 1° janvier.......... 1.092.107 = 752.640

Services de navigation.
(Recettes brutes)

1913 1914
Fovrien, i i A vt Fr. 670.321 648.426
Depuis le 1°F janvier.......... 1.110.370 1.125.683

Madeira-Mamoré Ry Cy.
(Recettes brutes)

1913 1914
SR ...Fr. 706,756 638.500
Depuis le 1° janvier.......... 1.557.294 1.201.200

Toujours pas de transactions sur le Port de Rio
Grande do Sul, dont ’Assemblée doit se tenir le
31 mars,

Le marché sidérurgique américain reste tres
hésilant, apreés la période de reprise de février
le calme actuel causé par Pabstention des aghe-

teurs, marque un recul qui se traduit par des
dépéches pessimistes. D'aprés '« Iron Age » les
commandes de mars seront inférieures a celles de
février et les prix des barres et des aciers sont
faibles ; les aciéries travaillent a 50 0/0 de leur
capacilé de production. Les Compagnies de che-
mins de fer restent sur la réserve la solution de
la question des tarifs de transports ¢tant encore
reculée, car la Commission de commerce fédéral
a décidé d’entendre & nouveau les arguments des
Compagnies intéressées ce quelle ne pourra faire
que vers la fin d’avril. En Europe, on n'apergoit
pas de changement dans la situation ; les affaires
indispensables seules sont traitées. !

Les titres des valeurs métallurgiques sont parmi
les moins résistants de la cote of leur cours s’ef-
fritent lentement ; leur faible taux de capitalisa-
tion leur enléve évidemment du charme aux
yeux des capitalistes & un moment ot toute idée
spéculative est abolie et ou on ne veut plus tenir
compte que des dividendes encaissés.

Les Aciéries de la Marine se négocient & 1780
contre 4783, Chatillon-~Commentry vaut 2010 con-
tre 2007. Le Creusot se tasse encore de 2019 a
2010.

La Société des Usines Pouliloff portera, aussitot
apres son Assemblée, son: capital de 25 millions
de roubles & 40 millions de roubles par I'émission
au prix de 122 voubles de 150.000 actions nou-
velles de 100 roub. Ces actions qui seront réservées
aux actionnaires actuels & raison de 3 actions
nouvelles pour B anciennes, seront, dif-on, admi-
ses & la cote officielle ainsi que 69.000 obliga-
tions B 0/0 de 100 roubles également & créer.

Denain-Anzin est calme & 2290 contre 2209,
Les Forges et Aciéries du Nord et de I'Est se négo-
cient & 2080 contre 2090. Les Aciéries de Micheville
se traitent & 1695 a 1705

Les Aciéries de Longwy reprennent de 1342 &
1360. On (rouvera plus loin le compte rendu de
I’Assemblée extraordinaire qui a décidé de 1'émis=
sion des 12.000 actions nouvelles de 500 fr, ac-
tuellement offertes jusqu’au 34 mars aux action-
naires anciens & raison d’une action nouyelle
pour quatre anciennes. : ‘

Les actions Aciéries de France reculent vivement
de 760 & 720 et les parts suivent de 485 a 470.
Les actionnaires sont convoqués pour le T avril
afin d’autoriser une nouvelle émission de 12.000
bons décennanx de 5 0/0 de 500 fr.

Senelle-Maubeuge perd encore’d fr. & 1040. Mon-
talaire ne peut maintenir sa récente avance et re-
vient de 1660 & 1610. Les Usines de 'Espérance a
Lowvroil s’avancent de 1560 & 4580. Commentry-
Fourchambault salourdit de 4448 & 4440. Les
Usines de la Basse-Loire sont résistantes 4 300 con-
tre 301,

La Société Métallurgique de UAriége revient de
B40 a B35, L'action ordinaire des Forges d’Alais
perd 2 fr. & 215.50 et la privilégiée également
a 352,

Montbard-Aulnoye se négocie a 254 contre. 258,

L’action - Aciéries de Paris et d’Oulreaw se né-
gocie & 1101 contre 1104. Elle mérite de retenir
l'attention ; aux cours actuels, elle rapporte 5 0/0
avec son dividende de 55 fr. et l'entreprise. qui
possede une centrale électrique et des fabrications
spéciales trés varices, souffre peu de la stagna-
fion des affaires.

Piombino, dont I’Assemblée est convogquée pour
le 31 mars & Florence, faiblit de 86 & 86.50 avec
un marché assez anime.

Les Forges et Chantiers de la Méditerranée se

traitent & 790 conltre 800. Les Chantiers de la Loire

gagnent 10 fr, & 1655,

Les Chantiers de Saini-Nazaire progressent, eux’

aussi, de 4770 a 4180. Les Chantiers de la Gi-
ronde savancent vivement de 797 & 830.

Les Chantiers de France, au contraire, faiblis-
sent brusquement de 535 & 508 ; les Chantiers d
Bretagne sont indécis & 145 contre 146, ;

Fives-Lille saffaisse de 965 & 946 ; Vaclion ordi-
naire Dyle et Bacalan n'a pas varié a 270; Paction
privilégiée recule de 279.50 a 270. C'est le 1eravril

que la Sociélé rembourse par anticipation les

hons décennaux émis en 1904 et restant encore en'

circulation.

L’action Sociélé Francaise de Constructions Méca-

niques reste lourde A 403. Nous avons publiés
dans notre dernier numéro les comptes qui de=~
vaient éfre soumis 4 I'Assemblée du 31 courant;
mais le quornm n’étant pas atteint, ceile Assem-
hlée cst remise & une dale ultérieure.
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L'action des Hauts Fourneaum de Caen, sans
marché, reste inserite & 255,

Les Aleliers du Nord de lo France veviennent de
998 a 990.

La Sociéié ranco-Belge de Matériel de Chemins
de fer est invariable & 880.

La Compagnie Francaise de Matériel de Chemins
de fer cote 1050 contre 1045. Les Constructions de
Levallois-Perret n'ont pas varié a 131.

Etablissements Decauville cotent 155 comme pré-
cédemment.

Les Compleurs d gaz se négocient & 1415.
Le marché charbonnier reste bon et les prix de
vente se maintiennent.

Carmauz est ferme & 2670 en attendant I'As-
semblée du 2 avril,

La Grand'Combe s'améliore encore de 2094 &
2097. Epinac gagne 10 fr. & 1630.

Montrambert se tient & 650 contre 652; ainsi que
nous I'avons déja dit, I'Assemblée du 20 couranta
volé un dividende de 34 fr. comme pour les trois
exercices précédents.

Les Houilléres de Saini-Etienne sont mieux tenues
a 442 conire 441. Les Mines de la Loire yalent 239
contre 236 en atfendant 1’Assemblée du 6 avril &
laquelle il sera proposé, ainsi que nous l'ayons
déja dit, la réparlition d'un dividende de 8 fr.
alors que les actionnaires n’avaient rien recu
depuis trois ans.

. Les” Houilléres d’Ahun reprennent un peu de
57.50 a 58.25,

Les Charbonnages du  Tonkin reviennent de
1720.50 & 1705, : i

Puertollano dont 1'Assemblée doit se tenir au
moment oli nous meltons sous presse a encore
reculé de 470 & 457. Le dividende sera porté de
12 & 15 fr. L'Assemblée devra se prononcer sur le
projet d’absorption de la Société par Penarroya.

Trifail se traite & 333 contre 331. Le Conseil
proposera & la prochaine Assemblée de porter le
dividende de 5 & 6 0/0, soit de'T cour. a 8 cour. 40
par action de 140 cour. ]

Laclion Héraclée perd 40 fr. & 160; la part se
négocie en coulisse & 2100 contre 2175.

. élﬁ Pétroles d’'Oklahoma faiblissent encore de 83

L’action de la Compagnie Indusirielle des Pétroles
reprend un pen de 708 a T10; la part snit & 596
contre 600. L'action privilégiée de la Société Royale
Néerlandaise des Pétroles n'a pas varié a 397.
L’'Astra Romana cloture & 710 contre 696.

L’amélioration du mareché des valeurs russes
n'aura pas été de longue durée. Différentes mesures
prises par le Gouvernement ef le Sénat ayant
montré que la politique anti-industrielle de ces
derniers se poursuit malgré les assurances don-
nées, loutes les valeurs industrielles russes en ont
élé touchées. Seuls, quelques charbennages ont
montré de la résistance, dans Pespoir que la dis-
solution du Prodougol leur serait favorable. Le
Sénat a, en effef, repris pour son propre compte
le proces fait au Prodougol par ses adhérents et
décidé que les contrats passés entre le Syndicat et
ses participants étaient illégaux. Le Conseil des
ministres prendra une décision a ce sujet.

Parmi les mesures de nature a inquiéter I'in-

dustrie, se placent 'autorisation d’introduire au.
tarif réduit 20 millions de pouds de fonte, du

28 mars 1914 au 43 janvier 1916, et les projets de
I'Etat de construire des ateliers pour la fabrication
des wagons nécessaires & son réseau.

La Intte contre la grande industrie et les Syndi-
cats va donc se poursuivre, les Chambres et le
Gouvernement les rendant responsables d'un éfat
de choses dont Torigine profonde est la barriere
douaniere prohibitive qui fait de la Russie un
pays & peu prés isolé du reste du monde au point
de’vue “industriel. Cette barriere a pour effet
d’amplifier les périodes de misere et de prospérité
industrielle et on ne voit pas bien en quoi les
mesures-projetées par le Gouvernement pourraient
apporter une ameélioration quelconque & la situa-
tion actuelle. La Russie souffre, en effet, de sa
trop grande prospérité; son industrie ne peut four-
nir & toutes les demandes ; les commandes recues
par le Prodameta pour les deux premiers mois de
1914 s'élevent & 25.874.858 pouds contre 19 mil-
lions 845.677 pouds pour la période correspon-
1ante de 1912 ; la construction dusines pour le
comple du Gouvernement ne pourrail qu'aggra-
ver Ll géne actuelle, car celte construction exi-

L

gera tout d’abord une grande quantité de maté-
riaux, et la crise se sera peut-étre dénouée d’elle-
meéme par un arrét dans le mouvement indus-
triel avant méme que ces usines soient en état de
produire.

I’action Briansk ordinaire recule yvivement de
461 & 447; T'action privilégiée suit de 427 a 418.

L’ Union Miniére et Mélallurgique de Russie s'est
monirée résistante a 649 contre 620 ; les obliga-
tions 5 0/0 de 500 fr., inscrites & la cote au
comptant depuis le 46 mars, sont fermes & 451
avec un coupon de'12 fr. 50 & détacher le 1% mai.

Laction Huia-Bankowa se tasse de 1900 & 1875,
Laction Oural-Volga perd 10 fr. & 197 et obliga-

tion & revenu variable s’alourdit de 356.25 & 355. 4

Donetz-Jourieffwka reprend un peu de 675 & 681,
Laction Chantiers de Nicolaieff perd B fr. & 465,
en atfendant I’Assemblée du 4 avril qui doit pro-
noncer la cloture de la liquidation de la Société
h:am;,msc. Les actions de la Société russe viennent
d’étre admises & la Bourse de Saint-Pétershourg.
La Sociéié Russe de Construction de Locomotives
s'aflaisse de £62.50 a 430.

Sosnowice revient de 4410 & 1405. Dombrowa re-
prend de 1606 & 1617, L’action ordinaire Sels
Gemmes aceentue sa reprise de 312 & 318 ; la pri-
vilégiée suit de 306 & 308, °

Laction ordinaire de 1'Industrie’ Houwillére de la
Russie Méridionale vaut 480 confre 182; la priyi-
légice se tasse de Bi3 a B510.. L’action ordinaire
Berestow Krinka cote 161 contre 164 ; la privilegice
n'a pas varié ' a 272.50. L'action privilégice Ma-
kewka se fient & 184 contre 183, et I'action ordi-
naire recule a nouveau de 35.50 a 32.

_ L'action privilégiée Omniwm Russe vaut 425, 'ac-
tion ordinaire n’est pas cotée; les liquidateurs
annencentle remboursement, & partir du 1¢ ayril
4 510 fr., soit Ie pair plus le coupon, de toutes les
obligations restant en circulation.

Krivoi-Rog progresse de 1484 & 1189,

Malgré les cours élevés du naphte, qui se tient

d 42 1/2 kopecks, les valeurs de pétrole russes:

sont lourdes. ®'il faut en effet accorder probable-
ment peu de créance, ainsi que nous le faisions
remarquer dans notre dernier numéro, aux bruits
de la création d’'un monopole du pétrole en Rus-
sie, les projets du Gouvernement tendant a I'ex-
ploitation pour son qmpre compte de vastes fer-
rains naphtiferes et les difficultés soulevées par le
Sénat au sujet des adjndications de nouveaux
terrains, ne sont pas sans faire naitre quelques
craintes au sujet de l'avenir de l'industrie du
naphte en Russie. Toutefois, il semble bien qu’il
ne faut pas pousser la chose trop au noir car, en
admettant une baisse méme importante sur les
cours acfuels, les bénéfices resteront encore plan-
tureux et, de plus, il faudra sans doute assez long-
temps an Gouvernement pourarriver a mettre sur
pied ses propres exploitations.
Le Naphte recule de 602 & 587,

L’action Ter-Akopoff vaut 1110 contre 4414 ; I'As-
semblée du 20 courant a approuve les comptes de
I’'exercice qui se soldent par un bénéfice net de
1.137.7172 roubles contre 748.292 en 1912. Le divi-
dende a été porté de 20 & 35 roubles par action de
250 roubles. La Société, qui a porté pendant le
cours de Dexercice son capital de 4.500.000 &
9 millions de roubles, par 1'émission & 375 roub.
de 18.000 actions de 250 roubles, a décidé de divi-
ser ses actions. L’échange se fera & raison de
2 actions de 250 roubles contre 5 actions de 100

¢

roubles.

La Société Cofonmiére Russo-Frangaise s’avance
rapidement de 667 a4 680 ; la part, au contraire,
revient de 265 a 260. :

L’action privilégiée de la Dynamite Russe se tient
a 120 ; V'action ordinaire cote 144 contre 410.50.

Prowadnik, bien influencée par l'espoir de'voir
le dividende élevé de 12 rh. 75 & 14 rh., savance
de 551 a 5b4.

Le marché du cuivre, s’est cetfe semaine sensi-
blement améliord ; le métal finit & £ 64 7/8 au
comptant et £ 65 5/16 & terme contre £ 63 15/16
au complant et £ 64 3/8 a terme. La situation
trés saine du marché au point de vue spéculatif,
a facilité cetfe reprise dontila base sérieuse est
une demande active tant en Standard gu'en élec-
trolyligue pour Ie compte de I'Europe et de PAmé-
rique. Celfe activité qui se manifeste dans  I'in-
dustrie du cuivre est une preuve que le ralentis-
sement industriel dont nous souffrons n'a pas le
cardacleére d’une véritable crise; il est donc pro-
bable que le réglement des différenfes questions

de politique intérieure et extérieure qui, ftant
en Kurope qu'en Amérique, préoccupent actuelle-
ment le monde des affaires, aura pour conséquence
une veritable reprise industrielle. Cette reprise
roduira vraisemblablement sur le métal une
hausse d’autant plus brusque que la période de
calme actuelle n'a pas eu pour conséquence un
gcqmissamcm des stocks qui restent des plus ré-
uits.

Le Rio-Tinto & fait preuve celte semaine de beau-

coup d'animation el de fermeté. L’annonce du
solde’ du dividende de 35 sh., la meilleure tenue
du métal, enfin la publication du bilan et du
rapport qu'on peut considérer comme favorables
ont été pour lui autant d’éléments de hausse,
hausse facilitée d'ailleurs par les rachats des ven=
deurs & découvert qui avaient escompté un solde
de dividende beaucoup plus faible. On cloture &
4815 contre 1784.

Laction Boléo se tasse un peu de 744 a 738 fan-
dis que la part gagne encore 3 fr. & 443.

L’action ordinaire des Mines de Bor se ftraite &
4590 et I'action de jouissance & 1640.

L’action Cuivre et Pyrites, dont le marché est
assez animé, se montre ferme & 261 contre 260.
La Compagnie Francaise des Métauw, apres avoir
accentué sa reprise de 757 & 764, revient & 750,

L’Electro-Mélallurgie de Dives recule vivement de
480, cours déja ancien a 450. Les Tréfileries du

Hawre cotent 236 contre 240. Pontgibaud est lourd

a 510.

. 4Li’aime'mcan Smelters, sans marché, se tient

Les cours du ‘plomb restent calmes autour de
£ 20. Ce métal ne s’est pas ressenti du ralentisse-
ment industriel, parce que la production mexi-
caine, d’ordinaire importante, s'est trouvée pres-
que supprimee, par suite des événements poli-
tiques qui se déroulent dans le pays.

L’aclion Penarroya reste lourde & 4416 contre
1425, indifférente au développement rapide de
I'entreprise. La Société va, en effef, ainsi que
nous l'avons déja dif, absorber les charbonnages
de Puertollano dont elle était déja trés important
actionnaire ; de plus, on annonce qu’elle prendrait
une grosse participation dans la Compagnie Mi-
niere de Badajoz, créée an capital de 3.500.000 pe-
setas, pour exploiter divers groupes miniers dans
la province de Badajoz.

Aguilas est calme & 130. L’action Laurium Fran-
cais se négocie A 445 contre 450,

Le Kanguet, aprés avoir reculé de 410 a 4035 re-
prend & 413, en attendant 1’Assemblée du 4 avril
a laquelle il sera, dit-on, proposé la répartition
'd’un dividende de 5 0/0, soit 22 fr. 50 par action
de 500 fr. remboursée de 50 fr. le4er juillet 1913,
contre 25 fr. pour l'exercice précédent,

Le zine reste calme a £ 21 1/2 environ.

L’action Malfidano jouissance est plus lourde &
977 contre 278. Bou-Thaleb accentue encore son
recul de 125 & 121.

L'action Guergour, aprés s'étre affaissée & nou-
veau de b40 & B30, reprend a B45; la part re-
prend legérement de 56 a 60.

Le Nickel est ferme & 4470 confre 4165. On
trouvera plus loin le compte rendu de I'Assem-
blée du 23 mars qui a porié, ainsi que. nous
'avions fait prévoir,le dividende de 40 a 45 fr..

Les Ardoisiéres de UAnjou se négocient & 260,

comme précédemment. On trouvera plus loin le
compte rendn de ’Assemblée du 16 mors.

Mokla-el-Hadid se négocie & 2165 contre 2175.
Nous publions plus loin le compte rendu de
I’Assemblée de la Société de Goa, filiale de Mokta-
el-Hadid. ! )

Les Mines de fer de Segré accentuent leur re-
prise de 119 & 123, 3 ‘

Les Pyrites de Huelva se tassent de 534 & 529,
puis reprennent i 549,

Malgré une demande frés active de I'agriculture
en superphosphate, le marché des phosphates
reste faible, 3

Les Phosphales de Gafsa varient & peine autour
de 90D et la part, un peu plus vivante, progresse
de 810 & 814.

Les Phosphates du Dyr se tassent de 103 &
100.50.: L'action Omnium d’Algérie-Tunisie aban-
donne 105 {r. & 2220. ;

Le prinfemps tres pluvieux n'est pas favorable
4 la demande en nitrate et les cours sont lourds.

Le Lautaro sc (nassc encore de 267 & 264; le La-
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gunas, -dont le marché est peu animé, s’inscrit &
44.50 conlre 45. Au contraire, 'action Nitraie Rail-
way est active et ferme & 375 en gain d’une di-
zaine de francs. Il sera proposé pour l'exercice
1913 un solde dividende (L’: 8 sh., soit 10 fr. ce
ui Eor‘[era la répartition totale de l'exercice &
5 sh., soit 18 {r. 75 comme pour l'exercice pré-
cédent.

L’action ordinaire Société Norvégienne de U'Azole
est bien tenu a 285 contre 282. Suinl-Gobain se
traite & 6000 conlre 6050.

Les Etablissements Malétra se négocient a 507
contre 497 ; les Matiéres Coloranies el Produits Chi-
miques de Saini-Denis & 557 confre 560.

La Compagnie Richer vaut 1940 contre 1936.
Ternoi et Guanon s'avance de 730 a 760. L'Assem-
blée est convoquée pour le 2 avril ; les comptes
qui lui seront soumis font ressortic un. bénefiee
net de 519.561 fr. contre 503.759 fr. pour l'exer-
cice précédent.

L’action Chalels de Nécessité se traite a 1150
centre 1170 ; 'action de jouissance cote 875 contre
830. L'Assemblée du 25 courant a maintenu, ainsi
gue nous l'avions fait prévoir, les dividendes &
2 fr. B0 par action de capilal ef 47 [r. 50 par
action de jouissance payables le 6 avril prochain.

La Dynamile Centrale se tient calme & 750. La
Dynamile Nobel & eu un marché assez animé et
cloture & 343 contre 345 comme la semaine pré-
cédente. L'Assemblée, tenue le 23 courant a ap=

rouvé les comptes de I'exercice se soldant par un

énéfice net de 1.674 934 fr. 24 contre 971.270
francs T4 en 1912; le dividende a été porté de
45 fr. & 20 fr.

Les Matiéres Plastiques n'ont pas varié a 240.
L’action Air Liquide conserve, & 286 contre 287,
toul le bénéfice de sa récenle reprise ; la part reste
inscrite & 1400.

Les Procédés Raoul Pictet reculent vivement de
206 & 188 ; les comptes soumis & I’Assemblée du
21 mars font ressorlir un bénéfice de 94.490 fr.,
contre 115.516 en 1912 ; le dividende a é(é ramené
de *119 a2 11 fr. par action; il est payable le 1°
avril.

La Stéarinerie Fournier reprend de 110 & 112.

Les Cirages Francais se tiennent & 1031. Les
Etablissemenls Pathé s'améliorent légerement a 167
contre 165. /

L’action ordinaire des Usines du Rhine accentue
encore sa récenle hausse a 2310 contre 2298 ; I'ac-
tion privilégiée cole 539 contre 557. L’'Union Pho-
tographique Industrielle se négocie & 175 environ.
Les Salines de I’Est accentuent leur reprise de 371
a 375 pour finir ensuite & 372. Les Salins du Midi
reviennent de 1890 & 870.

Le Comptoir de U'Industrie Liniére s’alourdit en-
core de 832 & 829, La Soie Artificielle progresse de
86 & 794 el la part se négocie & 268 conlre 267.
La Soie de Chardonnet reste lourde & 140 contre
441. La Soie n’est toujours pas colée; I’Assemblée
est convoquée pour le T ayril ; les comptes qui lui
seront soumis font ressortir un bénéfice net de
907.922 fr. 09 contre 802.074 56 en 1912; le divi-
dende proposé sera de 10 0/0, soit 20 fr. par action
comme précédemment.

Les Papeleries de I'Ouest se tiennent a 4188, en
atlendant I'Assemblée convoquée pour le 6 avril.
Le Petit-Journal, dont I’Assemblée est convoquée
pour le 1¢ avril, se retrouve a 440 contre 446. La
part Pelit Parisien vaul 498, sans changement. Le
Figaro, dont I’Assemblée doit se tenir au moment
ol nous meltons sous presse, revient de 525 &
495 puis reprend & 510. ¢

L’Agence Havas s'inscrit & 4210 contre 1215.
L’action ordinaire Imprimerie el Librairie Adminis-
tratives des Chemins de fer (Imprimerie Paul Dupont)
se traite & 97 contre 102.50, la privilégiée a
217 contre 211, en attendant I’Assemblée con-
voquée pour le 30 mars. L'Imprimerie Chaiz, dont
I’Assemblée est convoquée pour le 4 avril, gagne
30 fr. a 1690.

Les Grands Travaux de Marseille valent 886 con-
tre 887, les Ciments Francais 118 contre 1182, et
les Ciments du Boulonnais 441, comme précédem-
ment.

La Compagnie Forestiére Sangha-Oubanghi est
faiblit & nouveau de 80 & 76.50.

Les Sultanats du Haut-Oubanghi reprennent un
peu de 365 a 371.

Les Etablissements Bergougnan s’avancent assez
rapidement de 1456 & 1470.

Lés Tabacs des Philippines ont un marché un peu

plus actif et cléturent & 280 comme précédemment.
Les Tabacs du Portugal, sans transactions, resient
inserits & H554. Les Tabacs Ottomans sont plus
fermes & 463 contre 467. Les receltes du mois de
février, dernier de l'exercice, se sont élevées a
22.800.000 piastres l.ur‘rﬁues contre 19.800.000 pen-
dant le mois correspondant de 1913. Lés recelles
de Pexercice 1912-13 s’élévent ainsi & Llg. 2 mil-
lions 887.000 en augmentation d’environ livres
turques 500.000 sur celles de l'exercice précé-
dent.

L’action ordinaire EI Buen Tho qui détache le
1er avril un coupon de 3 piastres reste inscrile &
165 sans marché et l'action privilégiée également
sans transactions reste cotée 127.

L action ordinaire Grands Moulins de Corbeil re-
vient de 143 & 140.50 et la privilégiée, peu négo-
ciée, reproduil le cours de 140.

Le marché du sucre reste stationnaire ; les sta-
tistiques du semestre septembre-février font res-
sortir pour la France, I'Angleferre, I'Allemagne
et I'Autriche, une consommalion de 9.466.149
tonnes contre 2.481.984 et pour le monde entier,
une consommation de 3.438.344 tonnes conlre
3.506.596. Les slocks sont sensiblement au meme
niveau que l'an dernier. A Cuba, la tempéralure
est trés favorable et les arrivages de celte prove-
nance depuis le début de la camgagne s’élevent &

+1.266.000 tonnes contre 1.078.80

L’action ordinaire Raffinerie Say se tasse de 377
a 373 et la privilégiée suil de 258 a 257. L'action
ordinaive Sucreries d'Egypte est lourde a 47.50
contre 49 et la privilégiée également & 51 conire
53.50.

La Distillerie Cusenier qui détachera le 15 avril
un coupon acomple de 12 fr. 50 se tient & 603. Les
Distilleries de ['Indo-Chine consolident & 1230 contre
1245 leur récente hausse.

La Bénédictine cole 12000 contre 12025.

La Société Générale de Laiterie se tient & 207 en
atlendant I’Assemblée du 30 courant.

Les Etablissements Duwval, dont I'Assemblée se
tient au moment ol nous metlons sous presse ne
peuvent garder toute leur récente reprise et se
tassent de 779 a 770. - ;

Le Grand-Hotel se traile a 283 contre 291 et
Hétel Continenlal reste inscrit & 658.

Les Glaciéres de Paris dont I’Assemblée doit se
fenir au moment ol nous meltons sous presse, se
négocient a 960 contre 955.

L’aclion ordinaire du Printemps recule de 372 a
365, tandis que l'action privilégiée s'améliore de
307 a 310. Les Galeries Lafayette cotent 111
contre 110, les Nouvelles Galeries 1184 contre 1170,
Paris-France 1200 contre 1191 et les Magasins
Modernes 220 sans changement.

Les Grands Magasins A la Ville de Saint-Denis
se négocient & 69.50 ; il sera réparli & partir du
1er mai un acompte de dividende de 8 fr. 50 &
valoir sur les résultals de 'exercice en cours.

L’Oriental Carpet s'alourdit un peu de 311 & 308.
Les Etablissements Orosdi-Back, au conlraire, re-
prennent un peu de 200 & 203.

Le Musée Grévin se traile & 446 contre 453.

L’action de jouissance Tour Eiffel vaut 415 con-
tre 117 el la part 111 contre 115, L’Assemblée du
26 mars a approuvé les comples de I'exercice et
maintenu, comme nous lavions fait prévoir, le
dividende & 7 fr. 50 payable le 6 avril.

Marché Libre

TERME ET COMPTANT

A Tapproche de la liquidation de fin de mois,
le marché a montré de meilleures dispositions. Ce
ne sonl pas encore les ordres d’une clientéle nom-
breuse qui ont animé le marché, mais quelques
rachats de vendeurs ont suffi pour relever, dans
la plupart des compartiments, le niveau de la
cote. Le complant reste peu actif ; lacrainte d'ap-
lalicalion prochaine des réformes fiscales el aussi
‘étonnement causé par les révélations faites & la
Commission d'enquéle, révélations d'une vérilé
amere pour certains, compriment son essor.

Dans le groupe des fonds d’Etats, il faut signa-
ler la vigoureuse reprise des rentes brésiliennes,
sur le bruit que les négociations engagées au
sujet: d’un nouvel et important emprunt seraient
en bonne voie : le 5 0/0 1895 passe de 82.60 &
86.50, le 5 0/0 1903 de 92.50 a 93.80, le 4 0/0
Rescision de 70 a 71.95.

Les ebligations des différents Etats brésiliens n'ont
as participé & la reprise des rentes garanties par
'Btal fédéral : Amazone & 0/0 reste faible & 2903
Maranhao 5 0/0 revient de 274.50 a 272.50; Para 5 0/0
resle a 405 Parana 5 0/0 se retrouve a 390 au lieu
de 415 Pernambuco 5 0/0 1905 4 361 au lieu de 366.50
et le 5 0/0 1909 & 360.

Les fonds argentins ont été diversement traiteés:
le 4 0/0 or 1897-1900 consolide sa reprise de la
semaine précédente & 83.20 ; les Cédules Hypothé-
caires 6 /0, qui ont fail leur apparition & la cole
A terme le 26 mars-el qui avaient élé rameneées
vers la fin de la semaine derni¢re & 89.53, se
traitent en reprise sensible & 93. Un frein sera
peut-étre mis aux émissions répétées de ces titres
ﬂui, peur conserver leur degré de sécurité, ne

oivent pas élre émis & jet conlinu. On annonce,
en effet, la présenlation au Parlement argentin
d’un projet de loi interdisant 'émission de nou-
velles Cédules hypothécaires et frappant d'un
droit ¢éleveé les capitaux placés en hypothéque,
dreil qui frappera naturellement I'emprunteur.

Les rentes mexicaines ont élé mieux tenues,
malgré la confusion et la contradiclion des dépé-
ches sur l'issue des batailles que se livrent [fedé-
raux et insurgés : le 5 0/0 Intérieur s'améliore de
31.60 4 33.47, le 8 0/0 Intérieur de 21.65 & 23.75.
Le Gouvernement aurait de nouveaux projets fi-
nanciers ef songerait & créer 100 millions de
pesos de Bons du Trésor ayant comme garantie
les obligations, restées & la souche de I’émission
autorisée en 1913. La réalisation de ce projet au-
rait pour effet d’assurer le service de la Delle
exlérieure et le retour & I'ancien taril’ des doua-
nes. En outre, le Gouvernement abandonnerait
son projet de Banque fédérale.

Le Banco del Perii y Londres, dont le dividende
total est ramené de 35 & 30 fr. se traite & 479,
cours qui comprend un solde de 12 fr.50 payable
apres I'Assemblée qui doil se tenir le ‘Sf mars.
La Banque Industrielle du Japon se maintient a
158. La Banque Péninsulaire a peu varié a 114.50 ;
I'Assemblée a di se lenir le 27 mars.

La part Crédit Mobilier Framgais n’a pu maintenir
inl,ég{:{llemeﬂl sa reprise et se retrouve & 346 contre
354. La Sociélé Fonciere Marocaine est ferme 2118, cours
comprenant un coupon de 6 fr. 50, représentant le
dividende de l’exercice 1913, & détacher le 1¢* mai.
La Bangue Nationale d’Egyple s'inscrit a 394 contre
391. La part Crédit Foncier Argentin s’est trouvée ra-
menée de 330 4 312, ne conservant qu'une partie de
la hausse causée par 'annonce d’un dividende de
13 fr. 33 environ pour 1913 contre 10 fr. I'an dernier.
De nouvelles réalisations ont pesé sur les cours des
parts Crédil Foncier du Brésil qui reviennent de 96 &
81. C'est le 29 avril que se tiendra I’Assemblée & la-
quelle le Conseil proposera de fixer le dividende des
parts & 4 fr. 16 au lieu de 2 fr. 86 I'an dernier.

L’action Compagme Fonciére du Chdteau d'Eau de
Paris se retrouve a 237. L’Assemblée s'est tenue le
25 mars. Les recettes de l'exercice 1913 se sont éle-
vées, tant pour les loyers encaissés que pour les di-
verses charges remboursées par les localaires, &
478.008 fr. 05, sensiblement égal au précédent. Les
dépenses ont augmenté dans une proportion impor-
tante ; elles s'inscrivent & 315.227 fr. 50, en augmen-
tation de 9.128 fr. 37, Une boune partie de cette aug-
mentation provient de la majoration qui a frappé a
partir du 1¢r janvier 1913, la taxe des biens de main-
morte. Le dividende a été maintenu & 12 fr. 50 par
action.

Les obligations de Chemins de fer de Porto-Rico sont
restées soulenues : la {1 hypotheque 3 0/0 & 337, la
2 hypothéque & 0/0 & 450, la 4 0/0 nel & 346, 'obliga-
tion a revenu variable a 152. Voici comment se com-
parenl les receltes des six premieres semaines de
1913 et 1914 :

1913 1914
Du 5 au 11 fév....... 208.951 60 201.488 60
Du 1 janv. au 5 fév. 641.339 15 737.830 20

Du 1+ janv. au 11 fév. 850.290 75 939.318 80
Difiérence en 1914 -+ Fr. 89.028 05

Les Bons Brasil Railways 6 0/0 se négocient hors
cote aux environs de 430.

Les Chargeurs Francais reviennendsde 1040 a 1015.
Le Conseil proposera & I’Assemblée du 8 avril un
dividende de 75 fr. contre 62 [r. 50 I'année derniére.
Une Assemblée extraordinaire est convoquée pour la
méme date a I'effet d’autoriser le Conseil 4 augmenter
le capital jusqu'a concurrence de 5 millions, cette
augmentation, qui n'est pas & envisager le moment,
devant etre réalisée au fur et & mesure des besoins
de la Société.

Les actions Paris-Taxis restent & 84, Les comptes
qui ont été soumis & 'Assemblée du 3 mars font res-
sortir les bénéfices de 'exercice 1913 a 231.711 fr. 05
contre 248.827 fr. 20 en 1912, arinée pendant laquelle
la Compagnie a bénéficié de la gréve qui avait en-
trainé I'exploitation des autres Sociétés des fiacres-
automobiles. Le dividende a été fixé & 5 fr. 50 par
action el 1 [r. 875 par part payable en avril.

L
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Le groupe des valeurs métallurgiques russes est
resté indécis, bien qu’an point de vue industriel,
la situation soit toujours encourageante. Clest
ainsi que pour les deux premiers mois de 1914,
les commandes regues par le Prodamela s'élevaient
a 25.874.858 contre 19.815.677 pour les deux mois
correspondants de 4913. La progression la plus
sensible est celle des rails de chemins de fer dont
les commandes ont afieint 4,096.812 contre 2 mil-
lions 335.944, conséquence du développement des
voies ferrées. De plus, Pinsuffisance du matériel
fait Pobjet de nombreuses réclamations el des
démarches sont faites auprés de la Douma pour
qu’elle rétablisse le erédit de 22 millions de rou-
bles pour l'acquisition de matériel roulant, crédit
qu’elle avait réduit & 77 millions de roubles.

La. Hartmann est revenue de 588 a4 579 en
atlendant que lon connaisse [les propositions
qui seront faites & I’Assemblée extraordinaire con-
voquée pour le 22 mars/4 avril pour statuer sur
un projet d’augmentation du capital. Clest &
13 rh. 50 que vient d’étre fixé le dividende de la
Malizof pour I'exercice 1913, alors que pour 1912,
il avait été réparti un dividende de 17 roubles.
Dernier cours: 719. Toule revient & 999 contre
1010, malgré I'espoir de résultats trés satisfaisants
pour 'exercice en cours. Taganrog se maintient &
585 l'action ancienne ; l'aclion nouvelle qui n’a
droif, pour 1913, qu'a la moilié du dividende de
Pancienne et recevra ainsi 6 roubles, se traite a
005, Les Tubes et Forges de Sosnowice restent
inléressants & 748.

L’action privilégiée Haut-Volga accentue son re-
cul de 95 & 55.25, cours encore supérieur A la
valeur nominale que ferait ressortic I'échange
gmbable de 11 aclions actuelles, au pair de

50 roubles contre 1 action nouvelle de 100 rou-
bles. Les Wagons de Saint-Pélersbourg salotir-
dissent de 305 & 297.50. Les parts Nicolaieff, qui a

artir de cette semaine, ne seront plus inserites &

a cote & terme, mais resteront provisoirement a
la cote au complant, s’inscrivent & 48.50 contre
49.50. ‘

Les Forges et Aciéries dw Donels s'échangent & 1141
contre 1180. Deux séries d’obligations 4 1/2 0/0 de
ceffe Société sont négocites surle marché en banque:
la premieére 4 485 et la seconde & 463, ces derniéres
étant plus avantageuses; leur revenu est net et leur

« prime de remboursement est plus élevée, méme en
tenant compte de ce que leur période d'amortisse-
ment prend fin en 1938, tandis que celle des obliga-
tions de la 1+ série se termine en 1922.

La Dniéprovienne se traite & 3057 contre 3080, la Pro-
vidence Russe (série A) & 349 contre 356, la Russo-Belge
4 1845 contre 1874, les Usines Franco-Russes a 722 con-
tre 745. Les grosses parts Kama s'échangent i 1351
contre 1370, et les pefites parts & 440 contre 453.

L’action Diétrich a peu varié & 161 contre 163.
\ Le Trust Métallurgique Belge-Frangais reste d 49.75
P'action de capital et 56.75 I'action de dividende.

Parmi les valeurs francaises, les Aciéries du Saut-
du-Tarn sont soutenues & 569. La Mélallurgique du
Périgord reste inscrite a 930. Les Usines Vermot se trai-
tent & 230, les Etablissements Bocuze & 359.

Les Automobiles Brasier sont inertes a 86. I.’Assem-
blée du 20 mars a approuveé les comptes de I'exercice
1912-13. Les bhénéfices d’exploitation ont atteint
517.209 fr. laissant, aprés amortissements statutaires,
un bénéfice net disponible de 472.863 fr. au lieu'de
598.685 fr. en 1911-12. Sur ce hénéfice, 200.000 fr. ont
été affectes a la réserve spéciale de prévoyance et le
dividende a été fixé a 6 au lieu \de 11 fr., payable le
15 avril. Le rapport du Conseil signale que les résul-
tats n’ont pas atteint les chiffres qu’avait fait espérer
le:début de I'exercice, le second semestre ayant été
marqué par un ralentissement des commandes qu’ex-
plique ’état général des affaires. : L

L’action Société Miniére et Métallurgique des Alpes
Autrichiennes (Alpines) reste aux environs de 875. Le
bénefice brut de 1913 atteint 30.085.979 couronnes,
contre 36.709.922 en 1912. Apres déduction des char-
ges et d’une somme de 5.201.436 couronnes consacrée
aux amortissements, le bénéfice net est de 16.690.744
couronnes, au lieu de 24.666.696 'aunée derniére. Le
dividende proposé est de 17 1/2 0/0 sur le capital de
72 millions de couronnes, soit, 80 cour. par action,
contre 26 0/0 ou 52 cour. pour l'exercice précédent;
600.000 cour. vont a la réserve, 200.000 & la caisse de
retraite, les tantiemes absorbent :1.712.758 cour. et le
report 4 nouveaun est de 1.577.986 cour.

Les valeurs de cuivre sont restées & pen preés
indifférentes au relevement des cours du métal,
qui se (raite & £ 64 15/16 au complant et & £ 65
5/16 & terme, contre £ 63 15/16 el 64 3/8.

Le Cape Copper-se retrouve & 96 contre 97.25.
Spassky passe de 72.25 & 75.5

15.50. Le Caucase, qui
avait bondi a4 460 a la veille de son introductien &
la cote & terme, se retrouve a 441: hount Elliott
continue & avoir un marché des plus agités. Apres
étre -revenue de 92 3 89, elle s'est subilement

avancee a 98.75, la Compagnie, dans un commu-
nique, ayant fait savoir que lexploitation élail &
la veille d’entrer dans une phase nouvelle du fait
de la découverte de minerais riches el qu'un divi-
dende de B sh, serait déclaré d'ici peu ; Corocoro &
17 contre 17.50.

Parmi les mines pyritiques, signalons la reprise
sensible de la Tharsis de '17-1.550 a 182, sur la con-
firmalion du maintien du dividende & 8 sh. que
nous avions fait prévoir. Monlecatini s’est trailée
tgalement en reprise a 135 contre 131. Penase
maintient & 26.75, San Miguel & 24.25.

Dans le groupe des mines porphyriques 'amé-
lioration a ¢1é {res sensible : la Utah, qui ‘a déta-
ché le 23 mars un coupon de 3 fr. B4 net, se fraite
& 290 contre 285.50, coupon atlaché la semaine
derniere. La Ray est soutenuea 4112 coupon semes-
triel de 1 fr. 791 net détaché le 23 mars. La Chino
se traite & 217.50, ex-coupon trimestriel de 3 fr.
578 net, contre 220 coupon attaché. Miemi n’a pas
varié & 124.50.

La Huelva s'inscrit a 17.25, Nallagua & 57 ; Catemou
revient de 687 a 648, Chanaral de 415 a 410; San Pla-
ton, liliale de Cuivre et Pyrites, progresse de 153 &
156. A Londres, 'action Mason and Bary n'a pas varié
a L 37/8.

Le plomb est toujours bien tenu & £ 49 1/2,
cours qui représente une hausse de £ 3 environ
depuis un an.

Les valeurs du groupe sont calmes.

Balia-Kardaidin termine & 516 contre 515, tres
calme en attendant qu'on soit fixé sur le chiffre
du prochain dividende, susceptible d’étre supé-
rieur aux 30 fr. de l'exercice 1912.

Le Laurium Gree resle languissant & 39.75.

Lraction Ouasla-Mesloula se retrouve a 865 et la
part & 567. Djebel-Ressas finit & 350 cortre 358 en
attendant 'Assemblée du 80 mars qui va voter un di-
vidende de 17 fr. 50 conlre 25 fr.

Sidi-Bou-Aouane termine & 134 contre 137. Il se
conlirme que les bénélices nets sont en augmentation
notable, d’environ 100.000 fr. en 1913 la production
n‘aurait cependant atteint encore que 4.300 ton-
nes de minerai. de plomb, contre 3.300 tonnes
en 1912, alors qu’elle doit étre portée & 7.000 tonnes.
Les résullats du dernier exercice permeltraient,
comme nous 'avons dit, d’effectuer une répartition
aux actions d’environ 15 fr. au lieu de 6 fr., ce qui
semblerait devoir mériter & celles-ci des cours supé-
rieurs.

Iraction Kef-Chambi progressent un peu a 113 contre
111, les parts 4 37 contre 36, en attendant I'’Assem-
blée du 8 avril qui va voter un dividende de 5 fi. par
a_cLlilon pour le premier exercice d'exploitation par-
tielle.

Parmi les valeurs de zinc, la Butle and Superior
consolide sa reprise & 192. Dans le mois de fé-
vrier, cette mine a produit 10.700 tonnes de con-
centrés, contenant en moyenne 51,74 0/0 de zinc.
Février n‘ayant que vingt-huit jours, ce résullat
correspond & un chiffre de 11.846 tonnes pour un
mois de trente et un jours, soit un des plus éle-
vés que la Compagnie ait réalisés. Il a ét¢ produit
en outre pendant le mois 277 tonnes de concen-
trés de plomb.

La Vieille Montagne revient de 907 a4 897, en atten-

dant que I'on soit fixé sur le montant du dividende
de 'exercice 1913, dividende qui, étant donnés les
bas prix du zinc durant cet exercice, ne pourra étre
maintenu a 50 fr. Les Zincs de Silésie restent a 1419.
Aucun changement sur Ain Arko a 98 l'action et 72
la part. Pour PAssemblée extraordinaire convoquée
pour le 6 avril et qui aura a statuer sur une augmen-
tation du capital social de 2 & 3 millions, il sera al-
loué¢ un jeton de présence de 0 fr. 50 par action pré-
sente ou représentée, si cette Assemﬁle‘e peut vala-
blement délibérer.
* Doubowaia Balka se maintient aux environs de 280.
Sans qu’on puisse actuellement chiffrer le dividende
de lexercice 1913, il est doutéeux que, la Société
n'ayant pu employer les capitaux fournis par l'aug-
menltation de capital de juin 1913, le dividende soit
maintenn & 20 fr. et que, si une estimation de 10 fr.
peut paraifre d’'un pessimisme exagéré, le dividende
sera de 12 4 15 fr. environ.

Les Mines et Produits Chimigues restent soutenus a
139. Conformément au vote de I'’Assemblée extraor-
dinaire du 11 mars, cette Société porite son capital
de 3 4 4 millions par I'émission de 10.000 actions
nouvelles‘de 100 fr. chacune. Ces actions sont émises
a 112 fr. 50, payables 37 fr. 50 lors de la souscription
et le surplus aux époques et dans les. proportions
déterminées par le Conseil. Les actions nouvelles se-
ront assimilées aux actions anciennes et participe-
ront, au méme titre qu’elles, aux résultats de 'exer-
cice 1914 ; toulefois, elles n’auront droit au premier
dividende de 5 0/0 que sur le montant du capital
versé et proportionnellement au temps depuis lequel
ces versements auront eu lieu. Un droit de préfé-
rence est reservé aux actionnaires, a raison d’une
acti_clm nouvelle pour trois anciennes, jusqu’au 30
avril.

‘tation o

La Huanchaca reste indécise a 33.75.

L'action Dos Estrellas n'a pas sensiblement varié
5'11%%21 ; la Mexico Mines est revenue de 131.50 &

La De Beers ordinaire est en reprise & 468 contre
460.50, la privilégiée & 418 contre 415.50. La Jagers-
fontein aprés avol régalement repris de 119 a 123,
lermine a 119 ; cette Compagnie déclare un solde
de dividende de 2 sh. 6 d. qui, avec I'acompte de
5 sh. distribué en octobre, porte & 7 sh. 6 d. ou
37 1/2 0/0 la répartition totale de I'exercice, con-
tre 45 0/0 précéc?cmment.

La décision du Sénat. russe qui, ayant examing
I'ensemble des contrats du Syndicat Prodougol avec
ses co-participants, les a déclarés contraires a la loi,
a laisse indifférents les titres des charbonnages russes.
L’action Ekaterinovka reste i T45. Lies actions Prokho-
row privilégiées sont fermes 4 494 el les ordinaires a
203.50; les bénéfices du mois de janvier 1914 s'élévent
a 117.500 roubles, frais généraux et charges en Rus-
sie déduits, alors que les bénéfices de janvier 1913
n’avaient été que de 99.500 roubles.

Les Charbonnages de Pobedenko se tiennent & 35
I'action et 13.75 la part; la production de cette Com-
pagnie a été, pendant 'exercice clos le 31 décembre
'191:?’,”(1213 10.708.000 pouds au lieu de 5.794.000 pouds
en 1t A &

Czelads (Pologne russe) se retrouve a 2370 au lieu
de 2400.

Malgré un léger recul du naphte & 42 copecks
1/2 le poud, les valeurs de pétrole ont, pour la
plupart, été relativement soutenues : Bakou re-
vient de 1882 & 1872, bien que l'on table, pour
lexercice 1913, sur un dividende de 60 roubles,
contre 45 précédemment. Il est vrai que cette aug-
mentation de dividende sera suivie, comme d’ha-
bitude, d’une augmentation de capilal. La North
Caucasian passe de 50 4535, favorablemenl influen-
cée par le développement de la production qui, du
der janvier au 24 mars, atteint 4.214.575 pouds
(67.977 tonnes, contre 991.400 pouds ou 15.990
tonnes) pour la période correspondante de 1913.

Russian 0il se retrouve a 40.50 contre 42.25. La
Lianosoff, dont il a éLé question & la Commission
d’enquéte, a perdu 15 {r. & 580, bien que le Conseil
ait déclaré un dividende de 18 roubles pour I'exer
cice 1913, contre 17 précédemment. Le doublement
du capital va encore augmenler le flotlant déja
élevé qui existe sur ce Lilre.

Aprés avoir atleinl et méme un peu dépassé le
cours de 30, la Spies se retrouve plus calme & 29.
La California Petroleum privilégiée conserve la plus
grande partie de sa reprise & 352.50 contre 356. Le
dividende déclaré de 1 3/4 0/0 sur ces lilres pour
le trimestre prenant fin le- 31 mars courant sera
mis en paiement & partir du 1¢r ayril & raison de
8 fr. 30 net par action.

Les Pétroles de Grosnyi reprennent de 2610 & 2652
les actions privilégiées et de 2510 & 2600 les ordi-
naires. La souscription aux 8.000 obligations de cette
Société, qui a été ouverte la semaine derniére en
Belgique, donne lieu & répartition. Les demandes
Jjusqu’a 25 obligations seront servies intégralement ;
au-dessus de ce chiffre, il ne sera attribué que 60 0/0
du montant de la souscription.

Les aclions' Colombia sont revenues de 1725 & 1700;
I'Omnivm  Internalional de Pétroles s'inscrit a4 662
contre 670. Un incendie s’est déclaré cette semaine &
la sonde de la Colombia n° 79 a Gropi, sonde qui pro-
duisait de deux & trois wagons par jour. La répara-
tion ne demanderait que quelques jours.

Les actions Wyeming ont repris de 113.50 & 118 la
privilégiée et de 47.75 & 60 I'ordinaire. Les ventes de
la Societé qui en janvier et février avaient fléchi, ont
depuis trois semaines sensiblement progressé et
atleint une moyenne de 8.500 harils parjour, moyenne
que le Conseil estime devoir progresser en avril et
mai par suite de I’accroissement de la consommation.

Bien qrue les quantités de caoutchouc de plan-

Ifertes & la venle aux enchéres & Londres
aienl été de 1.290 tonnes, alors qu'on ne s'atlen-
dait qu'a 900 tonnes, les demandes ont é16 (rés
actives : le Smoked sheet a alleinl 2 sh. 7 3/4d.
et le Standard crepe a 2 sh. 6 1/2 d., en reprise
detd. a1d 1/2. ;

Malgré I'amélioration du marché de la matidre,
les valeurs de caoutchouc sonl restées calmes et
s¢ bornent & reproduire & peu de chose prés leurs
cours de la semaine précédente : les actions ordi-
naires' Malacca restenl bien orientées a 132.50
contre 133 et les actions privilégiées 4 123. Les
actions Knala Lumpur se retrouvent sans change-
ment & 106. Parmi les trusts, la Société Financiére
des Caoutchoucs reste'd 102 et I'Eastern Rubber se
tient & 16.25.

La Gula Kalumpong s'inscrit a4 27.75. Les
comptes de I'exercice 1913 accusent un bénéfice
nel de £ 57.663, somme qui, augmenlée du re-
port: antérieur, porle le monlanl disponible &
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£ 59.317. Le Conseil propose de verser £ 7.500
au fonds de réserve el de payer un dividende
final de 5:0/0, moins la taxe, ce qui portera i
10 0/0 la distribution totale de I'exercice écoulé,
laissant & reporter & nouveau un solde de £ 6.817
Le bénéfice net de I'exercice 1912 avait été de
£ 62.706 et Ie dividende total de 12 1/2 0/0.

La Sociélé Commerciale du Caoulchoue se retrouve 4
164, Ainsi que nous I'avions fait prévoir, le dividende
ne pourra étre maintenu -4 16 fr. 50. Le Conseil pro-
posera, en effet, 4 Assemblée convoquée pour le 14
avril, de ramener le dividende a 12 fr.

L’action de capital Journal Le Temps s'ins 625,
¥ l'action de jouissance & 529. Les comptes relatifs &
‘ Pexercice 1913 font ressortir un bénéfice net de

281.577 fr., contre 274.487 fr. précédemment. Le
Gonseil d’administration a propo Assemblée du
25 mars de répartir le méme dividende qu'en 1912,
s0it 80 fr. par action de capital et de jouissance.

Les Etablissements Blériot (Phares pour automohiles)
se fraitent &4 279. Cette Société a obfenu pendant
Pexercice 1913 des résultats analogues 4 ceux de
I'exercice antérieur. Les bénéfices se sont’élevés, en
effet, 4 685.397 fr. au lieu de 676.951 fr.; mais par
suite du report antérieur, qui est de 101.664 fr., le
bénéfice disponible ressort a 787.061 fr. au lien de
690.313 fr. Le Conseil proposera 4 la prochaine As-
semblée de distribuer un dividende de 18 fr. par ac-
tion comme précédemment. Appliquée aux 20.000
actions qui composent le capital an lieu de 13.000
l'année derniére, cefte répartition nécessitera un dé-

! caissement de 360.000 fr. au lieu de 234.000 fr. Les
réserves et amortissements recevront 274,218 'fr, con-
tre 296.838 fr. précédemment. ;

Laction Dautreville et Lebas $'inscrit & 220. T7As-
semblée tenue cetle semaine a approuvé les comptes
de Dexercice 1913 se soldant par un hénéfice de
177.561 fr. et fixé le dividende & 14 fr. 30 par action
ancienne, 9 fr. 53 par action nouvelle; les actions
anciennes avaient recu 22 francs l'an dernier.,Un
acompte de 6 fr. ayant été déja distribué sur ces divi-
dendes, les soldes seront mis en paiement & partir
du 20 avril. £

LiAppareillage Electrique Grivolas reste & 108. I As-
semblée extraordinaire convoquée pour le 26 mars
en vue de procéder 4 une augmentation de capital a
été remise au 29 avril.

Les actions Chalets de Nécessité restent & 1.175 I'ac-
tion ‘de capital et 850 Paction de jouissance.I’Assem-
blée du 25 mars a approuvé les comptes de l'exercice
1913 se soldant par un bénéfice net de 463.998 fr.
contre 485.864 fr. en 1912. Le dividende a été fixé a
62 fr. 50 par action de capital et & 47 fr. 50 par action
de jouissance comme précédemment ef sera mis, en

ggiement le 6 avril. 11 est reporté & nouveau 13.997 fr.
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‘ La Lucette est calme & 114 contre 120. Ainsi que
nous l'avons annoncs, il sera vraisemblablement pro-
posé & I"Assemblée convoquée pour le 30 mars, de
maintenir le dividende & 100/0. 1’Assemblée extraor-
dinaire qui ge tiendra & issue de Pordinaire aura i
statuer sur des modifications aux statuts destinges
élargir lactivite de la Société, en lui permettant de
s'interesser 4 toutes affaires miniéres,

X La Belliere s'échange & 241 contre 248 l'action et 125
it contre 132 la part.

L'action privilégiée Chdtelet s'inscrit & 98 contre
102.50, Paction ordinaire 4 90.50 contre 98.50.

Les titres Compagnie Occidentale de Madagascar se
sont avances de 387 4 402.50 I'action et de 105 a 108
la part, & 'annonce que cinq cents kilos de sable
noir prélevés dans les concessions de la Société
1 N venaient d'arriver & Paris en vue de la continuation
des essais.

: Er e it T e
;_r . : - On nous écrit de Londres : Lt
} Londres, 26 mars 1914,

Le marché de notre place accepte patiemment les
délais apportés par le Gouvernement dans le régle-

i ment définitif de la question d'Ulster; Toutefois, une
‘ certaine hésitation semble se manifester et le résultat
! des mancuvres de la fin de la semaine derniére est
\ de prouver que le projet de lol ne saurait étre adopts
! sous sa forme actuelle. Mais il est évident que les
i discours incohérents de plusieurs membres du parti
]

 libéral, tournant en ridicule les préparatifs d'Ulster,
commencent 4 fatiguer le public qui désire voir la
solution de cette difficulté, :

La liquidation, arrangée mardi, et terminée aujour-
d’hui, est de moindre importance que celle du com-
mencement du mois. Le ton est plus ferme.

Les statistiques officielles prouvent bien que l'in-
dustrie de la Grande-Bretagne souffre’ d'un certain
ralentissement. La main-d’ceuvre pour les industries
métallurgiques n’est plus si bien payée et les Mai-
sons s'occupant de la production de l'acier ne sont
t pas si occupées que 'année derniére. La construction

i navale soufire également d'un léger arrét. I'industrie
L ‘ textile ¢st aussi plus calme, surtout celle de la laine.
! L'indusirie de la construction est, toutefois, plus
f active. Les gouvelles conditions de: salaires appli-
!
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quées derniérement ont affecté plus de 50.000 per-
sonnes. Plus de 7.000 profitent d'une légére augmen-
tation, mais le reste souffre d’'une diminution sensi-
ble. Gette réduction peut étre évalude & une moyenne
hebdomadaire de £ 1.300. L'industrie métallurgique
est la plus atteinte.

Les coupons brésiliens venant 4 échéance le
1= ayril se.montent & environ £ 863.000. 11 est eertain
que ces valeurs profiferont d’'une avance dés que sera
faite I'annonce officielle du paiement de ces coupons
qui ne fait aucnn doute. Lundi dernier, PEmprunt
Brésilien 5 0/0 1913 se traitaita 841/2 avec le coupon
de 2 170 070 d’avril.

Les £ 5.000.000 Bons du Trésor Argentin, placés
chez MM. Morgan, Grenfell and Co. et Baring Bros.,
ont été négociés sur la base moyenne de 5 0/0. Ils
seront payeés le 6 avril et deviendront dus le 2 sep-
tembre 1915; Ces fonds sont destinés a rembourser le
Gouvernement Fédéral des avances d'ensemble
£ 3.400.000 a £ 4.000.000. La balance sera utilisée an
retrait de la circulation des elfets argentins échéant
cetle annee en Europe. Cetle émission semble anéan-
tir 'attente d'un Emprunt Argentin, mais il est tou-
tefois encore dif que I'Argentine aura besoin bientot
de £ 5.000.000. -

En peur des troubles politiques et économiques en
Amérique du Sud, le capital reste assez perplexe.
Mais il esf certain \que celui qui peut attendre, peut
profiter des opportunités qui peuvent facilement se
présenter. L'achat aux cours actuels et la garde des
valeurs; jusqu’a 'amélioration des prix semble justi-
fie. Le marché des valeurs Brésiliennes offre actuel-
lement cette opportunité. L'Emprunt 1918 50/0 de
MM. Rothsehild n'est pas cher 4 86 avecun intérét de
21/4 0/0 qui est di le 1¢r ayril,

Daleurs Y Assurances

Si la Iourdeur, Pinactivité et Pirrégularité caracté-
risent la Bourse depuis longtemps, on ne saurait
demander au marché des valeurs d’assurances de
faire preuve d’une animation et d’'une férmeté excep-
tionnelles. Il ne peut demeurer insensible aux événe-
ments quotidiens, aux inquiétudes générales, aux
précisions qui s’affirment en ce qui concerne Pimpot
sur le revenu, Sans doute hon nombre de ses titres

se/ capitalisent actuellemenf, comme nous lavons-

montre dans notre derniére chronique, & des taux qui
permettent d’espérer des plus-values, mais si limpot
devait sensiblement atteindre les coupons, il est fort
possible que le cours des titres en soit sérieusement
affecté. Seules des augmentations de dividendes
générales, répondant a cétle situation, permettraient
le mainlien des cours ou la réalisation des plus=
values escomptées par ailleurs. En attendant que
s'affirment ces préyisions en sens divers et pour le
moment hypothétiques, Ie marché est plus que jamais
au calme, fout en continuant, dans le maigre volume
de ses transactions, a faire preuve de résistance et
d’une certaine fermeté.

Parmi les Compagnies Incendie qui, comme d’habi-
tude, sont l'objet des échanges les plus nombreux,
quoique bien restreints, on annonce comme & peu
pres ‘certaines plusieurs augmentations de divi-
dendes, ainsi que nous I'avons depuis longtemps fait
prévoir, notamment & La Fonciére, dont l'action est
cependant sans progrés notable cette semaine, 1330
au lieu de 4331 (le quart d’action en léger recul & 337

\.contre 339); & La Providence, qui conserve & 1225 son

avance trés sensible de la semaine derniére; 4 La

" France qui, sur Pannonce de cette amélioration, s'ins-
1 3

crit en tendance excellente et d'ailleurs bien justifiée
a 1110 contre 1062 il y 2 un mois et & Lu Nationale qui
confirme la régularite de sa reprise et gagne de nou-
veau 28 points & 2173, venant de 2145, L’Abeille est
toujours ferme aux environs de 1800, rétrogradant
cependant quelque peu sur son cours de quinzaine,
de meéme que, La Confiance qui s'inscrit a 630 apres
640; Le Monde, sans échanges depuis longtemps, est
également en situation satisfaisante & 415 au lieu de
4105 La Paternelle sans changement & 3275, mais con-
servant ainsi son progrés intéressant; Le Phéniz
s'avance encore de 80 points & 3150; E’Union se main-
tient treés ferme & 4200. L’Union et Phéniz espagnol
est assez animée, mais sans tendances Bien meil-
leures & 837 au comptant et & 335 & terme. En
somme, bonne tenue des titres Incendie dont plu-
sieurs, tels que L'Aigle, La Générale, Le Soleil, I'Ur-
baine ont été, cette semaine, sans marché; surtout
faute de vendeurs.

En ce qui concerne les Compagnies Vie, pour les-
quelles on annonce aussi quelques augmentations du
dividende, spécialement & la Nationale ot au Soleil, et
dont plusieurs titres constituent des valeurs de pla-
cement de tout & fait premier ordre, la pénurie des
transactions est & peu prés: absolue. G'est & peine si

on note quelques rares aflaires en Fonciére & 200 fr.
au lieu de 180, en Générale & 7950 contre 7975, en
Nationale & 8080, sans changement sur le dernier cours
da 8075, et en Urbaine (non libérée) a 661 également
sans modification. A 1'Aigle, le précédent dividends
de 9 fr. net sera maintenu pour Pexercice 1913. A peu
prés toutes les autres valeurs du groupe manquent
vraiment d’activité. Nous ne sommes certes pasaune
époque favorable aux échanges. Doit-on admettre
aussi que celle catégorie de Sociétés, plus que toules
les autres, ont d’importantes réserves qui constituées
en valeurs' mobilieres, peuvent élre sérieusemant
affectées par les projets fiscaux sur le revenu, et que
par suite de diminution éyentuelle des produits de
leurs fonds placés on peut redouter une diminution
des bénéfices & distribuer ? Cela est aprés tout fort
possible, mais il nous semble que cet inconvénient,
s'il se produisaif, devrait éire facilement compenss,

dans les bonnes compagnies vie tout au moins, par.

leurs béneéfices réservés; si bien que, finalement, et
sauf événements imprévus, nous croyons que les ten-
dances stationnaires, sinon 2 la baisse, remarquées
dans ce groupe depuis quelque temps, ne doivent
étre que passagéres.

Dans le compartiment des Compagnies Accidents, la
marché est tout & fait insignifiant. Les meilleurs titres

‘I°y viennent point et il est impossible de noter par

des cours l'effet produit par Péventualité d’augmen-
tation de dividende qui auront:lien probablement

dans cerfaines Sociétés, notamment a I'Abeille & la;

Providence, d la Préservalrice. — La Compagnie des
Assurances générales, qui ne reverra sans doute pas de
longtemps ses inyraisemblables cours de 650 fr, d’il vy
218 mois évolue présentement aux environs de 400 fr.;
la Prévayance, avec un marché un peu moins actif,
conserve & peu pres ses positions a 694 contre 697 ;la
Fonciére transports est en nouvelle plus-value, et gagne

" 15 fr. & 490. I'Urbaine et la Seine est calme, sans mar-

che, & cause peut-étre de la prochaine modification
de ses titres, qui donne lisu parmi ses actionnaires &
des hésitations sur le point de savoir si les nouvelles
actions doivent étre formées par la réunion de plu-
sieurs anciennes ef constituer ainsi une valeur impor-
tante par son cours élevé, ou si au contraire elles
doivent etre divisées en titres beaucoup plus aborda-
bles' d'une valeur nominale de 100 ouw 125 fr.
Pour notre part, et pour de mulfiples raisons, nous
w’hésitons pas & preférer ce dernier systdme. —
I Union wol, en prévision de Pextension prochaine de
ses operations, est parait-il trés recherchée ; on com-
mence & dire que de nouyellles actions seront émises
avec une forte prime, Nous ne saurions trop mettre
en garde les acheteurs contre une exagération possible
des cours; aussi puissante que soit I'organisation de
cette Société, elle ne peut prétendre, en abordant
P'accident, obtenir immédiatement des résulats béneé-
ficiaires; d’auntres Compagnies,dureste excellemment
organisées, en ont fait déja Iexpérience,

LAbeille Grele est toujours en bonne posture aw:
méme cours de 500 fr. La Confiance a des demandes,
mais peu sont satisfaites.

IPerniers cours mets pratiqués.

Incendie. — Abeille 1.800 fr.; Aigle 4.025 fr.; Con-
flance 630 fr.; Fonciere 1.330 fr.; France 1.110 o
Générale 4190 fr.; Métropole 860 fr.; Monde 415 i
Nationale 2.173 fr.; Nord 3.500{r.; Paternelle 8.275 b e
Phénix 3.150 fr.; Providence 1.225 fr.; Soleil 3:100 fr.;

Union 4.200 fr.; Urbaine 2.500 fr.; Union et Phénix

Espagnol 337 fr,

Vie. — Abeille 1.200 fr.; Aigle 145 fr.; Caisse Pater-

nelle 210 fr.; Gonliance 165 fr.; Conservateur 3.800 i

. Foneiere 200 fr.; France 640 fr.; Générale 7,950 i)
Monde 235 fr.; Nationals 8.080 fr.; Nord 315 fr.; Pain-

moine 100 fr.; Phénix 11.000 fr.; Soleil 405 fr.; Union
9.100 fr.; Urbaine (libérée) 1.580 fr.; Urbaine (non
libérée) 661 fr.

Accidents. — Abeille 1.800 fr.; Cie des Assurances
Générales 400 fr.; Patrimoine 580 fr. ; Préservatrice
3.000 fr.; Prévoyance 694 fr.; Providence 2.210 fr.; Se-
cours 280 fr.; Soleil-Sécurité-Générale 845 fr.: Ur-

baine et Seine 1.060 fr.; Fonciére-Transports 490 fr.:

Gréle et Divers, — Abeille 500 fr.; Confiance 300 fr.;.

Réunion Francaise 275 fr.

_ @hronique des Mlines 'O

L’impression'défavorable créee, il y a huit jours‘

environ par le succés du parti travailliste aux der-

nieres élections provinciales au Transwaal commence . -

a ﬁ’eﬂ‘acer et les vendeurs & découvert manifestent
déja une cerfaine tendance & se racheter. La Rand
Mines notamment a bénéficié en une semaine d’un

courant de demandes qui lui ont fait gagner prés de

b points en une ou deux séances alors que le contrat
qui appartient au méme groupe et s’intéresse a la

Plupart des affaires de la Rand Mines a & pefne pro-
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gressé d'un point ou deux.Le reste de la cote a suivi
Pimpulsion donnée par les valeurs dmgeantm et
détenu un progrés comparativement aux cours d’il y
a huit jours.

Mines d’afileurement et deep levels.
L'Fast Rand s’'améliore en cloture a-47 fr. 50 rlpl‘tk
avoir été ramence un moment a 45 fr. sans raison

spéciale. Au contraire les nouvelles de la mine res-
tent satisfaisanfes, on vient en effet de découvrir, on

le saif, du minerai riche dans le puits Hercules,
c’est-i-dire dans une partie de la mine ot les filons
ie. passaient pas, jusqu’ici, pour avoir une teneur
¢levée.

La Robinson Gold reste cotée & 68 fr. 50. I/Assem-
blée extraordinaire convoquée en vue de la fusion
avec la Crown Mines vient de se tenir & Johannes-
burg, bien gu'elle fuf maintenant sans ohjet puisque
Ie projet a étérabandonné. Le président n’en a pas
moins profité pour n\phqm‘r la situation actuelle de
la mine Robinson. Il reste & en exfraire pour environ
£ 1 million d’or, peudant les trois ans et demi que
Pexploitation pourra durer encore, et non £ 2.100.000
comme certaines circulaires avaient essayé de le faire
croire. Les actionnaires Robinson ont donc ¢té induits

erl erreur of bien que le nombre des opposants au
fére

projet ait été fort peu éleve, le Conseil a pré
abdndonner un projet qui ne rencontrait pas I'a
timent unanime' des actionnaires. Ce projet ne s
pas repris, quoi qu’il arrive.

La l'iu‘[rf_q;= Main Reef reste trés :.\Im i ';.E fr.

I se tient &:12 fr. 50. Les résul-
nus par cette Com 1ie pend |.\II‘\ ,‘ > semestre
31 décembre dernier ont été nettement supé-
rieurs & ceux des trois mois précédents. Le tonnage
broyé a d’abord été sensiblement plus élévé et la
teneur moyenne du minerai utilisé a été un peu
meilleure & 20 'sh. 11 d. Comme d’autre part les
deépenses' de production ont été de 2 .d. par tonne
moins élevées le profit net unitaire a pu passer de
8'sh.5d. a8 sh. 11 d. et le hénéfice global a ‘pro-
gressé de £ 81.965 & £ '89.878, Les travaux de déve-
loppement effectuss pendant le frimestre ont porté
sur ‘une longueur de 906 pieds dont 418 ont été
échantillonnés, mais les résultats obtenus n'ont pas
8té aussi satisfaisants que précédemment, surtout en
¢e qui concerne 'le South Reef dont la largeur st la
teneur se présentent en nouvelle diminution.

La, Modderfontein B regagne le cours de 100 fr.

La New Primrose dont la durée ne saurait dépasser
quatre & cing ans maintenant a gagné £ 13. "tﬁa en
fevmer

La Van Ryn cote 83 fr. et la Witwatersrand. (Ifnfghts)
82 fr. 5.

wner and Jack,

Parmi les deep leveels, la Crown Mines 8’'échangs 4 '

152" fr.Nous rappelons que la diminution des hé-
néfices de février doit étre attribuée, d'une part,
au plus faible tonnage fraité, par suite du mois plus
court, et, d'autre part, & ce que les plaques d'amal-
gamadtion fraichement nettoyées avaient absorbé une
partie de l'or produit. Ces deux causes. nont donc
gucun caractere inquiétant pour l'averir de l'entre-
rise.

* La Village Deep est peu active & 43 ir. On dit que
cette Compagnie est appelée & acqueérir tot ou tard
la partie des claims de la Booysen’s Estate, formant
Ja prolongation de la Robinson Deep, laquelle a déja
acquis une section du domaine en question.

Lia Ferreira Deep se tient a 59 fr. 75. Ce cours donne
droit au dividende semestriel de 25 0/0 ou 5 £ (6 fr. 25)
par action déclaré récemment,

Cette répartition correspond, sur les cours actuels,
a un revenu brut annuel de plus de 20 0/0. C’est un
taux naturellement anormal, et il y a lieu d'en dé-
duire une portion importante pour amortissement
du capital engagé car la durée de la mine n’est plus
que de 8 ou 10 ans.

- La Robinson Deep donne lieu & quelques transactions
vers 35 fr. 50. Cette Compagnien’ayant pu utiliser que
la moitié de sa batterie, & peu pres, pendant le tri-
mestre clos le 31 décembre dernier, le tonnage broyé
n’a plus été que de 147.500 tonnes au lieu de 158.100
pendant les trois mois précédents. La teneur du mine-
rai et le profit net unitaire sont restés stationnaires,
mais par suite du plus faible tonnage traite, le béné-
fice global est naturellement revenu de £ 86.899 &

_ £ 81.655.

La Rose Deep reste inscrite & 55 fr. et la Geldenhuis
Decp 4 29 fr. 25.

Compagnies territoriales, Trusts, eto.
La Rand Mines termine en reprise appréciable &

I'exercice 1913 ne se solde pas par une perte 400.000
francs. Il a été réalisé, au contraire, un bénéfice de
379.000 fr., aprés amortizsement de la dépréciation du
portefeuille, 11y a lieu d'observer cependant que le
dividende de 12 fr. 50 par action qui sera proposeé i
I’Assemblée absorbera une somme de 675.000 fr., soit
300.000 fr. environ de plus que le solde béneliciaire
de Pexercice. Clest cefte derniére somme qui sera
prélevée sur la réserve cq)vcm]o constituée a cet ellat,
en conformité des décisions de la derniere .\%Pmblm
geénérale.

La Central Mining termine en meilleures disposi-
tions & 196 fr.

La Chartered se traite & 24 fr, 25 et la Transvaal Land
& 27.fr. 25.

Chronique du Centre

Lj(rm, 26 mars 1914,

MeraALLURGIE. — Les circulaires techniques les plus
autorisées sont.unanimes & reconnaitre que la situa-
tion du marché métallurgique est absolument inde-
pendante des dispositions financieres générales. La
consommation n’a pas été entravée au deld d'une
certaine limite eb l'on ne se trouve pas en présence
d'une production industrielle trop intensive. Tout
ceci semble done nous présager une reprise deés que
la. tranquillité et la confiance seront revenues a la
Bourse

3ien que - les affaires: aient-é£6 encore nulles, cette
semaine, . on commence - remarquer une nuance
d’amélioration dans les tendances de notre marché.

Le compartiment le plus éprouvé ‘a été sans con=
tredit, celui des yaleurs d'aluminium, mais il est
indéniable que le cours de 1000, en- particulier, sur
la Société. Genérale des Nitrures a provoqué des de-
mandes e personnalités bien renseignées ef une
animation qu’on n'avait pas constaté depuis long-
temps sur le marché de cette valeur se négociant
toujours hors Bourse. Dans les milieux compétents
on affirme qu’au point de vue industriel, il s'est pro-
duit quelques titonnements dans la mise au point
définitive, les brevets Serpek consérvent toute leur
valeur. Il est vrai que des voix discordantes se fonf
aussi entendre et sur une question toute technique
dont 'étude se poursuit dans le mystére des labora-
tions ou, si l'on veut, des ateliers d’essai, il ne nous
appartient pas de nous prononcer. Dernier cours : 1200
demandeé.

Péchiney, un moment impressionné par la baisse de
la. Socidté Générale des Nimu'es et par des bruits fan-
taisistes qui ont couru & la Bourse, &4 ce moment, n’a
pas tardé & se ressaisir et clotnré & 1120. On annonce
que les actions de cetfe Société doivent étre intrg-
duites a la-Bourse de Paris dans le courant de mai.
T'action Froges est restée lourde & 1640. Nous. ne
relevons aucune cotation sur la Société du Gi,f]'re non
plus que sur les Etablissements Keller-Leleuz mais ce
dernier titre a des demandes & 615.

Dans le groupe Forges et Aciéries, signalons le
recul absolument impréva de La Chaldassiére i 374,
lequel ne peut étre attribué qu'a I'étroitesse actuelle
du marché. La situation industrielle de la Société na
justifie nullement une pareille dépréciation. La {ré-
sorerie peut se trouver momentanément génée par
les avances faites & la Sociélé des Moteurs Sabathé,
mais la Société a des commandes assurées pour deux
ans en moteurs de ce type. La tendance ne s’est pas
raffermie sur les petits titres comme Franche-Comié &
156 et la: Société Horme et Buwire i 184; toutefois, les
offres se sont arrctées sur les actions des grandes
firmes de la région, la Marine Homécourt Se représen-
tant & 1780, Le C'reusot 4 2044 et les Acidries de Firminy
& 1293.

Le groupe des valeurs d’automobiles laisse toujours
4 désirer. Les actions Rochet-Schneider sont abandon-~
nées a 575 et les dixiemes de parts 4 107. Cette So-
ciété développe ses agences et succursales directes.
Dans son rapport & la derniére Assemblée, le Conseil
a annoncé entre aulres la création & Nice d’une suc-
cursale. Il est & noter que lindusfrie automobile a

| derniére. Nous retrouvons le Molewr

accuse de sensibles progrés. Les maisons lyonnaises
ont liveé, en effet, plus de 5.000 voitures en 1913,
alors qu'en 1912 st a peine sile chiffre de 4.400 a\'aiL
été attemnt. A 'r:otm' Pimportance de plus en plus
gran@e prise par la fabrication des camions et des
grosses voitures. On cole, au second Parquet, Pilain

72 et Th. Schneider 55.

Parmi les moteurs d'aviation, le Moteur Gndme a
perdu encore une fraction 4 2701. Les comples de la
filiale russe sontparvenus i la Société tardivement et
n'ont pu permetire 1'établissement des comptes et la
convocation de Assemblée a lamémedate que 'annce
le Rhone @225, 1e

Moleur Burlat & 51 et le Laviator a 15.

Dans le comparatiment des valeurs russes c’est la
faiblesse qui prédomine. La part Kama cloture &
1353, la petite part a 443 et lcs Usines Franco-Russes
a 730.

CHARBONNAGES. — Les variations ont été 'insigni-
fiantes dans ce groupe o nous ne relevons d'avance
notable que sur la Bouble & 1950. Le titre est admira~-

blement classé et sa division en cinquiémes ne pourra’

que favoriser I'élasticité de son. marché. Parmi les
valeurs les plus intéressantes aux cours actuels nous
pouvons citer Montrambert & 957. Nous publions ci-
dessous le compte rendu de ’Assemblée générale de
cette Société qui s'est tenue le 20 courant. La Loire &
239 offre un attrait plus spéculatif par suite de la re-
prise de I'ere des dividendes. Ainsi que nous l'avons
annoncé celui-ci a été fixé 4 8 fr. par action pour
V'exercice. Blansy termine & 665 et Saint-Etienne i 443.

MiNES METALLIQUES. — Avec la Compagnie Miniére
du Congo Francais qui cléture & 201, Bandama (Cote
d'Ivoire) s’est partagé, cette semaine, les faveurs de
spéculation docale. Son marché a éte trés actif, au
second Parquet, de 43 & 54. L'ingénieur-directeur de
la Compagnie, aprés un séjour de trois mois & la co-
lonie, esf revenu favorablement impressionné par la
teneur du minerai et va donner une impulsion non-
velle & I'exploitation. Il “est procédé actuellement &
I'installation de dix nouveaux pilons, et leur nombre
pourra éftre porté successivement a frente-cing. Le
Caucase est revenu & 439, aprés son introduction A
terme au marché de Paris. Minas Castilla: bénéficia
toujours de demandes suivies & 476. La Miniére de
I'0Orb est de plus en plus faible & 131. Le groupe
Suberbie est agité, l'action finissant a 387 et la part
a 100.

VALEURS DIVERSES. — Les Sociétés de produits chi-
miquesattirent particuliérement’attention.Aumarché
officiel, la Dynamile russe, action ordinaire 111.50,
action privilégide 121 et part 148 ont eu un courant
d'affaires relativement actif. On s’oceupe de nouveau
des Usines du Rhdne, 'action ordinaire 2280 et la prio-
rité 545. Enfin les Celluloses Planchon sont de nouveau
recherchées 490, Au second Parquet, les Alcodls de
UArdéche 'se négocient a 33,50, la Sociéld Chimique
de Gerland & 91,75 et la Sociétd des Glycérines & 369,
Parmi les caoufchoutiéres Torrilhon gagne encore una
fraction & 46, tandis que Bergougnan confinue & se
tasser & 1460.

Dans le groupe Gaz et Electricité nous retrouvons
Paction ordinaire Force el Eclairage de la Ville de Gre-
noble & 138 ot celle de priorité 4 501. Les comptes de
Vexercice 1913 se soldent par un hénéfice de 196.000
francs environ. On sait que la Société avait dii-sus-
pendre pendant deux ans le service des dividendes
aux aclions de priorité, & la suite d'un accident grave
survenu dans ses installations. Les conséquences de
cet aceident ont pu étre amorties grice aux hénéfices
des derniéres années, ce quifait que, pour l'exercice
de 1913, on pourra distribuer un dividende de 6 0/0
aux actions de priorité, et leur payer, de plus,21/20/0
sur les dividendes arriérés, soit' 8 1/2 070 en fout. Le
Gaz de Lyon cloture & 760, la G Electrique de la Loire
et du Centre & 373.

Les Tuileries Romain Boyer n'ont que de rares négo-
ciations aux environs de 100 fi. Cette Société aréalisé
en 1913 un bénéfice net de 111.947 fr., en légére
augmentation sur celui de 1912 qui s'était élevé &
107.527 fr. En tenant compte du report antérieur, soit
27.027 fr., le bénéfice dispouible a atteint 138,974 fr.,
A I'Assemblée qui est convoguée pour le 30 mars

Bulletin comparatif des recettes des Chemins de fer locaux et Tramways.
Du 12 qu 18 mars 191% (14* semaine).

RECETTES DIFFERENCE RECETTES DIFFERENCE
de la semaine en faveur de w en faveur de
1914 1913 1014 1913 1914 1913 1914 1913

Lignes de la Cie des Omnibus et

146 fr. 50 venant d® 142 fr. 50. Tramways de Lyon......... 2%7.67110 230.550 » 8.41210  » »  2.648.953 00 2.550.751 30  94.202 60 > »
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Funiculaire de Lyon (r. Terme)
L’ Association Miniére passe de 244 & 246. Contraire- 4 la Cro1x-RoUSse. .. ....4.. o 461120 0 449450 11670 > » 49.660.70 . 50.791 45 » » 1.130 75
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courant le Conseil proposera un dividende de 7 fr. par
action, lequel absorbera 70.000 {r., de reporter & nou-
veau 43,541 fr. et d’affecter le solde _aux divers comp-
tes de réserves et d'amortissements. Les Tanneries
Lyonnaises sont recherchées 4 509.50. Les potroores
se sont relevées légarement en cloture, la Columbia &
1670 et I'Omniwm & 644.
T ————

Chronique du Word

Lille, 26 mars 1914.

Dans l'ensemble et toujours pour les mémes rai-
sons politiques, notre bourse voit ses cours continuer
a s'effriter quelque peu.

Au point de vue industriel an peut enregistrer un
arrét tout au moins de la concurrence allemande :
I'augmentation du fret de Ruhrort et de Gand et aussi,
croyons-nous, un relévement des cours, rameénent les
combustibles allemands importés & parité avec nos pro-
pres charbons. Et cependant il est maintenant utile
d’avoir recours aux Allemands, notre production étant
insuffisante. C'est ce qui explique la possibilité de
voir des cours plus élevés et on entrevoit le danger
pour nos industriels de quitter leurs fournisseurs
habituels. Nous peuvons donner un chiffre intéressant.
Pendant la premiere quinzaine de mars, 81 baleaux
chargés de charbons Allemands sont entrés en France,
via Gand, contre 92 dans la méme période de 1923.

Au sujet de notre production, nous avons laissé
entrevoir que nous aurions a enregistrer des diminu-
tions en comparaison de celle de 1913 ; c’estce qui se
passe pour la premiére quinzaine qui enregistre 4.971
ueités de moins. On se rappelle que depuis quelques
quinzaines, les chiffres étaient au contraire en majo-
ration.

Albi g'est traité en dernier lieu & 452, et la part &
393.

Aniche reprend une avance de 5 points & 2.870. Le
correspondant parisien du Colliery Guardian parait
avoir établi une confusion. Il a parlé a4 son journal
d'une fusion entre Aniche et Denain-Anzin alors qu’il
y a seulement relations commerciales trés étroites au
sujel de la fourniture du coke. Ce bruit n’a naturelle-
ment eu aucune prise sur notre bourse.

Anzin s'est inscrit & 7.825, ‘mais aujourd’hui il ne
parait pas & la cote. Une gréve qui n'a pas duré, avait
affecté un des siéges de cette Compagnie.

Bully-Grenay a inscrit comme dernier cours 6.125,
soil inchang®, mais aujourd’hui il n’apparait pas au
tableau, au contraire la coupure est traitée & 124.50,
Cette Société étend toujours ses relations commer-
ciales grace aux rapports trés étroits de sa direction
avec de nombreuses maisons de construction ou de
production métallurgique de fer ou de cuivre.

Bruay 4 1.385 reprend une grande avance, 'soit 84
points, au contraire la coupuré se laisse enlever deux
points et demi a 139.

Carvin ne baisse que d'un point & 780. Rappelons
que le charbens de cette Compagnie, depuis quellea
installé des lavoirs, sont de plus en plus appréciés.

Clarence s'inscrit & 239. La Compagnie a décidé de
foncer un puits d’'aérage sur les terrains qu’elle vient
d'ajouter & la concession par voie d'échange ; le puits
d’aérage actuel servira de nouveau puits d’extrac-
tion. ;

Courriéres, & 5330 recule encore de 40 points. Le
gquorum n’a pu étre atteint lors de I'Assemblée géné-
rale extraordinaire; les questions mises 4 ordre du

jour restent donc en suspens. On préte au Conseil
Pintention de profiter de l'augmentation de capital
pour augmenter aussi son tantieme. Coupon annon-
¢é : n° 69, brut 37 fr. 50 au 31 mars.

Crespin esl échangé a 80.

Douchy se traite & 790. La Compagnie continue tou-
jours a améliorer ou augmenter son installation de
la surface : lavoirs, fours & coke, centrale. Les action-
naires sont convoqués pour le 26 mai. ;

Dourges est un peu faible & 458, laissant s’échapper
2 points.

10° Drocourt a 675 recule encore de 24 points.

Escarpelle descend de 5 points a T45.

Ferlay reste lixe a 320.

Flines gagne un demi-point a 67.

Lens & 1457 est en recul de 26 points. L'émission
des 80.000 obligations 5 0/0 de 500 francs faite par la
Société métallurgique de Pont-a-Vendin, est garantie
quant a l'interél et 'amortissement solidairement par
Lens et Commentry-Fourchambault. Le 10> a 147.
Coupon anuoncé an 31 mars, ne 10, brut, 20 fr.

Liévin perd 45 points a 4.200. Le Conseil d’adminis-
tralion a décidé la création d’un nouveau siége d’ex-
traction n® 7, au sud-est du n® 3 et au sud-ouest du
n° 4, dans la région qui parait offrir le gisement le
plus favorable. 1l sera formé de 2 points de 6 métres
On pense- i rencontrer le terrain houiller vers 400

métres, mais la profondeur devra étre portée 4
700 métres pour une exploitation fructueuse.

Le total des avantages divers au personnel, impdts
et charges diverses, représentent 1 fr. 57 a la tonne
extraite, 365 fr. 76 par an et par ouvrier et 71.74 0/0
en dividende distribué. La coupure & 140.50.

Ligny gagne un point & 619.

Marles 30 0/0 s’effrete & 3175, diminué de 35 points;
70 0/0 s’inscrit & 4650; le 20° en baisse de 2 points et
demi a 232.

Meurchin recule de 20 points & 2190.

Vendin perd un point a 85.

Vicoigne est a 1680 el le 10° a 167.75 venant de 169.
Les actionnaires sont convoqués pour le 28 avril.

Aux diverses valeurs métallurgiques et pétroliféres,
nous pouvons noter : La Lucetle & 110; Lille- Bonniéres
4 585; Karpatlhes qui réactionne & cette fois & 3910; la
part & 4435 ; Dabrowa qui continue sa hausse de 2820
4 2025; la part a 1340; Polok augmente aussi de
10 points & 635; Chantiers de France a 512.

e

Chronique de Bruxelles

Bruxelles, le 26 mars 1914.

Le trimestre s’achéve autrement qu'il a commencé:
dans le marasme financier et industriel, sans compter
le marasme politique, I'un entrainant l'antre.

Les affaires industrielles restent chez nous, comme
ailleurs du reste, en posture peu satisfaisante. Un
grand nombre de débouchés importants souffrent et
réduisent le volume de leurs demandes. Les Balkans
se ressentent de la guerres le Mexique est inabor-
dable ou, tout au moins dangereux ; le Brésil passe
une grosse erise financiére; I’Argentine n’est pas
beaucoup mieux.

Pendant que les demandes se raréfient les moyens
de production’ augmentent; comment veut-on que les
prix se maintiennent, et comment veut-on que des
perspectives de reprise ne reculent pas de semaine
en semaine.

SroirureiE. — Voici les barres d’acier 4 £ 4.5, les
toles 4 4.16 ; aussi la cote des valeurs sidérurgiques
continue-t-elle de baisser, & commencer par Angleur
a 945, Aumets & T80, Cockerill & 1820, la Providence &
2510, Ougrée a 1310. Le groupe sidérurgique russe
suit, sans se presser, en cotant 216 pour les Emaille-
ries de Varsovie, 171.50 pour la privilégiée Eslampage,
135 pour la dividende Toula. Observons que le
groupe francais est résistant, mais trés peu affairé.

La Maison Beer ayant da amortir 81.000 francs de
créances irrécouvrables, il n’est resté qu'une cin-
(quantaine de mille francs de bénéfice et il n'y aura
pas de dividende. Par contre, la Socidté Liégeoise de
Construction, avec un bénélice de 154.000 fr. contre
106:000 fr., portera son coupon & 30 fr. Le Sud de
Chdlelineau croit sage de réserver la centaine de mille
rancs gagnés en 1913.

CHARBONNAGES. — Le marché du charbon se sou-
tient bien. Il est hors de doute que les renouvelle-
ments de contrats en charbons domestiques ne s'ob-
tiendront, au 1* mai, qu'avec des rabais sur les prix
actuels ; mais tout concorde & prévoir que ces réduc-
ductions seront peu importantes et, pour certaines
catégories, peut-étre nulles.

Cest ce qui explique que le compartiment des va-
leurs charbonnicres donne peu de déchet cette se-
maine : Ans-Rocour & 431.50, le Bois de Micherouw &
879, Espérance-Bonne-Fortune & 5712, Kessales a 1345,
Sacré-Madame a 2750 ont comme compensation Fon-
taine-U'Evéque & 3205, Forte-Taille & 760, La Haye a 430
et, du cote russe, Varvaropol . 595.

Gives accuse cette fois son mali, de 6.223 fr. Le
Grand-Conty, malgré la gréve d’avril, a gagné 451,472
franes el porte aisément son coupon de 15 & 20 fr,
A Herve-Wergifosse le dividende prévu est dé 40 fr.,
comme précédemment.

Avec une extraction portée & 465.100 tonnes ,
Bonne-Espérance- Ballerie accusera 1.867.878 fr. de hé-
nefice au lieu de 1.573.466; en en portant plus de la
moitié aux réserves, on pourra proposer 150 fr. de di-
vidende contre 125. Les Charbonnages Belges solli-
citent une demande de concession de 4.195 heclares
au sud du Borinage, autour de Sars-la-Bruyére.

VaLEURs piverses. — Glaceries et verreries sont
peu animees; les distributions d’eau, de gaz, d’élec-
tricité ne le sont guere davantage; il s’y produit
quelques demandes en jouissance Gas el Eleciricilé
de Bruges a 215, en ordinaire Sofia & 622.50, en Union
Electrique & 277.50 et 130.

Ni les textiles, ni les carriéres et cimenleries ne
sauvent la cote de Pabandon. Pour les pétroliéres et
les coloniales, c'est pis, il y a des réalisations, notam-
mant en capital Fauconnier a 145,.en ordinaire Houl-
Congo 4 510, en privilégiée Kalanga & 1940,

Dans les milieux qui s'intéressent & la colonie, on
parle beaucoup en ce moment de I'huile de palme, et
dans son dernier rapport sur le budget colonial, le
ministre émettait méme l'avis que I'huile de palme
peut nous tirer de 'embarras budgétaire dans lequel
nous met la erise du caoutchouc. Des personnalités
expérimentées en la matiere tontestent radicalemen
ceite opinion et prétendent que le produit que l'on
présente est de rendement limité et ne saurait con-
duire, si I'on n’y prenait garde, qu'a la méme sur-
production qui nous a fait tant de mal en matiére de
caoutchoue.

La question de la décentralisation administrative
de la colonie préoccupe aussi beaucoup les amis du
Congo. La encore, les opinions sont radicalement
opposées : celles admipistrées par le Congo sur place
est fort bien — 4 condition de trouver le vice-gou-
verneur capable de mener 4 bien une telle tache.
Mais la est la difficulté.

Wouvelles et Informations

LE TAUX DE L’ESCOMPTE A AMSTERDAM

La Banque Neéerlandaise a réduit le taux de son
escompte de 4 4 3 1/2 0/0.

Assemblées et Dividendes

Creédit Liyonnais.

L’Assemblée du Crédit Lyonnais, tenue le 23 mai
a Lyon, sous la présidence de M. Béthenod, pré-
sident du Conseil, a approuvé les comptes du der-
nier exercice, tels que nous les avons publiés il y
a quinze jours. Elle a fixé le dividende & 65 fr.
brut, égal au précédent. Ce dividende est payable
en deux termes égaux : 32 fr. 50 depuis le 25 mars
et 32 {r. 50 le 25 septembre, moins les impots.

Bien que I'année écoulée ait souffert, ainsi que
la précédente, de la situation troublée dont la
Turquie et les autres Elats balkaniques ont é1é la
cause, les résultats du Crédit Lyonnais ont été
salisfaisants. Les opérations de banque propre-
ment dits, qui sont la base de la prospérité de cet
établissement ont bénéficié, cette année encore,
des condilions favorables auxquelles se sont em-
ployés les capitaux.

En tracant les grandes lignes de I'exercice
écoulé, le rapport constate la persistance du res-
serrement monétaire en Europe pendant le pre-
mier semestre el la.détente qui s'est produite das
le second semeslre, d’abord en France el en
Allemagne et qui s’est étendue & tout 'univers
depuis'le début de 'année courante. Cette réduc-
tion générale annonce-t-elle que le mouvement
de prospérité exceptionnelle dont notre commerce
el notre industric ont béneéficié depuis quelques
années commencerait & se ralentir. Le rapporl ne,
répond pas directement & celte question. Il se,
borne & signaler un certain nombre d’indices
économiques, tels que la réduction du portefeuille
commercial a la Banque de France depuis le
début de 1913, celle du montant des effets pré-
senteés a la Chambre de compensation ; la moins-
valne des receltes des chemins de fer pendant le
deuxieéme semestre de Pan dernier; cel indice
n’'est pas bien significatif, vu que la plus-value
des recefles du premier semestre avail atteint
40 millions et que la moins-value pour le second
semeslre, par rapport au semes(re correspondant
de 1912 n’est ue d’un million. La baisse des prix
des produits sidérurgiques est évidemment un
indice sérieux du ralenlissement de la métal-
lurgie :

Depuis janvier 1913, les ecours des aciers sont en

baisse constante sur notre marché ; plusieurs de nos
usines ont éteint des hauts fourneaux.

A Anvers, le prix des blooms, c’est-a-dire du prin-
cipal article du marché meétallurgique international,
est tombé de £ 5.2 4 £ 3.12; 4 Dusseldorf, le cours
des aciers marchands présente une diminution de
Mk 124.50 & Mk 99, a Pittsburg, celui des billeltes a
été réduit de § 28.50 a § 21.

Un seul indice reste favorable : la proportion des
ouvriers en chomage a été, pendant tous les mois de
I’année 1913, sensiblement réduite ; elle est demeurée
toutefois, 4 peu pres stationnaire dans la metallurgie,
la mécanique, les filatures, le Lissage et le commerce
proprement dit. -

Il ressorl de foutes ces constations que I'année
1913, malgré la guerre en Orient et les incerli-
tudes poliliques, a élé nne année qui appartient
a la période prospere el quelle. a élé tres fruc-
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tueuse pour les grandes banques et en particulier
pour le Crédit lyonnais.

Le Creédil Lyonnais a poursuivi rigoureusement
son programme d'extension de son réseau de
succursales el d’agences. Il justifie sa politique
par les exigences de la clientéle :

Les habitudes de la clientéle se sont profondé-
ment modifiées depuis quelques années. Sollicitée
de tous cotés par une concurrence. sur J’activité de
laquelle nous avons déja attiré an dernier voire
attention, elle considére de plus en plus, comme un
avantage essentiel, de ne pas avoir, pour ainsi a se
déranger.

_Pendant T'année 1913, le nombre des inslalla-
tions du Crédit Lyonnais a ét6 augmenté de
vingl-cing. Au total, il posséde 415 sieges, agences,
sous-agences et bureaux, alors qu'en 1901, 11 n’en
complait que 234 ; c’est une augmentation de 181
en treize ans. Les constructions entreprises pour
Pachévement du siége ceniral a Paris ont été
terminées en juillet dernier ; elles avaient com-
mencées en decembre 1875, A la suite de D'achat
d’un terrain de 1.500 métres carrés situé A I'angle
de la rue de Choiseul et du boulevard des Ita-
liens. Toutes les dépenses d’achats, de construc-
tions, d’agrandissemenls, etc., ont- é1é inlégrale-
ment amorties. « Cette maniere d’agir », déclare
le rapport, « présentent un grand avantage, parce
quelle assure a Tactif ce caractére de liquidité
exceptionnelle qui doit etre 'apanage des banques
de dépots.»

La marche des agences étrangéres en 1913 a
été satisfaisante et qu’elles unes d’entre elles
accusent méme un progrés appréciable, da sur-
tout aux conditions du marché des capitaux.
I’agence de Londres maintient la situation qu’elle
s'est acquise, grice au développement constant
de ses relations avec les maisons du Continent et
des pays d'Outre-mer. Les agences d’Egypte ont
continué & fonctionner d’'une maniére satisfai-
sante. Celles de Constantinople et de Smyrne ont
eu & lutter contre la concurrence de nouvelles
banques ; elles ont obtenu néanmoins des résul-
tals satisfaisants, & cause de l'amélioration du
taux de l'argent. Les agences  russes ont parti-
cipé largement au mouvement d’affaires qui est
la conséquence du développement économique de
I'Empire russe.

Voici quelques chiffres caractéristiques de I'an-
nee sociale, comparés & ceux de la précédente :

1912 1913
Mouvement du
portefeuille:

Nombre d’effets. . 21.373.192 . 21.665.178
Montant des effets 17.617.683.561 17.993.806.218
Mouvement des

CRISBOBA s 136.060.315.040 130.907.865.221
Nombre de comptes 633.539 667.648
Dépdtsde comples

courants crédi- :
teurs: solde au
31 décembre... 2.096.605.279  2.182.665.951

La portion des bénéfices représentée par le
dividende n’absorbe que 78 0/0 des hénéfices nets
de toutes charges. Sur le solde ajouté aux béné-
fices non distribués des exercices antérieurs, il a
été prélevé 10 millions pour fortifier les réserves.
Le solde reporté & nouveau s’est élabli & 4 mil-
lions 496.551 fr. Il en résulte que le Crédit Lyon-
nais peut disposer comme ressources propres de
475 millions de réserves, de 4 1/2 millions de
ressources non distribuées et d’un capital de
250 millions, soit au total 429 1/2 millions.

Au sujet desiperspectives de l'exercice courant,
le président a déclaré qu'on ne pouvail espérer
fque l'année 194 serait aussi fructueuses que la
précédente et que le gros inconnu éfail constitué
par les lois fiscales qui sont en- cours de vole et
dont il est impossible d’apprécier les conséquences

our les affaires du pays €L pour les affaires de la
ganque. :

Société Générale.

L’Assemblée de la Sociélé Générale tenue le 26

mars sous la présidence du baron Hély d'Oissel,

- president du Conseil, a approuvé les comptes que
nous avons publiés il y a huil jours, et fixé le di-
vidende & 20 fr. 83 brut, soil. 20 tr. net par ac-
tion, contre 19 r. 21 nel pour lexercice précé-
dent. Un acomple de 6 [r. 25 ayanl été payé le
{er getobre, il sera distribué 43 fr, 75, a partir du
der ayril.:

Malgré des circonstances difficiles, la Société
Générale a encore réalisé, en 1913, des progres
nouveaux. Toutelois, la moindre importance @es
opérations financieres explique, ainsi quon le
verra plus bas, la diminution, peu sensible d’ail-

leurs puisqu’elle n’atteint pas 1 0/0, du mouve-
ment général de la caisse. De méme, les incer-
titudes politiques et la contraction du crédit
quelles ont causées sur tous les marchés finan-
ciers, me pouvaient manquer de restreindre l'ac-
tivité des Bourses de fonds publics. C'est ainsi que
lo montant des ordres de Bourse a fléchi de -
20 0/0. Par contre, le mouvement du portefeuille
el celui des coupons a augmenté respectivement
de 5 et de 10 0/0.

Le solde des comptes de chéques est égale-
ment en plus-value ; le nombre des comptes nou-
veaux : 18.000 pour Iexercice, témoigne de la
faveur dont les guichets de la Société Générale
sont I'objet auprés du public. Le solde’des bons &
échéance fixe a gagné prés de 60 millions d’une
année b l'autre.

Augmentation
ou
diminution
1913 sur 1912
Mouvement général : (En 1.000 francs)
A la Caisse....... .o 145.944.249 — 1.238.637
Du Portefeunille....... 48.386.226 -} 2.377.304
Des effets remis a 1'en-
caissement.......... 9.405.133 -  849.826
Des encaissements de
COUDONSR St ki 1.733 395 4 173.652
Achats en Bourse au
comptantive Sl 3.146.598 —  81B.756
Mouvement des comp-
tes-de chéques...... 8.837.891 —  438.730
Dépots & échéance fixe
au 31 décembre 1913. 207.193 59.379
Beénéfices nets.... ... 24.621 2.445
1912 1913
Bénéfices nets....... 22.175.818 96 24.621.520 45
Solde reporté. .... A 390.412 74 375.744 95

22.566.238 70 24.997.265 40

Répartition :

A laréserve......... 1.108.790 95 1.231.076 02
Dividende ........... 18.750.000 » 20.833.333 33
A la réserve immobi- ;

by LY e 1.500.000 » 1.500.000 »
Tanfiemes .....c.veun 831.702 80 939.044 44
Solde & nouveau..... 375.744.96 493.811 61

22.566.238 70 24.997.265 40

Ce développement de la clientéle justifie les
améliorations et agrandissements des installations
ui vont étre complétées bientot par I'utilisation
ges constructions édifiées sur le terrain Kléber,
a Malakoff, oli seront conservés les titres de la
clientele. L’organisation extérieure comple actuel-
lement 1.108 guichets, dont 995 en province, 102
a Paris, 8 en Afriue et 3 & I'éiranger.

La situation des entreprises dans lesquelles la
Société Générale est intéressée reste satisfaisante.
Malgré la prolongation des hostilités en Orient,
Pexercice écoulé s’est soldé par un bénéfice appré-
ciable.

La place nous manque pour énumérer toutes
les affaires auxquelles la Société Générale a par-
ticipé I'année derniére. On en (rouvera la liste
dans le rapport. Ony constatera la parl grandis-
sante que cel établissernent a’ prise dans %& réali-
salion d’opérations financiéres inléressant les So-~
ciélés francaises.

Au sujel de la liguidation des affaires indus-
trielles auxquelles la Société Générale était inté-
ressée en Russie el du concours qu’elle a prété
aux pays balkaniques, le rapport s’exprime
ainsi :

La liquidation des affaires industrielles auxquelles
la Société Générale était intéressée en Russie, s’est

oursuivie selon les arrangements conclus au début
Re I'exercice 1913 ; les plus-values d’inventaire que
laissera le réglement final profiteront & 'année cou-
rante. 4

Ces rentrées ont contribué & maintenir a notre tré- .
sorerie son élasticité el nous ont permis d'apporter,
notre concours a divers gouvernements, qui nous
remboursent au fur et & mesure des consolidations
déja commencées de leur dette {lottante, ainsi qu’aux
entreprises dont le développement ne pouvait éire
brusquement arrété par les difficultés que rencon-
traient leurs projets d’emprunts.

Nous avons-enfin, dans ces derniers mois, souscrit
largement aux diverses émissions de bons du Trésor
francais qui ligurent dans votre portefeuille.

Le rapport ne manque pas de signaler I'impor-
tance du prolocole franco-péruvien, signé le 2 fé-
yrier dernier, et qui a pour objel de soumeltre &
I'arbitrage du tribunal de La Haye, suivant une
procédure et des délails fixés, le réglement des
créances sur le Gouvernement ® péruvien, dont fait
partie la participation Guano. La révolulion quis’est
produite au Pérou ne pouvail remellre en ques-
tion la validité du protocole conclu. Cette affaire,
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pour étre restée si longtemps en suspens, n’en
approche pas moins de sa solution.

Avant le vote des résolutions, M. Hély d'Oissel
qui depuis de nombreuses années préside le Con-
seil de la Sociétq Générale, a fait part de son
intention, en invoquant son grand dge, de céder
la présidence & M. Dorizon, qu'une carriere déji
longue et bien remplie attache étroitement & la
Sociélé et qui y a personnifié le labeur intelligent
el persévérant. On savait déjh qu'il élait désigné
pour ce haut poste; en le dégageant 'année der-
niere des rudes fonctions de directeur général, le
Conseil I'avait appelé & la vice-présidence pour
suivre l'échelle des grades. Son élévalicn a la
présidence est le juste couronnement de son dévoue-
ment : elle a élé accueillie avec satisfaction par
les actionnaires, comme par tout le personnel de
Ia Société Générale fier des haules qualités de son
chef qui est comme son élu.

Mais c'est a4 M. Hély d'Oissel que reviendra
I'honneur de présider le 4 mai les fétes du cin-
quantenaire de la Société Générale, avant de ren-
trer modestement dans le rang pour continuer
son dévoué concours a la Sociélé.

Compagnie Algérienne.

I’Assemblée de la Compagnie Algérienne, tenue
le 21 mars, a approuvé Fw comples du dernier
exercice tels qu'ils ont été publiés dans le numéro
du 15 février, et fixé le dividende a 57 fr. 50, en
augmentation de 2 fr, 50 sur le précédent. Un
acompte de 12 fr. 50 ayant é16 réparti en janvier
dernier, le solde du dividende, soit 45 fr., sera
mis en paiement & partir du 1¢r juin prochain.
Ce dividende se paiera indistinclement aux 125.000
actions tant nouvelles qu’anciennes composant le
capital au 31 décembre dernier.

I convient d’observer en effet que, pendant e
dernier exercice, le capital social a été porté, par
deux augmentations suceessives, de 40 millions &
62.500.000 fr. et-que dans les sommes versées par
les souscripteurs- des  actions - nouvelles étaient
comprises les fractions courues sur le dividende
de 1913 afin d’uniformiser les jouissances des ac—
tions nouvelles et des eactions anciennes. Ces
sommes doivent élre soustraites dés comptes de
Profits et Pertes pour obtenir le chiffre net des
bénéfices. En déduisant 1.100.000 fr. des béné-
fices de 4M2 et 1.475.000 fr. de ceux de 1943, les
bénéfices nets réels du dernier exercice s'élévent
ainsi a 8.563.539 fr. contre 6.086.401 fr. 58 en
1912, en augmentation de 2.477.138 fr.

Voici comment ont été répartis les bénéfices
des deux derniers exercices :

1912 1913

Bénéfices de l'exercice 7.186.401 58 10.038.539 31

Reliquat précédent.... 2.313.670 19  3.775.335 40

Fr. 9.500.071 77 13.813.874 T
Réserve statutaire..Fr. 359.320 07 501.926 96
Dividendeiaeeiasc i 4.400.000 » 7.187.500 »
Caisse de prévoyance.. 482.7108 16 641.161 23
Tantiemes... .../t 482.7708 16 641.161 23
Report & nouveau..... 3.775.335 40 - 4.842.125 29

Fr. 9.500.071 77 13.813.874 T1

Les frés beaux résultats obtenus par la Compa-
gnie Algérienne n’ont pas surpris les actionnaires,
Au cours d’une derniére Assemblée exiraordi-
naire, réunie le 11 octobre, & l'effet d’autoriser le
Conseil & porter immédiatement le capital de BO
2 .62 1/2 millions el & le doubler ensuile éven-
tuellement, le Conseil avait signalé, a cetle époque,
les nouveaux progres de I'aclivité sociale qui n’ont
pas été entravés par les inquiétudes de la situa-
tion politique extérieure el par le resserrement

. monétaire, conséquence des mesures prises par

la Banque de I'Algérie pour arréter le gonflement
de sa dette vis-a-vis du Trésor. Le rapport fournit
a ce sujet des renseignemenls intéressants;:

Le mouvement des échanges de toute nature qui se
font entre la colonie bt la métropole a comme corol-
laire un mouvement de paiements etde recettes dont
le solde est en fail en faveur de'la métropole. Le
reglement de ce solde s’effectue non pas pat des en-
vois de numéraire, mais pardes écrilures passées au
compte du Trésor francais & la Banque de I'Etat de
PAlgérie qui est ainsi devenue débitrice de I’Etat
francais pour des sommes considérables. Pour ré-
duire sa dette,la Banque d'Etat peut employer divers
procédés qui ont pour but, soit’ d’attirer en Algérie
des capitaux francais, soit de diminuer 'importance
des capitaux exportés d’Arique en France. Le pro-
cédé le plus eflicace est le procédeé classique de 1'élé-
vation du taux de 'escomple. L’ap{ort e capitaux
nouveaux fail par la Compagnie en Algérie a eu pour
conséquence de faire diminuer d'une soixantaine de
millions le compte du Trésor & la_Banque d’Etat et
c’est cetie circonstance qui a permis sans doute & cet
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établissement. de maintienir un taux relativement
modérd pendant toute la crise balkanique.

Au point de vue agricole, I'annce 1913, en Al-
gérie, a élé meilleure quie la précédente. La ré-
colte de céréales sest élevée a plus de 23 millions
de quintaux. contre 16 millions seulement en 1912.
Celle des vins a atteint. 7.400.000 hectolitres, en
augmentation de 800.000 hectolitres sur I'année
précédente. )

I’élevage du bétail a donné anssi de tres bons
résultats, les prix de venie ayant été particuliere-
ment élevés. En Tunisie, la récolte de céréales a
ét6 assez bonne : les vignes ont donné une récolte
téotrement inférieure ala moyenne, mais les viti-
culteurs ont é16 satisfaits des bénéfices obtenus
grice aux cours élevés. Par contre, la récolte a
oté nulle an Maroe, par suite de la sécheresse
prolongée, mais les colons restenl pleins d'espoir
dans lavenir. L'emprunt volé va permetire de
commmencer les grands travaux publics indispen-
sables pour le développement économique du
pays.

* Le portefeuille-titres figure au bilan pour 1 mil-
lion 057.585 fr. 04, en augmentation de 400.000
francs en chiffres ronds. Il se décompose ainsi :

200 actions Motka-el-Hadid..... Fr. 140.000 »
1.500 cipquiemes d'actions Phos-
phates de Gafsa.......oooiviiiiiin... 150.000. »

52% actions Phosphates du Dyr ..... 25,000 »
actions de jouissance Mines
d’Ouasta-Mesloula...........0. PR 200 »
9.000 actions de 100 fr. de la Société
Algérienne de Produils Chimiques. et
BERETANT s e L il ia 6o s sua sle AL vt wid wb
1.450 actions de 100 fr. de la Société
Tunisienne de Produits Chimiques ef
R e e O T G 145.000 »

200.000 »

500 ons de la Compagnie Maro-

cajne li} es de moilié, inventoriées

AL TR WAL S SR SRR D LA T 137.500 »
400 actions de ité de YOuenza,

Ithérdes du (Uarts. . .. eviq o selies 50,000 »
Valeurs a lots  inventoriées au cours

du. 31 décembre. .. il veaaaiesiha. 120.136 99
YAy SR R R RO A AN R eI 89.748 05

Fr. 1.057.585 04

Vers la fin de 'année, tin accord est enfin in-
tervenu entre toutes les parties intéressées a l'af-
faire de I'0Ouenza, et la Compagnie a accepté 'offre
qué lui a faile le Gouvernement général de sous-
crire 400 actions du capital de la Société consti-
tuée pour Pexploitalion de ces gisements de fer.

I’ensemble des titres, si on les évaluait aux
cours cotés le. 31 décembre 1913, formerait un
total supérieur de 4.750.000 fr. environ au' prix
d’inventaire. :

La comparaison des deux derniers bilans fait
ressortir une. augmefitation d’environ 60 millions
des ressources propres de la Compagnie Algérienne,
qui résulte des deux augmenlalions successives
de son capital, auxquelles elle a procédé l'année
derniére.

L& total des réserves, aprés application des hé-
néfices de 1913, va s’élever a-18 1/2 millions, en
chiffres ronds, y compris la réserve latente repré-
sentée par la. plus-value des' titres composant le
portefeuille. Par contre; les ressources provenant
des tiers ont fléchi d’environ 26 1/2 millions, ce

ui démontre & la fois I'acuilé de la crise moné-
{aire en Algérie ef Popportunité de 'augmentation
du capital. Cest, en effet, grice & celle opération
que la Compagnie Algérienne a pu salisfaire aux
besoins du commerce : le portefeunills, & l'actif,
présente une augmentation de 31 millions, les
avances garanties de 4.300.000 fr. et les comples
courants débiteurs de 2 millions.

Le poste « Immeubles urbains » avait augmenté
en 4912 de 1.460.000 fr. & la suite de I'achat d’un
terrain & Paris, rue d’Anjou. en vue de la cons-
{ruction d’un immeuble pour y iransporler les
services: de la Société. En 1913, ce poste n'a aug-
menlé que de 240.000 fr. Quant aux Immeubles
ruraux, ils n'ont élé réduits que de 80,000 fr., &
la, saite d’une vente de terrains. Sur les 73.695
heclares que la Société possédait an 34 décembre
dernier, £.759 hectares sont réservés pour l'exploi-
tation directe et 68.936 sont mis en location.
Malgré les circonstances météorologiques peu fa-
vorables, la récolte a él¢ généralement bonne et
les locataives se sont libérés de leurs annuités

sans ‘ancune difficulté: La culture directe a donné
des résultats satlisfaisants.

En résumé, la situation de la Compagnie Algé-
rienne reste trés prospere. Le recul subi par ses
actions nlest quiune’ réaction naturelle apres la
hausse exagérée dont elles avaient élé l'objel en
1912, alors que la spéculation leur fit alleindre
le cours de 1830.

Société Imm.obiliére au Maroe.

I’Assemblée de la Société Immobiliere au Maroc
g'est tenue le 26 mars. Elle a approuvé les comptes
de l'exercice 1913, qui marque le début des répar-
titions: un dividende de 5 0/0, soit 25 [r. par ac-
tion, a ¢été voté; il sera payé le 6 juillet, sous
déduetion des impots.

Voici les comptes comparés des deux derniers
@xercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1912
: Passif. e CUEY:
CGapital doteidasie. o Fr. 2.000.000 » 2.000.000 »
Réserve 1égale c........ 1.03% 50 3.706 40
Créanciers divers e 312.681 90 842.539 26
Compte d’ordre......... 1.784 45 4.980 70
Profits et Pertes:
Report précédent.. ... 53.438 50 52.275 66
Solde de l'exercice. .. 1.509 06 ~ 204.358 39

Fr. 2.370.448 41 2.607.860 51

Actif.
Perraing, s deesisvs Fr. 1.903.809 8 1.438.516 76
Immeubles....coieueae.s 114.383 11 114.383 11
Caisse et banque....... 51.244°35 .+ 483.741 10

Acheteurs de terrains.. » 564.864 15
Débiteurs divers....... 301.011 09 6354 19

Fr, 2.370.448 81 2.607.860 51

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Produils. : :
TAOVRRR: o (o d e v B TSI S L R by BRIl |
Interatss b R A 9031620 1bu868 - 0T
Bénéfices sur ventes........ 69.645 05 213.576 10

¢ Fr. 87.374 57 236.648 82

Charges.

Frais généraux et impots... -33.936 07 32.290 33

Bénéfice de l'exercice... Fr. = 53.438 50 204.358 49
Report anterieur .. ... .ol 1.509 06 52.275 66

Fr. - 54.947 56 2b6.634 15

Réparlition.
Réserve légale........ el 2.671 88 . 10.217 90
Dividende iR ant s » 100.000 »
Tantiemes.......uoeiius o 21.962 45
Report & nouveau .......... 52.275 68 124.453 80

Fr.. 54.947 56 256.634 15

L’exercice marque un progres sensible des
résultats ; les hénéfices se sont élevés & 204.358.49
contre 53.438 fr. 50 en 1912 et 98.484 fr. 82 en
1944 ; de ee montant, la répartition du dividende
et des tantiémes absorbe 121.962 fr. 45.

Les ventes se sont élevées & plus de 700.000 fr.,
comprenant uniquement des terrains situés 2
Tanger, partie dans le grand lotisssement du
houlevard, partie dans celui de la route de Fez;
elles ont laissé un bénéfice de 213.576 fr. 10. Les
{ransactions téndent d’ailleurs éncore & s'accentuer
en 1914, surlout & Tanger ol la'Société a de plus
gros intéréts que dans les autres villes da Maroc
et les paiements s'effectuent régulierement.

Les achats ont été limités & celui d’une bande &
Rabat pour un alignement de terrain; le cotit en a
&té de 10.000 fr. environ ; mais la  Socié{é con-
serve ses disponibilités en  vue de nouveaux

achats en s’abstenant de rembourser l'ouverture

de crédit qui lui a été consentie. La réclamation
que la Société avait adressée l'année derniére au
sujet d’une servitude militaire qui interdit toute

. construction sur une zone de Rabat ol elle pos-

stéde un lerrain n'a pas encore 616 réglée, mais
}e Conseil espére oblenir  prochainement satis-
action. el

Credit Foncier de Santa-Fé.

Avant ’Assemblée qui doit se tenir en avril &

Santa-Fé, les actionnaires du Crédil Foncier de
Santa-Fé se sont réunis;, le 16 mars, en Assem-

'blée officicuse a Paris suivanl l'usage pour approu-
o]

yer les comples de V'exercice clos le 81 décembre:
le dividende a été fixé comme l'année derniére a
8 0/0, soit 47 fr. 60 par action de 100 piastres; il
sera payé au mois de mai.

Voici commenl se comparenl les bilans des
deux exercices 1912 et 1913 aprés conversion en
monnaie frangaise (1 piastre-or = & fr., 1 piastre-
papier = 2 fr. 20). ;

BILAN AU 31 DECEMBRE
1912 1913
Passif. —_ -—_
Soldes en monnaie de
cours légal.
Capital : 68.000 actions
e & my/n 100....Fr. 14.960,000 » 14.960.000 »

Réserve légale ...... 126.819 40 152.557 02
Réserves supplémen-
taipeeh i 2.200.000 »  4.400.000° »

Intéréts non échus... 136.462 97 128,424 96

Coupons & payer..... 95.295- 20

102.416 60
Comptes courants.... 345 85 81.860 26
Comptes transifoires. 4. 05 3.103.905 69
Caisse d’épargne..... 305 43 314 25
Dépots & terme [ixe.. . 4.544 176 »
Profits et Pertes......  4.975.246 38 3.745.695 91

Fr. 96.951.184 0% 26.614.994 69

Soldes en or.
Obligations émises

BIlF O e S 10.000.000, » 10.000.000 »
Obligations émises ]
o B B S 8.000.000 » 8.000.000 »
Coupons et obligations :
amorties & payer ... 387.704 25 395.763 85
Intéréts non échus... 286.167 45 271.911 70
Comptes courants,. ... 38.263 8b 13.153 »
Comptes transitoires. 203.870 T1 196.791 90
COnYVersions, vy \vvv s 1.491.488 09 1.693.582 45

Fr. 20.407.494 35 20.637.202 90

Actif.
Soldes en monnaie de
cours légal.

Caisseet banques..... 186.742 31 187.913 84

Dépots & terme fixe. . » 507.857 »
Propriétés de la So-

(Y S T 5.793.311 59  5.096.173 04
Hstonciast i orim. 5o 8.702:929 71 10.145.995 40
Préts hypothécaires..  9.383.826 98~ 7.455.710 65

Annuites & recouvrer. T43.799 T4 996.993 23

Provision pour cou-

POnSastviativie 59.774 » 45.553 »
Prats sur titres....... > ©920.000 »
Comptes courants.... 949.478 02 28.653 61
Comptes transitoires. 325.017 70 9281.336 5T
Titres diVers....e.o.s 14.804 90 15.354 90
Debileurs donteux, , . /880 i A
Recours persounels.. 2 20 Y220
CONVErSiON. .y evssasse 1.491.488 09 1.693.582 45

Fr. -26.951.18% 04 '26.674.994 69

Soldes en or.
Obligations amorties
LR B e, Fr. 4%.296.300 » 4.813.500 »
Primes d’obligations & ar

grTaTEIE e 670.744 70 633.316 55
Provision pour cou- i

pons et obligations ‘

AmQnties. ST o 387.704 25 395.763 85

Préts hypothécaires.. 14.504.021 75 13,987,561 80
Annuités a recouvrer. 419.368 05 657.966 40
Comptes courants.. .. 78.864 80 94.119 30
Comptes fransitoires. 91 80 »
Titrek divers.i.....v. 50.400° » 45975 »
Fr. 20.407.494 35 20.637.202 90

Réduits de méme en francs, les comptes de
profits et pertes des deux exercices se comparent
ainsi :

1912 1913
Prodaits. — e
Intéréts et escomptes... 1.858.328 78 1.937.644 88

HEslancias 102 612 14 - 171.509 8%
Propriétés 240.994 16 - 220,122 80
Bénéfice sur ventes de }
Propriétés.. ... fii ... 2.899.766 70 1.107.991 30
Tolal des produits... 5.101.701 73 3.443.358 82
Charges. i {
Service des obligations. 701.485 15 676.148 15
Intéréts et escomptes. .. 10.776 28 7.985 65
Frais d'exploitation,. ... £123,732 73~ 133.498 55
Frais géneranx......... 349.988 91 368.389 52
Total des charges..... 1.185.983 67 1.186.021 87
Rappel des produits.. 5.101.701 73 3.443.358 82
Bénéfices mats...... 3.915.718 14 42.,257.331 22
Solde réporté... .o 1.059.528 27 -1.%488.364 68
Bénéflces disponibles. 4.975.246 38 8.745.695 90°
Répartilion.
Fonds de réserve....... 25.737 62 25.737 62
Réserves supplémentai-
R 2.900.000 » 1.100.000 »
Dividendera i o, 1.196.800 » 1.196.800 »
dapemest il il 64.344 08 64.344 08

i Areporter......o.iov.. 1.488.364 68 1.358.814 20

Fr. 4.975.246 38 3.745.695 90

Le Crédit Foncier de Sanfa-Fé tire ses revenus
de quatre sources différentes : 1°les bénéfices réa-
lisés:sur la vente des .ferrains' qui sont sa pro-

riélé; 20 les loyers des propriétés quiil loue;

0 les bénéfices d’exploitation de ses estancias
40 les intéréts des préts qu’il consent.

10 Les ventes, transferls et réalisalions des pro-
prielés ont porté, en 1913, sur 16.836 heclares
pour $ m/n 377.280,66.

hect. a. $m/n

Propriétés 4 Santa-Fé........ 12 98 266.418 06
Champs vendus ..o eiiyi, 4.462 »' T2.104 »
Champs passés & l'estancia la

Angelica...,.. L ) 12.336 16 37.008 60
COIOTIIeS o s v b vse wewnas 255 1.750 »

16.836 14 377.280 66
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Ces opérations ont laissé un bénéfice de
S m/n 87.4538,10, mais le Conseil n’a porlé au
comple de profits et pertes que $ m/n 50.066,10,
en reservant une somme de $ m/n 37.392, corres-
pondant & des réalisations non entigrement payées.
Mais, par confre, il y a é(é ajouté $ m/n 1.682,40
el 5 m/n 451.803,91, résultant de ventes effec-
tuées antérieurement, ce qui donne un total de
$ m/n 503,632,41. Ainsi, le profit & liquider qui
figure dans les comptes fransitoires, et constitue
un bénéfice pour les exercices suivants, s'éléve
encore & $ m/n 4 million 123.415,59.

20 Le produil des rentes des propriétés s'est
élevé & $ m/n 100.055,82 ; les frais et impots cor—
nespondants montent & $ m/n 60.681,16, le pro-
duit net a été de $ m/n 39.374, 66.

3¢ Lorganisation des eslancias a é{é complélée
en 1913 ; elle est P'opuvre' de huit années, et déja
a permis de vendre, dans de bonnes conditions,
d’importantes étendues de terres avoisinantes. Ces
estancias sont au nombre de cing : dans la zone
nord-ouest de la province de Santa-Fé, la Santa-
Lucia, 1a Iréne et la' Angelica, avec une superficie
totale de 107.568 hectares 90 ares 55 centiares,
bien placées pour obtenir une reproduction élevée,
et, dans la pravince de Buenos-Aires, Forlin
Acha et la Florida, celle-ci acquise en novembre
1912, avec une superficie totale de 5.770 hectares
15 ares 20 centiares, spécialement aptes pour
Fengraissement des animaux de boucherie et le
transport rapide de ces derniers sur le marché de
Buenos-Aires.

Au 31 décembre 4913, elles comprenaient en-
semble 31.583 hétes a corne, 2.717 chevaux, dnes
et mulets, soit au total 34.300 tétes de bétail dont
le cout est de $ m/n 1.415.213,73. Les résultats de
Uexploitation se sont chiffrés par $ m/n 80.727,20
au lieu de'46.641,88 en 1912, 25.390,12 en 1911,
4,756,75 en:1910, 48.676,28 en 1909 et 16.140,42
en 1908 ; les années derniéres la mortalité avait
été relafivement importante, surtout dans les
estancias du Nord : c'est pour cefte raison, d’ail-
leurs, que la Société a décidé de faire des. trans-
fert d’animaux dans les estancias du Sud, et & cet
effet d’'y développer les luzerniéres.

4° Les préts consentis en 1913 ont été moins
importants au total qu'en 192, mais le taux d’in-
téret en a ¢été plus élevé; ils ont été, en monnaie-
papier, de 8 m/n 76.052 seulement, contre $ m/n
1.077.412 49 en 1942, et, en monnaie-or, de
$ m/n 451.600 au lieu de 1.336.380; partie de ceux
effectués en' monnaie-papier I'a é(é comme 'année
derniére sur propriétés vendues. Les amortisse~
ments des préls, d’'une part, ont été de $ m/n
952.441 24 et, d’autre part, de $ m/n 552.891 99.
Au 31 décembre 1943, le montant total des préts
en monnaie~papier est de'$ m/n 3.388.986 66, et
celui des préls en monnaie-or de $ or 2 millions
799.512 36.

« Quant au montant des annuités & recouvrer, il
d augmenté de § m/n 115.087 95 et de $or £47.719
67 ; mais le recouvrement de ces sommes est hien
garanti par la valeur des gages. :

Ainsi, au total, le bénéfice net de 1913 se chiffre
par  m/n 1.026.060; il est inférieur & celui de
Vannée 4942, qui avait hénéficié d’importantes
ventes de ferrains opportunément effectuées a la
faveur de la hausse excessive de la propriété im-
mobiliere. La répartition d'un dividende de 8 pias-
fres permet encore un préléevement de $ m/n
452,812 34, soit prés de 43 0/0 des hénéfices pour
les réserves.

Le tableau ci-dessous, qui résume les résultats
des huit derniéres années, faif ressortir dans I'en-
semble une intéressante progression : = -

Revenu net
des Intéréts des préts  Bénéfices Divi-
propriétés ————A=——1  nets dende
T $¢m/n - §or — —

i $ m/n — — $m/n_ $m/n
1905.. 79.305 105,258 36.410 537.019 5
1906. 21.323 217.558  42.036 173.765 3
1907. 22.141 243.460  '42.473 266.248 4
1008 . ' 6Y.277* 270.862 48.573 601.876 5
1909. '77.041 269.483 53.938 486.766 6
1910, 68.485 254,771 86.614 584.471 6
1911.  37.351 277.612 128.247 . 882.4717 7
1912.  99.942 348.264 205.326 1.779.872 3
1913, 120.102 278,434 238.669 1.026.060 8

"* Deébut du rendement des estancias.

La République Argentine souffre de la spécula-
tion exagerée 3ui s'est faile sur les terrains et de
la raréfaction des capitaux qui a suivi la guerre
des Balkans, et aprés les médiocres récoltes de blé
et de lin, elle espere beaucoup en la prochaine
récolte de mais. En tout cas si, pour le Crédit
Foncier de Santa-Fe, la branche des préts a dd
ainsi se reteécir fortement, le domaine social offre

de bons éléments de productivité : les estancias se

développent, les propriélés de Santa-Fé, qui sont
importantes; offrent de belles perspectives de plus-
values. Le Gouvernement de la Province a com-
mencé le paiement des terrains expropriés il y a
quelques années pour la construction du port :
c’est pourquoi, du reste, dans les comptes de 41913
figurent des ventes de propriétés & Santa-Fé.

La situation du Crédit Foncier de Santa-Fé est
satisfaisante; pour l'avenir, en dehors des profits
normaux des exploitations, elle offre. la perspec-~
tive de plus-values immobilieres et présente, en
attendant, par le profit- restant & liquider, une
marge supplémentaire de bénéfices disponibles.

Banco de la Republica (Chili).

Le Banco de la Republica (Chili), dont 70.000
actions série B sur 140.000 actions d’'un monfant
nominal de 100 piastres composant le capital social
sont négociables sur le marché officiel au comptant,
réunit ses actionnaires deux fois par an. Le divi-
dende des trois derniers exereices 1910-1912 a été
fixé & 12 0/0, payable semestriellement. Le divi-
dende semestriel afférent au second semestre de
P'exercice 1M2 a été payé le 3 février dernier,
A raison de 6 0/0, soit B fr. 75. Aucun dividende
n'avait éLé réparti pour le premier semestre de
1913 ; aucun dividende n’a été proclamé pour le
second semestre du 'dernier exercice & I’Assemblée
réunie le 28 janvier.

Yoici comment se sonf presentés les resultats
obtenus par cet établissement pour chacun des se-
mestres des trois derniers exercices : ;

{ Bénéfices

: 0y - mnets (+)
Bénéfices Charges pertes (—)
(en piastres chiliennes)
1er semestre 2 ? ?

1911 ) 5. emestre. 1.460.904 413.871 - 1.048.904
1912 1e gsemestre. 1.511.756 445,833 1.065.923

9 semestre, 1.657.649 651.560 - 1.006.089
1913 1+ semestre. 1.380.602 611.816 4+ 768.786

2° semestre. 695.272 7605.655 — 6.910.383

Voici le dernier bilan :
BILAN AU 31 DECEMERE 1913

En or En monnais
4 18 d. courante *
Actif. Piastres Piastres

Billets du fisc...... » 2.030 »
HAPBoERA L B i v dei » 401
Banques: i il v 7.648 99 - »
Bansiet aCkonS, . weeseves » 1.032.769 37
Valeurs en garde et ga-

R s DA o R e » 909.965 »
Biens-immeubles....... » 5.323.704 08
Meubles et ustensiles. .. » TU2T7.200 0 »
Avances et documents en

portefeuille. .. ... ..., 336.436 46 "12.488.706 84
Avances et documents

engues) i i > 52.149 63
Intéréts 4 recevoir....... » “17'b60.55T 40
Agences et succursales. . » © 796,385 69
Opérations en cours. .... 148.282 71 ° 414,192 11
Brofitsiettpertessaiaiil » ©6.141.596 20

492.368 16 27.149.260 32
Passif,
A vue et en compfe cou-

R R R R 156.931 60 307.058 59
AStermel s, Cisrie AL 335.436 56 1.619.308 76
Dépdts de bons et docu-

MmN S A » 909.965 »
Obligations il s » 1.999.243 04
(Opérations en COUrS. ...« » 1.220.657 83
Acceptations..... » 12.143 717
Fonds d'épargne et de

Ll R » /1.031 94
Intéréts & payer i ..oue » 269.903 70
Banques...... A o » 3.695.228 25
oo érie A ‘ S

 70.000 actions série A.. »

70.000 actions série B.. » 14.000.000 »
Fonds de réserve....... > 8.000.000 »
Fonds des aclionnaires. . > 97.881 49
Dividendes 4 payer...... » 16.387 95

492.368 16 27.149.260 32

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Doit.
Frais généraux et appointements,....§  451.42% 69
Costmbuliehs st annd ‘ 20,697 23
Intérets payes et dus........ ek v 111.374 34

vieeeeress 6,362,158 26
$ 7.605.654 52

Pertes et depréciations ., ..

Avoir,
Bénéfices au 30 juin 1913............§  T68.786 39
Fonds de fluctuations de valeurs,..... 83.695 03
*La [piastre chilienne, au cours du change astuel,
_vaut 0 fr. 95 environ, :

Intéréts, commissions, etCuaesseseenes 611.576 »
b Bk sl AR Perveanaeenees 6.141.596 20

$ 7.605,654 52

Cette banque, & bout de ressources, a borné son
aclivité, pendant le dernier semestre, & réduire sa
detle vis-d-vis de ses créanciers : Banco de Chile,
Espanol de Chile et Nacional, Caisse Hypothécaire.

Il ressort du compte de Profits et Pertes qu'a la
suite des amortissements effectués sur les diffé-
rents postes de l'actif, les résultats du dernier
exercice se soldent par une perte de $ 6.910.383
quia été atténuée, jusqu’a concurrence de $768.7786,
par le solde bénéficiaire reporté de l'exercice pré-
cédent, de sorte que le solde débiteur accusé par
le compte de Profits et Pertes s'éléve & § 6.141.506.
Cette insuffisance a été amortie en partie au moyen
des réserves, $ 3.097.881, de sorte que la perte
définitive & subir par le capital est de $ 3.043.745,
correspondant a 20 0/0 environ. Le solde du ca-
léital ressort ainsi & $10.956.285 que le rapport du

onseil décompose ainsi :

Actif réalisable.

Les propriétés estimées &......... .0 $ 5.323.704 08
Les bons qui, estimés au cours du

marché, sont d'une valeur de...... 1.032.769 317
Et des créances a recouvrer sur ses

deébiteurs, ainsi que d'autres va-

Ty R e e e et S 13.1741.225 67

Total.. ..., $  20.097.699 12
Exigibilités de la Banque :

La Caisse de Crédit Hypothécaire...$ 1.999.243 04

Les banques...... Sl S 3.690,228 25
Pour achats conditionnels effectués a

l’aide de bons appartenant & la Ban-

QU PR A 850.247 b8
Le'publiGs iisvheosdavivecsivivesess 4:p36.694 96

Total....ov v 8 9.141.413 83
Rappel de l'actif............. 20.097.699 12

Excédent de l'actif réalisable sur g
lesiexigibilités . vwelibie s $ 10.956.285 29

Mais les sacrifices des actionnaires se borne-
ront-ils & cette somme de $ 3:043.715? Dans
quelle mesure la Banque fera-t-elle rentrer ses
créances qui se montent & $ 43 millions en chiffres
ronds ? Il y aura sans doute un certain déchet, &
en juger ce passage du rapport :

Le Conseil espere pouvoir obfenir, au cours du
semesire qui commence, la reconnaissance complste
des soldes en comptes courant, et aussi que ses déhi-
teurs se hitent de payer ce qui est du par eux, en
tenant compte des égards dont ils furent l'objet,
malgré la situation difficile que traverse la Bangue
et les frais et sacrifices que ses actionnaires s sont
imposés.

Les actions série B, qui se traitent sur le mar-
ché officiel au comptant, ont rétrogradé & 67 fr.

Chemins de fer de 1'Ouest.

L’Assemblée de la Compagnie des Chemins de
fer de ’Ouest (en liguidation) s’est réunie le 11 mars
et a approuvé les rapports du Conseil de liquida-
tion et de la Commission des comptes pour ['exer-
cice 1913. Elle a fixé, comme les années précé-
dentes, le dividende a 38 fr. 50. Un acompte de
47 fr. 50 ayant déja été distribué le 4er octohre 193,
le solde de 21 fr. sera payé le 4°e avril 1914 en
méme temps que le dividende de 21 fr. des actions
de jouissance.

On sait que les comptes de rachat du réseau &
la date du 31 décembre 1908 avaient été définiti-
vement établis et approuvés a la fin de 1911. Voici
aes Igf‘é“m de l'année 1943 rapprochés de ceux

e ? i

1912 1913 -
Recetles. —_ —_
| Annuité de rachat.. 115.685.413 46 115.636.550 85
Revenu des valeurs - )
mobiliéres....... 1.442.667 67 1.491.890 20
Revenu des immeu-
Bled: ruaiiieds 112.805 76 - 144,527 07
Intéréts et recettes
diVerSeB .t eesers 273.044 09 281.295 68
Plus-valuesur titres !
NEgOCIESe . varyeen 156.737 33 »

Fr. 117.670.669 31

Dépenses.
Service des obliga-
fionaressaie i, ir.
Dividende et amor-
tissement des ac-
k) of SRR SRR
Frais généraux.....

117.524 263 87

103.623.492 11  103.595.816 64

11.827.137 50
707.901 41

Total des dépenses, 116,158.531 02
Rappel degrecettes. 117.670.669 34

Fr,  4:512.138 29

11.827.277 50
692,398 39

116.115.492 53
117.524.263 BT

1.408,7T1 84
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Une somme de 16.580 fr. 05 ayant été consacrée
comme précédemment & amortissement annuel
de 'immeuble de la rue Cambacéres, il reste a
porter & la réserve un solde de 1.392.191 ir. 29
contre 1.429.621 fr. 16 en 1912, 1.241.64R fr. 72
en 1911, 1.312.257 {r. 50 en 1910 et 1.009.556 fr. 55
en 1909. 1l convient de remarquer que l'exercice
1912 avait bénéficié. d'une plus-value provenant
d’arbitrages effectués dans la composition du por-
tefeuille.

La réserve spéciale, portée dans les comptes de
192 pour une somme de 39.872.635 fr. 47, atteint
done, par suite du report ci-dessus, le total de
41.264.826 fr. 76; aux cours de la Bourse du
31 décembre 1913, sa valeur est de 44.760.579 fr.
70 c., en augmentation de 863.484% fr. 99 sur celle
de Pannée précédente.

Voici la composition de cette réserve :

1913
T BUDlese T2 5 i o o Rty sv s 5o Fr. 3.313.619 62
Rentes et valeurs du Trésor......... 1.811.807 30
Actionsetobligationsdecheminsdefer 31.506.490 37
Obligations de Villes................ 626.682 »
Obligations du Crédit Foncier...... . 1.236.727 50
Obligations industrielles ............ 611.840 »
Valeursdiverses (Bons deSuez, etc.).. 2.980.327 »
Placements temporaires.....oeeeees. 6.350 »

/ Fr. 41.893.743 79

Somme restant & placer (80.634 fr. 01)
moins coupons du 1* janvier & dé-

duire @18.798:80040) e o siva s o nes — 123.164 09

; Fr. 41.760.579 70

Calculée ainsi d’aprds les cours de la Bourse au

31 décembre et le prix d’acquisilion des immeu-
bles, la valeur de cette réserve était :

Au 31 décembre 1908 de..Fr. 38.210.015 38
— 1909 39.592.927 96

— 1910 — 39.842.748 82
- 1911 —  ° 40.096.392 54
—_ 1912 — 40.897.094 T1
— 1913 — 41.760.579 170

On sait que, d’aprés l'article 5 de la convention
du 28 octobre 1909, le capital de la réserve au
31 décembre 1908, soit 38.210.045 fr. 38 doit é&tre
conservé intact jusqu’au terme de la liquidation.
L'écart entre ce chiffre et le chiffre actuel de
41.760.579 fr. 70 a semblé encore, aux yeux du
Conseil, insuffisant pour permettre une augmen-
tation du dividende des 300.000 actions.

Union des Gaz.

Une Assemblée extraordinaire de I'Union des

Gaz tenue le 18 février, a approuvé les traités
assés avec la Ville de Strasbourg pour la créa-

tion d’une nouvelle Société et la vente & celle-ci,
de ses usines, pour 3.999.000 marks d’actions,
5 millions de marks d’obligations et le paiement
du fonds de roulement. La nouvelle Société alsa-
cienne, dont la concession est prorogée de 1932 a
1970, est au capital de 8 millions de marks, dont
4.001.000 marks attribués & la_Ville en échange
de la prorogatien de la concession et de I'usufruit
des canalisations. La Ville recoit aussi une partici-
pation dans les bénéfices et une promesse de
vente des terrains de la Compagnie pour un
prix de 3.441.000 marks.
o Fusion des Gaz.

L'Assemblée de la Société Fusion des Gaz, tenue
le 18 mars, a voté un dividende de 18 fr., comme
I'année dernidre, contre 47 fr. les deux années
précédentes, 16 fr. pour les exercices 1909 et 1908,
et 15 fr. pour les exercices antérieurs. Un acompte
de 5 fr. ayant été payé en octobre, le solde, soit
43 fr., sera mis en paiement & partir du 1¢* avril.

Voici les comptes comparés des deux derniers

exercices : ;
BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. — el
Capital social :
8.000 actions...... Fr. 4.000.000 » 4.000.000 »
Obligations 4 1/2 0/0
1998%et 19325300 s 1.569.000- - » 1.793.500 »
Réserve statutaire...... 332,729 29  353.282 39

Amortissements des usi- «

neset travaux exécutés 2.255.456.81 2.490.456 81
Amortissements annuels

sur compteurs el ins-

tallations en location. 906.354 53 *  600.549 13
Réserve de prévoyance

soelalencdy v il g 103.561 42 101.634 72
Coupons & payer....... 42,452 » 47.518 07
Cautionnement........ s 69.979 61 71.206 G4
Créanciers divers....... 151.367 68 171.379 48
Actions des administra-

SAEUTS v secansvans Ehei 225.000. °» 225.000 »

Bénéfices de l'exercice.  406.474 30  432.954 67
Report précédent....... 4.587 98 1.618 63
Fr. 9.666.963 62 10.289.100 54

Actif.

Immeubles, canalisa -
tions, matériel d'ex-

ploifation.t....... Fr, 7.642.923 04 7.978.724 01
Compteurs et installa-
tions en location ..... 749.277 98 880.648 14
Approvisionnements . .. 338.258 98 443.912 04
Divenaseielaaiass v, 25,826 91 »
Caisse et banques. ,.... 93.954 07 94.808 70
Débiteurs divers....... 302.742 52 . 338.341 18
Valeurs en portefeuille. 165.960 12 166.010 12
(Clautionnement. . ....... 1.362 25 1.362 25
Loyers d’avance ........ 2.460 » 2.460 »
Mabiligr-atiid S sat By 2.080 35 21.262 62
Dépdt dlactions d’admi-
nistrateurs........... 225.000 » 225.000. »
Acompte sur dividende. 40.080 » 40000 »
Impots avaneés........ 11.157 40 11.793 68
Prime de rembourse -
s A SR T 65.960 » 70.549 »
Frais d'émission d’obli-
gations ...... Ur e » 5.228 80
Fr. 9.666.963 62 10.289.160 54
Répartition.

Réserve statutaire.. . Fr.
Intérét & la direction. ..

20.553 10 21.728 65
7.810 20 8.256 88

Bividende i i) 144.000 » 144.000 »
Amertissements des usi-

nesettravaux exécutés 235.000 » 230.000 »
Réserve de prévoyance

SOCTAIE ot » 20.000 »
Amertissement du mo-

]} I e e 2.080 35 8.000 »
Report & nouveau. ..... 1.618 63 2.587 15

Fr. 411.062 28 43%.573 28
_ La Société continue son développement progres-
sif : pendant I'exercice elle a obtenu la prolonga-
tion des concessions de Cayeux, Confolens, Cha-
teaurenault et Epernon ; le renouvellement de la
concession de Marans fait actuellement L'ohjet de
mégociations. L'ensemble des 26 exploitations de
la “Société prend peu & peu de Iextension. Le
nombre des abonnés slest accru de 2.455; les
metres cubes de Gaz vendus ont été de 5.808.782
contre 5.145.904 en 1912 et les kilowatts d’électri-
cité de 263.637 conlre 227.346 en 1912. Celte ex~
tension a conduit la Société & faire pendant Iexer-
cice pour 625.526 fr. 17 d’immobilisations nou-
velles dont 338.500 fr. seulement figurent au
bilan, le reste, soit 287.026 fr. 17 ayant été
amortis sur les bénéfices avant bilan.

Bénéfices - ‘Prélévements  Divi-

nets de prévoyance dende
A 270.909 159.923 15
o 296.549 166.056 15
1907 ‘ 293.774 244 443 15
19085l o 314.980 183.231 16
19095500 : 331.952 196.599 16
M0G0 359.801 214.543 17
i SR 352.672 210.000 17
1012 406.4T4 257.633 18
191Gl 432 954 219.728 18

Les hénéfices ressortant du bilan sont en ang-
mentation d’environ 25.000 fr. sur ceux de l'exer-
cice précédent ; ils auraient permis une augmen-
tation du dividende aux 25.000 actions de 500 fr.
mais le Conseil a trouvé plus prudent de garder
ce supplément de bénéfices pour faciliter le déve-

loppement des usines qui n’est pas encore terminé.

La Société le réalise d'ailleurs presque avec ses
seuls ressources car les 2.000 obligations émises
en 1911 ont servi a acquérir l'usine d Gaz de
Neuilly-Plaisance et sur les 4.000 obligations de
500 fr. autorisées par I'’Assemblée du 29 mars1912
la Société n’en a émis péndant le courant de
I'exercice que 518.

Usines a Gaz du Nord et de I'Est.

Une Assemblée extraordinaire des Usines i gaz
du Nord et de I'Est, tenue le 27 janvier a autorisé
le Conseil & emprunter 2.500.000 fr. par émission
d’obligations.

La Société a, en effet, obtenu: les concessions
d’électricité d’Avesnes'et du Cateau pour quarante
ans avec des prix de 50 centimes le kilowalt pour
Péclairage et 20 centimes pour d’autres usages ;
des concessions de frente-cing ans dans la région
d’Ay, dans la Marne, avec des prix de535 centimes
les premieres années, 50 centimes ensuite, pour
Péclairage, 30 centimes et 25 centimes pour les
aulres usages: des concessions de quarante ans
aux environs de Vesoul, a des prix de 65 et 321/2
centimes, pres de Chaumont ; des concessions de

-quarante ans, avec des prix de 80 puis & 70 cen-

times pour I'éclairage, 40 centimes pour les autres
usages.

Des négociations sont engagées & Soissons. Des
travaux d’électrification sont effectués & Chilons
pou, ouvrir des débouchés & la Centrale d’Eper-
nay. Des contrats avec les villes d’Epinal, Verdun,
Soissons, Epernay, Rethel, le Cateau, doivent étre
révisés. Gest pour meltre les moyens de produc-
tion et de distribution en harmonie avec les chan-

gements ci-dessus, que la Société va émettre des

obligations.

Gaz de Rome.

Voici, comparé au précédent, le bilan de fin
d’exercice qui a élé présentd, le 27 mars, & ’As-
semblée de la Société du Gaz de Rome. Nous avons
annoncé déji que le dividende proposé n’est, cette
année, que de 50 lire contre 60 U'année derniére.
Nous n’avons pas encore connaissance du rapport
du Conseil.

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. — =
Gaplialasmis s Lire. 30.000.000 » 30.000.000 »
Obligations.......... 24.407.500 » 25.756.000 »
Réserve ordinaire.... 5.299.411 85 5.506.593 47
Réserve extraordi-
RAIR e MR oy 13.253.300 40 12.730.442 98
Fonds de prévoyance
pour le personnel.. 368.004 70 439.166 18
Creanciers divers.. ... 7.876.110 20 15.460.058 85
Comptes d’ordre ..... 1.234.001 04 2.143.557 T4
Profils et Pertes :
Report & nouveau. . 2.216 68 43.581 22

Bénélices nets de
I’eXBreice vvvisivivas 4.140.821 84 3.377.074 68

Total du passif.. 86.824.454 10 95.456.475 12

Actif.

Immeubles et terrains
Gaz :

gsincfs etsous-stations
analisations, comp-
teurs ot installations( 23-221.696 97

Charbon et ‘matériel..

Electricité :

Usines centrales :
Thermo-électriques.
Hydro-¢électriques. .

Station de transmis-
sion et sous-stations

Lignesdetransmission} 30.309.956 31

Canalisations, comp-
teurs, transforma-

4.547.181 81 6.784.225 T2
14.855.173 14

5.911.776 43
1.980.585 48

——

T.848.437 81
10.346.613 65

1.797.266 60
7.240.681 46

PelTsi ateiiin S 9.794.672 65
Matériel en magasin.. 907.437 61
Mobilieriahthe s 50.034 25 80.882 40
Caisse et fonds dispo-

oyl R s 648.022 23 73.733 63
Portefeuille.. ot 14.999.738 85 16.427.458 89
Débiteurs divers..... 10.482.503 12 8.064.971 91
Comples d'ordre..... 1.365.351 36  2.143.557 T4
Acompte sur le divi- )

dendetehi. coee 1,200,000 » 1.200.000 »

Total de l'actif .. 86.824.454 10 95.456.475 12

Ces chiffres n’en disent pas long sur la marche
des affaires sociales. On- sait, d’ailleurs, que la
Compagnie du Gaz de Rome ne présente, comme
profits de 'exploitation, qu'un chiffre de bénéfices
a tres peu pres égal au montant du dividende
quelle veut distribuer. Il est par conséquent im-
possible, soit de comparer les résultats des exer-
cices successifs, soit de se rendre compte de 1’élas-

ficité qu’ils peuvent, pour un jour plus ou moins
prochain, ‘réserver au dividende dans la marge’

des amortissements et prélevements: de pré-
voyance.

On ne peut faire & cet égard que des conjec-
tures ; mais I'¢vidence des faits, n’en est pas
moins en contradiction absolue avec le fléchisse-
ment qui apparait depuis deux ans dans les béné-
fices accusés par la Compagnie. Ainsi, de 1911 a
1913, le solde bénéficiaire porté au bilan, et qui
représente seulement, il est vrai, le montant du
dividende, & 200.000 1. prés, que les statuts préle-
vent pour la réserve, s'est réduit de 4.306.000 1.
& 8.377.000 1. Or c’est précisément au cours de ces
deux ans que I'accroissement de la consommation
tant du gaz que de I’électricité a été certainement
le plus rapide, car il résulte de statistiques offi-
cielles que le nombre des compteurs placés chez
les abonnés a passé, pour le gaz, de 31.340 en 1911
a 34.229 en 1912 et & plus de 40.000 en 1913, et
pour l'électricité de 12.500 & 23.000. Le nombre
de lampes installées qui était de 400.000 au début
de 1912 dépassait largement 500.000 fin 1913.
L’'abaissement des tarifs a diminué la recette uni-
taire, mais il n'a joué que le 1er mai 1912 et il a
616 grandement atiénué en 1913 par I'accroisse-
ment de la consommalion. Cependant, rien de
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celle progression n’apparait au bilan, au con-
trare...

Il n’y a d’apparent que le grossissement de plus
en plus rapide des divers comples de premier éta-
blissement, effet naturel de l'exécution du pro-
gramme de travaux neufs entrepris en 19M2. Ces
travaux paraissent s'étre pourswivis avec beaucoup
draclivité 'année derniére ; ils occuperont, certai-
nement, encore toul I’exercice courant ; ef ce n’est
guere qu'en 1915, croyons-nous, que ces grosses
depenses de fravaux neufs commenceront & se ré-
duire sensiblement. Il faut s'attendre jusque la &
voir les hénéfices comprimés, soil par les obstacles
que les travaux en cours peuvent apporter  la
consommation, soit par les dépenses de diverse
nature qu'ils metlent certainement a la charge de
I'exploitation. Laffaire prend, comme nous I'avons
dil, un développement énorme, excédant de beau-
coup ses propertions antérieures au renouvelle-
ment du traité avec la Ville el méme aux prévisions
qui avaient été failes, un peu étroilement peut-étre,
& celle époque. La période d’exéculion de (ravaux
aussi impertants est une période de géne dans toutes
les entreprises de ce genre; mais, celle fois, les
difficultés financieres ont été aggravées dans une
mesure toul & fait imprévue par la crise finan-
cigre qu’ont suscitée, en Italie d’abord, l'expédition
de Tripolitaine, et ensuite, dans I'Europe entiere,
la guerre des Balkans. La hausse du charbon
survenue dans lintervalle a achevé de déjouer les
calculs. En conséquence,il a fallu mellre & contri-
bution,= plus largement qu’on ne lavait pensé
tout d’abord, les prélevements sur bénéfices d'ex—
ploitation, en méme lemps que les émissions de
nouveaux titres.

Le bilan au 31 décembre dernier accuse 84 mil-
lions d’immobilisations, portefeuille valeurs com-
pris, contre 67 seulement au 31 décembre 1911.
Ces 17 millions ont été fournis par l'émission
d'actions de 1912 qui - a apporté 5 millions en
capilal proprement dit et presque autant en aug-
mentation de la réserve extraordinaire au moyen
de la prime d’émission, el par une émission d’obli-
gations de 6 millions. En méme temps, le décou-
vert en banque a augmenté de 3 millions nets,
balance faite entre les disponibilités et les exigi-
bilites.

La derniére augmentation de capital réalisée il
y a deux mois, & 750 lire, a renforcé la L:'ésorel‘i_c
de 15 nouveaux millions qui auronl permis
d’éteindre la dette en banque, mais on considere
que l'achévemenl du programme de trayaux neufs
exigera encore 10 & 15 millions qui seront proba-
blement réalisés au moyen d’une émission d'obli-
galions. La Sociélé aura alors & son bilan pour
une centaine de millions d'immobilisations re-
présentant Pemploi de : /

40 millions de capital-actions,
23 —  de reserves,
40 —  d’obligations.

L'utilité de ces dépenses n’apparaitra aux yeux
des profanes qulaprés Pachévement des lravaux.
Elle est cependant deés mainlenanl indiscutable
pour quiconque sail & quoi s’en lenir sur I'éten-
due des besoins qui restenl & salisfaire tant & Rome
que dans sa banlieue en matiere de gaz et d’élec-
tricité. Nous avons déja signalé que dans la ville
meéme, malgré les travaux de voirie qui I'a moder-
nisent si rapidement et d’ailleurs si ficheunsement,
sur 120.000 familles il n’y en a encore que 35.000
qui s'offrent le luxe du gaz, & lel poinl que la
consommation par téte d’habilant n’élait encore
en 1913, aprés les progres mﬁ)ides qu’elle venait
de faire, que de 49 mélres cubes, landis qu'elle
est de 163 & Paris, 100 & Milan et 106 & Turin, et
quelle atteint des chilfres bien supérieurs dans
les pays plus septentrionaux.

Lalfaire du Gaz de Rome est une des rares
affaires de gaz et délectricité: dans de grandes
villes qui soient encore dans l'enfance. Cela seul
est d'un inlérét capilal el domine tous les autres
aspecls de la situation.

Nous analyserons, quand nous en aurons con-
naissance, les communications faites par le Conseil
3 I’Assemblée des aclionnaires.

Compagnie Genérale de Distribution
d’Energie Electrique. .

Les actionnaires de la Compagnie Générale de
Distribution d'Energie Electrique, filiale de la
Thomson-Houston, se sonl réunis, le 24 mars, en
Assemblée ordinaire suivie d'une Assemblée ex-
traordinaire. A titre ordinaire, ils' onl approuvé
les comptes de | exercice el voté, pour la premiére
fois, la répartition d'un dividende fixé a 5_I'r. par
action et payable le 1¢* juin. A titre extraordinaire,

ils ont décidé de porter le capital de 12 a4 16 mil-
lions et ont aunlorisé le Conseil & émeltre pour
6.500.000 fr. d'obligations nouvelles.
Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :
BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. - -
Capifal (24.000 actions) 12.000.000 » 12.000.000 »
Obligations 5 070 1910-

R ) e s o 14.277.500 » 14.192.500 »
Provision pour répa-

TallDnSEITEEs s 100 000 =» 200.000 »
Créditeurs divers.. .. 506.559 24  1.059.344 03
Coupons et obligations

4 rembourser...... 219 949 47 924 014 27
Réserves., . ........ 202.953 08 »
Comptes d’ordre...... 57.506 15 49.995 29
Profits et pertes...... 708.530 45  1.434.546 37

Fr. 28.072.998 49 29,160.399 96
Actif.
Frais de constitution . 1 » 175
Dépenses d'instaila -

bionast e esncimiiast 92.312.450 49 24.756.606 77
Mobilieneo mdaena g 5=y A
Approvisionnements . 464.590 87 603.542 28
Caisses et banquiers.. 1.755.7656 72 1.079.832 55

Débiteurs divers . .. 787.007 07 720.650 84

Droits de transmission
SUr-Actions: -

116.891 39 137.815 85

Comptes d'ordre. .... 58.796 87 19.455 59
Frais d'émission et

prime de rembour-

sement des obliga-

Honguiitaia s 1.227.494 08 1.220.192 78
Compte & amortir.... 1 350 000 » 622.301 30

29.160.399 96

Fr. 28.072.998 49

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Charges.
Dépenses d’exploitation, 2.226.121 23 2.887.103 03
Frais généraux......... 103.573 64 103.414 81
Abonnement au timbre. 8.592 02 8.541 »
Coupons et amortisse-
ment des ohligalions. 801.000 = 796.750 »

Total des charges .. 3.139.286 78 3.795 808 84

Produils.

Recettes d'exploitation. 3.529.650 39 4.850.111 63
Intéréts et divers....... 218 10b 89 218.760 05
Total des produits.. 3 747.756 28 5.008.871 63
Rappel des charges. 3.139.286 70 3.795.808 B84
Bénéfices....... Fr. 60B.469 50 1.273.062 84
Report anlérieur....... 100.060 95 161.483 53
Solde disponible.. Fr. 708.530 45 1 434.546 37

Répartition.
Compte & amortir . Fr.
Provision pour répara-

447,046 91 522.301 30

tiong i dis iRy 100.000 » 100 000 »
Réserve légale . » 40.612 30
Dividende ...... » 600.000 »
Tantiémes......... : » 8.914 92
Amortissements. ...o.e » 41.000 »
Report & nouveau..... § 161.483 53 121.717 85
1.434.546 3T

Fr. T08.530 45

Les résultats obtenus jusqu’ici se comparent
ainsi :

Recettes Bénéfices Bénefices
d’exploitation bruts nets

190675 e 128.340 36.573 27.046
1907wty 244 921 140.581 46,647
1908 et 2.154 798 576.981 5b.3u3
1909 tics 2.645.712 878.541 154.549
1910 * 1.993.734 . 685.500 — 559.206
y KT 3.350.155 1.289.545 448.854
9T Zeesiashs 3.529.650 1.521.635 6U8. 469
1913500 4.850.111 2.181.768  1.273.062

* [nondations et incendie.

Les résultats de I'exercice 1913 ont €té trés su-
périeurs & ceux du précédent ; depuis I'exercice
1910, pendant lequel la Société a eu & souffrir
des inondalions et d'un incendie, la siluation so-
ciale s’est rapidement améliorée, grice & la pro-
gression rapide des venles et proportionnellement
plus rapide encore des bénéfices.

Le comple & amortlir créé en 1911, aprés les

revers accidenlels de 1910, et la cession des inté-
réts de la Société dans le Sud-Lumigre, I'Ener-

gie Electrique du Sud-Ouest el laffaire d’Alger a
61¢ peu & pen diminué et disparaitra des celle
année du’bilan. De 1.598.793 fr. 67 a son origine,
il a ét6 ramené en 19124 1.350.000 fr. Un préle-
vemenl de 447.046 [r. 92, sur les bénéfices de 1912
el l'affectation de la réserve par amorlissement
d’obligations I'ont abaissé a 622,301 fr. 30, total
pour lequel il figure encore au bilan de 1913.

La répartition des béncfices de 1913 lui alfecte
5922301 fr. 30 el le compte ramené ainsi a 100.000
francs sera en fait soldé pendant I'exercicc en

cours par le jeu du remboursement des obli-
galions.

~ Malgré ces prélevements et un autre de 100.000
francs pour les provisions diverses, les ‘bénéflices
nets de 'exercice, qui ont plus que doublé par
rapport & ceux de 1912, permeltent pour la pre-
miere fois, la réparlition d'un dividende de
5 0/0

Le développement des ventes a été trés rapide
en 1913 et a amené la Société a développer le
programme de travaux prévua l'an  dernier et
consistant principalement dans la création d’une
grande usine a Billancourt

C'est ainsi qua Vitry, le nombre des chau-
diéres a été aceru et une nouvelle manutention
de charbon mise en cours d’installation. De plus,
la Sociélé élablit entre ses deux usines de Vitry
et de Billancourt, un réseau impottant de cdbles
permettant aux deux stations de se préter mutuel-
lement secours en cas de besoin et d’alimenter
chacune a volonlé les diverses sous-slalions, A
Billancoutt, elle a étudié 'organisation d'une esta-
cade et d’'une manulention plus économique du
charbon. Les travaux de la nouvelle usine de Bil-
lancourt ont subi un léger retard par suite ,de la
rigueur de 'hiver, mais I'usine de Vitry permetira
en lous cas de salisfaire la clientéle pendant I'exer-
cice. :

Les dépenses ainsi engagées ont aceru les immo-
bilisations de 2.444.186 fr. 28, représentant les
dépenses réglées pendant I'exercice ; de plus, les
credileurs diverses ont grossi d’environ 500.000 fr.

Pour mener a bien son programme : création
de l'usine de Billancourt el travaux supplémen-
taires, le Conseil estime qu'il faudra environ
10.500.000 fr. L’Assemblée extiraordinaire Ia
autorisé a les demander partie & une énii sion
d’actions et parlie & une émission d’obligalions.

En conséquence le capilal sera porté de 12 & 16
millions de francs, par la création de 8.000 actions
nouvelles de 500 fr. émise au pair et r’'servees
jusqu’au 6 avril 1914 aux actionnaires actuels &
raison de une aclion nouvelle pour trois an-
ciennes. Ces aclions nouvelles sur lesquelles il
sera payé 125 fr. en souscrivant et qui doivent
élre completement libérées le 31 mai prochain
auront droil aux bénélices de I'exercice en cours,
mais les souscripleurs auront & payer lintérét a
4 0/0 du 1erjanvier 1914 & ['époque du verse-
ment, soit a la souscription 1 fr. 55 par aclion en
plus du premier quart de 125 fr. et & la libéra-
tion, 6 fr. 25 par aclion en plus des 375 [r. repré-
sentant les trois derniers quarts.

Le Conseil est autorisé”a émeltre, en outre,
suivant les besoins el aux conditions qu’il fixera,
13.000 obligations nouvelles de 500 [r.

Dans son alloculion, le président signale que
pendant les deux premiers mois de 1914, les
ventes d'énergie onl éL& supérieures de plus de
300/0 a celles des mois correspondants de 1913.

Société Havraise d'Energie Electrique.

La Socielé Mavraise d’Energie Elecirique, dont
I'Assemblée doit se tenir le 23 avril va une fois
de plus augmenler le dividende des dctions de ca-
pital de 27 & 28 fr. el celui des aclions de jouis-
sance de 17 & 18 [r. payables le 1er juillel. Voici
comparés & ceux de l'année derniére, les comples
de l'exercice 1913 :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. e —
Capital (36,000 act.)...  9.000.000 » 9.000.000 »
- Actions amorties..... 1.275.000 s 1.400.000 »
Capital nonremhoursé  7.725.000 »  7.600.000 »
Obligations 4 070 (1905~ ‘

b T B e e - 2.631.300 » . 2.581.500 »
Fonds d'assurarce ... 15.537 70 16.487 02
Crédiceurs divers. ... 594.375 43 581.613 63
Réserve légale....... 900.000 » 900.000 »
Provision pour amor-

tissements......... 1.050.000 » 1.050.000 »

Prolits et Pertes :
Reliquat antérieur.
Solde de 'exercice.

635.111 25
976.563 13

685.802 33
1.173.891 79

Fr. 14.527.889 51 14.594.384 17

Aclif.
Caisse el banque..... 2.080.047 44 900.554 M
Valeursen portefeuille  623.685 50 1.369.375 02
313.811 86 372.140 69

%u iltances a recouvrer
ersementsa effectuer

sur acl. nouvelles. . 414.562 50 562 50
Débiteurs divers,

avances aux cons-

truBLeurs iy 203.040 43 211.792 49
Marchandises en ma-

ZAR O e 135.531 70 217.956 05
Terraing i i 642.453 58  1.052.967 48
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Concessions, usines,
batiments, outillage
Extension de l'usine
au cours de lexer-

7.981.517 60  8.240.660 80

ek B e 9271.672 95 209,964 T5
Canalisations aprés

amortissements ....  1.422.812 70 1.747.728 30
Prime de rembourse-

mentdes obligations 184.412 25 180.677 25
Premier établissem:. . Apsts 1/ >
Frais d’installation... 1oin 1 »
Canalisations aéri Y

TR R e i 1 2
Machines des travaux

diEnoeks Rl 1> b ik
Installations des par-

ticuliens bl By 1i=»

Fr. 4%,
COMPTE DE PROFITS ET PERTES

_ Crédit.
Fourniture d’électricité,
force molrice ef re-
cettes accessoires.Fr.

. A déduire ;-
Frais d’'administration et
d'exploitation,......,

14,594,384 17

2,173,474 51 ~2.449.113 36

1.115.169 57
1.333.943 19

1.042.049 38
Fr. 1.131.425 13

Débit. )

Charge des obligations. 155.052 »
1.178.891 719
685.892 33

1.864.784 12

154.860 »

Bénefice net, .. .Fr. 976.565 13
Report antérieur. ... ... 635111 25

Bénéfices disponibles. 1.611.676 35

Répartition.

Amortissement d'actions 125.000 » 125.000
Dividende aux actions

de capital et de jouis-

BRTICE . ool s AP 732.000 » 952.000 »
-Tantiémes aux adminis-

trateurs (10 0/0)...... 54.717 80 72.000 »
Ingénieur-directeur . ... 14.006 25 18.600 »
Report & nouveau...... . 685.892 33 697.184 12

Fr. 1.611.676 38 /1.864.784 12

Les résultats de I'exercice sont en nouvelle et
et imporlante plus-value ; les bénéfices bruts ont
grossi d’environ 200.000 fr. qui se retrouvent
enfierement dans l'augmentation des hénéfices
nets. Ces brillants résulfats permetiront une nou-
velle augmentation du dividende qui de 20 fr. en
1908 a élé porté progressivement a 22 fr. 50 pour
1909 et 1910 & 25 fr. en 1914, 27 fr. pour 1912 et
qui pour 1913 sera de 28 fr. :

La prospérité de 'entreprise ne cesse d’ailleurs
de croitre et les abaissements de tarifs de 1906 et
de 1909 apres avoir & peine touchés les hénéfices
de ces exercices onl produit sur les suivanis une
heureuse répercussion comme permet de s'en
rendre compte le tableau suivant ;

Recettes  Produitnet Bénéfices Divi-

brutes d’exploitation  nets dende
1904... 1.481.996 83 802.578 99 669.378 99 20 »
1905... 1.605.107 67 815.722 85 661.114 85 20 »
1906%.. 1.561.376 02 795.375 76 633.039 71 20 »
1907... 1.599.260 05 873.735 01 T18.779 01 ‘20 »
1908, ., 1.592.349 21 816.351 53 661.767 53 20 - »
1909**, 1.583.023 85 790.493 88 635.429 88 92 50
1910... 1.605.163 58 819.975 69 665.115 69 22 50
1911 2.010.181 77 1.072.853 37 917.957 31 25 »

1912... 2.173.4Th 51 1.131.435 13 976.565 13 27 »
1913... 2.449.1413 36 1.833.943 79 1.178.891 79 28  »
* Abaissement du tavif de 8 & T 1/2 centimes 'hec-
towatt-heure. RS \
** Abaissement du tarif & 7 centimes.

Pendant 'exercice le nombre des abonnés s'est
accru de 1056 contre 696 en 1912 et 540 en 1911.
Le nombre des lampes reliées au réseau en 1913
a éLé de 13.668 conlre 10.729 et 8.147 en 1911 et
1910; ces lampes équivalent & environ 42.043
lampes de 410 bougies contre 31.511 et 21.029
lampes de 40 bougies pour 1911 et 1910.

Le nombre des moleurs desservis est passé de
BO1 représentant 5.867 kilowalls & 636 représen-
tant 7.495 kilowalls sans compler le service de la
Compagnie Générale Francaise de Tramways avec
laquelle la Société Havraise a un contrat jusqu'en
1935 pour le Havre et sa banlieue. Le nombre des
compteurs en service est de 6.629 contre 5.538.
Le tableau suivanl montre d’ailleurs le rapide
développement de I'activité sociale.

Longueur Eclairage
des en lampes
Au canalisations, de Nombre
31 décembre Metres 10 bougies d’abonnés
1904 79.399 87.928 2,545
49005205 5N 83.016 92,070 2.673
1906 224 i s 86.783 95,805 2,804
PO 89,520 180,786 2.940
0B AR 04,670 105,787 3.073

19095 e 137.541 124.654 3.557
A0 Teias e 155.228 141.396 3.967
41 B L ey 175.667 163.425 A 507
i A e 189.583 . 194936 H.203
5] e AN 210.350 236.979 6,259

(*) ¥ compris le résean suburbain.

Pendant lexercice une mnouvelle convention
passée avec la Municipalité du Havre assure a la
Société, en retour d’un abaissement de tarif de
tarif de 7 centimes a 6 1/2 centimes I'hectowatt-
heure a partir du 4¢° janvier 1916, un monopole
de fait, la suppression des redevances tant sur la
lumidre que suor la force pour les concessions
suburbaines et la suppression des droits d’octroi
sur le charbon et les matiéres consommables au-
dessus de la redevance forfaitaire fixée a 100.000
francs chiffre déja atteint.

Cette nouvelle convention va encore faciliter ce
développement de l'entreprise.

En 1912 la Société a acheté 4.163 metres de
terrain séparésde son usine par la rue Nillus
quelle a depuis achetée a la Ville du Havre.
Par suite de I'augmentation continue de la pro-
duction la Société installe & son usine un moteur
Diesel avec alternateur de 4.000 kilowatts qui
sera mis en marche en 1914. En outre elle étudie
I'ingtallation d’un nouveau turbo-alternateur de
3.000 kilowalts et de la manutention mécanique
des charhons. | :

La bonne situation  financitre de la Sociélé et
sa trésorerie {rés & I'aise se prétent aux extensions
prévues et Laclion Société Havraise apparait
comme une des plus inléressantes parmi les
valeurs de production et de distribution d’énergie
¢électrique.

Energie Electrique du Nord de la France.

L’Assemblée de la Société Energie Electrique
du Nord de la France, tenue le 27 mars, a volé
un divitlende, payable le 45 avril, de 45 fr. par
aclion de 250 fr. contre 43 fr. 75 pour 1912,
11 fr. 25 en 1914 et 10 fr. en 1910. Ce dividende
s'applique cette année a 40.000 actions, les 12,000
actions nonvelles émises en 1912 étant depuis le
début de lexercice 1913 ‘assimilées aux' actions
anciennes. Quant aux 2.000 parts de fondaleur
qui avaient droit & 25 0/0 des bénéfices, aprés n-

‘téret de 5 0/0 au capital et les tantidmes, elles

ont été rachetées par la Société suivant la décision
de I'Assemblée extraordinaire du 2 avril 1943.
BILAN AU 31 DECEMBRE
1912 1913
Passif.
Capital (act. de250 {r.)
Obligations en circu-

10.000.000 » 10.000.000 »

dbon Fasse Lt 9.760.500 » 13.654.500 »
Réserve légale....... ‘ 30.472 92 55.472 98
Fonds de renouvelle-
TOERT e A s 370.000 » 600.000 »
Fonds d'amortisse-
ment générali...... 85.191 22 300.0000 »
Prime d'émission des
AckionSpm A E By 214.500  » »
Créditeurs o terme ... 923.500 » 205,000 »
Créditeurs divers..... J . 3327994 01 43%.581 24
Compte d'ordre, tra-
vaux de la Ville de : \ i
Pourcoinga. miaeti 148.168 61 129.979 73
Profits et Pertes : ‘
Reliquat antérieur.. 36,902 20 - 51.814 05
Bénelices de l'exer- 4 i
(el oy o 995.507 18  1.167.121 94
Fr. 22.197.736 T4 26.598.469 94
Actif.
Apportsiuieg .. v Fr, 300.000 » 300.000 »
Usines et réseaux.... 16,424.675 72 ;19.540.279 24

Mobilier et outillage,
contrats, frais de
constifution et pre-
mier établissement.

Prime de rembourse-
ment des obligations

252.919 20 3 »

et frais d’émission..  1.200.515 21 ~ 1.694.441 11
Actionnaires...... ... 338.095 20 »
Rachat des parts..... » 500.000  »
Portefeqille.. v, 25 61150 266.192° »
Caisses el banques... 622.448 117 907.752 12

=

Débiteurs divers..... 406,255 61

BonsduTrésoreteffets

1.175.400 15

HRBCEVOI b BN R » 1.170.818 55
Magasins et approvi- «
sionnements........ 715.877 46 T748.932 79

Entreprise des trayaux
de la Compagnie du
Nord

............... 68.717 35 » |
Compte d’ordre, tra-
vaux de la ville de L
TOUrCOInE o s s sia s 148.168 61 129,979 .73

Trayaux en cours.... 384,474 21
Fr. 22.197.736 74

164.671 25
26,598.469 94

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Recelles.
Bénefices d’exploita- !
oDt bl Fr. 1.320.677 27 1.528.405 33
Revenus du porte-
feuille et divers.... 91.837 01 173.291 66
Parl de la charge des
emprunts imputa-
ble au premier éta-
blissement......... 45.390 58 49.940 32
Fr.  1.457.914 86  1.751.637 31
Dépenses.
Intéréts des emprunts. 447,921 88 555.991 60
Moins-values etdivers. 14.4856 20 928,523 71
Total des dépenses.Fr. 462,407 08 584.515 91
Rappel des recettes... 1.457.914 86  1.751.637 31
Bénéfices de I'exer-
A Er. 995,507 78  1.167.121 94
Report précédent... .. 36.902 20 H1.814 05
Bénéfice disponible.. 1.032.409 98  1.218.935.99

Répartition.

Amortissement divers 495.506 58 513.045 85
1éserve légale. ... . 25.006 06 32.703 80
Dividende des actions 409.460 » 600.000 >
Dividende des parts. . 29,679 24 »
Tantiemas s U - 10.950 05 18.205 83
Report & nouveau ap-

partenantauxaction- :

TAIERRLE TR e i 51.814 05 54.980 51

Tr. 1.032.409 98  1.218.935 99

Les résultats de I'exercice 1913 marquent une
nouvelle el sensible progression : la production,
les receltes et les bénéfices nets accusent dim-
portantes plus-values. Le tableau suivant permet
de se rendre compte de la rapidité du développe-
ment des affaires sociales :

Produc- Béné- Dividende

tion ] fices Béné- m—Aa——

en 1.000 Re- d’exploi- fices par
kw-h* cettes tation nets total act. |

(— En milliers de franes —)

1910.  28.049 1.8% 808 475 22T 210 o»,
1911. 33,340 2.285  1.012 17 810112251
1912. 40,506 2.841  1.320 995 409 13 75
1918: "54.666. 0 8.762 - 1.528  1.167 600 15 »-

Ces beaux résultats ont permis & la Société
d’accroitre peu & peu le dividende des actions,
scules, maintenant, & participer aux bénéfices,
les parts de fondateur ayant été rachetées au dé-
but de I'exercice.

Les ventes ont continué & se développer avec.
une grande rapidité pendant le cours de l'année,
comme le montre la comparaison suivante :

1912 1913

: ] { Kilowatts-heures.
Production journaliére

maxima de janvier........ 132.500 159.700
Production journaliere

maxima de décembre.. .. 157.400 238.000
Production mensuelle totale ‘ FLR

Geljanvienis s ridia 3.454.800  4.169.500
Production mensuelle totale |

de décembre :...i. e 3.958.600  6.336.450"

Parallelement, et suivant ed cela son pro-

gramme, la,Société a augmenté la puissance de
son usine qui, de 22.000 chevaux & la fin de 1914, .

“est passée o 34:000 chevaux & la fin de 1912 et &

43.000 chevaux & la fin de 1913 par la mise en
service d’une nouvelle unité de 9.000 chevaux,
Depuis le début de 1914, une nouvelle unité de
9.000 chevaux a €lé mise én service ; la Société
dispose donc maintenant de 52.000 chevaux. Mais
les nombreux contrats passés avec les industriels
de la région et I'extension du réseau & des régions
nlus éloignées de I'usine de Wasquehal ont amené
a Société & commander une nouvelle unité sem-
blable de 9.000 chevaux qui enftrera vraisembla-
blement en service vers la fin de 4914. La puis-

sance totale atteindra ainsi 60.000 chevaux, chiffre .

maximum envisagé pour I'usine de Wasquehal.
La Société s'est d'ailleurs préoccupée déja de cette
éventualité et s’est assuré depuis longtemps.de
vastes terrains ol elle pourra, le moment venu,
installer une usine nouvelle. :

La situation financiére est trés belle. tous les
comptes morts ont été amortis et seules les immo-
bilisations de l'exercice relatives a l'usine et aux
réseaux figurent an bilan, toules les autres ayant
€16 amorties pendant l'exercice. La trésorerie est
tres & I'aise puisqu’aux: 907.752 {r. 12 liquides en
caisse et banques il fant ajouter les 1.170.818 fr. B3

du comple Bons du Trésor et Effets a recevoir qui

représentent un emploi temporaire des fonds pro-

‘duils par I'émission d’obligations.

f
f
\
|
|
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Mines de Cuivre du Rio-Tinto.

Ainsi que nous I'avons annoncé, les directeurs
de la Compagnie du Rio-Tinto proposeront a I’As-
semblée, qui: se tiendra le 4 avril, un solde de
dividende de 35 sh. bruts par action ordinaire, ce
qui fait, en y ajoutant 'acompte de 40 sh. réparti
en novembre, un dividende total de 75 sh. bruts
pour P'exercice 1913, contre 90 sh. pour I'exercice
1912. 11 convient d’observer que le dividende pro-
posé depuis 1909 s'entend brut et qu’il faut en
déduire les impdts en France et l'income-tax en
Anglelerre de 1 sh. 2 d. par £ 1. Le dividende des
actions privilégiées reste comme d'ordinaire {ixé
4 b sh.

Voici les dividendes répartis depuis quinze ans :

Cours
moyen Dividende
du cuivre Acompfe Solde total
i £ sh. d. sh. d. £ sh. d.
ABHOS RSB /8 35 45 4
1900.." 73 6/8 40 45 &b
1901. . 67 39 376 312 6
1902, , 592 1/2 22 6 27 6 2 10
1903.. | 58:3/16 32 6 37 6 310
1804550959 32 6 376 310
1905. . 69 1/2 40 40 il
1906. . T 50 60 5 10
1907. . &1 6 40 LTS
1908. . 27 6 27 6 2 15
1909. . 30 30 3.0
1910. . 25 25 *2.10
1911 ., 22 6 30 *2.420 16
A9 S 40 50 *4 10
1913. . 40 35 *3 15
* Brut. S

Les deux derniers bilans se comparenf ainsi:
BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
. Actir. aS:',_ sh. Laiany
Immobilisations...eeses - 3.011.003 8 2.967.110 15

Minerai extrait, en stocks

et produits en route.. 1.014.269 3  971.549 3

A[)]]JL'UvisionuumcutS.. i 262.496 9 » »
Deébiteurs divers. ...... 568.026 95 824.604 17
Entrepots et dépots.. ... 39.976 15 32.646 1T
Steamer Don Hugo....:. 9.338 1 9.338 T
Report du fonds de pré-

NHBION A A s 91.163 18 94.969 11
Consol. eft, rep. d’obligat 541 10 541 10
Portefeuille-titres...... 126.631 0 120.716 0
Caisse et banques...... 498.716 6 392,283 2
Acompte de dividende,.  790.625 0  790.625 0

6.412.848 4 6.204.354 14
Passif.
325,000 actions de pré-

Tarenes il e i, 1.625.000 0 "1.625.000 0
375.000actionsordinaires 1.875.000° 0 1.875.000 0
RBRBEVE W o L ve. 500,000 0  500.000 0
Fonds de prévoyance. .. 09.621 17  114.855 1
Crediteurs divers....... 349.880 3 = 416.127 3
Profits et pertes,.... .e. 1.963.3460 3 1.673.8372 9

6.412.848 4 6.204.354 14

" Les- comples de profils et pertes des deux der-
niers exercices se comparent, an surplus, de la
maniére suivante : :

1912 1913
Charges. £ sh. £ sh.
Impots et taxes.vxe it 91.081 9 T4.767 10
Dépenses d’administra-
flon st e 88.908 11 98.437 .5
Tantiémes et direction.. 15.067 12 10.730 1
i E ; 195.057 13 183.635 2
Produits. i :
Bénéfices bruts........ 2.274.869 11 1.719.133 19
Revenu du portefeuille, 3.978 11 3.978 11
Transfert et divers...... 911 42 1
Jntersts i iRy 6.901 12 18.357 14
Total des produits... 2.285.709 6 4.741.512 6

195.057 13 183.635 2
2.090,701 13 1.5657.817 3

Rappel-des charges..
Bénéfices nets. ,

A deduire :
Amortissements et fonds
de prévoyance du per-

SOMNELE s aee o s 155.669 16 79.100 47
Bénéfices’ s ..... 1.935.031 16 1.478.776 5
Report précédent....... 98,314, T 194.596 . '3

Solde disponible... 1.963.846 3 1.673.372 9
Les soldes disponibles recoivent I'affectation sui-
vante, comparativement & Ia répartition effectuée
I'an dernier : :

1912 : 1913

Diyidendes : — 2
Actions de préférence. 81.250 0 81.250 0
Actions ordinaires.... 1.687.500 0 1.406 250 0
Report 4 nouveau...,..  194.596 3  185.872 9
1.963.346 3 1.673.372 9

\
) /!
. = 4
®

' Réserve pour éventua-

Eu égard aux gréves qui ont a plusieurs re-
prises entravé l'exploitation, & la moins grande
abondance d’eau et enfin & la baisse du prix du
cuivre, les résultats du dernier exercice peuvent
étre tenus comme (rés satisfaisants. La somme de
£ 74.040 a 6t6 prélevée pour anortissement el dé-
préciation du portefeuille, contre £ 147.000 I'an-
née précédente. Les bénéfices nels - ressortent,
apres déduclion de toutes charges, & £ 1.478.776
conftre £41.935.031 en 4912. 1l a été reporté & nou-
vean £ 185.872 contre € 194.596 en 1942,

Voici comment se comparent les résullats du
dernier. exercice avec ceux du précédent :

1912 1913
Tonnes Tonnes
Extraction totale de minerai .. 2.406.969 3
se décomposant comme suit :
Pyrite exportée sans traite-
(12N AR e e R ] 698.399
Minerai de cuivre vendu..... 688.861
Minerai de soufre livré....... 977.812
Vente de cuivie. . lvisisws 39.925
Bénéficess o T tannn e 2
Prix moyen du métal. . ......

Au sujet des greves, le rapport déclare que les
travaux en Espagne ont éé interrompus T'été der
nier pardes gi partielles et qu’un arrét g
ral de Vexploitation est produitl en octobre d¢
nier ef qu’il dura six sermaines. A ce sujet;,le rap-
porl signale que le matériel n'a aucunement
souffert.

Durant 1'ét8, l'approvisionnement d’eau a été
tres difficile et, dans une cerlaine mesure, la ra-
reté des pluies a contribué a la diminufion cons-
tatée dans la production du cuivre. Toutefois, en

es

‘novembre, des pluies extrémement copieuses ont

rempli tous les réservoirs et assuré tous les be-
soins d’eau pour 1914.

L’enlévement des terres stériles de surcharge du
filon San Dionisio et des filons du Sud s’est pour-
suivi | comme d’ordinaire et presque ftoutes les
terres stériles du Nord se frouvent maintenant en-
levées. Enfin, les {ravaux exécutés aux niveaux
profonds sont {rés avancés.

Le passage du rapport le plus intéressant pour
les capitalistes est relatif au jugement que porie
le Conseil sur la situation générale du marché.
Disons immédiatement que ce jugement est fort
encourageant. Le rapport constate, en effet, que
la demande mondiale du cuivre reste frés impor-
tante, qu’elle continue & absorber la’ production
de toutes les mines et que le ‘total des stocks vi-
sibles est’ trés-bhas par comparaison avec Iimpor-
tance croissante de la consommation.

La consommation mondiale de pyrites pour la
fabricalion de acide sulfurique continue & aug-
menter; la Compagnie a effectué d’importantes
yentes pour plusieurs années & venir.

Le rapport signale, en terminant, que la situa-
tion générale de la Compagnie est & présent satis-
faisante.

Le Nickel.

L'Assemblée de la Société Le Nickel, tenue le
23 mars, a approuvé les comptes du dernier exer-
cice et fixé le dividende & 45 fr. contre 40 fr. pour
les deux exercices précédents. Un acompte de 10 fr.
ayant 6té payé en novembre dernier, il reste un
solde de 85 f{r. brut ou 30 fr. 68 payable le 4 mai.

Voici les comptes comparés des deux derniers
. exercices : i :

BILAN AU 30 JUIN

1912 1913
) Passif. = ) —
Capital (60.000 actions !
{ e 250y Fr. 15.000.0000 » 15.000.000 »
Réserve statutaire.... 1.1484.721 18 1.323.877 28

lités imprévues..... 3 800,000 » 3,800.000 »
Ohligations rembour-

SaN B e 9.969 20 4,495 40
Coupons d’obligations 687 86 7166019
Dividendes arriérés .. 229.016 98 282.145 128
Effets & payeri.aeie., 645.572 50 855.125

5,505.018 91  6.836.274 79
318,998 39 295.777 26

Créanciers divers.....
Jomples d'ordre......

Profits et pertes,..... 4,357,966 Th  4.734.766 T8
TFr. 31.051.951 77 33.133.109 98
Actif.
En Nouvelle-Calédonie : "
Mines..... viee. Fp. o 3,067.026 65 2.267.026 65

351.626 24 251.626 24
1.194.555 97 1.118.383 32

" 302.463 49 981 .:524 70
140,598 65 154.866 16

Terrainsg,immeubles
Installations ..,....
Matériel d'exploita-

AR R R
Armements.. ,....

Europe :
Usines

] et matériel.. 872.569 90
Mobiliers

382 86

aleurs mobilid: B R e
1T 1 099 05 3
7986 &
3604 DTk
20 681 81 2.
T.803 35 3
729 80
I \ 11
Débiteurs divers..... OBE4T
Avances d‘imiu':ls A 36
Comptes d'ordre...... :
Fr. 31.051 951 77 -33.133.109 98
COMPTE DE PROFITS ET PERTES
1941-12 1912-13
Charges. — —
Frais généraux et d’ad- ‘ ;
mir o) b el Bl 164.864 12 176.385 59
Impots sociaux et timbre 13.( 13. 174 15
Total des charges...I'r. 177.957 82 189.560 34
Bénéfices d’exploitation 4.461.079 94 4.744.662 57
Bénéfice net...Fr.. 4 283.122 12 4.555.102 23

463 179.6b64 55

34.706 T8

Reliquat précédent... ..

Solde disponible .Fr

Répartilion.
sements.. ..

500 000 » 1.500.000 »
156 10 15 59 10

Faptiemes il aidiciis 139.156 10 16 50 10
Dividendess i s it 2.400.000 » 2,700.000 »
Report inouveau...... 179,654 55 229.246 57

Fr. 4.357.966 75 4,734.756 78

Voici les résultats comparés des dix derniers
exereices : ( b !

Bénéfices Amortisse- Divi-

Exercices nets ments dende
19030470 iuiis 3.190.386 1.200.000 30 »
1904205620 e o' B H09 1.350.000 30 »
1905-06 ... ... () 1.500.000 32 50
1906-0T I o v 2s 1.400.000 32 50
1907-08 . ... v 1.150.000 2Ea0
1908=09 . L0 1.000.000 32 50
1909-10:5: 510 v 54 1.500.000 30,2
19101405 v : 1.500.000 4  »
i Ko ek B ARESEOR Sy 4. 122 1.500.000 40 »
1912=13 i s it 4.,5bb . 102 1.500.000 45 »

Grice & Daccroissement sensible des ventes, le
dernier exercice peut ére classé parmi les meil-
leurs obtenus par la Sociéfé: Les résultats de 1913
se soldent par un bénélice net de 4.555.402 fr. 23,
en augmentation de 271.980 fr. sur le précédent.
Les bénéfices réalisés eussent été beaucoup plus
importants sans la hausse des frets ef I'augmen-
tation des charges dans tous les pays ot la Société
posseéde des centres industriels.

Sur le montant des bénéfices disponibles, la
Conseil a. prélevé, comme l'année derniere, une
somme de 1.500.000 fr., & titre d’amortissements,
(ui s¢ répartissent ainsi @

NINES SR b i ey Br 850.000 »
Terra ot immeubles en Nouvelle-

(L i R R i T s e 80,000 »
Installations en Nouvelle -Calédo -

nie. 400,000 »
Matériel d’exploitation en Nouvelle-

OISR OIIR f o Sl A s Al Ty 100.000 »

Armements en Nouvelle-Calédonié.. 20.000 »

“Usines en Europe et matériel d'ex-~

ploitation en Burope.....,..vovvarveas 50.000 »
Total s Fr. 1.500.000 »

Ainsi, plus de la moitié des amortissements,
soit 850.000 fr., a été appliquée aux mines. D’'une

‘année i V'autre, ce chapitre a fléchi de 800.000 fr. ;
' c’est le montant de l'amortissement qui a éte

appliqué & ce chapitre pour l'exercice précédent
1911-12. Le Conseil entend amortir la valeur des:
mines le plus rapidement possible, en raison de
leur production intense exigée par les réglements.
miniers et dans l'éventualité d'acquisitions nou-
velles. Au cours de lannée 1913, les impots & la
superficie sur les mines ont été augmenlés; un
nouveau réglement minier a éLé mis en yigueur,
qui oblige la Sociélé & exlraire chaque année une
tonne de minerai par hectare de mine concédée,
quel que soit le chiffre des ventes, et les droits de
sortie sur le minerai, grevés jusqu’a présent d'un
droit  fixe, vont éire rempfac(;s par un droit
ad valorem.

Les installations en Nouvelle-Calédonie se pré-
sentent en augmentation de 183.827 {r. 35, dé-
duction faite d'un amortissement de 360.000 fr.
Les usines et matériel d’exploitation ne figurent
plus que pour T42.569 fr. 90, aprés un amortisse-
ment de 130.000 fr. Le rapporl fait prévoir de
nouveaux travaux dans les mines, afin d’augmen-
ter la puissance de leur oufillage.
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La situation de (résorerie, ftoujours tres belle,
mais qui s'était 1égérement affaiblie I'année der-
nidre, a cause de l'accroissement des stocks de
minerai et approvisionnements, s'est de nouveau
fortifiée. Les mines el usines ne dépassent pas &
Pactif 5 millions, de sorte que les 5 millions de
réserves sont liquides et que les deux tiers du ca-
pital sont représentés par un actif réalisable.

Au sujet des perspectives de 'exercice courant,
le Conseil déclare que, sauf imprévu, ses résul-

Houilleres d'Epinac.

L’Assemblée de la Société des Houilléres et du
Chemin de fer d’Epinac, tenue le 28 novembre, a
volé, comme les quafre années précédentes, un
dividende de 88 fr. 54 brut, payable depuis le 5 dé
cembre & raison de 84 fr. nel par'action nomina-
tive.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices : ‘

BILAN AU 31 JUILLET

du feu, sera exploitée par le puits Sainte-Barbe.
Du fait de ces difficultés d’exploitation, le prix de
revient a augmenté, d'autant que le prix de la
main-d’ceuvre a renchéri. Mais le déficit, qui en
serail résulté dans les bénéfices, a pu étre com-
pensé par l'augmentation des receftes de la cen-
trale électrique et la hausse des prix du charbon.

Les bénéfices ont permis, tout en maintenant
le dividende, de renforcer les amortissements
auxquels il a été affecté 190.049 fr. 74 (contre

tats différeront peu de ceux du précédent. Le 1912 1913 107.285 Ir. 18 précédemment). La Sociélé profi-
chiffre des ventes est comparable & celui du der- Passif. = - tera de cet excédent de receftes pour mener &
nier exercice. La Sociélé a méme commencé la | Fonds social........ Fr. 1.700.000 » 1.700.000 » | bien le programme de recherches qu'elle a entre-
livraison du métal pour la fabrication des mon- | Réserve statulaire...... 250.000 »  250.000 » { pris. Lapplication du nouveau réglement sur
naies de billon qui va se continuer pendant plu- | Réserve statutaire pour o i % I'exploitation ,c..fp.s mines, dont certaines prescrip-
sieurs années. ] Pé[g“cag:.é'g’{iﬂ.e' L, 510.755 87  495.444 tions, telle I'installation de bains-douches, sont

En définitive, tant au point de vue industriel l\:‘:Lllzcdépr'cdchcréhes . 130000 » 150.000 » fort onéreuses, devant grever encore les prix de

que financier, la situation de la Société « Le
Nickel » reste de tout premier ordre. Tanl que les
uissances augmenlteronl leurs armements et que
[)'ucier nickelé restera demandé, on n’a aucune
raison de penser que se modifiera l'excellente
situation de cetle Société.

Mines de fer de Goa.

_Concessions, terrains et

Réserve pour accidents

dutiravaili e 427.457 80 468.216 58
Créditeurs divers....... 804.566 "1 673.435 45
Dividende & distribuer. 212 500 » 212 500 »

Fr. 4.055.280 44 3.949.596 42

Actif.

revient, le Conseil espére que I'administration,
tenant compte des conditions particulieres de
I'exploitation d'Epinac, accordera de longs délais
pour les travaux neufs,

Ardoisiéres de 1'’Anjou.!
L’Assemblée de la Société des  Ardoisiéres de

Mbirtl-i_mentS- .---B_-rl*l- 509.686 83  541.969 61 | I’Anjou, tenue le 16 mars, a voté un dividende de
'Assémblée de la Compagnie des Mines de | Machines' et mobilier 15 fr. par action de 250 fr., contre 12 fr. 50 pour
; L:}s eblep ot %mk&-d—ﬂadi S tonas To | . dlexploitation........ 102.302 16 696.136 40 | Jexercice prodédent, qui avaitvu la reprise des
s Tt 1 i Lot et teton: 5 | dividendes supprimés depuis 41907. Ce dividende'
10 mars, a approuvé les comptes de lexercice clos diversasiai: 1.350.956 15 1.983.379 65 : pp epuis . Ce dividende

clos le 31 décembre 1913 ; cet exercice, le second
de la Sociélé, s’est soldé par une perte de

Matériel divers......... 119.850 34 88.621 94

Approvisionnements et

sera paye le 45 avril,
Voici les comptes comparés des deux derniers

trés bon, tant au point de vue de la porosilé, de
la fusibilité et de la teneur en fer, mais la teneur
en phosphore de quelques dix millienies trop éle-
vée 'a empéché d'élre classé dans les minerais
riches exlra-purs.

Dans ces conditions, élant donnés la baisse gé-
nérale des marchandises et les cours encore élevés
des frets, la Sociélé n’a pas exploité pendant
I'exercice et a rapalrié en- Europe en mars-avril
1913 toul son personnel europeen, l'exploitation
a ciel ouvert permettant d'ailleurs de laisser la
mine sans surveillance ni entretien.

En attendant un moment favorable pour l'ex-
ploitation, soit par la hausse des prix du mi-
nerai, soit par une accentuation de la baisse
des frets qui est déjd importante, la Société a
continué a étudier, d’accord avec la Compagnie des
Chemins de ler de I'Inde Portugaise, I'embran-
chement qui devra relier la mine a la station de
Margao, et elle es&)ére arriver & une entente avec
cette Compagnie de chemins de fer.

La situation financiére de la Société reste trés
belle puisque, ayant encore & appeler environ
& millions sur les actions, il lui reste actuelle-
ment en'caisse el bangues envirvon 1.725.000 fr.

La production du dernier exercice a été de
201.336 tonnes confre 201.075 en 1911-1912,
dont 57.583 tonnes au puits de Fontaine-Bernard
(contre 54.694), 44.324 tonnes au puits de Sainte-
Barbe (contre 44.561), 82.054 tonnes au puils de
la Garenne (contre 86.014), 16.043 tonnes au puits
Hottinguer (contre 15.879), et 1.330 tonnes aux
recherches Lestiboudois (contre 17). Pour parer,
dans la mesure du possible, & la pénurie de main-
d’ceuvre, la Société a fail I'acquisition d’'un nou-
veau compresseur électrique de 120 chevaux ;
cette installation permetfra aussi le développe-
ment de I'usage de la perforation mécanique. La
cenlrale électrique, alimentée par les déchets de
lavage, continue & donner toute satisfaction. La
Compagnie vend toujours au dehors I'énergie dis-
ponible et ses débouchés s'étendent sans cesse.

De méme que pendant Pexercice précédent, la
Société a eu a lutter conftre de sérieuses difficullés
d’exploitation. Elle a eu notamment & combatire,
en décembre et en février, un feu grave dans les
travaux du premier étage du puits Garenne, en-

-trainant une perte d’extraction de plusieurs mil-

liers de tonnes; la partie du gite qu’il a fallu
abandonner momentanément, pour faire la part

N u - . L J -G Q7 ‘ol = |44 3 i
34.803 fr. 33, Pexploitation n’étant encore pas | _ SIOCKS............... 374 076 65 355.544 1% | exercices: |
| P e a4 8 picmons |
¢ hedletonibles cotpares fes doUX deINIes | paiieimiiivers 995.832 13 2621568 42 i 1912 1913 :
xercices : - e = = assiy. — — i
T Mot Fr. 4.055.280 &4 3.949.596 42 | ooien) (39,000 actions e 7\
1912 1913 s ea 2ol friminie s Fr. 8.000.000 » 8.000. » 1
Passif. XL ) e R Réserve légale. . ... .. 996.992 64  260.130 75 ;
Capital social (18.000 ac- 1911-12 1912-13 Réserve pr accidents i ]
tions de 500 fr.)...Fr. 9.000.000 » 9.000.000 » .. Charges. Robies = = dultravail st 111.147 » 125.039 » i
Créditeurs divers....... 19.874 06 11.165 90 Frﬂ}stat“il_wmux dadl;}l- e oo Fonds de prévision... 336.190 64  500.000 »
Fr,_9.010.874 06 D.011.165 90 | varsements pr caisse ds v vy I !
Actif. : secours, de retrailes et 2 Obligations rembour- 1
Apports et concessions. 2.764.399 45 2.765.242 T5 accidents du travail..  100.279 22 104.385 55 SR s L 964.000 » 1.043.500 » 1
Frais de constitution. . . 42 574 40 42 574 40 | Frais judiciaires........ 85 10 1.274 44 | Emprunt Chemin de 1
Travaux de recherches Assurances et impots. .. 33.3564 26 34.314 56 fer de Misengrain : &
el installations....... 326.907 23 367.284 47 | lotéreéts et escomptes. .. ES 912 42 9'13-312 64 En cours. i sia 144.000 » » 1
Caisses el banques. . ... 1.786.176 32 1.728.527 92 | Amortissemenls divers.  152.785 18  232.549 64 _Remiboursé...... 126,000 » » 4
Débiteurs divers ....... 13.046 47 4.712 84 : Fr 307.716 18 397.336 g3 | Créditeurs divers..... 473.461 82 550.869 98 b
Actionnaires........... 4.033.500° » 4.014.750 » 2 : : Bénéfices de I'exercice 678.162 24 934.647 37 i
Pertes antérieures.. .. .. » 53.270 19 . Produils. Report antérieur..... 505.250 60 490.022 65
Pertes de I'exercice. ... 53.270 19 34.803 33 E}é ggglg%tlilongénéraleﬁdre R e Fr. 16.600.43% 9% 16.860.709 75
Fr. 9.019.874 06 9.011.165 90 | foyers divers.......... 17143 11 17.179'50 Actif. :
COMPTE DE PROFITS ET PERTES Total des produits.. 520 216 18 = 609.836 83 | Terrains.......... Fr. 7.120.216 21 17.113.416 71 :
Debit. Rappel dt?s charges  307.716 18 397.336 83 ﬁﬂg‘ﬁ“s' """ 1 ??2393 33 %%ggg ;g F
| Frais généraux... ... Fr.  120.580 93 107.838 7 Dividende..Fr.  212.500 »  212.500 » | Aménagements.,. 3/895.058 34  3.863.348 80 i
: e Shaet e v LA I T D99 > | Lesrésultats du dernier exercice sont en progres, | Chemin de ferdeMi- F
1} : Fr, 137.615 67  109.435 71 | qinsi qu’il ressort du lableau ci-dessous : Ll 20 ti e
! Crédit. ' Divid. ment des obligations 561.000 » 561,000 »
e Intéréts, escomptes et Extrac- Produits Bénéfices Amortis- par Frais de constitution
{ 1 P ) .
st COmmISSions. ..... Fr. 84.345 48 T4.632 38 tion bruts nets  semen* action g m?{bilier, RS b e i 563 » o ’TB% > i
to : - ? = = = — — ToCkSAsnae AN : s » . » f
el ] Solde débiteur. .Fr. 5_3'%‘0 19 34.803 33 Tonnes Francs Approvisionnements . 202.553 30 207,777 80
e A Pendant 'exercice, la Société a terminé la re- | 1904-05 166.155 446.176 340.000 85.000 88 54 | Participation a la So-
B g s ee Lt S B deies
b . celle étude a confirmé que la Société possédait la = : L g ; ; %
AT y prés de la mer et facile & exploiler, un Lﬂnnagé 1907-08 165 307 530.145 426 000 126.000 104 17 | Effels a LECeVOir. ... 334.036 » 440.933 05
XS orant d inerai & t 1 ¥ 1908-09 169.871 504.845 382.000 127.000 88 54 | Débiteurs divers..... 85.576 78 63.794 57
W TEAL Sy O IR tERE Gl Vo o o 1909-10 172930 4591252 336°000 81.000 88 54 | Caisses et banques, ‘ . S
gy T Le minerai abaltu pendant les recherches a ét6 | 1910-11 195.400 492.200 350.200 95.200 88 54 portefeuille........ 1.247.113 15 1:441.538 81
transporté en Europe el essayé partie en Alle- | 1911-12 201 075 520.216 365.300 110.285 88 b4 Fr. 16.600.434 94 16.860.709 75
magne et partie en Angleterre. 11 a élé reconnu |/1912-13 201.336 609.837 445.000 232.550 88 54 i Sl

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Produits.
Bénéfices bruts d'ex-
ploitation....... Fr. 1.258.284 04 1.677.469 35
Commissions et divers 23.182 10 " 35.540°89
Total des produits.. 1.281.466 14 1.713.010 24

Charges.

Prais généraux...Fr.  160.358 17 = 179.443 85
Seryice des emprunts 306.678 53 429.000 69
Frais divers.......... 136.267 20 169.918 33-
Total des charges.. 603.303 90 778.362 87
Rappel des produits.. 1.281.466 14 1.713.010 24
Bénéfices nets. . Fr. 678.162 247 934.647 31
Report antérieur..... 505.250 60 490.022 65
Soldes disponibles.  1.183.412 84  1.424.670 02
Répartition.

Réserve légale. ...Fr. 33.908 41 46.732 31
Fonds de prévision... 163.809 36 250.000 - »
Amortissemen** divers 30.021 90 25.750 =
Dividende des actions 400.000 » 480.000 »
Dividende des parts. ., 24 425 41 48.791 50
Tantiémes. ........ s 41.225 41 80.7N1 50
Report & nouveau. ... 490.022 65 492.604 65
Fr, 41.183.412 84 1.424.670 02
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Les résultats de I'exercice 1913 sont en nou-
velle el imporlante progression sur ceux'de 'exer-
cice précédent. Les bénéfices d’exploitation nets
des commissions de vente se sont en effet élevés
a 1.507.551 fr. 02 contre 1.122.016 fr. 84, et les
bénéfices nets apres prélévement de 144.000 fr.
pour amortissement total du chemin de fer de
Misengrain, contre 18.000 fr.prélevés 'année der-
ni¢re dans le méme but, ressortent & 934.647 fr. 37
contre 678.162 fr. 24,

Pendant l'exercice, les immobilisations se sont
accrues d’environ 172.5000 fr., dont 110.000 fr.
representent I'achat de 'immeuble ol est installé
le siege social et le reste du matériel neuf et des
travaux executés pour le développement du champ
d’exploitation du nouveau puits de Misengrain.
Ces immobilisalions nouvelles sont (rés inférieu-
res aux prélévements de prévoyance de I'exercice,
prelévements qui ont été d'a peu pres 400.000 fr.

Le rapport signale que les stocks restent réduits
au minimum, que les commandes conlinuent &
a etre abondantes et qu'il espére encore de bons
résultats pour I'exercice en cours.

La situation financiére est trés bonne ef la tré-
sorerie {rés a l'aise.

Voici les résultats comparés des dix derniers
exercices :

Bénéfices

bruts Bénéfices Divi-

d’exploitation nets dende

1.132.236 24 548.282 24 12 50

1.282.835 14 699.252 85. 14 »

1.123.787 38 521.156 48 13
908 415 95 241,379 84 Néant..

771.797 08 +131.108 15 Neant.

596.058 46 3.018 42 Néant.

632.579. 70 55.069 44 Neéant.

LR H e 832 401 36 254,895 317 Néant.
G s 1.258.284 04 678.162 24 12 50
AT vy 1.677.469 35 934.647 37 156 »

Aciéries de Longwy.

Une Assemblée extraordinaire du 28 février a
décidé de voler I'augmentation du capital de 24 &
30 millions par la création de 12.000 actions nou-
velles créées jouissance du 19 mars 1914, émises
a 41.250 {r., dont 875 fr. payables en souscrivant
et 375 fr. du 1°r mai au 15 septembre.

Le rapport du Conseil a motivé cet appel a des
capifaux par l'accélération et l'importance des
travaux neufs. Il a commencé par rappeler le§
progres réalisés au cours des vingl-cing dernieres
années, en vue d'approvisionner la Société en
minerais et combustibles.

C’est ainsi que, au cours des dix derniéres
années, deux hauts fourneaux ont été construits,
les sept anciens reconstruits avec une capacité de
production beaucoup plus considérable, ce qui
porte & 500.000 tonnes de fonte brute par an la
puissance de 'usine; de nouveaux ateliers ont éLé
ameénageés pour la construction et la réparation du
matériel roulant; il a été procédé & la création
de trois stations de moteurs & gaz, dont la puis-
sance actuelle séleve & 32.000 HP, et qui sera
portée incessamment & 38.000 HP ; la transforma-
tion et l'électrification des anciens laminoirs; la
construction de nouveaux trains-laminoirs a
grande production, dont partie sont en. marche
depuis un certain temps déja; la transtormation
et la modernisation de l'aciérie Thomas, la cons-
truction d’une aciérie Martin, dont la capacité de
production annuelle n’est pas inférieure a 200.000
tonnes.

Ces travaux se sont traduits par un considérable
accroissement de la’ productivilé depuis dix ans,
bien que le capital ait augmenté seulement de 20
@ 24 millions :

1903 1913
Minerais de fer.v........ Tonnes 735.142  1.564.769
I E e o oo 211680 388.050
LingotS ...ovovnviranninsioennns 187.116 314, 430
Bloom et billettes.....ouvveann 175.351 345. 541
TamITGS A ey At i s eatatantin 119.766 231.093
Pendant les dix derniéres années, les immobili-

—r

sations avaient atteint 63.274.854 fr. 77, somme
qui a ¢té couverte :

) Par les produits de I'augmentation du capital
social faite en 1903 : 6 millions;

b) Par le produit des émissions d’obligations a
concurrence de 14.526.500 fr. ;

¢) Et pour le restanf, par les .1‘(‘.3301_11'0635 01"(1}'-
naires de la Société, grace aux 35 millions de ré-
serves et amortissements constitués en'ces dix ans.

Le chiffre ci-dessus ne comprend pas les immo-
bilisations de 1943 estimées de 9 & 10 millions.
Celles de I'exercice prochain ne seront gueére
inférieures. Outre les grands travaux en voie
d’achévement, la Société aura & faire face aux
dépenses qu'exigeront notamment la construction
du grand laminoir réversible, la reconstruction
du fourneau n® 3 sur le modéle des grands four-
neaux modernes d'une capacité de production
journaliere de 200 tonnes, celle du haut fourneau
n° 7, installation du nouveau moteur & gaz de
6.000 HP et diverses installalions accessoires, aug-
menlation d’outillage, ete. Elle aura & contribuer
aux dépenses de premier élablissement des di-
verses Sociétés dans lesquelles la Sociélé a des
participations : Mines de Gouy-Servins, Mines de
Valleroy, Association Zélandaise de Carbonisation
et plus spéeialement la Gewerkschait Carl-Alexan-
der. En outre, elle s’est réservé, dans son contrat
avec la maison Roechling, la faculté de porter du
quart & la moitié sa participation dans ce charbon-
nage lorsque le premier puits sera terminé et en
état d’etre mis en service. Selon les prévisions, cette
condition se trouvera réalisée dans les derniers
mois de celte année. Elle aura alors & se pronon-
cer et & lever loption sur le quart des Kuxes
de la Gewerskschalt ou & l'abandonner. Or, le
Conseil estime que la Sociélé a un intérél majeur
a lever l'option ; elle a donc a prévoir de ce chef
le paiement dune soulte importante d’environ
1.250.000 fr.

C’est pour ces diverses raisons que le Conseil a
eslimé nécessaires des ressources nouvelles.

Trust Métallurgique Belge-Frangais.

L’Assemblée de la Société du Trust Métallur-
gique Belge-Francais s’est lenue, & Bruxelles, le

1% mars. Elle a, conformément aux propositions -

du Conseil, décidé d’affecter aux amortissements
le solde créditeur s’élevant a 807.638 fr. 22.
L’an dernier il avait été réparti 4 fr. 50 aux
150.000 actions anciennes de capital de 65 fr.,
2 fr. 45 aux 20.000 actions émises en 1911 et
4 fr. 25 aux 50.000 actions de dividende.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913

Passif. — —
Eapitalita st nieie Fr. 11.050.000 » 11.050.000 »
Obligations émises... 2.440.0 0 »  2.550.000 »
Réserve légale ....... 547.766 86 602.308 83
Fonds de prévision... 400.000 » 450.000 »
Servicedesobligations 48.468 15 51.682 .50

Crediteurs divers et

participations...... 2.056.303 » 3.476.559 02
Cautionnements...... 18.850 » 19.500 »

Solde bénéficiaire.... 1.090.690 95 807.638 22
Fr. 17.562.079 56° 19.007.688 57

Actif.

Frais de constlitution. o> sl
Frais d’émission d’o-

bligations.......... 236.497 10 258.322 10
Immeublessi i 350.000 » 350.000 »
Mobiliep, i s saamlici: 1o s
CalsselvaEmnasies 9.054 44 24.666 87
Portefeuille .......... 13.031.734 51 15.797.077 83
Débiteursdiversetpar-

ticipations . ........ 3.915.941 51 2.558.119 117
Cautionnements...... 18.850 » 19.500 »

Fr. 17.562.079 56 19.007.688 57

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Coupons du porte -
feuille,intéréts, com-
mission, bénéfice sur

réalisalions......... 1.327.919 69  1.018.372 37
A déduire : .

Frais généraux....Fr. 77.653 85 50.868 09

Intéréts sF obligations. 36.987 55 112.163 10
Amortissements...... 101.038 78 »

Prévision fiscale..... 30.000 » 51.119 19

Fr. 245.680 18 244.150 38

Bénéfice net.. Fr.  1.082.239 51 804.221 99

Solde reporté ........ 8.451 44 3.416 23

Bénélices disponibles.  1.090.690 95 807.638 22

Voici les résultats obtenus depuis I'année 1907,
date a laquelle le groupe actuel a pris le controle
du Trust :

Dividendes
e
Actions  Actions
Bénéfices de e
Exercices nets Capital Dividende
1907 . ... Ir. 107.619 T4 P » >
1968.. ... 163.267 97 3 » » 2

245
1909850050 476.925 88 4 » 075
19102 eRae 1.011.832 29 4 50 2 87
19177 St 1.059.881 41 4 50 315
1912 ShRninie 1.082 51 4 50 k25
1913550ty 804.221 99 » 2 » »

* Capital porté de 3.250.000 fr. & 9.750.000 fr.

Malgré la marche généralement favorable de
leurs affaires, les Sociétés anciennes, filiales du
Trust Métallurgique, se sont montrées 'an dernier
parcimonieuses dans la répartition de leurs béné-
fices, tandis que les Sociélés récemment consti-
tuées ont ajourné la distribution des premiers
dividendes. En oulre, la crise financiére a eu pour
consequence de restreindre sensiblement Pactivité
sociale qui a été consacrée a ladministration et
au développement des Sociélés filiales. Ces deux
causes onft entrainé une diminulion des produits,
qui n’ont été que de 1.018.372 fr. 37 contre 1 mil-
lion 327.949 fr. 69 I'an dernier, laissant un béné-
fice net de 804£.224 fr. 99, inférieur de 278.017 fr.
52 c. & celui de 19412, Comme nous lindiquons
plus haut, le bénéfice sera affecté aux préléve-
ments de prévoyance, . dont 43.856 Ir. 88 a la
réserve légale et 763.781 fr. 34 & l'amortissement
du portefeuille.

Ce chapitre, qui constitue I’élément principal
de Pactif social, se monte au dernier -bilan a
45.797.077 fr. 83; il se trouvera ainsi ramené a
15.033.206 fr. 49. Il comprend des actions Ateliers
de Construction du Nord de la France, Société la
Brugeoise et Nicaise et Delcuve, Société Lorraine
des Anciens Etablissements de Diétrich, Usines
Ch. Hermot, Valere, Mabille et R. Pelgrims, So-
ciété de Blanc-Misseron pour la Construction de
Locomotives, Usines et Aciéries de Feignies, So-
ciétés dont nousindiquons les résultals au moment
de leurs Assemblées respectives.

Signalons toutefois que les Usines et Aciéries de
Feignies, au capital de 2.500.000 [r., onl cloturé
le 30 juin 1943 leur premier exercice de fabrica-
tion normale, qui s’est soldé par un bénéfice de
477.000 fr. Aux aciers muu{és, cette Société a
décidé d’adjoindre de nouvelles spécialités et a
commencé, & cet effet, la construction de fours
Martin qui seront en forictionnement avant la fin
de l'exercice.

Le rapport signale également que le Trust est
intéressé a la Sociélé Ardennaise de I'Estampage,
qui a distribué un dividende de 5 0/0, el & la So-
ciélé Auto-Métallurgique.

Port de Para.

L’Assemblée de la Compagnie du Port of Para,
tenue le 2 février & Portland (Etats-Unis), a ap-
prouvé les comptes de I'exercice 1912 qui ne com-
portent la réparlition d'aucun dividende.

Voici les comptes comparés des exercices 1911
et 1912 :

2 BILAN AU 31 DECEMBRE

1911 1912

Passif. - —
Capital émis (*) :

Actions privilégié

Actions ordinaires. .
Obligations 5 0/0 or

remboursables en

En dollars
7.500.000 » 10.,500.000
10.000.000 » 13.000.000 »

-]

w

Blrang e SRt 17.520.000 » 17.520.000 »
Obligations 5 0/0 rem-
boursables en b0 ans

(sur £ 5 millions au-
forisees.....
In{éréts non lameés
Fonds d’amortissem'
pourrachatdes obli-
‘ﬁﬂ.lions 5 0/0 rem-

12.089.294 93
672.416 10

12.089.294 94
608,235 89

oursables en 50 ans 87.600 » 179,435 96
Emprunts sur nantis-
sements et elfets &
payer (pour compte
de Compagnies fi-
lialeR at i gt 3.966.656 81  6.919.363 94
Créditeurs divers..... 285.754 8T 94.848 18
Para Construction Cy :
Compte de (ravaux. 2.855.225 45 »
Compte courant. ... 137.676 40 193.845 88

Profits et pertes :
Report antérieur. ..
Beénéfices de l'exer-

182.065 95
168.790 18
55.481.302 49

350.856 15
1.009.778 68
62.529.840 42

Actif.
Concession et cons-
truction du Port....
Valeurs dépesées au
trésor brésilien (prix

45.947.781 79 50.693.206 30

cautenl ol tanae. 19.863 92 49.377 31
Portefeuille (prix cou-
tant). ..., S 14.320 94 334,846 94
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Mobilier et aménage-

IIBIIESIErn SEE 14,335 39 14.390 34
Approvisionnements , 132.111 44 115.430 44
i s divers. .. .. 220.027. 17 215.856 78

aux Compa-
gnies liliales, accep-
tations pour elles :
Madeira-Mamore . \
Amazone Land and
Colonigation Cy.
Compagnie de Na-
vigation de I'A-
‘mazone. . . i
Gouvernement fédéral
du Brésil : garantie
dlintéréts . ..ol 2 1.524.721 80
Portefeuille d’amortis-
sements déposé chez
les Trustee.l .. ..
Caisse et banques. ...

1.992.599 10
221.066 63

494454 78§ 2

i

4.222 280 94

» 179.435 96
.638.496 99  2.796.627 88
55.481.302 49' 62.529.840 42

(*) Sur un capital autorisé $ 17.500.000 en actions
privilégiées 6 0/0 non cumulatives et $ 15 millions
en actions ordinaires de $100.chacune.

Pour la premiere fois cefte année, la Société a
publié un compte de Profits et Pertes, mais ce
compte ne se rapporte quanx six derniers mois
de l'exercice, car ¢'est seulement depuis le 30 juin
1912 que la Compagnie a commencé véritablement
I'exploitation: jusqu’a cetle date, toutes les char-
ges financiéres de la Compagnie, déduction faite
des revenus de Pexploitation du Port, ont &t6 sup-
portées par la Para Construction Cy, conformé-
ment au contral de construction.

Voici le compte de Profits et Pertes pour le se-
mestre allant du 4¢r juillet au 31 décembre 1912 ;

Deébit.
Tas OhlH@ation Sk i ey $ 739.752 66
112,488 39

Intéréts
Frais généraux..... ... X
Fonds d'amortissement des obligations

0 0/0 or remboursables en 50 ans. ..

43.561 29

Total du débit.,....... 5 895.802 34
Credit. 7 :
Rocettes nettes d'exploitation........ 3.  5BT.23% 3D
Receties diverseshunminl Py s Bl 48.191 57
Garantie d'intérét du Gouvernement
brésilien pour le 2° semestre........

Rappel du débit. o i,
Bénéfices du semestre. . .§ 146.675 57
A ces bénéfices s'ajoutent :

Recettes diverses du 1 semestre....$ 63.356 78
Garantie d’intérét du 1** semestre. .. .. 799.746 33
Soit pour 'année un bénéfice total de. 1.009.778 68
Le rapport signale que, la partie essentielle des
travaux du pont est actuellement terminée et que
les travaux de parachévement relativement peu
importants, dailllefs, sont en voie d’exécution.
Malgré les circonstances défavorables, le trafic
du port a augmenté pendant T'exercice 1912; il a
été d’environ 500.000 tonnes, dont 365.000 & 1'im-

portation et 435.000 & Iexportation.
Voici, d'ailleurs, pour les quatre derniers exer-
cites, les recettes comparées de Pexploitation du

port et des ateliers. |
Receltes Recettes
hrutes nettes
Tt SRR, AR 8T o Y 819,140
B 6.547.555 3.095.542
i 9.612.141 5.529.122
..................... 9.842.103 6.243.437

Les recettes nettes de I'année 41913 se sont éle-
vées & 5.053.440 fr., soit une diminution de
1.189.997 fr. sur celles de 1912. Cette diminution
est due & la baisse brutale du caoutchouc qui a
amené une crise intense dans toute la région de
I'Amazone el y a considérablement diminué le
trafic.

En dehors de Iexploitation méme du port, la
Société du Port de Para a des intéréts dans
d’autres entreprises: la Madeira Mamoré, des
lignes de navigation sur I’Amazone et I'’Amazon
Land and Colonisation Cy.

La ligne de chemin de fer Madeira-Mamoré
contourne les chules de la riviere Madeira et
réunit au bassin navigable de 1'Amazone le Nord

miéres années, 10 0/0 pendant les vingt suivanles
et 20 0/0. pendant les vingt derniéres et éventuel-
lement 20 0/0 des recettes neltes aprés paiernent
de 12 0/0 au capilal.

La ligne a été achevée le 30 avril 1912, date &
laguelle elle est parvenue & Guajara Mirim sur la
frontiére de la Bolivie.

Voici par trimestre les receltes brutes pendant
les trois derniéres années :

1913

(chifires
provisoires)

1911 1912

1e= trimestre Fr., 311.256 2.543.977
2° trimestre..... ] 14 2.710.660
34 trimestre..... 24.271 1.750.560

4* trimestre.....  1,392.158
Total....Fr. 3.562.798

»

La Madeira Mamoré, en dehors du chemin
de fer est concessionnaire jusquen 1936 de
260.000 heclares de terrains situés le long du
chemin de fer et elle a obtenu du Gouvernement
Bolivien la concession d’une ligne de chemin de
fer de 400 kilomeétres de Guajara-Mirim & Riberalta
pour laguelle elle jouif pendant vingl-cing ans
d'une garantie d’intérét dé 5 0/0 avec en outre
une concession de 3.750.000 hectares de terrains
a céder par I'Etat. ! :

Les lignes d’exploitation sur U'Amazone sont ex-

ploitées par I'Amazone River Steam Navigation Cy

qui a acquis en'4912 tout lactif de Ia Companhia
Navegacto do Amazonas dont auparavant elle
louait la flotte de 12 grands bateaux de 1000 tonnes
4 double heélice et de 14 bateaux & roue arriere.
La Compagnie qui recoit du Gouvernement fédé-
ral une subvention annuelle a fait pour le premier
semestre 1913 3.897.533 fr. de recelles confre
;J\‘EI))UUJ fr. pour la période correspondante de
4( Y

Enfin 'Amazone Land and Colonisation Cy dont
le but principal est de mettre en valeur des teér-
rains propres a I'¢levage est’ actuellement dans
une période d’'atfente, la crise qui sévit dans
I'Amazone n'étant pas du tout favorable & son
développement.

Eaux Minérales et Bains de Mer.

I’Assemblée de la Société des Eaux Minérales
et de Bains de Mer, tenue le 20 mars, n’a, comme
les deux années précédentes, voté aucun dividende,
l'exercice se soldant encore en perte.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices:

BILAN AU 31 DECEMBRE
1912 018
Actif. ==
Propmistes sl i sai Ery 9.107.597 45
Immobilisations nou-
vellespendantl’exer-

8.282.963 20

(Yol T B B 824.634 25 308.649 25
Marchand i 84.963 98 93.208 52
Débiteurs divers ..... 51.061 10 82.003 20

763,445 47
256.405 70

1.226.168 40

Caisse et hunqu.es. o
250.598 80

Portefeunille-titres.. ...

Profits et pertes...... 56.066 05 38.815 40
Fr. 40.776.455 718 10.6560.214 99
Passif.
Capital (24.000 actions
e 200 Friuiniie Fr. 4.800.000 » 4.800.000 »
Obligations Tess il 2.920.000 » = 2.844.500 »
Réserves :
StatataIrel sl 480.000  » 480.000 »
s e B 360.000 » 303.933 95
Pour amor
351.500 =» 351.500 »

de propri
Bénélices su

de propriétés
Créanciers dive

=8

.495.121 56
272.827 16

1.495.121 56
231.719 75

Provisions diverses... 97.007 06 30.000 »
Obligations. & rem-

a3t buo{a) sbisa SO T A > 42.000 »
Coupons & payer » 3.442 08
Provision pour. cou-

pons d’obligations. . [ 5 64.856 25
Comptes d’ordre...... » 3.141 40

Fr. 10.776.455 78 10.650 214 99

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Charges.

29 Mars 1914

213.422 26
259,400 05
337.656 22 298.215 45
92,313 15 38.815 40

Le rendement de l'affaire, dont la médiocrité
s'était aggravée de plus en plus pendant les der=
niers exercices, a 6lé négatif en 1912 et en 1913

179.046 16

945342

Bénéfices d’exploitation.

Total des produi
tappel des char

B el e et

Prélevements

Bénéfices Bénéfices de Divi-

d’exploitation nets prévoyance dende
1905 475.913 13  38T.442 57 » 14
1906 479.174 07 394.786 b4 » 14
1907  439.799 98  342:341 89 » 12
1908  409.697 54  317.501 62 59.710 69 10
1909 403.032 45 303.444 84 133.601 30 8
1910 451.046 49  222.493 58 90.000 » b
1911 501.164 12 144.086 29 1 121.897 66 »
1912 179.046 16 — 92.313 75 » »
1913 213.422 26 — 38.815 40 » »

L’affaire a encore végété l'an dernier. Le rap-
{](,.‘»[‘L du Conseil déclare que si I'on considére éta-
slissement par élablissement les résulfats de
I'exercice 1913, on constate, en les comparant a
ceux de 1912, une plus-value pour chacune des
stations, sauf Saint-Yorre et Le Fayet. En particu-
lier, la publicité faile par la station d’Allevard
commence & porter ses fruits. Il a déja, d'ailleurs,
ét6 dépensé dans cette ‘'station, notamment pour
le Splendid Hotel, une somme de 1.372.435 fr.,
alors que les credits prévus n'étaient que de
923.472 1r.

La vente des eaux est en augmentation sensible
sur les années précédentes. Les commandes re-
¢ues depuis le commencement de I'année 1914
permettent de constaler la continuité de cette
mareche progressive, appuyée sur des: arrange-
ments intervenus pour le développement de cette
branche de industrie sociale. ‘

La principale faiblesse de laffaire réside tou-
jours dans l'exploitation de Trouville ot le Casino-
Salon est encore demeuré fermé pendant la saison
de 1913, Les mémes causes qui onf paralysé I’an-
née derniére les efforts du éonseil pour lutilisa~
tion de I'immeuble de Trouville ont persisté cette
année. Tant que la ville de Trouville n’aura pas
apporté un remede A la situation ficheuse, dit le
rapport, pour elle et pour la Société créée par
I'édification du casino municipal avec son exploi-
tation forcément malheureuse, le malaise qui
assombrit cette station jadis si florissante ne
pourra que s’accroitre.

Etablissements Gaumont.

L’Assemblée, de la Société des Etablissements
Gaumont est convoquée pour le 4 avril; il lui sera
proposé un dividende de 45 fr. par action contre
10 fr. pour I'exercice précédent. Il convient de
rappeler que la Société a procédé en 1913 au ra-
chat des 5.000 parts de fondateur au prix de
402 fr., opération qui a exigé un décaissement de
2.010.000 Ir. A cet effet, la Société, a porté son
capital de 8 & 4 millions de francs par la eréation
de 10.000 actions nouvelles de 100 fr. émises &
225 fr. Ces aclions nouvelles participent intégra-
lement aux bénéfices de I'exercice 1913.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices : 1

BILAN AU 31 DECEMBRE R
2 1913
3.000.000 »  4.000.000 »
120.439 92 165.577 67
Réserve speciale..... 750.000 » »
Fonds de prévoyance. 950.000 » 1.350.000 »
Amortissement des ‘
obligations......c.us 7.500 » 22.750 »
Obligations en circu-

{afions ke i i 5 992.500 » 977.250 »
Créditeurs divers..... 1.577.812 27  3.575.619 64
CGoupons etobligations !

apayeri i dinie, 41.064% 15 63.954 11
Profits et pertes ;

Bénéfices de 'exer-

CICB s b bty siaty 902.755 39  1.563.797 11

Reports antérieurs. 1.206 05 8.823 69

Fr. ;. 8.343.277 78 11.721.772 22

Y P e

b e i

W

ol

ety SR 3 Intéréts des obligations. 133.830 » 130.556 25 Actif.

de I'Etat hrésilien de M 0850, le Nor i i ilisati
e Lhtat bresilien de ! alto Grosso, le Nord et Agio, escomples, rabais 7 - Immobilisations.. Fr.  2.465.001 » 3.600.001 »
L'Est de la Bolivie et une partie du territoire de et intérets divers.... 9.659 52 8.970 65 | Caisses ct banquiers. ' 2.263.525 28 4.119.396 68
I'Acre. Eniretien général ... ... 82,783 & 42,971 15 | Effets & recevoir... ... 143.281 14 103.066 33
La Madeira Mamoré Cy qui a construit suivant Trais généraux et de pu- G ¢ Débiteurs divers..... 1.026.602 10 1.130.735 52
un contrat passé avec le Gouvernement du Brésil, blicite. e, o hvnetns 141.98 85, 145.717 40 | Produits fabriqueés... 933.585 14 918.532 20
cette ligne de 365 kil en a ln concession pendant 3 T T e e SN R
60 ans, & partir'du 1e° janvier 1912 & charge de DrornTe: T bggatiei' courants fi- L it
t‘c‘l'serl am‘ (i]Ol.lVl,‘l'lllE‘-nr‘ECII!, comme l'udc\'.n.nce sur Escor_nptp:%, rabais et in- Jialesii. i, s 309,675 52 179.822 07
es recelles brutes ; 5 0/0 pendant les vingt pre- térétaldiversiii. i iiiey 66.296 31 45.977 19 ' Titres en portefeuille, 412,218 19 731,748 19
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LE POUR ET LE CONTRE

29 Mars 1914 247
Constitution, fonds de BILAN AU 31 OCTOBRE BILAN AU 30 SEPTEMBRE
commierce, brevets, 1912 919
primes de rembour- ; Passif. i 1§3 Actif. iﬂz HEB
sement. . il Ll 4 > 4 » Gapitali i R Fr. 1.500.000 » 1.500.000 » Fonds de commerce, Fr. 1 » 1 »
Fr. 8.343.277 18 11.727.712 92 | Réserve légale........, 79.907 69 96.348 T4 | Constructions et instal-
: Réserve pour debiteurs lations......... 44 280.714 33  294.314 33
COMPTE DE PROFITS ET PERTES (0 Ke) s I DRl S it » 25161613 .| “Mohiliepil s iyl Sness 925.360 15 90,799 65
Profits industriels, com- I:L);lnls de prévoyance. .. » 100 000 » Materiel, outillage, mo-
merciaux et divers... 1.863.570 64 2.774.797 73 | Gréditeuss divers....... e n RS EEL L  S e 891.087 91 1.051.688 16
Moi iy Coupons & payer......, 8.664 40 6.830 7T | TFrais d’émission........ 234,929 50 234:929 50
0”15 31_“0}?&6- Bénefices'de 'exercice. . 352.697 19 448.145 05 | Caisse et bangues..... L 93.733 41 9.011 70
Obiis t.“‘gnts sur _ sk Report antérieur. ... ... - 27.120 4T 2.515 T1 | Effets & recevoir........ 72,591 90 52.817 75
obligations ............ 7.500 » 15.250° » EOR AR, D ONR AYR Titres en portefeuille. .. i 1 »
TOETAINS +. oo v ss s 5 40.039 50 Frs o2 001536 1012 206. 678,007 | | Bebitaus divers 796.426 86 668.606 28
In}ﬁgrqbles et construc- P R Actif. Cautionnements. ....... 2.708 80 5.908 80
Mat 31";'1“[',' e HD sl i Portefeuille-titres...Fr.  569.466 60  951.052 60 | Lovers d’avance. 14.175 » 15.675 »
(:';,P.e , outillage et di- 505" 890, 57 39.302 65 Gom%tes des filiales : Avances:: ..l inina 87.431 30 123.417 35
\-Iobiﬁé e 435903 gé o Urban Trading...... « . 153.823 30 > Impots recouvrables.... 40,340 50 42.155 10
o nas ?tbbt'?}'ll,f;_‘frl}l‘?‘l' Gt oo us 891,462 14 Société Radios....... 113.055 97 > Marchandises et travaux
Po ic?(% }L“l';'”-_;;' e 3 Immobilisations-....... 9285.517 » 304.258 53 BN OIS (PGl mobie, 3.157.3176 57 4.083.488 56
e O e et Comptes d'ordre. ...... 115.258  » 50.120 82 | Prolfils et pertes :
Si;g b Sl 62.172 Caisse ef hanque.,..... 267.935 14 317.829 93 Report antérieur. . ... 1.341.827 19 1.291.130 07
AZHS) 10”; : i 7 Débiteurs divers....... 305.077 21 - 442.040 51 Solde de 'exercice. .. » 1.742 04
e, 962.024 30 4.2441.000 62 | Succursale de Berlin. .. 125.685 43 87.835 33 4 = = .
Bénefices nels......Fr.” 901.649 34 1.563.797 11 | Marchandisesetmatitres EreaDUTl o 18 0 0TI e
St G e itest . rthe i IR e~ 18IS a s v 155.707 50 153.240 29 Passif.
Solde reporté . ... ... 1.206 05 8.823 69 HRermeres Chgital -
: = EGR AR O ONA AR dl 3
Bénéfices disponibles. 902,755 39 1,572,620 50 Fr. 2.091.526 15 2.306.678 01 81_3[300mionsOrdimil_ps
Répartition. COMPTE DE PROFITS ET PERTES mdof'zmllz{) Lf:m : DHI‘ 800.000 = 800.000 =
Réserve h'galc iE3 ] D A 45.137 15 234.422 33 Prodatils it IL AR () 9 9
Fonds de préyoyance...  400.000 » . 630.000 » | Rensfces dexploitation  874.336 93 1,043,765 20 Obliea; kb G L
Dividende des actions. . 300.000 » 600.000 » Coupons obligations Ur- = 270.000 970.000
Diyidende des parts.... = 120.000 » » ban Trading Gr......s 7.623 55 7.198 67 | & il A 2
ia,ntlemtos """""""" ‘)22”\‘1 G‘“ f"..’i",' .2 | Dividende des filiales .. 26.520 03 63.297 50 | AAdlasas 150.000° » 900.000 »
LeNOILBIN i oy iaaivia e 8.823 6 53,754 41 5 ——— N A A S e e ake
. . Total des produits.. ~ 908.480 51 1.114.261 37 | Tiéserve contentieuse..,  40.340 50 42.155 10
Fr.  903.961 44 1.572.620 80 e i B FOUIRISSEUIS. .+« vvvs 547.997 75 1.325.861 65

Les résultats des derniers exercices se compa-
rent ainsi : : ‘

Préléve-

Bénéfices ments de  Dividendes

—— A — p_l‘e- T —
totaux nefs  voyance actions parts

En milliers de francs Fiancs

1909.. 462 341 257 6 » 4 80
1910.. 723 489 459 7 » 960
1900500 1.222 771 865 850 16 80
1912.. 1.864 902 1.407 100 = 245
4013%. = 2.7775 1.573 2.095 15Hs » »

** Capital porté de 3 &-4 millions.

Aprés avoir vaillamment supporter les consé-
quences de la crise de 'industrie cinématogra-
phique en 1907-08, les Etablissements Gaumont
ont vu leurs hénéfices s’accroitre progressivement,
tandis que, par l'effet d*une sage administration,
la situation de cette Sociélé se faisaif plus forte

. chaque année, tant au point de vue industriel

qu'au point de vue financier.

Avec un capital nominal de 4 millions de franes
et 1 million d’obligations, la Société a réalisé un
bénéfice industriel — établi aprés de nombreux
amortissements passés par profits et pertes — de
2.T74.797 fr. 73, supérieur de 911.227 fr. 09 & celui
de Texcercice 1912. Aprés 1.211.000 fr. 62 d’amor-
tisssements, contre 962.021 fr. 30 I'an dernier, le
bénéfice net ressort a 4.563.397 fr. 11 contre
901.549 fr. 34 La répartition d’un dividende de
45 fr. n’absorbant, tantiémes compris, que 644,444
franes, les prélevements de prévoyance recevront
plus. de 900.000. fr., soit au fotal 2.095.000 fr.

La réserve légale sera dotée de 234.422 fr. 33,
de facon a la porter au dixiéme du capital. Quant
a la réserve spéciale, qui figurait, au bilan au
31 décembre 1912, pour 750.000 fr., elle a été
employée au rachat des parts.

Le tableau suivani ‘ait ressortir la brillante
situation de la Sociélé, sifuation qui peut s'établir
ainsi, apres répartition des bénéfices :

Passif.
Capital et'réserves........ covsareeaa Fr. 6,466.500
Obligations en circulation............. £ 977,250
Fr. 7.443.750

Aetif.
Immobilisations . ......... Ereashines Fr. 3.600.000

I SponibItast st o ot 6.264.75
Moins exigibilités........ 4.284.000

. [ 1.980.750
Approvisionnements et produits......... 1.863.000

. Fr.” TR3.750

.
Cinématographes Eclipse.

L’Assemblée de la Société des Cinématographes
Eclipse, tenue le 47 mars, a approuvé les comples
de Texercice clos le 31 octobre 1913 et voté un di-
vidende de 42 fr. par action et de 5 fr. par part,
contre respectivement 41 Ir. et 2 fr. 50 pour
l'exercice précédent. Ces dividendes sont payables
a partir du 15 avril.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

Airaporter. e ik 2.215 T1

A déduire :

Charges d’exploitation.. 555.783 32  666.116 32
Bénéfices nets. Fr.  352.697 19 ' 448.145 05
Solde reporté....... 555 27.120 47 2.215 71
Bénéfices disponibles. 379 817 66  450.360 76
Répartition.

Amortissements. ....Fr. 45.900 40~ 172.002 61
Réserve légale......... 16.351 05 13.807 12

Fonds de prévoyance... 100.000 » »
Tartiemes: i il i, 35.350 50 28.100 25
Dividende des actions.. 165.000 » 180.000 »
— des parts.. .. 15.000 » 30.000 »

26.450 18
Fr. 379.817 66 450,360 76

Voici les résultafs comparés des quatre derniers
exercices : ;

Réserves Dividendes

{.}t P, S
Exercices - Bénéfices amortissem® Actions Parfs
1909-10.,.. " 169.473 . 30.195 A g
1910-11.... - 214.969 54 845 9 »
1911-12. ... = 352 697 162251 11 2 50
1912-13.... 448.145 185.810 12 Diin

Le relevement de celte affaire se poursuit depuis
quelques années : les bénéfices de la maison de
Paris ont atteint 384.847 fr. contre 352.697 I'an
dernier. En réalité, la progression réalisée & Paris
a été plus importante qu'elle n‘apparait, une par-
tie des bénéfices ayant été absorbée par un mé-
compte survenu & l'agence de Berlin, agence qui,
du reste, a depuis repris sa marche normale. De
méme, les bénéfices des deux filiales, la Charles
Urban Trading el la Radios, ont progressé respec-
tivement de 57.100 & 100.863 [r. et de T4.989 &
33.024 fr.

Les comptes débiteurs des filiales, qui s'élevaient
au 31 octobre 1912 & 266.879 fr. 27, ont disparu,
comme conséquence de 'angmentation de capital
des Soci¢lés Radios et Urban Trading Co qui ont
mainlenant un fonds de roulement suffisant & leur
exploilalion. Celle opéralion se refléte dans le
hilan, ot le portefeuille-litres s'éléve & 951.052 fr.
60 c., en augmen(ation de 381.586 [r. Mais la So-
ciélé Radios,avant d’augmenter son capilal, I'ayant
réduit par 'annulation de 2.000 actions anciennes,
il en est résulté que les 3.285 aclions anciennes
possédées par la Société Eclipse onl élé réduites &
1.642, représentanl au pair une valeur.de 164.200
{rancs. Pour amortir cetle moins-value du porte-
fenille, qui se monte & 177.466 fr. G0, le Conseil a
décidé d’y affecler une somme de 150.000 [r. com-
prise dans les 172.002 fr. 61 d’amortissements, et
une partie du fonds de prévoyance pour le solde,
soit 27.466 fr. 60, le fonds de prévoyance devant
é&lre reconstitué a 100.000 {r. par une angmenta-
tion d’'amortissement du portefeuille prélevée sur
les résullats de I'exercice en cours.

Automobiles Mors.
L’Assemblée de la Société des Automobiles Mors,
tenue le 26 février, a approuvé les comples ci-des-
sous du dernier exercice qui ne comporte aucun

1 dividende.

296.279 65
166.912 57

303.582 50
161.076 55

Avances sur commandes
Comples de prévisions..

Crediteurs divers...... .1 2.456.247 83 2.511.933 49
Profits el pertes. i .i s 50.697 12 » \
Fr. '6.977.705 42 7.904.609 29

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

. Charges. :
Frais généraux...... Fr. 1.262.717 5% - 1.164,469 04 |
Intéréis et agios,...... 195.955 87 193.340 04
Liquidations et amortis-
sements divers....... 817.760 70 40.607 08
Total des charges ., 1.546.434 11 1.398.416 16
Produils.
Bénéfices de fabrication 1.564.057 18 1.396.674 12
Rentrées diverses...... 33.074 05 »
Bénéfice...... Fr. 50.697 12 »
Berfe dieiti i 2 1.742 04
Perle antérieure......: 1.341.827 19 1.291.130 07

Solde final....Fr.—1.291.130 07—1.292.872 11

Voici les résultats comparés des derniers exer-
cices :
Bénéfices
Chiffre de Solde
d’'affaires fabricalion = de l'exercice

(En francs.)

1907-08.  3.321.967 27 810.365 48 — 634.398 »
1908-09. 3.885.313 04 1.044.943 81 —  49.224 »
1909-10. 5.011.818 45 1.651.826 13 -+  61.031 69
1910-11.  5.384.840 15 763.773 92 —1.385.031 84
191112, 4.401.304 55 1.564.057 18 -+  50.647 12
1912-13.  6.731.490 50 1.396.674 12 — 1.742 04

La Société d’automobiles Mors qui, 'an dernier,
avait été tout pres de se laisser absorber par la
firme Th. Schneider, succombant sous le poids
d'une dette exigible de 2 millions et demi, a
réussi & vivre une année de plus. Mais elle a réussi
tout juste & joindre les deux bouts.

Sa siluation reste aussi précairve. Le chilfre d'af-
faires a cependant angmenté, grice a4 la réalisa-
tion des stocksanlérieurs. Mais les bénélices bruts
de l'exercice écoulé ne représentent que 22 0/0 du
chifire d’affaires, au lien de 35 0/0 pour I'exercice
précédent.  Le rapport du Conseil attribue ce fait,
en grande partie, & I'irrégularité de la production
des aleliers qui, pendant les cing premiers mois
de P'exercice eécoulé, n'ont sorti qu'un nombre trés
faible de chissis; d’autre parl, les efforts faits pour
raltraper les relards, pendant la lin de I'exercice,
onl necessile des dépenses imporlanles pour tra-
vaux fails & Iexlérican.

11 a été achelé, l'an dernier, 154£.373 fr. de ma-
tériel neuf ; les Débiteurs divers ont diminué de
57.820 fr. 58. Mais la proportion des eréances dou-
teuses a augmenlé, de sorte qu'il a fallu grossir
de 10.000 fr. la reserve constituée pour leur amor-
tissement, afin de Ja porter & 200,000 {r. Le stock
des marchandises, eslimées a un prix légérement
inférieur a leur valeur de réalisation, a grossi de
926.411 fr. 99. Par suite, les créditenrs divers ont
surpassé 2 millions el demi et le compte Fournis-
seurs, au passil, a augmenté de 547.227 fr. 75 &
1.325.861 {r. 6.
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Pour I'exercice en cours, dit le rapport, les nou-
velles machines-oulils, les approvisionnements
faits en temps ulile, ont permis, depuis le mois
d’octobre, de sortir régulierement un nombre im-
portant de chissis el, sans augmenter la main-
d’eceuvre, la Sociélé sortira 1.100 chéssis au lieu de
800. Le Conseil espére ramener a 35 0/0 le coeffi-
cient d’exploitation.

Anciens Etablissements
C. et E. Chapal fréres et Cie.
L’Assemblée de la Société des Anciens Etablis-
sements C. et E. Chapal fréres el Cie, lenue le
7 mars, a approuvé les comples de l'exercice 1913
et fixé le dividende & 60 fr. par aclion, comme
pour les deux exercices précédents. Un acomple
de 25 fr. ayant élé payé en décembre, le solde du
dividende, soil 35 [r. brul par action, sera payable
le 15 juin.
Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices : _
BILAN AU 31 DECEMBRE :
1912 1913
Pagssif. - -
Capital-actions....Fr. 10.000 000 » 10.000.000 »
Obligations 1.600.000 »  1.600 000 »
Amortissements. . ... . 1.759.000 » 3.571.000 »
Réserves (légale et ex-
traordinaire) 2.241.991 05 1.446.304 90
Exigibilités diuerses.. 1.585.310 93 = 1.520.788 16
Comples dlordre.... 850.000 » 850.000 »
Bénefices de l'exercice  2.316.986 61  2.188.800 82
Solde reporté 1.2 28 867 64

20.354.579 87 21.177.761 52

Actif.
Immobilisations...Fr.
Participations indus-

triellesins. iint aai:
Disponibilités......
Valeurs réalisables...
Comples spéciaux. ...
Comptes d'ordre

8.738.599 05 8.799.347 78
534.500 »
975.770 13

9.379.334 83

652 251 46 6:38.808 78

850.000. » 850 000 »

20 354.579 87 21.171.761 52

534.500 »
1.063.740 24
8.515.489 12

COMPTE DE. PROFITS ET PERTES
Bénéfice defabrication  2.671.286 36  2.518.795 01
A déduire :
Frais généraux et ser-

vice des obligations. 354.299 75

2.316.986 61
1.291.28

2.318:277 89

329.994 19

2.188.800 82
867 64

2.189.668 46

Bénéfices nets..Fr.
Solde reporté

Bénéfices disponibles,

Répartition.
Amortissements...Fr,
Réserve légale

—  extraordinaire »
Dividende 1.200.000 »  1.200.000 »
Tantiémes i 93.096 40 81.068 50
Caisse de secours.... 8.000 » 8.000 »
A reporter.... 867 64 21.616 56

2.318.277 89  2.189.668 46

Voici les caractéristiques des cing derniers
exercices :

812.000 »
75 313 85
129.000 »

810.000 »
68.983 40

Réserves Dividende

Exer- Bénéfices et amortisse-
cices nets ments Total

1909.. 1.272.384 677.500 497.008 »
4910.. 7 2.791.462  2.364.386% 1.341.202 ° 2
1911.. 2.261.095 959.105  1.200.000 »
1012.. 2.316.986  1.016.314  1.200.000 5
19M3.. 2.188.800 878.983  1.200.000 »

* Dont 1.083.500 fr. provenant de la prime d’émis-
sion de 10.000 actions.

Aux cours élevés de la marchandise brute signa-
lés dans le rapport de I'an dernier, a succédé une
baisse sensible par laquelle la Société ne fut pas
atteinte, par suite r.lcrla précédente estimation du
stock de marchandises au 31 décembre 1912,

Pendant les huit premiers mois de I'exercice
1913, la Société —dont I'objel social comporte, rap-
pelons-le, I'apprét, la teinture, la fabricalion de
toutes sortes de peaux pour fourrures et, notam-
ment, la transformation de fourrures bon marché
en fourrures fines—a eu un courant d'affaires in-
tense, di en grande partie au succes des nouveau-
tés qui avaienl é1¢ lancées & fin 1912. Dés les pre-
miers mois, elle avaif prissur I'exercice précédent
une avance de preés de 30 0/0. Mais le remanie-
ment du larif rfouaniel' par le Gouvernement ameé-
ricain occasionna un arrél dans l'une des bran-
ches de cetle industrie, la partie fourrure voyant
les droits portés de 20 0/0 a 30 0/0, tandis que les
droits sur les poils pour chapellerie étaient
réduits de 20 0/0 a 15 0/0.

Une période d’expectative fit suite & la période

praction

d'activité et la clientéle demanda de surseoir mo-
mentanément aux livraisons. Ce tonlrelemps per-
mil & la Sociélé d’avoir en fin d’année un stock
de peaux brules assez imporlant pour pouvoir res-
ter en dehors du marché jusqu’'a ce que la récolle
des peaux soil (aite. Mais, en méme temps que la
Saciélé consliluail cetle réservede peaux, elle pre-
nait ses disposilions pour que ce stock soit & la fin
de chaque exercice assez bon marché pour parer
a toute éventualité.

Celle année, elle a donc pu réduire ses prix &
un taux tel qu’on ne les avail vus depuis dix ans,
sans que le bénéfice du dernier exercice ail éié
sensiblement touché. Le nouveau laril a ramené
un courant d'affaires important et, depuis, les
usines travaillent normalement ; les cours des ma-
lieres premiéres onl suivi le mouvement et le Con-
seil estime que I'année 1914 s'annonce favorable-
ment.

Le Conseil a demandé aux actionnaires, dans
un but de prévoyance, de renouveler encore celle
année la méme opération que l'année derniére,
c'esl-da-dire d'affecler aux comptes d’'amortissement
des fonds de commerce de Montreuil, Sens et
Brooklyn, une somme de 1 million, prélevée sur
le montant de la réserve extraordinaire, ce qui
(ia))_{lplique la diminution des réserves au dernier

ilan. 2
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Les5 Emissions

Emprunt Hellénique 5 0/0 or 1914%.

L'émission de I’emprunt hellénique, dont nous
avions annoncé la venue prochaine, est fixée au
mardi 31 mars. Elle porte surun montant nominal de
250 millions de francs, a valoir sur le total prévu de
900 millions, et doit s’effectuer simultanément a Paris,
4 Londres, en Gréce, en Egypte et 4 New-York. La
part a souscrire en France est de-175 millions, le solde
étant réservé a concurrence de 42 millions et demi an
marché anglais et de 32 millions et demi aux trois
autres marchés. 5

L’emprunt total de 500 millions a pour objet d’abord
de rembourser diverses avances, s’élevant ensemble
4 130 millions de francs, qui ont élé consenties au
Gouvernement grec de décembre 1912 & juin 1913, et
ensuite de couvrir les premiéres dépenses d’'admi-
nistration des pays annexés, d’exécuter différents tra-
vaux de ports et autres et, d'une fagon plus générale,
de pourvoir & divers besoins du Trésor.

Le service de I'emprunt entrera dans la gestion de
la Commission Financiére Internationale, instituée en
1898, tout comme celui des anciens emprunts placés
sous son controle, qui s’étend & la perception des
revenus affectés an service de ces emprunts.

Les garanties affectées de cette maniére au nouvel
emprunt se divisent en quatre chapitres :

a) Au premier figurent les excédents des revenus
dont dispose déja la Commission Internationale et
qui sont percus par la Société de Régie : ce sont ceux
des monopoles du sel, du pétrole, des allumettes, des
cartes & jouer, du papier 4 cigarettes, de I'émeri de
Naxos, ceux des droits sur le tabac, ceux du timbre
et enfin ceux de la douane du Pirée.

Ces revenus garantissent d’abord les emprunts an-
ciens, puis, avec I'appoint de la surtaxe de 2 dr. 20
par oke de tabac, ceux des chemins de fer helléniques
et du chemin de fer Pyrgos-Meligala postérieurs &
la convention de 1898, ensuite divers emprunts
émis de 1907 & 1910, jouissant d'ailleurs de garanties
spéciales et non gérés par la Commission Interna-
tionale; ces derniers s'é¢lévent ensemble a 145 mil-
lions de francs, dont 110 millions pour I'emprunt 4 0/0
1910.

Cette premiére garantie va se trouver renforcée par
suite de I'engagement pris par le Gouvernement hel-
lénique de procéder au rachat ou remboursement de
titres ayant priorité sur l'emprunt 1910, de facon &
réduire de 615.000 fr., montant qui correspond préci-
sément an service de I'emprunt Pyrgos-Méligala, le
prélevement annuel sur ces revenus.

b) Le second chapitre comprend la taxe addition-
nelle de 2 dr. par oke de tabac, qui constitue un gage
spécial de l'emprunt 1910 et qui sera dorénavant
percue par l'entremise de la Commission au méme
titre que l'autre surtaxe de 2 dr. 20 ;

¢) En troisieme lieu, viennent les recettes des
douanes de Patras, Volo, Corfou et Laurium, qui
forment aussi une garantie spéciale de I'emprunt 1910
et dont l'encaissement sera ézalement confié aux soins
de la Commission internationale.

Ensemble, les revenus de ces trois chapitres
représentaient pour 1911 un montant de 75.941.096
drachmes, contre 72.756.527 dr. en 1910 et 69.965.776
drachmes en 1909. Le service des différents emprunts

extérieurs ou intérieurs a nécessitéen1911, y compris
les plus-values dont bénélicie le service des emprunts
anciens et qui se sont élevées 4 6.189.110 drachmes,
une somme de 41.298.818 drachmes, de sorte que I'ex-
cédent n'est pas moindre 13 de 34.642.000 dr. Telles
sont, évaluées !sur les bases de 1911, les garanties
qu'apporte au nouvel emprunt la Grece d’avant la
guerre.

d) A ces garanties, le Gouvernement hellénique en
ajoute une nouvelle, qu'il demande aux régions con-
quises : c'est le produit des douanes de Salonique et
de Cavalla, qui s’est élevé en 1913 4 15.319.356
drachmes; la Commission sera chargée de cette per-
ception comme de celle des autres revenus.

Au total, c’est ainsi pres de 50 millions de drachmes
dont pourra disposer la Commission Internationale
pour le service du nouvel emprunt qui, pour les
500 millions prévus, correspond 4 une annuité de
27.388.350 drachmes.

Il a été convenu que, dans le cas oil, pour quelle
cause que ce soit, le produit des revenus affectés &
ce service ne dépasserail pas de 20 0/0 'annuité cor-
respondante, le Gouvernement hellénique devrait pro-
poser des garanlies supplémentaires.

L'emprunl nouveau de 500 millions va porter a
environ 1.500 millions la dette totale de la Gréce,
sans compter la part de la Dette Otlomane dont la
Conférence européenne va lui imposer la charge
d’aprés I'importance des territoires conquis. Ge chiffre
ne parait pas excessif, d’autant plus que le gage est
assez large, que la progression des revenus a 6té
assez reguliére en ces derniéres années, que le pays
a gagné d'intéressants éléments d’activité écono-
mique, et que, une fois comblées les pertes de la
guerre, il resiera de I'emprunt une bonne partie a
appliquer a des travaux utiles el productifs.

Il importe seulement que cette ceuvre de répara-
tion et d’expansion puisse se poursuivre dansla paix,
et que les rancunes accumulées dans les Bulkans
apres la. guerre continuent 4 s'apaiser: dans ces
conditions le crédit de la Gréce sera susceptible de
se fortilier, étayé d'une fagon prolitable par l'orga-
nisation de Ia Commission financiére internationale,

L’emprunt est constitué en obligations de 500 fr.,
rapportant un intérél annuel de 25 fr., payable en
deux fois, le 1¢ mars et le 1°* septombre ; son amor-
tissement, dont le terme sera au plus tard le 1= mars
1964, s’effectuera par tirages ou par rachats semes-
triels ; il ne pourra élre accéléré qu'a partir de 1924.
Les obligations et leurs coupons sont exempts de tous
impots présents ou futurs en Grece; ils seront dés
lors soumis en France aux taxes que viennent créer
les nouvelles lois fiscales.

Le prix d’émission est de 93.95 0/0, soit 466 fr. 25,
payable & raison de 50 fr. & la sofiscription, et le
solde & volonté, soit entiérement du 6 au 8 avril lors
de la répartition, soit en deux versements: l'un de
150 fr. a cette méme date, l'autre de 266 fr. 25 au
plus tard le 20 juin 1914,

Le coupon & Iéchéance de septembre 1914 sera un
coupon intérimaire de 10 fr. 40 les souscripteurs qui
auront choisi le mode de libération échelonnée anront
a ajouter au solde les intéréts & 50/0 depuis le 8 avril
jusqu’au jour du paiement.

Au prix d’émission, le revenu ressort & 5,36 0/0
sans tenir compte de la prime de remboursement: il
attirera certainement en France de nombreux capi-
talistes. Au succés de I'émission contribueront d'ail-
leurs aussi les souscriptions des riches Helldnes qui
restent fidelement attachés & leur pays, tout loin
qu’ils en puissent résider, et ne considéreront que
leur patriotisme pour apporter leur parlicipation a
Pemprunt. C'est a leur intention, sans nul doute, que
I'émission est répartie entre plusieurs centres finan-
ciers. ‘

En France, les souscriptions sont recues au Comp-
toir National d’Escompte,- & la Banque de Paris des
Pays-Bas, & la Société Générale et & la Banque de
I'Union Parisienne.

Laillites et Tiquidations

Société Générale de l'Industrie Miniére et
Metallurgique de Russie (Omnjum Russe). —
Remboursement au pair de toufes les obligations

restant en circulation & partir du 1°r avril.

La Gauloise, Société anonyme d’assurances et
de réassurances au capital de 3.300.000 fr. — Divi-
dende de 9,89 0/0, unique répartition, aux créanciers
vérifiés et aflirmés, chez M. Raynaud, syndic, 6, quai
de Gesvres.

Le Directeur-Gerant : H, pg SAINT-ALBIN.

IMPRIMERIE CHAIX, RUE BERGERE, 20 PARIS, — (Encre Lorilleux),
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