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LE NOUVEAU REGIME
DES VALEURS MOBILIERES

La Société des Automobiles Peugeot, la Société des
Aciéries de Micheville, la Société des Aciéries de
Longwy, laSociété des Hauts Fourneaux dela Chiers,
PEclairage Electrique, ’Est Electrique, ont décidé de
prendre a leur charge, pour leurs obligations, l'aug-
mentation de la taxe de transmission, taxe qui depuis
le 1+ juillet est portée de 0.25 0/0 & 0.30 0/0.

LIMPOT SUR LE REVENU

Aprés un certain nombre de retouches, l'impot
personnel et général sur le revenu a été voté cette
semaine par les deux Chambres en méme temps que
le budget de 1914. Il sera appliqué a partir du 1¢*jan-
vier 1915. :

Voici les principales dispositions de la loi :

Est considéré comme contribuable : toute personne
ayant en France une résidence habituelle soit comme
propriétaire, usufruitier, ou locataire pour une durée
d’au moins une année.

Sont considérées comme personnes a la charge du
contribuable :

1° Les ascendants infirmes ou 4gés de plus de
70 ans ;

9¢ Les descendants infirmes ou 4gés de moins de
21 ans;

3° Les enfants recueillis infirmes ou agés de moins
de 21 ans.

(A la condition, toutefois, que ces personnes ne
disposent pas d'un revenu propre supérieur & la
déduction dont elies font profiter le chef de famille).

Chaque chef de famille est imposable tant en raison
de ses revenus personnels que de ceux de sa femme
et des autres membres de sa famille qui habitent avee
lui; cependant, les contribuables peuvent demander
des impositions distinctes : a) quand une femme,
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séparée de biens, ne vit pasavec son mari; b) lorsque
des membres de la famille, sauf le conjoint, tirent un
revenu de leur travail ou d'une fortune indépen-
dante.

Le revenu imposable est le revenu net global dont,
I'année précédente, a disposé le contribuable a quel-
que titre que ce soit, mais sous déduction : 1¢ des
pertes résultant d'un déficit d’exploitation dans une
exploitation agricole, commerciale ou industrielle;
20 des intéréts des emprunts et dettes & sa charge;
3¢ des arrérages de rentes payés par lui & titre obli-
gatoire; 4° des autres impots directs acquittés par
lui, :

Le revenu faxable est le revenu imposable, sous
déduction : 1° de 2000 fr., si le contribuable est ma-
rié ; 2° de 1000 fr. par « personne a sa charge », jus-
qua la cinquiéme ; 3° de 1500 {r. par « personne a sa
charge » au dela de la cinquiéme.

Sur ce revenu faxable, 5000 fr. sont exemptés d’'im-
pots et le contribuable paiera la taxe de 2 0/0 sur :

. 1° Le 1/5 de la portion de son revenu taxahle com-
prise entre 5 et 10.000 fr. ;

2° Les 2/5 de la portion de son revenu taxable
comprise entre 10 et 15.000 fr. ;

3° Les 3/5 de la portion de son revenu faxable
comprise entre 15 et 20.000 fr. ;

4* Les 4/5 de la portion de son revenu taxable
comprise entre 20 et 25.000 fr. ;

5* La totalité de la portion de son revenu supé-
rieure a 25.000 fr.

Exemple : Un contribuable marié, pére de trois
enfants, ayant un revenu imposable de 35.000 fr., aura
un revenu taxable de 35.600 — 2000 — 3000 = 30.000 et
paiera pour ce revenu.
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Ainsi, tout contribuable ayant plus de 25.000 fr. de
revenu fazable aura & payer 200 fr. jusqu’a 25.000 fr.
et 2 0/0 sur le surplus.

Sur le montant de son impot ainsi déterminé, tout
contribuable aura droit & une réduction de 5 0/0 pour
une personne a sa.charge, de 40 0/0 pour deux per-
sonnes, de 20 0/0 pour (rois personnes et ainsi de
suite, chagque personne au dela de la troisiéme don-
nant droit & une nouvelle réduction de 10 0/0, sans
que celte réduction puisse éfre supérieure a'la moitié
de I'impat.

Ainsi, dans l'exemple précédent, le contribuable
ne paiera en réalité que 300 fr. — 20 0/0, soit 240 fr.

***

L'assiette de Uimpdt sera établie de la fagon sui-
vante : ;

Dans le courant des deux premiers mois de chaque
année, le contribuable passible de I'impét remet ou
adresse au controleur des contributions directes une
déclaration de son revenu global, avec indication de
ses charges de famille, de ses dettes et de ses pertes,
sans étre obligé de mentionner les divers éléments
(qui composent son revenu.

Au 1° mars, s’il n’a pas fait sa déclaration, le con-
tribuable recoit un avis du controleur, sous enveloppe
fermée, l'informant: 1° qu'il peut encore dans le cou-
rant de mars produire sa déclaration, mais avee obli-
gation d’y indiquer les divers éléments composant
son revenu; 2° que, faute par lui de ce faire, il sera
imposé d’office sur un revenu qui est indiqué.

Le confroleur n’a le droit d'exiger de l'intéressé la

production d’aucun acte, livre ou document quelconque;
mais si le contribuable se laisse taxer d’office, c’est
a lui & faire la preuve que sa taxation est trop élevée.
Au contraire, si le contribuable a produit une décla-
ration, ¢’est a administration & faire la preuve que
cette déclaration est inexacte.

En cas de taxalion doffice et a défaut d’éléments
certains possédeés par I'administration, le revenn im-
posable ne pourra dépasser: 1° pour les propriétés
bities et non baties une somme égale au revenu net
servant de base & la contribution fonciére ; 2° pourles
bénéfices agricoles, une somme égale & la moitié de
la valeur locative des terres exploitées ; 3° pour toutes
professions assujetties & la patente, une somme égale
a trente fois le principal de la patente.

CGomme sanction, la loi édicte que le contribuable
qui aura dissimulé plus du dixiéme de son revenu
imposable devra payer double droit sur la portion de
son revenu par lui dissimulée.

Lorsqu'une insuflisance de déclaration ou de taxa-
tion aura été constatée a louverfure de la succession
du contribuable, le Trésor récupérera simplement
sunr ses héritiers les.droits non percus de son vivant,

Ajoutons que la loi a institué pour le contribuable
les garanties de diserélion suivantes: 1° Tous les avis
de administration devront étre adressés aux contri-
buables sous enveloppe fermée ; 2 Les réclamations
seront jugées etles décisions prononcées en audience
non publique ; 8 Toute personne appelée, & l'occa-
sion de ses fonetions ou attributions, & intervenir
dans l'établissement, la perception ou le contentieux
du nouvel impot, sera tenue au secret professionnel ;
4¢ Les contribuables ne pourront se faire délivrer des
extraits des rales du nouvel imp6t qu'en ce qui con-
cerne leurs propres cotisations.

Revue du Marché

Le budget de 1914 est enfin voté ! C’est un sou-
lagement pour le monde des affaires. On avai
pu craindre, en effet, que le retard de six mois
avec lequel il vient au monde ne soit encore sen-

siblement allo par suite de conflifs entre la
Chambre et le Sénat; mais nos parlementaires
ont voulu partir en vacances la conscience tran—
quille et ont fait les plus louables efforts pour
arriver & régler, en quelques séances de jour et
de nuif, toutes les questions qui divisaient les
deux Chambres. La plus importante, celle qui
intéresse le plus le public est incontestablement
Pimpot sur le revenu, auquel la loi de Finances de
1914 donne définitivement droit de cité parmi
nous, introduisant ainsi dans nos meeurs fiscales
un principe entierement nouveau. Autour de ce
principe, on avait discuté et lutté si longtemps
sans résultat que beaucoup ne voulaient y voir
qu'une excellente plateforme électorale sans ap-
plication possible. En faisant aboutir en quelques
séances une réforme bonne en soi, mais insuffi-
samment préparée, maladroitement présentée et,
somme toute, impopulaire, le Parlement francais
vient de démontrer une fois de plus combien il
est dangereux, dans une démocratie comme la
notre, de prendre une idée pour marchepied poli-
tique. Il se trouve, en effet, toujours quelqu’un
pour la réaliser, et ceux-la méme qui l'ont lan-

cée, avec l'arridre-pensée de ne la voir jamais

aboutir, sont entrainés par le flot et confraints
ar leur attitude passée & appuyer un projet qu'au

ond d’eux-mémes ils eussen{ 6té enchantés de

voir avorter.

Quoi qu'il en soit, le nouvel imp6t dont on con-
nait maintenant la forme définitive s’est fait, pour
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ses débuts, assez hénin dans la mesure et son ca-
ractére inquiétant pour les capitalistes lui vient
uniquement de ce que lesprit démagogique s'en
est emparé et en a fait une machine de guerre
contre eux. Il n’est pas en soi d’impot plus juste
que Vimpot sur le revenu; mais si juste que soit
un impot il peut prendre un caraciéere vexaloire
et menacant, surtout quand il frappe une sélection
de conftribuables, si 'on se borne a le faire voler
har ceux qui ne le paient pas, ou du moins par
eurs représentants, sans faire & ceux qui auront
i le payer, la politesse de le leur faire agréer.
Faire accepter I'impot au public auquel, en deéfini-
tive, 'Etat demande de se priver de jouissances
immédiates pour le bien de la colleclivité, pour
des buts dont eelui-ci ne saisit pas toujours facile-
ment l'avantage esf, & notre avis, la partie la
plus délicate de la tiche des législatenrs. Dans cet
art, les notres sont certes loin d’étre passés maitres;
leurs discussions tapageuses olt percent toujours
les intéréts personnels et le souci du battage élec-
toral, la brutalité des uns, les réticences des aulres
ont fait de I'impot sur le revenu un véritable épou-
vantail. Tel qu’il est cependant, impdt de super-
position, léger en somme, il pourra gacclimater
peu d peu si Padministration sait en écarter tout
ce qui pourrait étre taxé de vexation ou d’inquisi-
tion. D’ailleurs, sur I'article 22, qui pouvait & bon
droit soulever les plus vives protestations, la
Chambre s'est monirée raisonnable, le fait de
récupérer & la mort du contribuable les taxes non
pergues de son vivant ne pouvant, en somme, étre
considéré comme aulre chose quun acte de réelle
justice.

Les trois jours de vacances n'ont guére modifié
les dispositions de la Bourse, et les séances de
deux heures, inaugurées depuis le 44 juillet,
g'éeoulent dans inaction. La liquidation de quin-
zaine au Parquet a cependant été des plus faciles;
le volume des engagements & proroger élait in-
fime, l'argent abondant et trés bon marché, 2
peine plus de 4 0/0, alors que fin juin, & cause
des immobilisations nécessitées par la souscrip-
tion & l'emprunt francais, il avaif valu 4 0/0 en-
~ viron. Une pogition veridenrs assez importante faci-
lite d’ailleurs les opérations de liguidation ef tend
encore & affaiblic le taux des reports; sur cer-
tains titres méme on cote un léger déport.

Les valeurs & revenu fixe fonf preuve de ré-
sistance, et notre 3 0/0 perpétuel se défend
assez bien contre la concurrence que lui fait
le nouveau 3 1/2. On connait depuis hier matin
le baréme de répartition duo nouvel emprunt : il
accorde la totalité de leurs demandes aux sous-
cripteurs de 7 et 14 fr. de rente, et 14 fr. de rente
aux demandes supérieures a 14 fr, jusqu’a 658 fr.
de rente inclusivement. Les souscriptions plus
élevées recevront 2,085 0/0. Cette répartition est
& peu prés ce que 'on avail prévu et n’a eu aucune
influence sur le marché du 3 1/2, qui bénéficie
de nombreuses demandes de la part du complant.
Ainsi g’opére le classement de la partie de I'em-
prunt qui n'ira pas direclement par souscription
dans les portefeuilles. Etant donné les avantages
tout parficuliers du nouyeau fonds, ce classement
ne gemble devoir étre ni long ni difficile, et il est
trés possible qu'il s'effectue sans peser par trop

sur les cours du 3 0/0 perpétuel et des autres
fonds garantis par I'Elat.

Parmi les fonds étrangers, le Serbe- reste trés
faible malgré des nouvelles rassurantes. L’Autri-
che montre, en effet, des disposilions trés pacifi-
ques et parait décidée a n’élucider la question des
responsabilit¢s possibles de la Serbie dans le drame
de Sarajevo que plus tard, quand les esprits se-
ront calmés. Il est vrai que la Bourse de Vienne
a par son attitude fait douter de la véracité des
déclarations officielles. Il s’y est méme produit
une panique, mais en fin de compte il semble
bien que sa véritable origine soit, beaucoup plus
que des craintes politiques, la liquidation bru-
tale de grosses positions sur un marché inexis-
tant.

Cette mauvaise tenue de Vienne a fortement
influencé Berlin et Paris par contre-coup. GComme
toujours depuis quelque temps les bangues ont
particuliérement souffert ; leurs cours ont forte-
ment fléchi sous le poids des ventes & découvert et
gussi, dit-on, sous celui de réalisations forcées. A
en croire les rumeurs qui circulent, on liquide-
rait encore des positions & la Bourse. Depuis le
temps que périodiquement on se livre a cetle opé-
ration, la situation doit pourtant étre bien assai-
nie et les crédits qu’on discute aujourd'hui devaient
atre solides pour avoir résisté si longtemps. On
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peut donc espérer que si vraiment des liquidations
ont lieu, ce sont tout & fait les dernitres et que des
meilleurs jours s'approchent.

Dailleurs, In fin de la semaine nous apporte
des nouvelles plus rassurantes: Berlin et Vienne
se sont repris: Londres escomple une solution sa-
tisfaisante du probleme de P'Ulster et la ques-
tion mexicaine vient de faire un pas qu'on peuf
esptrer décisif. Le général Huerta a (iémls%io_nné
et quitté le pays cédant sa place a M. Carbajal ;
c'est, parait-il, un des rares hommes qul puisse
tenter, grdce a sa personnalité, de faire accord
entre les partis en présence. Enfin, on annonce
que les pourparlers relatifs a FEmprunt brésilien
auraient été repris a Londres et que l'accord serait
fait en principe.

En d’autre temps de pareilles nouvelles eus-
sent donné un coup de fouet & la Bourse, mais
elle est actuellement si déprimée qu'il lui faudra
un certein temps sans doute et encore d'autres
honnes nouvelles pour quelle se remette aux
affaires. Cependant, on a maintenant l'espoir et
aussi le sentiment que les plus mauvais jours sont
passés.

Fonds d’Etats.

La répartition de l'emprunt 3 4/2 0/0 amortis—
sable vient de paraitre au Journal Officiel : on en
trouvera plus loin les conditions. Une fois finies
les réalisations qui ont suivi la souscription et
avaient abaisgé la prime & 0.37, un mouvement de
reprise s'est nettement dessir le non-libéré finit
4 92.40 aprés 92.20 et le libéré a 91.22. CGe mouve-
ment est desliné i s¢ poursuivre, en raison meme
de l'avantage que fait ressortir la comparaison
avec les autres Rentes frangaises el- qui doil tout
naturellement faire porter sur la Rente nouvelle
les achats du portefenille, & commencer par ceux
des Compagnies d’assurances et Sociélés de capi-
talisation qui, mieux que le public, savent en cal-
culer le rendement vrai.

Le 3 0/0 Perpétuel, que favorisent les achats des
caisses publiques et que soutient l'existence d’un
découvert permanent, a été irrégulier; aprés s’élre
tenu un pen au-dessous de 83, il fléchit en clo-
ture & 82.45.

Le 3 0/0 Amortissable finit & 87.70 en perte de
30 centimes.

Lobligation 4 0/0 Chemins de fer de UElai reste
ferme & 499 avec un coupon en aolt.

Le tableau comparatif que mous avons donné
dans notre dernier numéro met en évidence cer-
tains arbitrages intéressants dans le groupe des
_valeurs garanties par 'Etat : le 3 0/0 Tunisien
1892, qui gagne une fraction & 409, est du nom-
bre de celles auxquelles on peut préférer, par
exemple, la Rente nouvelle ou le Madagascar 3 0/0;
celui-ci a progressé de 85.10 & 85.30. De méme,
le 3 0/0 Congo en progrés & 449.75 parait cher.

Les fonds marocains sont toujours recherchés :
le 5 0/0 1904 & 520 contre 515, ex-coupon de
juillet et le 5 0/0 1910 & 524.75 au licu de 522.

L'Italien 8 1/2 0/0 abandonne un demi-point
4 94.70; les préparatifs militaires de I'ltalie, que
l'on explique par les menaces de gréve des che-
mins de fer, mais qui peuvent &étre molivés par les
événements d’Albanie ont indisposé les Bourses
italiennes.

L’Extérieure Espagnole, a fléchi de 87.90 a 87.70;
I'agio de l'or & Madrid se maintient vers 3.600/0.

Le Portugais 3 0/0 1% série perd trois quarts de
points & 63.50.

Les fonds russes ont manifesté une certaine
lourdeur ; les prévisions des récoltes en Russie
sont beaucoup moins favorables qu'en ces der-
nieres semaines. Le 3 0/0 1891 a peu yarié & 72.65,
apres son recul ; le 3 0/0 1896 est en légére reprise
4 69.90 ; le 4 0/0 47 série abandonne & 87, contre
87.80, plus que son gain de la semaine derniére ;
le 4 1/2 0/0 1909, & la veille de détacher son cou-
pon semestriel, se tasse & 98.60 contre 98.80; le
5 0/0 1906 est soutenu & 102.65.

Les obligations des Compagnies de chemins de
fer russes ont élé plus favorisées : I'obligation
4 4/2 0/0 Nord-Donets a progressé de’ 500 a 504.
Parmi celles qui ne jouissent pas de limmunite
de I'impot, VAltai 41/2 0/0 1912 accentue un peu
sa reprise & 489.50, de méme que Volga-Bougoulma
41/2 0/0 & 493.

Malgré les symptomes d’amélioration des rap-
ports entre la Turquie et la Gréce que l'on peut
trouver dans le projet d’entrevue entre le Grand
Vizir et M. Venizelos, les fonds otfomans ont flé-

chi. Le Turc Unifié 4 0/0 abandonne sa reprise &
80.67 contre 81 ; la Douane 4 0/0 s’alourdit & 431
avee son coupon semestriel de juillet; 1'Ottoman
5 0/0 1914 accentue son recul de 89.55 & 88.55,
ce qui I'améne & environ qualre points au-dessous
de son prix d’émission.

Dans l'incertitude que laisse subsister lattitude
de 'Auflriche aprés les événements de Sarajevo,
les fonds serbes ont encore ét¢ éprouvés par la
baisse : le 4 0/0 perd un point & 76.45, le 5 0/0
1913 est plus résistant & 85.70.

Le Sobriané bulgare a ratifié le contrat d’em-
prunt passé avec le groupe de la Diskonto Gesell-
schaft, malgré Ihostilité violente des partis d’op-
position. Les fonds bulgares n’ont pas maintenu
entitrement leur reprise : le 5 0/0 1904 reyient
de 476.50 a 470 et le 4 4/2 1907 de 439 & 433.50
avec un coupon en aodt.

L’activité des Epirotes en' contact avec les in-
surgés albanais complique le role de la Gréce et
n’est pas sans préoccuper UItalie : cela a confrarié
dans le groupe des fonds helléniques la reprise
quaurait pu provoquer la détente marquée des
rapporls gréco-tures. Le 1884 reste lourd a 218, le
4 0/0 4910 fléchit de T2 & 71.30 et le 5 0/0 1914
perd une fraction & 89.05. Les ressources qu'a
procurées la récente émission paraissent épuisees ;
le Gouvernement grec se dispose & escompfter une
partie de la deuxiéme tranche prévue de ce der—
nier emprunt.

Les fonds roumains conservent leur bonne te-
nue : le 4 0/0 1940 s’inscrit & 88.10, avec un cou-
pon en septembre.

Les fonds chinois sont calmes : le 4 0/0 1895 se
tasse & 95.60: le 5 0/0 1902 accentue sa reprise
a 505 : le & 0/0 1903 est sans changement d 486.
2 5 0/0 1913 Lung-Tsing-U-Hai 'inscrit & 456 au
lieu de 459 : le & 0/0, dit de Réorganisation, est en
léger progres & 477.50.

Les fonds japonais sont indécis : le 4 0/0 1895
a un peil fléchi vers 83.50, le 4 0/0 1910 se re-
trouve & 83.90 contre 84.05 ; le Bon du Trésor 1913
progresse de 508 & 540.

La retraite du Président Huerta donne partie
gagnée aux constitutionnalistes ; les fonds mexi-
cains sont toutefois restés calmesen atlendant que
se précise Pattitude de ces derniers & leur arrivée
au pouvoir. Le 4 0/0 1904 s’inscrit & 70.50 contre
70.70 et le 4 0/0 4910 & 11 sans changement.
I’obligation Chemins Nationauz du Merxique s’est
négociée A 348 au lieu de 845, jouissance octobre
1913 ; ex-coupon d’avril, le titre est resié sans
transactions.

Le groupe argentin manque de vigueur, aprés
la déception causée par la récolte de mais qui,
tout en restant satisfaisante encore, a été endom-
magée par les pluies de mai et ne répond ainsi
plus entitrement aux prévisions. Le 4 1/2 0/0
1911 perd une légere fraction & 89.40, le 5 0/0
1907 est-soutenu vers 494 et le 5 0/0 4909 & 502
avec un coupon en septembre ; le 4 0/0 4900 s’est
alourdi & 84.15.

Le projet d’emprunt brésilien, pour avoir ren-
contré des difficultés, ne peut étre qu’ajourné et
non abandonné, étant donnée la situation : aussi,
n'est-il pas surprenant d’apprendre que les négo-
ciations viennent d’étre reprises & Londres et que
I’accord méme serait fait sur un emprunt du type
5 0/0 auquel tient le Gouvernement brésilien.
A la question de I'emprunt les banguiers ont voulu
lier le reglement de créances de différentes en-
treprises telles que le Brazil Railway et le Port de
Pernambuco pour le groupe francais, et le Port
de Santa-Catharina pour le groupe allemand, et
clest 1a que s'élait {rouvée la pierre d’achoppe-
ment des premitres négociations ; le Gouverne-
ment brésilien, tout en reconnaissant, en parti-
culier, la justesse des réclamations de la Brazil
Railway, se refusait & constituer, sur le produit de
I'emprunt, provision pour les eréances non arri-
vées A échéance. Globalement, le montant des
réclamations du groupe francais n’est pas moindre
de 125 millions de franes : la solution est done
importante pour notre place. En {ont cas on pré-
voil maintenant que l'emprunt 3 0/0 serait de
£ 25 millions, dont une tranche de £ 20 millions
pourrait étre émise dans la deuxiéme quinzaine
de septembre, et que le prix d’émission serait de
90 a 91. Cette nouvelle a été accueillie par une
reprise générale des fonds brésiliens aprés la dé-
convenue subie la semaine derniére. Le 4 0/0 1889
se releve de 72.60 & 73.60, le 4 0/0 1910 de 356 &
360 et le 4 0/0 1941 de 340 & 346.
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LE POUR ET LE CONTRE

Etablissements de Crédit.

Apres les importantes rentrées de ces derniers
temps, 'encaisse-or de la Banque de France s'est
mainfenue & son chiffre-record de 4.092 millions.

Le bilan s'est allégé aprés la souscription de
lemprunt : le portefenille, que la mobilisation
générale des disponibilités avait porté a 3.030 mil-
lions, s'est abaissé & 1.616 millions, el les avances
sur titres, qui atteignaient 932 millions sont
revenues a 730 millions; parallélement, les com ptes
courants particuliers ont diminué de 4.760 mil-
lions. Au 16 juillet, les bénéfices d'intérét et d’es-
compte, y compris le réescompte du premier
semestre et déduction faite des frais généraux,
s‘elevent, pour Ja partie écoulée du semestre en
cours, & 9.908.514 fr., au lieu de 10.403.854 fr.
en 1913 & pareille époque. L'action .Banque de
France s'est tassée un peu a 4560 contre 4590.

Le groupe des établissements de crédit a eu un
nouvel acees de faiblesse cette semaine ; les offres
s’y sont précipitées comme pour hiter la fin d’une
periode de pessimisme. Liquidations de positions
accompagnees, sinon devancées, ainsi qu'il arrive
toujours, de ventes & découvert : on en est aux
moyens extrémes, aux procédés brusqués pour
assainir une situation depuis longtemps embar-
rassée ; la lassitude empéche la reconstitution de
syndicats quil faut dissoudre et c’est ainsi que,
perdant le fruit de leur attente, les banques se
préparent des bilans peu favorables pour I'exercice
en cours. Gelle considération suffit & la Bourse

- qui, d’ailleurs, n’est poriée i exagérer maintenant

que ce qui est mal, pour justifier la dépression du
groupe des banques sans qu'elle ait en & prendre
prétexte des diffieultés existant entre I'Autriche
el la Serbie, non plus que du désordre grandis-
sant en Albanie, ni de I'ajournement de 'emprunt
brésilien. Cela est si vrai en effet que les meil-
leures nouvelles recues a la fin de la semaine de
Vienne, oit le marché sest ressaisi, de Mexico ol
I'on confirme la refraite du président Huerta, et
de Londres ot 'on annonce la. reprise des pour-
parlers concernant Iemprunt brésilien, n'ont pas
empeché tout le groupe de finir & peu prés au plus
bas. Les cours y sont tombés ainsi & un niveau qui
escompte bien des dommages et L(]lui peut attirer
les achats de portefeuille exempt des impressions
maladives de la spéculation.

Le calme des affaires, aussi hien que I'abaisse-
ment du loyer de I'argent doivent restreindre dans
une cerfaine mesure les profits des établissements
d’escompte, mais non au point de faire actuelle~

ment envisager une réduction de leurs dividen-

des largement gagnés en ces dernidres années. Le
Crédit Lyonnais, dont le dividende de 63 fr. ne se
capitalise qu’a 3,75 0/0 net environ aux cours ac-
tuels, a réfrogradé de 1563 A 1538 ; mais la situa-
tion de cet établissement justifie pour la capitali-
sation du dividende un taux de faveur.

Le Comploir National d’Escompte a fléchi de
1024 & 1002, avec un coupon de 27 fr. B0 payable
fin juillet pour solde de son dividende de 40 fr.

La Sociélé Générale perd aussi une vingtaine de
francs & 739, soit net 489, ce titre n’étant libéré
que de 250 fr.

Le Crédit Industriel et Commereial s'est distingué
par sa fermeté, & 715 contre 740 Vaction libérée
de 125 fr., & 729 contre 724 Iaclion entidrement
libérée.

La Banque Suisse et Frangaise, qui est a 'abri
des vicissitudes de la spéculation, est calme & 626
contre 634.

C'est tout directement sur le groupe des ban-
ques d’aflaires que s'est exercé le pessimisme de
la Bourse : la Bunquede Paris et des Pays-Bas a
¢éle encore la plus éprouvée ; elle a reculé de 1400
4 1366 et méme 1335, La Banque de !Union Pari-
sienne finit & 774 contre 802; le Crédit Mobilier,
qui a détaché au début du mois un coupon de
12 fr. 50, acompte habituel sur le dividende de
Pexercice clos le 30 juin, est revenu de 497 a
480,

Le Crédit Francais fait preuve de résistance et il
finit & 380 en reprise de quelques points.

La Banque Francaise powr le Commerce et I'In-
dustrie a fait velativement bonne contenance aux
environs de 260 contre 287; la Banque Transatlan-
tique o peu varié & 364 la Banque Nationale de
Credit est soutenue & 620, la part simmobilise &
129 ; la Sociélé Marseillaise se tient au cours
rond de 700.

La Banque Privée abandonne 45 fr, & 355.

La Société Centrale des Bangues de Province §’est
inscrite a 489 contre 494.

La Sociéié Nancéienne de Crédit Industriel et de Dé-
pots conserve sa fermeté i 5, en progres de
5 francs,

La Banque de Bordeauz maintient sa reprise a
486 ; la Société Francaise de Bangue et de Dépots
est en léger progrés a 614.

Le Comptoir Lyjon-Alemand, dont le dividende de
22 fr. 80 est assuré pour l'exercice clos le 30 juin,
est bien tenu a 407.

Le Crédit Foncier de France a échappé aux
secousses qui ont agité le groupe des hanques
inscrites & la cole & terme : il se retrouve a 874
contre 876. Le marché des obligations Fonciéres ot
Communales n’a rien perdu de son activité contu-
miére ; voiei les cours de celles qui ont un tirage
le B aott : Communale 2,60 0/0 1879 4417, Com-
munale 3 0/0 1880 496, Communale 3 0/0 1891
351, Communale 2,60 0/0 1899 388, Fonciére
3 0/0 1909 250,

Le Sous-Compioir des DIntrepreneurs ne s’est pas
départi de sa fermeté & 407 ; le Comptoir Cenlral
de Crédit (Naud) se maintient vers 440.

Le groupe des Sociéiés foncidres est calme : la
Foncicre Lyonnaise se retrouve a 381 ; les Immeu-
bles de France se tassent i 134 contre 138; les
obligations se sont hien tenues, la 400 fr. a 180,
la 475 fr. & 210; la Compagnie Foncidre de France
a peu varié & 83.50. La Rente Fonciére, plus sen-
sible aux impressions de la spéculation, fléchit de
54T & 540,

Les bangues algériennes ont été peu activement
traitées : la Banque de UAlgérie regagne 10 fr. a
2810 ; la Compagnie Algérienne a fléchi de 1260 a
12505 le Crédit Foneier d’Algérie et de Tunisie
perd une quinzaine de francs, I'action enlicre-
g}%nt libérée a 609, I'action libérée de moitié a

H

Le Crédit Algérien, simmobilise & 4410 ; le
Crédit Agricole, Commercial et Industriel Algerien
est sans transactions a 350.

La Socidté Foncidre Marocaine est en nonveaux
progres & 442 contre 108 ; cette Sociélé procéde i
une émission d’obligations du type 5 0/0 net
d'impots, qui se présentent avee un rendement in-
téressant, et donf les garanties, constituées par un
important actif immobilier, sont celles d’un pla-
cement sérienx ; nous en parlons plus loin.

La Bangue de UIndo-Chine s'est relevée de 1470
a 1490 ; cest un itre que 'on peuf mettre avan-
tageusement en portefeuille aux cours actuels.

La Banque de UAfrique Occidentale s'inscrit 2
830 au lieu de 849 ; la Banque de la Guadeloupe
s'est négocide a 449,

Le Crédit Foncier Colonial est calme  90.25.

Les hanques intéressées aux valeurs sud-afri-
caines confirment leurs honnes dispositions : I'4s-
sociation Minidre b 128, le Central Mining & 210 ;
ainsi que nous l'avions fait prévoir, cette dernidre
Sociélé va répartir un acompte de dividende pour
Vexercice en cours; cet acompte fixé & 6 sh. sera
payé le 27 juillet.

La Banque Nationale de UAfrique du Sud ne
manque pas de fermeté & 313 : cet établissement
poursuivant son expansion, va absorber la Natal
Bank moyennant remise de50.000actions nouvelles
de £ 10 comptées & £ 11.10 ; V'établissement, ab-
sorbé conserve en outre pour btre réparti un actif
de £ 400.000 représentant des bénéfices réservés.

La Banque Espagnole de Crédit est indécise
vers 258 ; la Banque Commerciale Ialienne a vecnlé
de 747 &' 736 : lc Banco di Roma reste calme a M,
bien que les bourses ilaliennes se soient un peu
émues d'une mobilisation partielle en Italie.

Aprés plusieurs mauvaises séances, la Bourse
de Vienne vient de recouvrer son calme. et les
banques autrichiennes, qui avaient dailleurs re-
lativement peu souffert dans la tourmente, se
retrouvent aux environs de leurs cours précé-
dents ; la Bangue I. R. P. des Pays Autrichiens
500, le Crédit Foncier d’Autriche. 1489, le Crédil
Foncier de Hongrie vers 410,

Les banques russes, un peu agitées au début de
la semaine, finissent en tendance soutenue ; la
Bourse de Saint-Pétersbourg, qui avait 6té in-
{luencée par des indications peu favorables sur
les récoltes de certaines régions de la Russie, a
repris confiance, rassurée en méme temps par la
tenue de Vienne.

La Banque de UAzoff-Don est calme & 1430 con-
tre 1439, la Banque de I'Union ¢ Moscor s'est re~
dressée de 619 4 630, la -Banque de Commerce de
Sibérie s'est maintenue aux environs de 1460.
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La Banque Russo-Asiatique finit 3 653 au lieu
de 657, la Banque de Commerce Privée de Saini-
Pétersbourg s'est raffermie a 528, la Banque de
Commerce Privée de Moscou est immobile 3 . 740,
la Bangue Russe du Commerce et de Industrie est
calme a 808,

Les banques dont le champ d’opérations se
frouve en Orient n'ont pas encore repris une
allure décidée : la. Banque Ottomane oscille autour
de 578, on trouvera plus loin les comptes du der-
nier exércice ; la Banque d’Athénes est toujours
languissante & 46.50 ; la Banque d’Orient manque
d’animalion & 82 ; la Banque de Salonigue est indé-
cise & 88.

Le Crédit Foncier d’Orient est négligé a 451,

Le Crédit Foncier Egyptien est soutenu a 726, le
Land Bank of Egyplt'se tasse & T156; le Crédit
Iranco-Egyptien est ferme & 160 contre 158, sur
la perspeciive de rachats en Bourse ;. nous pu-
blions plus loin les comptes présentés a la der-
niére Assemblée.

Le Crédit Foncier Franco-Canadien se maintient
facilement aux environs de 727, la Caisse Hypo-
thécaire Canadienne est sans affaires a 538.

La Banque Espagnole de U'lle de Cuba est peu
active & 436 contre 439 : le Crédit Foncier Cubain
offert & 475, détachera le 23 juillet un coupon-
acompte de $ 3, soit 18 fr. 48.

Les titres de la Banque Nationale de la Républi-
que d'Haiti s'immobilisent : & 500 I'action, & 75 la
part, insensibles aux nouvelles qui représentent
une situation froublée a Saint—]gomingue el en
Haiti,

Le groupe mexicain est en reprise, la renoncia-
tion du président Huerla & poursuivre la lutte
contre les constitutionnalistes étant pour héter le
retour du pays au calme. La Bangue Nationale du
Mezique finit & 494 contre 468 ; la Bangue de Londres
el Mezico s'inscrit & 265 au lieu de 252 cet éta-
blissement, & réalisé, en 1913, un bénéfice de
$ 3.405.000 mex. sur lequel il a 6été réparti, en
aout, § 1.075,000, soit $ 5 par action. Lo solde,
de méme que $ 7.700.000 prélevés sur les réserves,
a 616 appliqué aux amortissements fixés 4 $ 10 mil-
lions : mais il subsiste encore ainsi une réserve de
$ 8.200.000.

Le Crédit Foncier Mewicain sest relevé de 138 A
150, T'obligation § 0/0, titre de $ mex. 100, se
tient vers 186, Ia Société Fonciére du Mezmique reste
inerte a 12.

Les bangues argentines se tiennent dans Pex-
pectative : le Banco Espaiiol del Rio de la Plata,
dont I’Assemblée est convoquée pour le 17 aont
en vue de 'approbation des comples de I'exercice
clos le 30 juin, n’a pas maintenu sa dernidre re-
prise & 334 contre 842 ; ainsi que nous Pavons dit,
le prochain coupon sera de 5 piastres au lieu de 6,
de sorte que le dividende total de l'exercice 1913
1914 aura ét6 abaissé de 12 a 44 piastres.

La Bangue Frangaise du Rio de la Plata accentue
un peu sa reprise de 442 a 446, & lapproche de
son coupon acompte réduit de 20 & 45 fr. et paya-
ble le B aoat & valoir sur le dividende de 1914,

Le Crédit Foncier Argentin simmobilise & 750
la Banque Hypothécaire Franco-Argentine est en
nouveaux progres de 613 a 620. Le Crédit Foncier
de Buenos-Ayres et des Provinces Argentines {ait

reuve de fermeté & 532 ; Uobligation 5 0/0, dont
!%SS coupons sont nets dimpots, se négocie a
1D,

Le Crédit Foncier de Santa-Fé s'est alourdi en-
core, & 311 contre 315, sans transactions nom-
breuses.

Les banques brésiliennes restent languissantes :
le Crédit Foneier du Brésil est encore offert & 420 ;
Fobligation 5 0/0 Bangue de Crédit Hypothécaire
et Agricole de UEtat de Sao-Paulo gagne quelques
points a 870 ; I'obligation 4 0/0 Bangue Hypothé-
caire el Agricole de U'Etat d’Espirito-Santo reculs
de 482 & 476 ; T'obligation 5 0,0 Crédit Foncier et
Agricole de UEtat de Minas-Geraes est soutenue
4 354.

Liaction Caisse Générale de Préts Foneiers et
Industriels est offerte & 395, I'obligation 4 0/0 reste
figée au cours rond de 400 sans fransactions.

Chemins de fer.

Les recettes de nos grandes Compagnies, pour
la vingt-sixidme semaine, du 25 juin au 4er juillet,
présentent, sauf pour I'Est, les augmenlations
suivantes : Nord 4 426.000 fr., Lyon +-470.000 fr,,
Orléans - 79.000 fr., Midi - 10.000 fr., celles de
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I'Est sont en nouvelle diminution de 130.000 fr.
Depuis le 4er janvier, les recetles fotales du- Lyon
et du Midi présentent les plus-values respectives
de 650.000 fr. et 268.000 fr.; celles des autres
Compagnies sont encore en diminution : Nord —
921.000 fr., Orléans — 4.415.000 fr., Est —
1.430.000 fr.

Le marché des actions de nos grandes Compa~
gnies a été d’auntant plus calme que les affaires se
sont trouvées sensiblement ralenties par les fétes
du 14 juillet. Les cours restent cependant soule-
nus. Laction Nord a peu varié de 1690 & 1680,
coupon de 5% fr. détaché le 4 juillet. La jouissance
a fléchi de 1290 a 1277, ex—coupon de 46 fr. & la
méme date. Le Lyjon cote 1230 contre 4233 et la
jouissance 710 contre 760. L'action Est se main-
tient & 904, 1'Orléans abandonne une dizaine de
france & 1290. L’action Midi se retrouve d 1100
et la jouissance & 550 ; ‘un coupon de 25 fr. a éte
détaché le 4 juillet sur ces deux litres. L'Ouest
(en liquidation) # conservé le cours de 873.

Les obligations de nos grandes Compagnies ont
encore les honneurs du marché, quoique la nou-
velle rente amortissable 3 1/2 0/0 constitue, aux
cours actuels, un placement sensiblement plus
rémunérateur. 1’ Est ancienne 3 0/0 est activement
demandée & 428 contre 426. Parmi les 3 0/0 nou-
velles, Nord série B gagne 4 fr. & 427, Lyon fusion
nouvelle progresse de 407 & 410, I'Orléans de 485 &
416, lobligation Midi de 417 & 420 et 1'Ouest de
418 4 421. Les obligations 4 0/0 nouvelles ont con-
servé leur cours antérieur.

Parmi les chemins secondaires, l'action Sud de
la France est redevenue plus calme & 134 contre
136. L’action Est de Lyon privilégiée, qui a détaché
le 15 un coupon de T fr. 80, solde de l'exercice
1913, s’échange & 187.50. Saint-Etienne-Firminy-
Rive-de-Gier conserve un marché ferme et actit &
550, ayant regagné et au deld le solde de son
coupon de 27 fr. 50 détaché le T juillet. Les Régio-
nawx des Bouches-du-Rhone se traitent a 494, sans
changement.

Les chemins algériens n’ont subi aucune modi-
fication d’une semaine & lautre : Bine-Guelma
646, Est-Algérien 636, Ouest-Algérien 620.50, ex-
coupon de 16 [r. 25 le 4 juillet.

Les Chemins de fer swr Routes d’Algérie font
bonne figure & 230 contre 223 Dordinaire. Les
recetles sont en nouvelle augmentation de plus
de 10.000 fr. pour la dernitre décade de juin. L’ac-
tion de priorité est délaissée.

Voici quelles sont les recettes totales du 1¢r jan-
vier au 30 juin comparées & celles de 1913 :

1914 1913

Traction parl’électricité. 1.035.803 » 1.025.801 85

Traction par lavapeur. . 034.870 73 830.997 61
Fr. 1.970.763 73 1.856.799 46

Plus-value en 1914..Fr. 113.964 27

L’action Dakar a Saint-Louis s'inscrit en reprise

de 1105 & 1110, coupon de 35 fr. 20 détaché le 1er
juillet, ce coupon comprenant un acompte de
14 fr. 80 sur lexercice en cours. L'obligation
3 0/0 Indo-Chine et Yunnan a perdu sa précédente
avance et finit & 398 contre 404.50.

L'action Congo Supérieur auz Grands Lacs a 1é-
gerement fléchi de 261.50 & 257.50 depuis le déta-
chement de son coupon de 10 fr. au début du
mois,

Malgré une nouvelle détente de ’agio de l'or a
Madrid de 3.95 & 3.60 0/0, les chemins espagnols
sont restés calmes, les cours n'ont pas sensi-
blement varié. L'action Nord de !'Espagne finit a
432, Madrid-Saragosse a gagné 1 point & 430 et les
Andalous se retrouvent & 310. Rappelons que les
coupons de 24 pes. sur les actions des deux pre-
mieres Compagnies et de 12 pes. 50 sur les ac-
tions Andalous ont éé détachés au début du mois.

Yoici la comparaison des recettes pour les trois
Compagnies :

Différences

1914 avec1913

Saragosse, 1t janv.
aw 20 juin . . Pes.
Nord de I’'Espagne,
1erjanv. au 30 juin
Andalous, 1¢F jany.
au 10 juillet.....

58.759.698 31  —1.222.579 43

10.907.762 66~ —2.388.236 b2

14,742,191 » - 645.237 »

Les obligations des chemins espagnols sont res-
tées dans les memes dispositions que les semaines
précédentes. Les obligations Andalous 2¢ série, qui
ont un coupon en aout, s'échangent & 305 celles
a revenu fize 3 0/0 et & 259 celles a revenu va-
riable.
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La Société civile des obligataires de la Compa-
gnie des Andalous s’'est réunie en Assemblée le
97 juin dernier. Le rapport sur l'exercice 1913
explique que la diminution des recettes a ¢té due
4 une mauvaise récolte d’olives et que les trans-
ports d’huiles et de tourteaux ont été par suite
inférieurs d’'un million au chiffre correspondant
de 1912. D’autre part, le relevement des salaires
et les versements & la Caisse des Retraites ont
sensiblement accru les charges. La situation de
la Compagnie n'en reste pas moins satisfaisante.
Aux termes du convenio, elle a satisfait pendant
deux années conséeutives, en 1M2 et 1913, & tous
ses engagements envers ses obligataires, amortis-
sement au pair compris, ef elle reprendra & partir
de I'exercice 1914 la liberté de ses dividendes.

[ action Madrid-Cacérés se négocie & 15.75 et
I'obligation a revenw variable & 145.25. Le rapport
présenté par le Conseil aux actionnaires, & I'As-
semblée du 10 juin, explique que les recettes ont
beaucoup souffert des mauvaises récoltes et du
nouveau régime douanier qui a mis en vigueur
des tarifs trés élevés pour certains articles impor-
tés en grande vitesse. Pour la ligne de Madrid &
Cacéres, les recettes neltes ont atteint 2 millions
964.779 pes. en 1913 contre 2.422.807 pesetas en
1912. Pour la ligne de Plasencia & Astorga, les re-
cettes nettes ont été de 1.638.104 peselas contre
1.713.855 pes. Ces produits ont éLé entiérement
absorbés par les charges financiéres diverses de
Pexploitation.

Les Chemins Portugais conservent, comme pré-
cédemment, un marché tout a fait inactif. L’agio
de l'or & Lishbonne se maintient & 16 0/0. Il y &
lieu toutefois de remarquer une légére ameéliora~
tion des recettes.

Voici la comparaison des recetles du 4¢T jan-
vier au 3 juin 1914 :

Différence
1914 avec 1913
Réseau garanti....Fr. 1.756.294 46 — 143.144 85

Réseau non garanti... 12.023.916 67 —1.283.077 317
Ligne Vendas-Novas. 274.088 92 —  30.711 09
Ligne Coimbra-Louza. 67.955 58 — ORBIE D

L.a moins-value totale des recettes, le 3 juin,
ressort & 1.459.311 fr. 06 contre 1.461.088 {r. 83
le 27 mai, soit une amélioration de 1.500 fr. envi-
ron d’'une semaine a l'autre.

L’action a ét¢ compensée & 255 contre 256 le
{er juillet. Les obligations 3 0/0 a revenu fixe n'ont
pas varié & 285.25, ex-coupon de 7 fr. 08 net;
celles @ revenu variable sont plus activement trai-
tées et ont progressé de 183.25 a 200, ex-coupon
de 8 fr. 84 net le 30 juin dernier.

L'obligation 4 1/2 0/0 Méridionauxz: Portugais
reste faible & 417 contre 419.

Les Méridionaus Italiens ont légérement fléchi
de 517 & 544, coupon de 12 lire 50 détaché. Les
Chemins Aufrichiens ont abandonné le cours de
700 depuis le détachement de leur coupon de
94 fr. 50 au début du mois. Ils s’inscrivent & 696.
contre 711, mal influencés par la mauvaise tenue
de la Bourse de Vienne au début de la semaine.

Les Chemins Lombards restent peu animés; la
tendance & Vienne se trouvant meilleure en der-
niére heure, les cours se sont légérement relevés
en cloture. Laction est & 80 contre 77, l'obligation
ancienne veprend de 242 & 24%, coupon de juillet
détaché, la série X finit & 248 contre 246 et la
4 0/0 reste lourde & 356.

Les Alpes Bernoises se maintiennent faiblement
a 263.

Les obligations du groupe ottoman sont délaissées
et ne subissent que tres faiblement I'influence des
événements greco-tures. L'obligation Damas-Ha-
mah privilégiée 4 0/0 s’échange a 407 contre 405.
Jonction Bagdad est plus ferme & 346.75 contre 844
et Homs-Tripoli, compensée a 330, s’est échangée
a 329; l'obligation @ revenu variable revient de 264
a 260. Rappelons que I’Assemblée du 27 juin
dernier a fixé & B fr. 78 par action le dividende
de Texercice 1913, aprés avoir réparti I'intérét
plein de 15 fr. aux obligations & revenu variable.

Les obligations Smyrne-Cassaba 4 0/0 sont de
nouveau plus calmes : 'ancienne a été compensée
le 15 & 400 et la nouvelle se négocie entre 367 et
368. D'apreés le rapport présenté a I’Assemblée du
45 juin dernier, les bénéfices nets pour 1913
s'établissent a 1.659.816 fr., contre 1.082.407 fr.
en 1912. Le dividende a été maintenu & 5 0/0,
soit 25 fr. par action, la réserve spéciale & été
dotés de 400,000 fr. et 375,000 fr. ont été affectés
aux amortissements. Jonetion Salonique-Constan—
tinople 3 0/0 est sans changement a 279.
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Parmi les Chemins américains, 1'Afchison,
Topeka and Santa-Fé est soutenue & 505 contre
509. Lobligation 4 0/0 New-York-New-Haven s’est
alourdie de 406 & 397, sur les discussions qui me-
nacent de se prolonger & New-York entre les ad-
ministrateurs de la Compagnie et I'Etat de Massa-
chussets, au sujet de la vente des actions « Boston
and Maine ». Les porteurs francais d’obligations
4 0/0 n’ont pas lieu de s'inguiéler de ces discus-
sions qui n’intéressent que le marché américain.

L'obligation Ch.cago Milwaukee 4 0/0 se retrouve
au méme cours de 435.

L’obligation & 0/0 Saint-Lowis, San-Francisco
s’est encore alourdie de 199 a 193.

L’action Chemins de fer de Santa-Fé a encore
rétrogradé de 446 a 433, coupon de 10 fr. détaché
le 10 juillet. On sait que la Compagnie, depuis le
début de 'année, a souffert des pluies persistantes
et des inondations qui ont causé d’importants
dégits et des interruptions du trafic. Les béné-
fices vont s’en frouver sensiblement affectés et il
n'est pas douteux que le dividende s’en ressente.
On parle déja d’une répartition de 25 fr. au lieu
des 37 fr. 50 qui ont été distribués pour I'exercice
1913, ce bruit parait prématuré, I'exercice 1914-14
venant & peine de prendre fin; mais il est vrai-
semblable, les recettes totales pour les douze mois
écoulés accusant une diminution de 2.303.000 fr.

L’action Rosario @ Puerto-Belgrano se représente
3 24 fr.

Les actions Chemins de fer de Buenos-Ayres sont
toujours offertes & 100 fr. Les recettes approxima-
tives pour I'année sociale du 1¢r juillet 1913 au
30 juin 1914 se sont élevées & 13.701.600 fr. au
lieu de 19.201.229 fr. pour l'année précédente,
soit en diminution de 5.499.629 fr.

Les titres Brazil Railway ont accentué leur
mouvement de recul & la suite de l'opposition du
Gouvernement brésilien aux conditions propo-
sées par les banques européennes pour la réa-
lisation d’'un emprunt devenu necessaire au
Brésil. La reprise de nouveaux pourparlers &
Londres et la meilleure tournure des négociations
ont fait renaifre I'espoir d'une réussile assez
proche qui intéresse le Brezil Railway ainsi que
nous l'avons dit : aussi la cloture s'est-elle faife
dans de meilleures conditions.

L’action privilégide apreés avoir coté 152 finit &
180 contre 176, 'action 6 0/0 cuwmulatifs termine
& 208 contre 187, et 'action ordinaire s’inscrit en
reprise de 110 a 124.

Yoici, du 4 janvier au 30 juin, la comparai-
son des recetles brutes des lignes auxquelles est
intéressée la Compagnie :

! Différences
1914 avec 1913
Lignes directement exploi-

T e S e o e Fr. 32.818.800 — 1.490.593
Lignes dans lesquelles la

ompagnie a un inté-

Tok ;
Paulistaraniuciiles ... 18.446.400 — 2.341.941
Mugyanasiaviad s 16.237.200 —  355.357

Madeira-Mamoré...... 3.066.000 — 2.188.637
L’obligation - 5 0/0 Fédéraux Brésiliens (Sud-
Minas) a regagné quelques points de 322 & 330
sur son coupon de 42 fr. 50 détaché en juillet.
L’action de seconde préférence Chemins Natio-
naux du Mexique reste sans animalion & 63, les
obligations 4 0/0 compensées & 345 se sont trai-
tées & & 348, coupon d'octobre 1913 aftaché.

Valeurs diverses.

‘Les titres du Canal de Suez sont en recul sen-
sible : I'action & 4792 contre 4875, la part & 2115
contre 2445 et la part civile & 3435 contre 3535,
malgré la progression, légeére il est vrai, des re-
cettes. Voici ces derniéres comparées en 1913 et
1914 :

1913 1914

Du 4erjanvier au 9 juil... Fr. 66.100.000 68.120.000
Du 10 ‘au 16 juillet.... ... 2.950.000  2.610.000

Du 1¢r janv. au 16 juillet.Fr. 68.350.000 70.730.000

Les bons de Panama sont calmes & 113.25 con-
tre 114.

Les titres des Compagnies de Navigation sont
lourds :

L’action ordinaire de la Compagnie Générale
Transatlantique faiblit encore de 414 & 112 et
I'action privilégice suit a 147 contre 118 ; les peu
brillantes perspectives de l'exercice en cours,
expliquent d’ailleurs cette faiblesse.

L'action ordinaire des Messageries Maritimes re-
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vient de 79 & 76 et I'action privilégiée de 147 &
145.

Les Chargeurs Réunis perdent 7 fr. & 543. La
Compagnie Havraise Péninsuluire vaut 612 contre
614 et PEst-Asiatique Danois 900 contre 904.

Le Métropolitain, influencé par la campagne
qui est faite contre la ligne des grands boulevards
volt ses cours fléchir de 498 & 484.

Le Nord-Sud est calme & 129 contre 130. Les
recetfes accusent une progression sur celles de
1913:

1913 1914

Du 1= janv. au 30 juin... 5.112.662 15 5.385.275 25
Du 1= au 10 juillet.. ... 254.248 25 259.459 45
Duiejanv. aul0juil.Fr. 5.366:910 35 5.644.734 70
Laction de capital de Ia Compagnie Générale des
Omnibus est calme a 528 contre 530 et action de
jouissance cote 203 contre 205 malgré la progres-
sion constante des recettes. Voici celles des vingt-
sept premiéres semaines de 1913 et 1914 :
[Recelles du 2 aw § juillel.
Recettes totales w

1914 1913 0/0

Omnibus .. 730.070 20 706.070 35 4~ 23.999 85 - 3 40

Tramyways. 539.908 65  460.513 10 - 79.395 55 17 2%
Totaux 1

83 45 1103.395 40 - 8 86
Du 1 janvier aw 8 juillet.

Omnibus. 19.438.257 75 18.747.051 »-- 691.206 75 + 3 69
Tramways 13.458.204 40 12.089.793 45--1368.410 95 +11 32

Totaux 32.896.462 15 30.836.844 45--2059.617 70 + 6 68

L’action ordinaire de la Compagnie Parisienne
de Tramways se tient & 150 et la privilégiée a peu
varié & 219 contre 220.

Les Chemins Nogentais sont plus faibles & 510
contre 512.

L’action ordinaire des Tramways de ['Est-Pari-
sien. et L'action privilégiée ont perdu toutes deux
un point & 61 contre 62. Le Conseil Municipal
vient d’approuver une convention passée entre la
Ville et la Compagnie, convention qui réglerait
sommairement le différend existant entre elles.
La Ville paiera 3 millions & la Compagnie et la
Compagnie 1 million & la Ville, sous toutes ré-
serves au sujet de issue du proeeés en cours.

Laction de capital des Tramways de Paris et du
Département de la Seine faiblit de 236 a 230. Le
Conseil Municipal a voté, & titre définitif, I'exten-
sion du trolley sur le boulevard Pereire, entre
Tavenue de la Grande Armée et la place Pereire
et dans la rue Lafayette, entre le rond-point de
la Vilette et la rue du Faubourg-Saint-Denis, par-
cours sur lesquels le caniveau avait été primitiye-
ment imposeé. ‘

L’action Compagnie Générale Frangaise de Tram-
ways se tient & 489. Il semble que le calme soit,
au moins momentanément, rétabli dans le per-
sonnel des Tramways de Marseille.

Les Tramways de Bordeaus n'ont pas varié &
235.50 ; ceux de Roubaiz-Tourcoing se tassent de
525 a b19.

L’Omnium Lyonnais gagne 2 points & 134.

L’action Société Parisienne pour UIndustrie des
Chemins de fer et Tramways FElectriques est calme
& 265 et la part faiblit de 315 & 310.

L’action de capital Railways et Eleciricité perd
10 fr. & 725 ‘et laction de  dividende cote 700
contre 732. S

Les Tramways de Buenos-Ayres sont bien tenus
& 116.50 contre 116. Voici les recettes de la vingt-
seplieme semaine se terminant le 8 juillet :

Augmen-
tation ou
1914 1913 diminution. 0/0
Pour la se- i 7
maine Fr.  1.361.172 1.440.681 — 79.509 —5,5
Depuisleler

janvier .. 38.321.958 38.204.297 --117.661 0,3

Les Tramways de Mexico en sympathie avec
tout le groupe mexicain, s’inscrivent en vive re-
rise & 383 eontre 366. Le départ du général
uerta a regaillardi, en effet, tout le comparti-
ment, car dn y voit un pas décisif vers la solution
de la crise mexicaine.

Les Voitures @ Paris valent 186 contre 185.
L’action .Compagnie Francaise des Automobiles de
Place a fléchi de 180 & 178 : la part est aban-
donnée & 760. Les Autos-Fiacres n'ont pas varié i
88 et la part cote 183 confre 185.

Les Compteurs-Taximétres gagnent 2 points a 198

enatfendant I’Assemblée extraordinaire du 21 juil-
let. Le Conseil, pour la réalisation d’affaires nou-
velles, notamment & Iétranger, va en effet
demander aux actionnaires l'aulorisation de por-
ter le capital de 2 millions &'3.500.000 fr. Ceux-ci
ont tout intérét & déposer leurs titres pour que
I'Assemblée puisse se tenir valablement.

Les Balequs: Parisiens sont en reprise a 274
confre 271.

L’action ordinaire des Wagons-Lits se négocie &
399 contre 398 et I'action privilégiée cote 410. La
Compagnie vient de conclure avec le Gouverne-
ment grec un  accord pour l'installation de wa-
gons-lits’ et de wagons-restaurants sur la ligne
Salonique-Vienne. Les recettes des six premiers
mois de 1914 atteignent 18.973.777 fr., contre
47.779.075 fr. pour la période correspondante de
I'année derniére.

Les valeurs de gaz sont toujours parmi les plus
résistantes de la cote, recherchées qulelles sont
par les capitalistes en quéte de titres sans gros
aléas.

L’action FEelairage, Chawyfage et Force Motrice

~ conserve & 258 confre 259 presque foute sa ré-

cente reprise. Le Gas de Paris se négocie i 274
contre 276 ; le Gaz Central vaut 1535 contre 1530,

Le Gaz Continental, sans marché, reste insecrit
4 B560.

Gas et Eaux, dont le capital a été récemment
‘porté & 20 millions, reproduit le cours de 530.

L’Union des Gaz 4% série perd 10 fr. 2 690 ; la
2 série se (raite 2 586 contre 587. s

Le Gas pour la France et I'Elranger progresse
de T2 a T14. Le Gaz Belge se négocie a 1015. Le
Gas el Blectricité de Marseille cloture & 563 contre
562. L’Eelatrage de Bordeauz vaut 110 et les
Usines d Gas du Nord et de I'Est 590.

Laction ordinaire Gas de Madrid perd encore
5 fr. 4 160 ; 'action privilégiée cote 175. D’aprés
son nouveau contrat avec la Ville, qui part de ce
mois-ci, la Société vient, dit-on, de consentir &
un rabais de 0 fr. 92 par meétre cube sur le gaz
destiné & I'éclairage et de O fr. 01 sur celui qui
est employé aux usages industriels.

Le Gaz et Eleciricité de Lishonne n’a pas varié &
259, avec un acompte de 6 fr. 57 payable le
20 juillet. ;

Le Gaz de Rome se tienl & 825,

La Compagnie Générale des Faux a un marché
assez animé a 2125 contre 2130. Les Eauw pour
UEtranger faiblissent de 275 & 272. :

Les Baux de Vichy se sont traitées & 1997, les
Fauz de Vals & 190 et les Eauz d’Evian & 560.

Les Eaux Minérales et de Bains de Mer sont tou-
jours faibles & 65.

Les valeurs d’électricité, tout en subissant la
contagion de la faiblesse générale, font preuve
néanmoins de beaucoup de résistance et défen-
dent leurs cours, les valeurs cotées simplement au
comptant plus facilement que les autres.

La Compagnie Parisienne de Distribution d’Elec-
tricité fléchit de 522 & 517.

Le Secteur Popp, qui détachera le 18 juillet un
coupon de 20 [r., recule de 860 & 841,

L'action Edison reprend de 590 & 609 et la part
de 210 & 214. Ces cours escomplent un développe-
ment rapide des affaires provinciales nouvelles de
la Société, qui n’a plus d’exploitation maintenant
dans la région parisienne.

Le Secteur de la Place Clichy perd & nouveau
20 fr. & 1460 et le Triphasé, complétement aban-
donné, reste inscrit a 700.

L’Eclairage ‘et Force par UElectricité n’a pas
varié 4 997 ; c’est un cours auquel cetfe affaire,
remarquablement administrée, peut paraitre inté-
ressante en raison du développement de ses entre-
prises de banlieue.

Le Secteur de la Rive Gauche, toujours discuté,
est ramené vivement de 240 & 9226. I)Ouest-Lu-
miére reprend de 138 & 141 et I'Est-Lumiére est
calme & 150. La lutte qui s’est déroulée entre la
premiére de ces trois Sociétés et les deux autres
dans la Banlieue de Paris a exigé de chacune
d’entre elles des sacrifices importants.

La Compagnie Générale de Distribution d’Energie
Electrique cote 483.50 contre 483.

L’action Electricité de Paris perd quelques points
a 596 contre 601 et la part eloture & 1355 contre
1360. L’action Electricité et Gas du Ndrd plus tou-
ché recule de 349 & 340 ; la part suit & 980 confre
Haie

'"‘-f\-",.'-—","_f'-—"--"'-‘-w"-“'""-'-"-'@%JA-#"—-‘*-;J»W\NWJWWMNMUJJ-J/MJ\.»‘J./\v' PoNA f AP I RIS,

L'action Energie Electrique du Nord de ln France
a repris de 339 & 342, sons linfluence favorable
de la progression continue des receties.

Laction de capital Sociéte Havraise d'Energie
Eleclrique se tient a 600 et L'action de jouissance
a repris vivement de 362 & 376. Ce sont des titres
interessants pour le capitaliste en quéte d’une
valeur déja assise, mais néanmoins susceplible
d’avenir.

L'action Forces Motrices du Rhdne se négocie i
590 contre 596 et la part & 775 contre 785.

L’Energie Electrique du Littoral Méditerranéen esl
bien tenue & 411 contre 410.

L’Energie Industrielle a encore fléchi de 91 & 88,
malgreé le développement de I'activilé sociale ; son
dividende depuis longtemps régulier de 5 fr. de-
vrait cependant lui assurer de meilleurs cours.

La Compagnie Electrique de la Loire et du Centre
se négocie & 372 ; la production du mois de mai a
atteint 8.124.773 kilow. contre 6.659.800 kilow.
en mai 1913,

La Compagnie Francaise Thomson-Houston fléchit
de 676 & 673. Les recetfes des filiales de la Société
sont cependant toutes en progression.

Du, 1°= janvier au 30 juin

Différence
1913 1914 en 1914

Ch.de fer Nogentais 2.099.096 55 2.111.320 95 - 12.224 40
Tramways Elect. et
deAuT . due e o 3.057.986 85 8.132.985 45 -~ 44,998 60
Tramways de Nice
et du Littoral.... 2.606.464 40 2.693.979 10 -~ 87.514 70
Tramways de Roucn  1.665.215 55 1.740.769 30 -- 75.553 75
—  d'Amiens  420.570 60  434.440 » + 13.869 40

Soc. Versaillaise de
322.516 45  341.836 45 4+ 19.320 »

Tramways
TramwaysAlgériens ~ 814.215 30 873.269 90 - 39.0h4 60

L’ Hellénique Thomson-Houson est un peu mieux
disposée & 81 contre 80.

La Compagnie Centrale d’Energie Electrique ga~
gne 2 points & 461.

L'action Jeumont a fléchit de 388 & 385 et la
part de 644 & 640.

Lo Compagnie Générale d’Electricits, aprés étre
restée pendant 2 ou 3 semaines & 1228, reprend
sa marche en avant et s'inscrit-a 1232; clest un
des rares tifres sur lesquels la crise boursiere
n'ait eu aucune influence.

Les Applications Industrielles valent 259.

Voici les recettes des filiales de la Société :

Recettes Recettes
davril 114 des premiers mois
e e—

Exercice Exercies Exercico Exerclea
en cours  précédent en cours précédent

Gie Electr. de la Loire

et.du Centre........ ahk.528 486.054 6.120.768 5.367.178
GazetElect.de Valence  35.722  31.958  451.124 = 383.964
Sud-Electrique ....... 178,445 2.488.647 2.182.929
Union Electrique..... 93.019.1.274.0 063.543
Energie Elect. du Nord 277.108 1.933.5 JAT.0
Est-Elect : ¢ 37 Tk 365 390, %12
o 37.538  36.310 B

21.981 19.583  129.950 119.336
Soc. Nimoise d’Electr.  53.203  40.472  328.308  307.819
Electricite de Caen... 63.574 47.488 308.036  309.888
S Mcridionle de

Transport de Force. - 181.186 156.344 920.390  812.304
Ch. de fer Deépartem.

de la Haute-Vienne.  88.730 - 77.000 872.191  315.502

La Sociélé Indusirielle des Téléphones est plus
animée et progresse de 270 & 272.

La Maison Bréguet vaut 619 et la Société Gramme
se neégocie a 435. [

Les Unités Télégraphes du Nord cotent 853 et les
coupures 810.

L'Awmerican Telephone est calme & 628 avee un
coupon de 9 fr, 36 a détacher le 25 juillet ; les re—
cetles brutes du premier semestre sélévent a
$ 23.329.000 en augmentalion de $ 597.000 et les
recelles nettes a § 20.569.000 en augmentation de
$ 313.000.

Les Do s et Magasins Généraus de Paris sont
lourds & 3635 contre 367. Les Docks de Marseille ont
peu varié a 413.

L’action de capital Docks du Havre a repris de
1500 & 1510. Le Port de Paris-Austerlitz reste
a 124.

Le Port de Salonique est toujours sans affaires ;
dernier cours, 355.

Les actions du Port du Rosario, & 1330 contra
1365, ont reperdu une honne partie de Pavance
acquise la semaine précédente. Aux cours actuels,
elles nous paraissent cependant exagérément, dé—
préciées. L'Assemblée du 41 juillet a fixé le divi-
dende de 193 a 60 fr. par action, contre 55 fr.
pour l'exercice précédent.
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L'aclion du Port Commercial de ]2r'r.f.¢iu—];’lum:(z._c:s‘}
toujours sans fransactions. Le dernier cours -_JL:»
remonte an 28 février dernier. L'obligation 5 0/0
de cette Société est maintenant offerte & 225, sans
trouyer preneur. L’action privilégiée Port de ‘n”(_fi"ft
est inerte & 55, ainsi que l'action ordinaire a 28.

Le marché sidérurgique américain est reste
calmé cette semaine, avec une tendance & l'amé-
lioration sur Iacier ; les achats des chemins de fer
deviennent plus importants et, pendantla semaine
écoulée, plusieurs fours éteints ont été rallumes,
Le Steel Trust produit 67 0/0 de sa capacite maxi-
mum, contre 63 0/0 il y a huit jours. %

En Allemagne, la rupture du Syndicat des tubes
a ramené¢ les prix au-dessous de leurs plus bas
niveaux.

En Belgique, Iindustrie souffre toujours et en
Franse cette semaine de vacances n'a apporte
aucun changement. :

Les valeurs métallurgiques ont été plus active-
ment traitées; elles finissent presque toutes en
reprise.

Les Acidries de la Marine ont progressé vivement
de 4729 4 1760 ; Chdtillon-Commentry de 2041 &
9080 : le Creusot de 1915 & 1920. Dengin-Anzin st
ferme mais sans changement, appréciable a 2161.
Les Forges et Aciéries du Nord et de I'Est ont encore
accentué leur avance de 2075 &4 2100, ce qui porle
2 150 fr. la hausse réalisée depuis trois semaines.

Les Aciéries de Micheville se sont avancées de
1740 & 1760; les Aciéries de Longwy de 1405
& 1422,

Les actions Aciéries de France font exception &
la fermeté générale du groupe. Elles se sont tas-
sées de 659 & 641. Senelle-Maubeuge est station-—
naire 4 935. Montataire gagne 20 fr. a 1605, Les
Usines de UEspérance « Louvroil n'ont pas varie
a 1500.

Commentry-Fourchambault a progressé de 1374 &
1385. Les Usines de la Basse-Loire se retrouvent
a 270.

La Socidté Métallurgique de I'Ariége s'échange
vers 480. L’action ordinaire des Forges d’Alais est
en léger recul & 201 ; 'action de priorité cote 322
au lieu de 325. Montbard-Auinoye, ex-dividende
de 12 fr. B0 détaché le 15, juillet, slinscrit & 230
contre 250. Laction Aciéries de Paris et d’Oulreau
s'est relevée de 960 & 992 et peut encore aspirer
& mieux.

L'action Piombino est inerte a T1.

Les Forges et Chantiers de lo Méditerranée sont
calmes vers 750. Les Chantiers de lo Loire s'ins-
crivent & 4872 au lieu de 1580; on craint des
difficultés avec le personnel. Les Chantiers de
Saint-Nazaire, dont le carnet de commandes est
bien garni, sont en nouvelle avance a 1200 contre
1190, Les Chantiers de la Gironde se retrouvent &
740, les Chantiers de France d 403, les Chantiers
de Bretagne & 133.

Fives-Lille perd quelques points & 935. Les ac-
tions Dyle et Bacalan sont un peu plus résistantes,
l'action de préférence & 255 et l'ordinaire & 164.
Laction Sociélé Francaise de Constructions Méea—
niques est lourde & 337 contre 342. L'action des
Hauts Fowrneaux de Caen reste inscrite a 238,
sans affaires, a 412 points au-dessous du pair.

Les Ateliers du Nord de France ont rétrogradé
de 992 & 980, la Société Franco-Belge de Matériel de
Chemins de fer de 885 a 875. La Compagrie Fran-
caise de Malériel de Chemins de fer est sans chan-
gement & 1065. Les Constructions de Levallois-Perret
sont bien tenues & 430 et les Efablissements
Decauwville & 160 au lieu de 159.

L’application de la loi de huit heures dans les

nines ne parait devoir donner lieu & aucune dif-
ficulté, et comme les prix se maintiennent assez
bien dans le Nord et restent tout a fait fermes
dans la région dn Centre, les valeurs de charbon-
nage sont en reprise.
. Carmoux est ferme a 2639 contre 2630; la
Grand’-Combe a repris de 2060 a 2075, Epinac est
également mieux tenu & 1620 au lieu de 4605.
Montrambert est sans changement a 645. Les Houil-
léres de Saint-Etienne s'immobilisent & 449 contre
457, les Mines de la Loire & 230 au lieu de 231,
intéressantes & ce cours en raison des découvertes
faites & la mine et de I'aungmentation probable de
la production ; les Howilléres d’Ahun se traitent &
60.25 contre 63.

Les Charbonnages du Tonkin ont & peine varié a
1766. Puertollano termine & 465 en hausse de 5 fr.
Trifail fléchit de 280 a 270 ; Iaction Heraclée est
sans changement & 433.

Les actions de priorité des Pétroles d’Oklahoma
se maintiennent vers 70, coupon de 8 fr. 50 net
encore attaché,

Laction de la Compagnie Industriclle des Pétroles
g'est tassée de 800 a 781 ; la part est restée ferme
3 727 contre 724. L’action privilégi¢e de la Société
Royale Néeriandaise des Pélroles, ex-coupon, se
traite & 418 au licu de 426. I’Astra Romana a re-
conquis le cours de 900, en reprise d'une cinquan-
taine de franes pour la semaine, & la nouvelle que
la sonde 12, au chantier de Moreni Bana, est en-
trée en éruption et a produit 80 wagons en quel-
ques heures.

Le marché des valeurs industrielles russes a fait
preuve, dans la lourdeur générale, de beaucoup
de vitalité. C'est certainement le compartiment
ou, en dehors des fonds d'Etat, il se fait le plus
de fransactions. Les dépéches de Saint-Pétershourg
annoncent d’ailleurs que les enquétes contre les
Syndicats seront vraisemblablement en faveur de
ces derniers, au moins en faveur du Prodameta ;
hien que ces nouvelles demandent confirmation,
elles ont produit bonne impression et ont contri-
hué au reldvement des cours. La situation indus-
trielle, qui continue & étre fort belle, n’y est pas
élrangére non plus.

I7action Briansk ordinaire a repris de 386 & 399
ot Taction privilégiée de 878 & 385. L' Union Minicre
el Métallurgique de Russie cst toujours sans tran-
saction ; le dernier cours, 590, remonfe au 20 avril
dernier.

Iaction Huta-Bankowa se tient & 1830 et l'ac-
tion Oural-Volga & 196.

Parmi les charbonnages, la Sosnowice est faible
A 1347 contre 1322 tandis que Dombrowa progresse
de 1640 a 1615.

I’action ordinaire Sels Gemmes cote 304 confre
305 et 'action de priorité cloture a 812 contre
4.

L’action ordinaire Bérestow-Krinka est lerme a
186, tandis que la privilégiée recule de 299 & 290.
On a cependant annoncé que les résullats de
Vexercice clos le 30 juin permettraient pour la
premicre fois la répartition de I'intérét statutaire
de 12 fr. 50 aux actions privilégiees.

[’action privilégite Makeewka cote 103.

Krivoi-Rog vaut 1060.

La gréve de Bakou est, dit-on, sur le point de
se lerminer ; en attendant le pétrole se fait rare
et les cours se tiennent au plus haut & 48 3/4 kop.
le poud.

Le Naphte Russe a vepris assez vivement de 433
i 464 et action Ter-Akopoff est restée & 325.

Prowodnik gagne un point & 489.

Malgré la diminufion des stocks europeens pour
la premiére quinzaine de juillet, diminution qul
géleve A B15 tonnes, le marché du métal est
lourd et ce dernier cloture & £ 61 au comptant
et £ 61 9/16 & terme contre £ 61 3/8 et £ 61 3/4
respectivemnent il y a huit jours.

Le Rio Tinto, aprés avoir progressé au début de
la semaine, cloture a 4747 contre 1722.

L’action Boléo reprend de 660 & 665 tandis que
la part recule de 388 a 380.

L’action Cuivre et Pyrites a repris de 231 & 233.

La Compa.gnie Francaise des Mélauw est revenue
de 745 & T37. L’Electro-Métallurgie de Dives est
languissante & 424 ; les Tréfileries du Havre ont
flichi de 232 & 230.50 et Ponfgibaud cloture &
490.50 contre 495.

Le plomb sest tassé un peu de £ 19 3/4a
£19 1/2; les événements du Mexique pal‘aissent
de nature & facililer la reprise du fravail dans les
mines et, par suite, & grossir la production.
Penarroya est toujours ferme & 1384 contre 1378.
Aguilas est inerte & 103, en recul de quatre points;
le Laurium Francais a vepris de 401 & 409 et le Kan-
guet est resté, abandonné, a 340.

Le zinc se retrouve & £ 21 1/2. L’action Malfi-
dano, jouissance, est délaissée a 199 contre 200,
Bou-Thaleb a perdu 2 fr. & 80; 'action Guergour, &
525, se montre plus résistante et la part & B5
reproduit son cours de la semaine précédente.

Le marché des phosphates reste calme malgré
encouragement apporté par Ientente qui s'est
faite entre les producteurs de superphosphate.

L’action Gafsa se retrouve & 880, la part s’est
tassée de 781 A 7T55. Les Phosphates du Dyr s
térgiient a 93. L'action Omnium d’dlgérie-Tunisie

2.060,

Les cours du nitrate restent faibles, affectés

par le développement rapide de la production
et les valeurs nitratitres sont sans affaires, le
Lautaro 4 230, le Lagunas & 38, le Nilrate Railway
a 3b7.

L’action ordinaire Sociélé Norvégienne de I’Azole
se maintient & 277.

L'accord réalisé entre les superphosphatiers qui
a déterminé une hausse du superphosphate de
36 centimes par 100 kilos a aussi relevé Saint-

Les Etablissements Maleira se sont Lraités a 495,
les Matiéres Colorantes et Produils Chimiques de
Saint-Denis & 510.

La Compagnie Richer se négocie a 1880.

La Dynamite Cenirale est sans affaires & T42,
En vue de la reprise d’une partie de I'exploifation
de la Société Universelle d'Explosifs, une Assem-
blée extraordinaire, tenue le 10 juillef, a autorisé
le Conseil & procéder a I'émission d’obligations
5 0/0 net, amortissables en vingt ans, jusqu’a
concurrence de 8 millions de francs. Cette émis-
sion ‘aurait lieu en septembre a 492 fr. 50 par
titre. Le président de la Société a annoncé aux
actionnaires a celte Assemblée que le dividende
de l'exercice en cours serait le méme que celuide
Pexercice 1913, soit 37 fr. 50.

La Dynamite Nobel a accentué & 341 contre 338
sa récente reprise, tandis que les Matiéres Plas-
tigues ont fléchi de 245 & 236.50.

L’action Air Ligquide s’inscrit & 263, la part a
1360, sans changements; le marché n’a nulle-
ment été affecté par l'admission & la cote des
40.000 actions nouvelles. Les Procédes Raoul Pictet
sont calmes & 461 ; la Stéarinerie Fournier se né-
gocie a 109 et les Cirages Francais & 275,

Les Efablissements Pathé se maintiennent & 183
contre 182.

L’action ordinaire des Usines du Rhine s'est
traitée a 1966, I'action privilégiée a 476.

Les Salines de U'Est s'inscrivent & 345. Les bé-=
néfices réalisés par sa filiale la Société Miniere et
Industrielle de Gouhenans pendant'exercice 1913
se sont élevés a 484.768 fr., en augmentation sur
ceux de I'année précédente qui se monfaient a
145.510 fr. 1Ils permettent, déduction faite d'un
prélevement de 413.697 fr. pour amortissement,
la répartition d'un dividende de 5 0/0 aux actions
comme précedemment,

Le Comploir de I(Indusirie Liniére se négocie &
815.

La Soie de Chardonnet se traite & 145, La Soie
Artificielle de Besancon vient d’étre constituée pour
reprendre tout lactif et le passif de cette Société
qui recoit pour ses apports b.000 actions de 100 fr.
entierement libérées (sur les 20.000 formant le
capital social) plus 500.000 fr. d’obligations 5 0/0
sur les 4.200.000 fr. a créer. L'échange des ac-
tions Chardonnet se ferait de la fagon suivante :
16 actions anciennes contre 5 actions nouvelles et
et 12 obligations de 100 fr.. plus la répartition
d’une légére soulte.

Les Papeteries de 'Ouest g'inserivent & 158,

Le Petit Journal s’échange & 417, la part du
Petit Parisien & 480, le Igaro & 525, 'Agence
Havas a 1250.

Les Grands Travaux de Marseille s'immobilisent
A 805. Les Ciments Francais se traitent & 1170,
les Ciments Boulonnais & 435.

L’Assemblée de la Société Commerciale, Indus-
trielle et Agricole du Haut-Ogooué dont I'action n’est

as traitée depuis-longtemps, a eu lieu le 40 juil-
et. Elle a approuvé les comples de 'exercice 1913,
se soldant par une perte de 23.606 fr., alors que
ceux de 1912 accusaient un bénéfice de 202.030 fr.
Aucun dividende n'est donc proposé, alors qu’il
avait été réparti l'an dernier 40 fr. par action
libérée et 20 fr. par part. Les mauvais résultats
de l'exercice écoulé sont dus & leffondrement des
prix du caoutchouc et aux difficultés éprouvées
par la Compagnie pour placer ses produits.

La Compagnie Forestiere Sangha-Oubanghi est
languissante a 62.

Les Etablissements Bergougnan s'immobilisent &
1375.

Les Tabacs des Philippines sont inserits & 279
contre 274,

Les Tabacs du. Portugal sont calmes & 580 contre
579. Par suite de la diminution de la production,
les résultats de lexercice écoulé sont inférieurs
aux précédents. Le compte de profits et pertes se
solde par un hénéfice & répdrtir de 384.922 escud 39
confre 703.414 escud 29 en 1912-13. Le Conseil
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d'administration proposera & 1’Assemblée, qui se
tient aujourd’hui, de maintenir le dividende 2

9 0/0, ce qui absorbera 405,000 fr,

Les Tabacs Ottomans ont été agités et sont tom-
bés au début de la semaine au-dessous de 400 sur
des ventes de Vienne dans la crainle de complica
tions avec la Serbie. Ils finissent & 408 contre
448

L’action ordinaire El Buen Tono se {rvaite 154,
Vaction privilégiée & 110.

Les Distilleries de I'Indo-Chine se trailent A 1280.
L’Assemblée du 30 juin a maintenu le dividende
a 73 fr. Un acompte de 35 fr. ayant &té payeé le
15 janvier, le solde, soit 40 fr., sera mis en paie-
ment & partir du 45 juillet courant. Le nouveau
contral passé avec le Gouvernement de 1'Indo-
Chine et entré en vigueur le 12 avril 1913. Les
résultats de I'exercice 1913 sont trés satisfaisants ;
ils se traduisent par un bénéfice net de 4 million
175.983 Ir. 09, identique, & quelques centaines
de francs pres, & celui de 1912 qui atteignail
1.776.2192 fr. 85.

L'action ordinaire Raffineries Say a reculé de
356 & 320 ef I'action privilégiée de 254 & 246 dans
la crainte d’une diminution des bénéfices pen-
dant 'année en cours, a cause de la baisse des
sucres.

L'astion ordinaire Sucreries d’Equypte est lourde
a 37 el P'action privilégice & 34.50. [ affaire a él6,
en effet, éprouvée aussi par la baisse du sucre,
tellement quelle a supprimé I'acompte de juillet
des obligations & revenu variable qui avait é1é de
7 fr. I'an dernier.

Les Fiablissements Duval se traitent a 755, le
Grand-ITdtel & 265, 1'Holel Continental 3 620.

Laction ordinaire du Prinfemps reste A 360,
Laction privilégiée & 304, les Galeries Lafayetle A
114.75, les Nowvelles Galeries & 1463, Paris-France
a 1180, les Magasins Modernes & 208, avec un
acompte de 5 . payable le 1e aotit.

L'Oriental Carpet qui détachera le 20 juillet un
coupon de 7 fr. 50, se négocie & 221.

Les Etablissements Orosdi-Back, dont 1’Assem-
blée se tiendra le 24 juillet, sont inerles a 203
malgré le relévement du dividende de 12 & 14 fr.
('ie nous avons déjd annoncé.

Marche Libre

TERME ET COMPTANT

Sur la nouvelle de la démission du général
Huerta, les rentes mexicaines ont repris d’une
facon sensible : le & 0/0 Intérieur passe de 34.60
a 36.46, le 3 0/0 Intériewr de 24.25a 26.23. 11 faut
espérer que cette démission mettra fin aux dis-
sensions qui ravagent le Mexique depuis trois
ans eb ne sera pas l'occasion de nouvelles compé-
titions pour la conquéte du pouvoir.

Les négociations restent trds elairsemées sur les
fonds argentins qui ont été irrégulicrement tenus :
le 4 0/0 or 1897-1900 est revenu de 80.80 a
80.70; le 5 0/0 Intérieur reste a 80.60 ; les Cédules
Hypothécaires 6 0/0 esquissent un léger mouve-
ment de reprise de 87.10 & 87.70.

Aprés avoir sensiblement rétrogradé a l'an-
nonce de I'échec des négociations relatives a I'em-
prunt, les rentes brésiliennes ont bénéficié de
quelques rachats sur le.bruit que ces négociations
auraient été reprises : le 4 0/0 Rescision S’inserit
4 73.55 contre 71.80; le 5 0/0 1895 a 86.25
contre 84.75; le 5 0/0 1903 & 94.50 contre 93.10.

Dans le groupe des banques, le Banco del Perw
y Londres reste inscrit & 447.50, cours remon-
tant & deux semaines. Quant aux banques mexi-
caines, elles onf bénéficié de I'amélioration des
valeurs du pays; la Banque Péninsulaire passe
de 108 a 415, la Bangue Centrale de 91.95 a
94. L'annonce de la démission du général Huerta
a donc eu plus d’influence que celle de la ferme-
fure des agences de la Banque Nationale, dont
les opérations sont pour ainsi dire nulles, par
suile de I'état du pays.

La part Crédit Mobilier Francaisabandonne le béné-
fice de sa reprise précédente, sous linfluence du
recul des fitres similaires au parquet; elle se traite 4
320 contre 345; la’ part Crédit Foncier Argentin est
calme a 267 contre 261; la part Crédit Foncier du
Brésil reste inscrite & 69, coursremontant au 26 juin ;
la Bangue Nationale d’Egypt_e a peu varié a 359 contre
357. La part Banque Nationale du Mexique a étd
échangée & 340, son eours précédent,

L’action Pirée-Athénes-Péloponése revient de 124

a 119. Les recettes du 4er janvier au 19 juin der-
nier (v. s.), accusent une augmentation de
389.018 fr. sur cellesde la période correspondante
de 1913.

Les obligations Chemins de fer de Porto-Rico sont
restées immobiles : 'obligation 17 hypothéque 3 0/0 &
315, la 2o hypothéque 5 0/0 & 414, la 4 070 net o 332;
T'obligation a revenw variable 3 115. Voici comment
se comparent les recettes des vingt et une premiéres
semaines de 1913 et 1914 :

1913 1914

Du 21 au 27 mai..... 204.542 95 146.424 80
Duf*janv, au 20 mai.  3.714.545 95 3.300.431 20
D#1e4jany. au27 mai.  3.919.08% 20 3.455.856 »
Différence en 1914 — Pri 463.232 20

Les aclions privilégiées British Motor Cab qui
ont détaché & la fin du mois de j uin un coupon
de % fr. 71 net, reviennent de 56.50 4 53,50 ; les
actions ordinaires se sont inscrites i 15.

L'action privilégiée Blectricité de Limoges est sou-
tenue a 126. Les recettes du premier semestre des
exercices 1913 et 1914 se comparent ainsi :

Différenee

1913 1914 en 1914
5 premiers mois. . 512.632 525.737 - 13.105
JUT RS e & 70.962 79.186 -+ 8.224
S By o bl 583.594 604.923 - 21.329

Les valeurs métallurgiques francaises nont que
pew varie : les Aciéries du Saul-du-Tarn & 538, les
Moteurs Gndme reviennent de 2398 & 2363, les Usines
Bouhey se retrouvent i 100, les Moteurs d¢ Gaz i 63 ;
les Freins Lipkowskireprennent de 98 4 112, dans I’es-
poir que les essais qui doivent étre prochainement
effectués sur le réseau de I’Etat auront une conclu-
sion heureiise pour la Société,

Diétrich se maintient a 143.50.

La torpeur de la Bourse siétend a tous les grou-
pes, el les valeurs russes elles-mémes, naguére si
actives, ne font 'objet que de transactions clair-
semeées et leurs variations ont peu d’ampleur. Et
cependant la situation industrielle en Russie de-
meure brillante : le marché sidérurgique ne mar-
que aucune trace d’affaiblissement et les usines
ont leurs carnets de commandes remplis pour une
longue période. Dans certaines branches, la cons-
truction de matériel roulant notamment, les usi-
nes sont surchargées de commandes, & fel point
que le Gouvernement russe se propose, dit-on, de
commander en France et en Belgique 100.000 wa-
gons & marchandises, sur les 140.000 qu’il doit
faire construire.

La Maltzof se traite & 728 contre 5, la Hart-
mann & 470 sans changement. La Toula s’inscrit i
4025 contre 1015. La Taganrog reprend de 511 a
519, Les Tubes et Forges de Sosnowice ont peu varié
a 704 698 contre 696. Les Wagons de Saint-Péters-
bourg se retrouvent a 257 conlre 254. L’action
privilégice Haut-Volga veste lourde & 43.75.

Le Platine est sans activité & 588 contre B587.

Parmi les valeurs russes qui ne se traitent qu'au
comptant, les Forges et Aciéries du Donets restent i
1130. La Dniéprovienne revient de 3208 a 3191. Ia
Providence Russe reprend de 354 & 365, sur le bruit
d'une augmentation sensible des bénéfices pour
I'exercice qui vient de prendre fin le 30 juin. La
Russo-Belge se traite & 1813 contre 1793.

Les Usines Franco-Russes restent calmes & 697 ; les
parts Nicolaieff se tassent de 51.50 & 42.

Dans le groupe des charbounages russes, Ekaleri-
nowka est immobile & 693 ; l'action Prokorow privi-
légié & 504, I'ordinaire & 200.

3Ll;acti0n Cselads (Pologne Russe) reste soutenue

00. :

Laction Pekin Syndicate (Shansi) se retrouve &
23.75. D’apres une circulaire adressée aux action-
naires par le conseil d’administration, les ventes
de décembre 1913 & mai 1914 ont diminué par
suite de la nécessité de réorganiser le service
commercial et par suile de l'exceplionnelle dou-
ceur de L'hiver. Pour le mois de juin, la produc-
tion a éLé de 55.000 fonnes contre 70.000 tonnes
en mai. Les venles se sont élevées a 44.750 tonnes
contre 415.000 tonnes le mois précédent. La con-
sommation pour lexploitation a été de 5.000
tonnes contre 5.800 tonnes en mai.

Le marché des valeurs de cuivre est resté sans
animation et I'écart des cours d’une semaine a
Pautre est insignifiant. Quant au métal, il a lége-
rement réfrogradé & £ 61 1/8 au comptant ef a
£ 61 9/16 & terme conlre € 61 3/8 et £ 62 3/4 il
¥ a huit jours.

La Cape Copper se relrouve sans changement
sensible a 77 contre 77.50; la Spassky & 68.50,
le Caucase a 403 confre 402 ; Coracoro & 18.50, la
Mount Eiliott & 70 contre 70.50.

Dans le comparfiment des mines pyritiques; la
Tharsis se traite & 16¢.50 contre 161, Montecatini
a 118.50 contre 119 ; Pena a 20.50; San Miguel A
19.50 contre 21.50.

Les mines porphyriques ont tofites fait bonne
contenance: la Ray s’inscrit & 106 conlre 107.50 ;
la Chino & 208 contre 207.50. La Utah so négo-
cie & 293.50 contre 205.50. Le rapport du Con-
seil, pour I'exercice 1913, signale quiau 31 dé-
cembre dernier il avait é1¢ développé 361.220.934
lonnes de minerai. Si l'on déduit de ce total le
minerai extrait antérieurement au 31 décembre,
soit 28.720.234 tonnes, d’une (eneur moyenne de
1,465 0/0, les réserves restant & cette date s'éle-
vaienl a 832.500.000 tonnes. Au taux actuel de la
produclion annuelle (les usines ont broyé 7 mil-
lions et demi de tonnes en 1913), les réserves
assurent l'existence de la Compagnie pendant
plus de quarante ans environ. Le rapport fait res-
sortir que les inslallations et les améliorations
prévues pour le présent et avenir immédiat sont
maintenant d peu prds fotalement terminées. Les
travaux d’enléyement des stériles sont assez avan-
cés pour permetire une prochaine suspension de
Pextraclion en souterrain, ce qui permeltra une
production plus réguliére et plus imporlante et
un prix d’extraclion moins élevé. Les installations
et agrandissements acluellement en cours aux
usines sont de si faible importance que les dé-
penses encourues de ee fait n’auront que peu de
répercussion sur les résultals de lexercice actuel.
Il en est de méme pour les améliorations i la
mine ol aucune dépense imporlante n’est envisa-
gée pour I'année. Il n'en sera cependant pas ainsi
en ce qui concerne les frais d’enldvement des sté-

riles, travail qui doit étre continué avee la méme |

intensité qu'en 1913. Mais toules les antres dé-
penses de capital, installations et déyeloppements
aux mines comme aux usines ont été pratique-
ment achevées, de sorte que les frais relatifs a ce
chapitre seront réduits a ceux nécessités par la
marche normale de I'exploitation.

Calemou se maintient sans changement & 689, Nal-
lagua 4 47, Campanario & 68. L'action Ferrol se traite
& 63, la part & 36.50.

L'action Mason and Bary se négocie & Londres i
£33/8.

Le zinc reste & son niveau précédent de £ 92 1/8.
La. Bulle and Superior a pen varié & 196.50 contre
199.50.

La Vieille-Monlagne s'immobilise i 885, les Zines de
Silésie & 1286, I'Asturicnne des Mines 3 4935,

Parmi les valeurs de plomb, la Balia-Karaidin
se lasse de 447.30 4 441.50. Ainsi que nous 'avons
indiqué, la production des six Premim's mois de
1914 est en diminution de 313 tonnes pour le
plomb d’ceuvre et de 723 tonnes pour la blende
sur celle de la période correspondante de 1913, Le
Laurium Gree se traite & 37.50 contre 37.75.

Les actions Sidi Bou-Aouane restent sans change-
ment 4 110; les titres Kef-Chambireprennent de 90.50
2 94.50 l'action et de 26 4 27 la part.

Les Mines de Fer de Rouina se maintiennent i 340,

Les Phosphates Tunisiens sont immobiles & 386.

La Huanchaca reste inerte & 27. On annonce
que la Metallgesellschaft qui, eréancitre de la
Huanchaea, avait mis & la suite de la récente As-
semblée saisie-arrét sur le compte en banque de
Lagence de Paris, vient de voir donner mainlevée
de cette saisie.

La Tanganyika s'inscrit & 48.25: les résultats
de Iexercice 1912-13, d'une durée exceptionnelle
de quinze mois, font ressorlir une perte de
£ 176.245, déduclion f:

aite du service de « Deben-
tures » s’élevant & £ 136.116. Sa filiale, I'Union
Miniére du Haut-Kalanga, qui exploite le Ben-
guella Railway et les mines de cuivre du Congo,
a obtenu des résultats satisfaisants, mais ces héné.
fices n’ont pas profité a la Tanganyika.

Le principe de la création d’un bureau central
de venles pour les principaux productenrs de dia-
mants semble étre favorablement accueilli ; mais
les résultats & attendre de ce nouvel organisme
ne paraissent pas devoir se faire senlir pour I’an-
née en cours, élant donné le temps nécessaire 3
en arréler les détails. Quant & la régularisation
de la production, elle serait, dit-on, presque im-
médiatement mise en vigueur. La De Beers se
retrouve & 412 contre 414, la privilégiée & 403.
La Jagersfontein revient de 104 & 102.

Malgré la hausse du naphte & 48 kopecks, par
suite de la gréve dans la région de Bakou, gréve
qui s’atténue, les valeurs de péfrole ont été cal-
mes : Bakou s’inscrit & 1652, invariable, Lianosoff
437 contre 443, la Russian Qil & 32,50 contre 31. |
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La North Caucasian, qui a détaché le 16 juillet un
coupon acompte de 1 sh., soit 1 fr. 48 net, est
soutenue & 51.75. Du 1e janvier au 14 juillet, la
production a ét6 de 10.514.037 pouds, contre

2.945.502 pour la période correspondante de
l'exercice 1913, soit une augmentation de 7 mil-

lions 568. pouds.

La Spies Petrolewm veprend de 21.25 & 22.75, sur
les nouvelles favorables relatives & la production
par suite de 'ouverture d'un nouveau puits du
Sud-Baskakoff, qui a donné une moyenne de
95.000 & 30.000 pouds par jour ; sur le méme
plot, deux autres puits sont actuellement en
forage et on espere quils commenceront a pro-
duire d’ici un mois.

Les Pétroles de Grosnyi se négocient d 2985 contre
3018 les privilégices, et 2890 contre 2920 les ordi-
naires.

L’action Colombia se retrouve & 1686 contre 1725;
I’Assemblée du 12 juillet a fixé le dividende de 'exer-
cice 1913 4 100 lei, payable 4 la fin du mois. I’ Omnium
Inlernational des Pélroles se traite & 600 contre 615.

La Franco-Wyoming se négoeie a 99.50 contre 101
la privilégiée, et 38.50 contre 39.50 l'ordinaire.

Le marché du caoutchouc a été netlement plus
ferme cette semaine. A Londres, le caoutchouc de

lantation a repris de 3/4 d. a 2 sh. 2 3/4 d. la
}1)ivre pour le disponible. Les prix pour les éché-
ances éloignées se sont améliorés parallelement.

Les valeurs de caoutchoue de plantation sont un

peu mieux tenues, leur marché étant favorable-
ment influencé par la fermeté des prix de la ma-
{iére premiére.

Les actions ordinaires Malacca ont repris de 88
a 92 et les actions de préférence de 76 & 79 ; I'As-
semblée du 16 juillet a approuvé les comptes que
nous avons publiés dans notre dernier numero.
Nous commenterons la semaine prochaine les
déclarations qui ont été faites par le Conseil quand
nous les connaitrons d'une maniére précise.
D’aprés le résumé, ces déclarations laissent une
impression optimiste sur la situation de la Com-
pagnie. Le Conseil espére pouvoir répartir, en
octobre prochain, un acompte sur le dividende de
1914 quand il aura réalisé toute la production du
premier semestre de 1914.

L’action Kuala Lumpur termine & 86.50 contre
84.50 ; la Saciété Financiére des Caoutchoucs s'ins-
crit & 76.25 contre 76, et I'Eastern Rubber a 10.75
contre 11.75.

Les actions Swmaira restent sans marché. Pour
I’exercice 1913-1914, terminé le 30 f’uin dernier, la
roduction de cette Société s'est élevée a 227.623
ivres anglaises, soit 103.120 kgr. environ contre
88.424 livres anglaises ou #40.565 kgr. en 1912-1913.
Le Conseil a déclaré un acompte de dividende de
10 fr. 41, soit 5 0/0 par action, alors que l’an dernier,
il avait 6té réparti un dividende tofal de 5 0/0. Cet
acompte est payable depuis le 15 juillet.

I’ Appareillage Electrique Grivolas reste & 109, en
attendant ’Assemblée convoquée pour le 5 aott.

L’action Héliopolis Palace Hdtel du Caire se traite &
220 4 Bruxelles, on se trouve son principal marcheé.
Les comptes qui seront soumis & ’Assemblée convo-
uée pour le 28 juillet font ressortir, pour l'exercice
(1[913, un produit brut de 494.249 fr. y compris le re-
port de 79.513 fr. provenant de l'exercice antérieur.
Aprés déduction du service des obligations, des
escomptes et intéréts, des frais généraux et d'un
amortissement de 83.173 fr. le solde crediteur du
compte de Profits et Pertes n’est plus que de
12,777 fr. et sera reporté i nouveau.

. T’action Chocolaterie Victoria reste sans marché.
I’Assemblée du 15/28 juin a approuvé les comptes
de l'exercice 1913, qui se soldent par un bénéfice net
de 102.284 rb. 85 contre 124.996 rb. 73 en 1912. Le di-
vidende, maintenu & 9 roubles, est mis en paiement
depuis le 30 juin.

* %

La Lucetfe reste inserite i 85.

La Belliére se maintient & 126 I'action et 76 la part.

Le Chdlelet se tasse de 12 & 64 l'action de préfe-
rence, l'ordinaire reste inscrite & 60.

Les titres Compagm’e Occidentale de Madagascar
reprennent de 205 & 249 l'action et de 56 a 70.50 la
part.

Les actions Sigwiri s'inscrivent & 15, les actions
Guinée b 3.25. Ainsi que nous 'avons annonceé, l'ex-
ploitation des concessions de ces deux Sociéteés est
arrétée, sur lordre du gouverneur de la colonie
qui prétend que les travaux d’exploitation entrepris
sont « contraires au droit coutumier des indigénes ».

Société Fonciere Marocaine.

La Société Fonciere Marocaine est sur le point
de franchir une nouvelle étape de son développe-
ment. Créée en juillet 1914, elle arriva au Maroc
juste au moment o il devenait possible d’y tra-
vailler utilement et y développa de suite une

activité tres grande. Le capital originaire de
750.000 fr. fat, en moins de six mois, porié a
3 millions de francs et employé en acquisitions
de terrdains agricoles et surfout urbains. Ces
achats réalisés avant l'occupation ont permis & la
Société de se constituer & des prix tout & fait mo-
destes, un domaine particulierement bien choisi
en terrains agricoles dans la partie la plus fer-
tile de la Chouia el de I'Oued Sebou et en terrains
urbains dans les plus grandes villes du Maroc.
Depuis cette époque, la hausse des prix a été
considérable tant sur les terrains urbains que sur
les terrains agricoles mais la Société n'a pas cru
devoir les vendre, en grande quantité, du moins.
Le but qu'elle poursuit n'est pas, en effel, de
réaliser des bénéfices par des spéculations succes-
sives swr des terrains, mais de créer sur une spé-
culation primitive qui a d’ailleurs admirablement
réussi, une entreprise immobiliére de mise en
valeur méthodique beaucoup plus stable et plus
régulierement rémunératrice.

Elle a laissé momentanément un peu de coté
son demaine agricole de 4.500 hectares qui cons-
titue un placement de longue haleine, se conten-
tant d’en louer une partie et d'exploiter le reste,
soif, directement, soit par association, avec des
indigénes dans les conditions les moins cotteuses;
elle peut ainsi éludier ses terrains et chercher les
moyens de culture propres & leur faire donner le
meilleur rendement. i

Au contraire, elle a poussé frés rapidement la
mise en valeur de son domaine urbain ; les années
1912-1913 et le premier semestre de 1914 onf été

ses & cetle tdche a laquelle la Societé a
ses ressources liquides, celles qui lui
provenaient de ventes de terrains, et enfin, celles
que lui a fourni & la fin de décembre 1913 'aug-
mentation de son capital qui fut alors porté de
3 4 4 millions.

Elle a déja pu ainsi édifier sur ses terrains ur-
bains, eing immeubles de rapport & Casablanca
et trois villas & Tanger, représentant dans I'en-
semble environ 1.264.000 fr.

Pour continuer cette mise en valeur, la Société
a besoin de capitaux nouveaux et c’est pourquoi
elle émet actuellement £.000 obligations 5 0/0 de
500 fr. On frouvera plusloin dans une notice spé-
ciale les conditions de cette émission qui offre au
capitaliste un placement sérieux, bien garanti et
d’un rendement rémunérateur. Les deux millions
d’obligations & émettre sont en effel garanties par
un capital action de 4 millions et 225.000 fr. de
réserves employés en terrains et immeubles repré-
sentant une valeur beaucoup plus considérable,
puisqu’ils figurent au bilan pour leur prix de re-
vient sans qu’il soif tenu aucun compte des plus
values acquises. Or, ces plus-values sont déja fort
importantes et ont des chances de s’accentuer
encore avec le temps, gréce au lotissement des
terrains et au développement remarquable des
agglomérations marocaines.

La Société possede actuellement 416.658 meétres
de terrains bitis et non-batis situés a Tanger, Rabat,
Casablanca, Saffi, Agadir, Marrakeck et Knitra.
Cest & Casablanca que la mise en valeur est le
plus avancée. La les terrains, 110.578 métres
carrés, occupent le centre de la ville nouvelle en
construction, ‘en face du futur port, lui-méme en
voie d’exécution, entre la cité arabe et la gare.
I’hotel des Postes va étre prochainement édifié
au milieu du lotissement principal de 87.000 me-
tres d’'un seul tenant que la Sociélé a percé de
larges voies et découpé suivant un plan qui en
fera un des plus beaux quartiers de la ville. Cing
immeubles de rapport ont été édifiés, qui se sont
loués avec une grande facilité et & des conditions
trés rémunératrices, en raison de I’accroissement
rapide de la population européenne qui en moins
de trois ans est passée de 6.000 & 31.000 habi-
tants. Il est & noter en outre que pour le ferrain
principal la plus-value a été telle que la vente de
quelques parcelles a de beaucoup dépassé le prix
c]l’achat de la totalité du lot.

A Tanger, la Société a construit trois villas sur
ses terrains de 20.409 métres situés, partie en face
du port, partie & proximité de la nouvelle gare.

A Rabat, les terrains de 24.132 melres de su-
perficie sont en partie construits et loués & un
prix particulierement avantageux : la redevance
annuelle est en effet & peu pres égale & la moitié
du prix d’achal.

A Saffi, qui est le premier port d’exportation
des produits agricoles, la Société possede 226.000
metres en bordure de la route deMarrakeck & un
emplacement qui semble étre appelé & devenir le
centre de la ville moderne.

B

Les propriéiés de la société représentent done
pour les obligataires un gage des plus solides;
ajoutons que d'ores et déja ce gage donne regu-
licrement, par le fait des locations, un revenu
sensiblement supérieur au service de la dette
obligataire que la Société va créer. Dans ces condi-
tions il semble quintérét et capital des nouvelles
obligations soient, en I'élat actuel des choses,
bien garantis et que ces titres offerts au prix de
475 fr. nets de tous impots présents et futurs
doivent tenter les capitalistes & la recherche
d’obligations sérieuses, d’un rendement élevé et
ayant en outre I'appréciable avantage d’avoir leur
revenu préservé dans Uavenir contre tout aléa fiscal.

Paleurs Y Assurances

Le marché des valeurs d’assurances a eté presque
nul au cours de cette courte semaine; il est.donc
difficile de donner l'orientation qu’il a suivie.

Au cours de lalongue discussion de la loi de finan-
ces de 1914, que le Parlement vient enfin de voter,
M. Albert Thomas a proposé, dans le but de combler
le déficit que chaque année les budgets de I'Etat
subissent, I'exploitation de différents monopoles au
nombre desquels se trouve, il fallait s’y attendre, le
monopole des assurances. Plusieurs erreurs ont été
commises par les différents orateurs qui sont inter-
venus dans cefte discussion. A propos du monopole
de l'assurance en Italie, auquel il a été fait allusion,
il ’a pas été dit que ce monopole ne s’exerce que
pour assurance sur la vie et non point pour toutes
les branches d’assurances, que ce monopole n’a pas
donné les résultats financiers qu'on en attendait,
attendu que le Gouvernement Italien, bien que la loi
instituant le monopole I'y oblige, n’a point encore
publié le compte rendu des opérations du premier
exercice, et ce, alin de soustraire a I'examen critique

* des intéressés les résultats déplorables qu'il a obte-

nus.

Un membre du parti socialiste a également avance
que le monopole des assurances fonctionnait tres
bien en Suisse. Il est mal renseigné, puisqu’en
Suisse le seul monopole, voté en 1912, est celui de
I’assurance confre les aceidents, et il ne pourra étre
mis en application qu’a partir du 4° janvier 1916: il
aura fallu quatre ans pour préparer toutes les mesti-
res d'application, et méme n'est-on pas sur que
cefte date ne sera pas prorogeée.

11 est donc difficile de compter sur un rendement
prochain de ce monopole des assurances, si tant est
qu'il doive donner des bénéfices en raison de son ex-
ploitation par ’Etat. Le Ministre des Financesa été de
cetavis, puisqu’il a nettement répondu qu’il n'avait
pas envisagé ce monopole et qu'il ne le présenterait
certainement pas dans le budget de 1915. Cette ques-
tion est, en effet, trop grave et trop importante pour
étre introduite dans la loi budgéfaire et nous sommes
bien convaincus qu'elle ne sera pas abordée de sitot
par la Chambre.

Aussi ne pensons-nous pas que les cours puissent
étre influencés par cette éventualité tout & fait loin-
taine sinon realisable.

Dans les Compagnies Incendie, nous trouvons
L’Adgle 4 3850 contre 3900; La Fonciére tout a fait
consolidée & 1285 ; La France & 1120 confre 1140 et La
Geénérale & 4155 contre 4185, ce sont des fléchisse~
ments minimes qui ne persisteront pas a I’égard de
ces Compagnies de situation et de garantie parfaites.

Parmi les Compagnies Vie la situation est meilléure :
La France est toujours ferme & 6409, La Nalionale
gagne 50 fr. a 7750 et L'Urbaine (non libérée) est tou-
jours & 625.

Quant aux Compagnies Accidents c’est toujours le
grand calme. La Prévoyance s'est traitée & 595 apres
g’étre relevée & 600, La Fonciére-Transporis revient &
son cours normal de 475, ses opérations ne prenant
pas le développement que son capital et ses réserves
justifieraient.

L'Abeille-Grele s’'éléve & 475.

Iderniers cours nets pratiqués.

Incendie. — Abeille 1.702 fr.; Aigle 3.850 fr. ; Con-
fiance 600 fr.; Fonciére 1.28: fr.; France 1.120 fr.;
Générale 4.155 fr.; Métropole 770 fr.; Monde 425 fr.;
Nationale 2.120 fr.; Nord 3.500 fr.; Paternelle 3.100 fr.;
Phénix 3.170 fr,; Providence 1.220 fr.; Soleil 3.130 fr.;
Union 3.800 fr.; Urbaine 2.475 fr.; Union et Phénix
Espagnol 325 fr.

Vie. — Abeille 1.200 fr.; Aigle 125 fr.; Caisse Pater-
nelle 196 fr.; Contiance 176 fr.; Conservateur 3.800 fr.;
Fonciére 180 fr.; France 640 fr.; Générale 7.595 fr.;
Monde 240 fr.; Nationale 7.750 fr.; Nord 315 fr.; Patri-

bl

moine 100 fr.; Phenix 11.250 fr.; Soleil 375 fr.; Union

8.750 fr.; Urbaine (libérée) 1.580 fr.; Urbaine (non ,

libérée) 625 fr.; Urbaine (capitalisation) 180 fr.

"
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Accidents. — Abeille 1,925 fr.; Cle des Assurances
Générales 355 fr.; Patrimoine 550 fr.; Préservatrice
3.000fr.; Prévoyance 595 fr.; Providence 2.400 fr.; Se-
cours 275 fr.; Soleil-Sécurité Générale 1.320 fr., le
quart 330 fr.; Urbaine et Seine 1.050 fr.; Fonciére-
Transports 475 fr.

Gréle et Divers. — Abeille 475 fr.; Confiance 300 fr.;
Réunion Francaise 290 fr.

Chronique des Mines V'Or

Les dispositions du marché ne se sont pas modi-
fiées cette semaine, et les mines d’or, un peu plus
résistantes que les autres valeurs, se retrouvent a
peu prés aux mémes cours qu'il y a huit jours. Ce-
pendant, les nouvelles sont généralement fayorables.
Cest ainsi que la production de juin, quoique nu-
mériquement inférieure & celle de mai, lui est pro-
portionnellement supérieure, le mois dernier ayant
un jour de moins que le précédent; la production
journaliére a augmenté de 698 onces. D’autre part,
les statistiques rectifiées de la main-d'ceuvre réve-
lent qu'a la fin de juin il y avait 166.248 noirs em-
ployés dans les mines d’or, contre 165.433 en mai.
L’augmentation de 815 noirs, toute minime qu’elle
puisse paraitre, a cependant une grande importance
si Pon tient compte qu’elle s’est produite en plein
hiver au Transvaal.

Enfin, comme facteur favorable, on peut faire re-
marquer que les mesures fiscales adoptées par le
Gouvernement francais depuis le 1¢* juillet n'attei-
gnent pas les porteurs de mines d’or, car les Compa-
gnies prennent les impots & leur charge.

Mines d’affleurement et deep levels,

Dans le groupe de la Rand Mines, la Crown Mines
se refrouve a 154 fr.

La City Deep reste & 83 fr. 75 contre 84 fr. 25. Le
profit par tonne ressort, en juin, & 17 sh. 2 d. par
tonne, alors qu’en juin 1913 il ne s’élevait qu'a 10 sh.
8 d. Cest le plus élevé qui ait été oblenu depuis
un an.

La Ferreira Deep revient de 59 fr. 50 & 58 fr. 75. Le
profit par tonne en juin a fléchi a 47 sh. 7 d., contre
19 sh. 7 d. en mai et 26 sh. 6 d. en janvier. Depuis
juin 1913, le rendement par tonne est tombé de 42 sh.
5 d. &34 sh, 3d.

La Geldenhuis Deep g'immobilise & 32 fr.

La Rose Deep s’inserit & 54 fr. 50 ; la diminution de
ses hénéfices en juin tient & ce qu’il n’a été broye que
61.500 tonnes contre 66.200 tonnes en mai.

La Modder B se maintient & 114 fr. Un plan an-
nexé au rapport de 1913 accuse & I'Ouest un volume
compact de minerai payant; tandis que les minerais
pauvres sont plutdt au centre et que, dans la partie
Est, le terrain est plus bouleversé. Par conséquent,
dans les trois descenderies les plus basses de lamine,
le filon est payant.

La Villuge Deep progresse & 51 fr. 25. Le chiffre des
bénéfices de juin est le plus élevé qui ait été obtenu
depuis un an: en juin 1913, ils ne dépassaient pas
£ 25.367, alors que le mois dernier ils ont atteint
£ 30.996. Le profit par tonne a été de 11 sh. 9 d. contre
10 sh. 9 d. en juin 1913.

La Robinson Gold cote T2 fr. 75. La teneur tend &
diminuer progressivement dans cette mine. En juin,
elle n’a été que de 32 sh. 1 d. par tonne contre 36 sh.
2 d. et le profit par tonne, qui était a cette époque de
22 sh. 3 d., n’est plus que de 17 sh. 3 d.

La Village Main Reef est plus lourde a 49 [r. 75,
avec un coupon payable & partir du 31 juillet & rai-
son de 7 sh. nets. -

Dans le groupe Farrar, I'East Rand est mieux tenue
a 46 fr. contre 43 fr. [15. Cette mine est en mesure
d’augmenter progressivement ses broyages; ceux-ci
sont passés de 123.500 tonnes en janvier a 161.500
tonnes en juin. L'amoindrissement de la valeur du
‘minerai broyé a été compensé par la diminution des
frais d’exploitation de sorte que le profit par tonne
est ressorti en juin & 8 sh. 5d. contre 8 sh.1 d. en
janvier dernier.

La New Kleinfontein se maintient & 31 fr. Cette Com-
pagnie procéde 4 I’émission de nouvelles actions ga-
ranties moyennant une commission de 5 0/0 payable
en actions entierement libérées. D’apres les journaux
de Johannesburg, le contrat de garantie contient une
stipulation portant qu’elle deviendrait nulle si le
cours de compensation de la Rand Mines était infé-

. rieur & £ 5 5 sh. & la liquidation de fin juillet.

Dans le groupe de la Goldfields, la Robinson Deep
est lourde & 38 fr. 50 contre 39 fr. 50 ; il est & remar-
quer que, malgré le broyage en juin de prés de 4.000
tonnes de plus qu’'en mai, le profit par fonne a été de
11 sh. 3 d. contre 10 sh. 41 d. en mai.

La Svmmer and Jack reste sans grand changement
413 fr. 256. Malgré la forte diminution du chiffre des
broyages ; ceux-ci n'ont été que de 53.500 tonnes en

juin contre 58.500 en mai et 68.000 en ayril. Il est
vrai que le rendement qui n’était que de 18 sh. 6 d.
en avril est monté & 23 sh. en juin, de sorte que le
profit par tonne est passé de T sh. 4d. &9 sh. 4 d.

Dans le groupe de la General Mining, la Van Ryn
s'inserit & 77 fr. contre 80 fr. 50. Son coupon n° 21 a
été mis en paiement la semaine derniére & raison de
5 fr. 28 par action.

La New Goch reste a 19 fr. Sa production de juin se
décompose comme suit : le rendement g’éléve & 21 sh.
6 d. par tonne, contre 21 sh. 4 d. en mai, les frais
sont de 14 sh, 2 d. par tonne contre 14 sh. & d. et le
profit par tonne ressort & 7 sh. 4 d. contre 7 sh.

Parmi les mines diverses, la Brakpan se tient &
69 fr. 75. D'aprés une dépéche de Johannesburg, le
bénéfice de 'exploitation pour le trimestre clos le 30
juin dernier s'est élevé a £ 67.068 ; les bénélices dis-
ponibles atteignaient, au 30 juin, £ 79.221, en aug-
mentation de £ 18.345 sur ceux du trimestre clos le
31 décembre 1913,

La Langlaagle Eslate est inerte a 24 fr. 75. Sa pro-
duction de juin s'éléve a 14.272 onces contre 14.786
en mai. Elle a laissé £ 16.000 de hénéfices contre
£ 16.500 le mois précédent.

La Main Ree Consolidaled est ferme a 23 fr,, & cause
de la progression de ses rendements. En juin, elle a
réalisé £ 13.934 de bénélices, plus £ 3.666 provenant
du nettoyage de certaines plaques, alors qu’en mai
ses bénéfices ne dépassaient pas £ 10.886, et en avril
£ 9.744,

La Sheba se retrouve & 6 fr. 25 comme il y a huit
jours. Ses bénéfices se maintiennent réguliérement
au-dessus de #£ 4.000. Cependant, en janvier, ils
atteignaient £ 4.200 et, en juin, ils n'ont été que de
£ 4.003. 3 :

Trusts, Compagnies territoriales
et Mines étrangeres.

La Rand Mines est calme & 152 fr. contre 153.50 il y
a huit jours.

La Golfields s'échange a 55 fr.75 contre 56 fr. 25. Sa

. filiale de Rhodésie, la Shamva pourrait, d’apres les

déclarations faites & ’Assemblée de cette Compagnie
tenue le 5 juillet & Londres, déclarer un dividende
l'année prochaine. :

La General Mining cote 11 fr. 50 contre 12 fr.

L’action Goers est mieux a 13 fr. contre 11 fr. 75.

La Randfontein Estate reprend a 26 fr. La pro-
duction de sa filiale, la Randfontein Central, s’est
¢levée en juin & 58.077.onces contre 59.862 onces
en mai. Le profit par tonne est stationnaire et a éte
de 6 sh. 8 d.en juin, de 6 sh. 9 d. en mai et de
6 sh. 10 d. en ayril. Cependant, ses bénéfices deé-
passent £ 70.000 livres depuis quatre mois, alors
gu’au mois de janvier ils ne s'élevaient qu’a £ 44.500.
Le fait a une importance considérable pour la Rand-
fontein Estate, qui tire tous ses bénéfices actuels des
dividendes que peut déclarer sa filiale.

Parmi les Compagnies territoriales, la Charlered
est toujours offerte et finit & 21 fr. contre 22 fr. 50.

La Transvaal Land conserve & 25.50 la plus grande
partie de sa récente reprise : elle ofire une marge de
plus-value qui peut tenter la spéculation.

La Mossamédes reste & 9 fr. 7. La Mozambique est
calme a 17 fr. 75.

La Bechuanaland Exploration senégocie a 7 fr. 25;
I’Assemblée qui a eu lieu la semaine derniére a
Londres a voté la fusion avec la Northern Copper
Company, ce qui aura I'avantage de procurer 4 la
Bechuanaland les fonds donf elle a besoin pour di-
verses industries intéressantes. Cependant les action-
naires de la Northern Copper font une opposilion
trés vive au projet de fusion.

Parmi les mines étrangeres, la Golden Horse Shoe
se tient & 56 fr. 25 contre 57 fr.

Le Directeur général de la mine télégraphie qu’au
niveau de 2.900 pieds, le filon n° 4 a été entiérement
traversé, que sa largeur est de 15 pieds et sa valeur
de 46 sh.9 d. par tonne. Le filon est fort et bien dé-
fini. Dans la galerie nord, au niveau de 2.780 pieds,
les derniers 60 pieds tracés sur le méme filon n° 4,
ont une teneur & 'essai de 63 sh. 9 d. par fonne et la
largeur du filon est de 6 pieds. H

La Camp Bird arepris & 9 fr. 75 contre 9 fr. 25 en
meéme temps que les autres valeurs mexicaines.

Chronique du Centre

Lyon, 16 juillet 1914,

METALLURGIE. .— Du rapport annuel du Comité des
Forges de France il ressort que, si 1913 a réalisé les,
chiffres de production les plus élevés, les augmenta-
tions par rapport & 1912 ef 1911 ont été moindres; il
est & craindre que l'industrie sidérurgique francaise
ne subisse un temps d’arrét.

Du fait de nos importations grandissantes de com-
bustible, nous avons payé & l'étranger en 1913 un
tribut de 531 millions, et il est malheurement certain
que ce tribut ne fera que croitre dans avenir, puis-
que des lois, soi-disant sociales, concourent & res-
treindre en France la production de houille. Ce lourd
tribut, ajoute la circulaire Renauld, n’est atténué que
dans une faible mesure par nos exportations de mi-
nerai, dont la valeur pour 1913 représente environ
75 millions. Il est done & souhaiter que l'activité des
mines de fer de notre pays vienne faire rentrer une
proportion toujours plus grande des sommes expa-
triées pour paiement du combustible.

La consommation de fonte par téte d’habitant a été
en 1913 de 132 tonnes contre 122 et 113 tonnes préceé-
demment. Il y a progrés; mais nous sommes encore
loin des Etats-Unis avec 323 tonnes, de I’Allemagne
avec 278 tonnes, et méme de I’Angleterre avec 192
tonnes. Quant & nos exportations de fonte, elles re-
présentent & peine 5 0/0 de notre production, contre
50 0/0 pour 'Angleterre et 35 0/0 pour I'Allemagne.

Aprés une semaine fort écourtée d'ailleurs par les
jours de chomage dus & la Fete Nationale, et dont la
maigre activité a été absorbée au début par I'émis-
sion de 'emprunt et en cloture par le travail de la
liquidation, notre marché du comptant se représente
sans aucune trace d’intérét, qu’il s'agisse de valeurs
métallurgiques ou aulres.

La Chaléassiére, seule dans son groupe, a perseveéré
dans sa marche ascendante et finit & 360. I'attention
est attirée sur cette valeur par le succes de 1’émis-
sion en cours des obligations de la Société des Moteurs
Sabathé. Nous relevons sur Commentry-Fourchambault
une cotation & 1375, qui constitue une avance de 35
francs sur les cours précédents. La Marine-Homécourt,
le Creusot, les Aciéries de Firminy et celles de Saint-
Etienne n’ont donné lieu & aucune négociation pen-
dant la semaine. La Sociéld Horme et Buire a fléchi
& 170, et Franche-Comté témoigne toujours d'une
grande lourdeur & 146.

Dans le compartiment électro-métallurgique la nul-
lité des affaires n’est pas moindre. Les actions Péchi-
ney, anciennes et nouvelles, voient leurs cours se
niveler, les premiéres & 1042 et les secondes a 1040.
Froges est plus offert & 1681 et Keller-Leleux est dé-
laissé a 620. Dans son rapport & I'’Assemblée du 26
juin dernier le Conseil d’administration s'exprime
aiusi : « La longue et constante préparalion de nos
organisations aux difficultés de la concurrence nous
a heureusement amenés & une extension eta des prix
de revient qui nous permettent, aujourd’hui, d’enyi-
sager avec calme toutes décisions collectives a pren-
dre, pour lutter contre les concurrences dissidentes
qui persisteraient & perdre le sens des réalités des
marchés commerciaux qui nous intéressent. L'ouver-
ture de crises de ce genre, qui apporteraient fatale-
ment des perturbations brutales et presque sans
transition dans les prix de vente actuels, comme cela
s'est derniérement produit pour le carbure de cal-
cium, ne peut manquer de nous atteindre, mais seu-
lement dans une mesure relative et qui ne doit pas
inquiéter les actionnaires, grace au programme mul-
tiple de nos exploitations, auquel viennent se joindre
les affaires extérieures bhasces sur les licences des
brevets Ch. A. Keller. »

Les Sociétés de moteurs d’aviation ont été calmes,
le Moleur Gnome cloturant i 2388, le Moleur Le Rhine
4 261, le Burlat & 26 et le Laviator a 10.

Dans le groupe des valeurs d'automobiles on est’
loin d’étre brillant. Nous refrouvons Vaction Rochet-
Schneider & 505, la part & 940, Pilain & 53, Brasier &
64 et Th. Schneider o 40.

Bien que l'on ait fait circuler quelques nouvelles
défavorables concernant 'état des récoltes en Russie,
les valeurs métallurgiques russes ont été relative-
ment fermes, la part Kama a 1290, la petile part a
382, les Usines Franco-Russes 4705 et la Hula-Bankowa
& 1860.

CHARBONNAGES. — La gréve partielle qui avait éclaté
dans le bassin de la Loire par suite de 'application
de la loi de huit heures dans les mines s'étant promp-
tement terminée, le marché des valeurs houilléres de
la région n'en a pas été impressionné et la pénurie
des affaires est la principale cause de lourdeur de ce
compartiment. Blansy termine 4 675, la Loire & 228 et
Montrambert & 641. Les achats se portent encore de
préférence sur la Bouble qui cloture a 395. Saint-
Etienne & 449 est en voie de récupérer son coupon de
15 fr. brut détaché a la date d’hier.

Parmi les charbonnages étrangers quelques réali-
sations ont fait reculer l'action ordinaire Krinka-Bé-
restow A 185. L’écart entre l'action ordinaire et la pri-
vilégiée est toujours de cent francs environ.

Mings METALLIQUES. — Le seul fait saillant dans ce
compartiment a été la reprise des titres Suberbie,
laction finissant & 238 et la part & 67. Les rachats du
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Bulletin comparatif des recettes des Chemins de fer locaux et Tramways.

Du 2 au 8 juillet 1914 (27

‘RENCE
en fav veur de

e AL S g,
T 013 1916

RECETTES DIFF!
de la semaine

Lignes de la Cie des Omnibus et

Tramways de Lyon........... 345.837 95 269.668 60

Tramways de Lyon & Neuville... 7.735 60  8.814 G5 -

— Lyon-Cr.-Rousse & Caluire. .. » » 3

Funiculaire de Lyon (r. Terme) :
& 18 Cro1X-ROusSSe. .. .uvveuiuses 4.840 10 - 4,754 20

Funic, de Lyon Croix-Pdquet. ... » » 2

76.169 35

85 90

7° semaine).

RECETTES DIFFERENGE
4 parlir du 1¢* janvier ,_‘_E-il-_fil\'ﬂul' de
T i e —
1613 1014 1913 1914 1913

» » 7T.367.365 70 6.802.667 60 564.698 10 > »

1.439 05 161.869 05 163.0636 50 » » 1.707 45
» D » b ) b » 2
» » 126.422 60 124.910 10 1.512 50 > 3
E ) » » k1 1 b o

découvert local semhblent étre pour une grande part
dans ce mouvement. Les Bormetles se sonf mainte-
nues a 53 'action privilégiée et & 28 laction ordi-
naire. Bandoma (Céle-d’Ivoire) continue & s'effriter
38. Ce n'est qu'au mois de septembre prochain qu'on
peut s‘attendre 4 une exploitation normale de la
concession.

Au marché officiel, moins d’affaires encore qu’au
second parquet. La Compagnie Miniére du Congo est
soutenue, 'action & 166 et la part & 301, la Compagnie
Miniére u‘n, U'Orb retombe & 85. Nm\s retrouvons le
Caucase b 402 et Anderny-Chevillon & 271, sans chan-
gement appréciable.

VALEURS DIVERSES. Parmi les valeurs locales
appelées & bénéficier du succeés de I'Exposition de
Lyon, nous ne voyons jusqu’ici que les actions de la
Compagnie du Gaz de Lyon en plus-value sérieuse.
On finit & 759, avec des demandes motivées par les
bénéfices devant résulter de ’éclairage intensif de la
Ville et de I'Exposition. Il semble que pour la Com-
pagnie des Omnibus et Tramways de Lyon ot 'on ¢
escompté tout d’abord des bénéfices énormes, il fi
en rabattre beaucoup par suite des grosses di"pz:nsus
auxquelles la Société a été obligée; aussi le cours
des actions & 660 témoigne-t-il d'une certaine lour-
deur. Quant aux nombreuses Sociétés d’alimentation
leur marché continue & faire preuve d'un grand
calme. Nous retrouvons les Brasseries Georges i 210,
les Brasseries Rinck & 525, le Bar Américain & 167 et
la Société Moderne d’Alimentation & 175.

Parmi les valeurs d’aviation, 1'Hélice Inlégrale (An-

ciens Elablissements Chawviére) termine & 97.50. Le
dividende de l'exercice 1913 a été fixé & 9 fr. 30 par
detion. La premiére moitié est payée des maintenant.
T4 seconde sera payée a partir-du 31 décembre pro-
Fhain.
28 Dans le groupe des valeurs coloniales, les actions
du Maroe Agricole et Commercial se traitent & 116.
Cette affaire, dit-on, donne les meilleures espérances
par suite de la plus-value des ferrains acquis &
l'origine de la Société. Le Conseil d’administration
est composé de personnalités lvonnaises qui ins-
pirent toute confiance. La Sociéi¢ Immobiliére Maro-
caine cloture a 495 et le Syndicat Lyonnais de Mada-
gascar & 245.50.

Les wvaleurs caoutchoutiéres continuent & étre
délaissées, Bergougnan & 1361 et Torrilhon & 38. I'As-
semblée géneérale de cette derniére Société est con-
voquée pour le 30 juillet.

SOCIETE HORME ET BUIRE

I’Assemblée générale annuelle des actionnaires de

- cette Société s’est tenue & Liyon, le 28 mai 1914, sous

la présidence de M. Louis Neyrand. Elle a voté, & 'u-
nanimité, 'approbation des comptes de 'exercice 1913
et fixé le dividende & 10 fr. par action, méme chifire
que I'an dernier. Les parts recoivent également une
répartition de 10 fr. comme l'an passé, Ce dividende
est payable depuis le 1°* juin & raison de 9 fr. 60 net
pour les actions nominatives, 9 fr. 06 net pour les ac-
tions au porteur et 9 fr. 03 pour les parts de fonda-
teur.

Les bénéfices nets de l'exercice 1913 se sont élevés
a 1.218.472 fr. 59 contre 587.565 fr. 68 pendant I'an-
née 1912. Malgré cette augmentation trés importante,
le Conseil n'a pas eru devoir proposer un dividende
plus élevé que I'an dernier. Voici, du reste, comment
'Assemblée générale a décidé d’employer le solde

bénéficiaire disponible :
A la réserve facultative...... ... Fr. 19.445 20
Amortissement des immobilisations. 552.475 T4

Dividende de 10 fr. aux 55.000 actions 550.000
ALmlmlmn statutaire de 10 fr. aux

500 parts. - oo o . 95.000° »
l.mlu s SIAtutaIresis, (i e Rie e 30.555 56
Solde & reporter & nouveau...v.. ..., 5.996 10

1.213:472 59

Ce sont les Chantiers de la Buire qui ont réalisé
cette année la plus grosse partie des bénéfices. Le
chiffre des livraisons de matériel roulant a atteint
prés de 13 millions, supérieur de 4 millions & celuide
l'exercice ||l';‘l'a"x||'lll. C'est le

Total égal....Fr.

plus élevé atteint par la

v S R

Sociéié jusqu'ici. Les livraisons comprennent 1.8582
wagons 4 marchandises ou voitures /a voyageurs, et
parmi ces derniéres, des grandes voitures 4 bogies
des types les plus récents et les plus luxueux. Le
travail reste abondant pour 1914, mais les circons-
tances deviennent plus difficiles, les commandes plus
rares, plus discutées, et souvent les construcleurs
frangais se trouvent aux prises avec la concurrence

Ateliers de I'Horme ont donné des résultats

isfaisants et la Société s'efforce, en améliorant et
en renouvelant son matériel, d'éfre lon]olns en me-
sure de répondre aux besoins de l'industrie

Le groupe du Pouzin-Veyras a donné un résultat
hénéliciaire assez modeste encore, bien que’sensible-
ment supérieur & celui de 'an dl'rnier.

La petite usine de minium de fer a été exploitée
depuis juillet 1915 et a donné des résultats encou-
rageants. Avec quelques dépenses d’amélioration,
cette branche pourrait aisément se développer.

Voici le bilan au 31 décembre 1913, rapproché de
celui de I'exercice précédent :

1912 1913
ilions an-
............ Mémoire Mémoire
Immobiliﬂtlons
S 407.796 11 852.475 T4
Por Leiumlle Sists el 1.009.651 » 087.614 »
Caisse....... 18.424 23 19.953 63

Bébitenrs it it 3.913.994 93 4.222.010 »
Appzrmmonncment“ 2.486.265 95  2.080.437 80
Travaux en cours . 5.955.513 05 5.288.317 40

Fr. 13.791.705 27  13.550.808

ot

T

Passif.

Capital social...Fr.  5.500.000 »  5.500.000 »

P:n-ts hénéficiaires. . Mémoire Mémoire
téserve légale . 550.000 » 550.000 »
Réserve fac ullmve 550.000 » 530.554 80
Réalisations immo-

biliéres. . ..... i 89.315 61 89.492 06
Créditeurs divers. . 5,681,955 21 5.050.564 11
Acomptes sur tr a-

VB ey 804.324 10 616.725 01
Profits et pertes, re-

liquat..... o i 28.544 67 » »

Bénélices de l'exer-
(e S e b 587.565 68

Fr.. 13.791.705 27

1.213.472 39
13.550.808 37

SOCIETE ANONYME DES MIKES DE LA BOUBLE

L'Assemblée générale annuelle des actionnaires de
cette Société s'est tenue a Lyon le 31 mars, sous la
présidence de M. Louis Canavy, président du Conseil
d’administration.

Elle a voté, & 'unanimité, I'approbation des comp-
tes de l'exercice 1913 et fixé le dividende & 18 fr. par
action. Il s’agit 1a des actions nouvelles résultant de
I'échange des actions anciennes au nominal de 500 fr.
contre des actions au nominal de 100 fr. On sait, en
effet, que ’Assemblée extraordinaire du 8 novembre
1913 a décidé la division en cinquiémes des 6.400 ac-
tions de 500 fr. qui formaient le capital social. Le
dividende de 48 fr. attribué aux nouvelles actions cor-
respond done & 90 fr. sur les actions anciennes contre
G0 fr. distribués Pan dernier.

Ce dividende est mis en distribution depuis le
15 avril dernier & raison de 47 fr. 28 net au nominatif
et 16 fr. 40 net au porteur. Les actionnaires ont dua
présenter leurs titres de 500 fr. avec le coupon ne 14
attaché, pom étre échangés contre des titres nouveaux
de 100 {r., & raison de 5 ‘actions nouvelles contre une
action ancienne. Le dividende de I'exercice 1913 est
payable contre détachement du coupon n° 15 des ac-
tions nouvelles.

Les bénéfices nets de l'exercice cloturé fin décem-
bre 1913 se sont élevés & 1.090.229 fr. 61. Ils étaient,
'an dernier, de 788.620 fr. 65, mais il convient de faire
remarquer que ce chiffre de 788.620 fr. a été obtenu,
I'an dernier, aprés déduction des tantiémes statutaires
et de la réserve lcgrﬂe alorn que; pour 1913, dans le
chiffre de 1.090.000 la déduction des tantiémes et
de la réserve légale 11’& pas été pratiquée. Il n’en res-

sort pas moins une augmentation fort importante d'un
exercice & l'autre.

En ajoutant au bénéfice ci-dessus le solde reporté
de 'exercice précédent, soit 52.145 fr. 49, le total dis-
ponible s’éleve & 1.142.375 {r. 10 dont I’Assemblée
geénérale, sur la proposition du Conseil, a voté I'em-
ploi comme suit :

Atlairéserve 1ogaloiive vvivervias Fr. 54.511 48
Dividénde de 18 fr. & 32.000 actions. 576.000 »
Tantiemes statutaires.. ... ... 87.571 83
Solde & reporter..... 424,291 79

Total égal..... Fre 1:142.876710
La somme de 424.291 fr. 79 reportée & nouveau sera
inscrite & un compte spécial dénommé « Stabilisation
du dividende ».
La production de houille a ét6, en 1913, de 175.750
tonnes. C’est le chiffre le plus élevé atteint jusqu’ici.
Voici le bilan au 31 décembre 1913, rapproché de
celui de 1912 :
1912 1913
Actif. -
Concessions....... Fr. 694.595 80
Immeubles et terrains  1.392.110 80
ravaux préparatoires  1.555.918 30
Matériel en service... 518.623 65
Installations diverses. 3.877.746 25 4
F'rais de premier éta-
blissement. ool
Mobilieraa sve i
Caisse et hanques. e
Débiteurs divers.....
Portefeuille-titres . ...
Droits & recouvrer...
S\D(‘h ............ :

5 80
465,745 20
.242.606 25

==

049,284 T5

-

263.675 15 963.675 15
192.739 80 190.813 55
1.006.051 93 904,647 30
249,727 30 317.996 71
2.7116.230 » - 3.322.626 »
29.92% 46 27.045 19
> 2.032 »
» 580

i'“r 30. m. 4k 137657 »

Passif. TR R T
Capital actions....Fr. 3.200.000 » 3.200.000 »
Capital obligations. .. 1.343.500 »  1.162.500 »
Réserve légale....... 335.412 26 335.412 26
Fonds-de prévoyance. 4.519.154 60 = 1.731.906 70

Travaux neufs et re-

cherches........... 1.040.000 » ~1.240.000 »
Amoriissements. . ... . 3.502.898 95  4.003.780 25
Créanciers divers.. ... 642.563 14 431.078 69
Obligations & rem-

DOUTSerAG b Ui b 160.500 » 219.500 »

Capital pour les pcn—

SIONSE et » 191.410 »
Profits et partca, re-

DOt sie i 47.524 B4 52.145 49

Bénélices de Iexercice 788.620 65 .090.229 61

Fr. 12.580.164 44 13.657.963 »

M. Grand’Eury, administrateur sortant, a été réélu

administrateur pour six ans. [’Assemblée générale a,

en outre, ratifié la nomination aux fonctions d’admi-

nistrateur faite par le Conseil en cours d’exercice de
M. Alphonse David pour une période de six ans.

(8

GRANDS MAGASINS DES CORDELIERS

Les actionnaires de cette Société se sont réunis le
2 juillet 1914. en Assemblée générale ordinaire, sous
la présidence de M. Etienne Berne, président du
Conseil d’administration.

Les comptes de 'exercice clos fin janvier 1914 ont
été approuveés a 'unanimité et le dividende a été fixe
4 28 fr. par action, méme chiffre que I’an dernier. Ce
dividende sera mis en distribution moitié au 1°* oc-
tobre 1914 et moitié au 1= avril 1915, sous déduction
des impots, soit au prix net pour chaque échéance
de 13 fr. 44 pour le nomiuatif et de 12 fr. 732 pour le
porteur. Les parts de fondateur recevront.une répar-
tition de 0 fr. 409 payable le 1¢= octobre au prix net
de 0 fr. 39.

Les hénéfices nets de I'exercice 1913 se sont élevés
4 258.816 fr. 48, en augmentation de 2.227 fr. 30 sur
ceux de I'exercice précédent. Avec le solde reporté,
13.871 fr. T4, le total disponible s’élevait & 272.688 fr. 22
dont I’Assemblée générale, sur la proposition du
Conseil, a voté 'emploi comme suit :

Au compte d’amortissement....... Fr. 65.000 »

Pour depenses extraordinaires et tra-

vaux d’ameliorations.......cieeceain. 25.000 »
Pour risques de mauvais débiteurs. . 2:000 »
A la réserve légale...... Bk e e s s e 8.340 82
Dividende aux actions, 28 fr.......... 140.000 »
Amortissement frais de prorogation de

Bacjele sl pabataridso e ol 9.336 45
Au fonds d’amortissement du capltal 3.030 30
Aux parts de A R 4.090 90

A Congel g i e e S 4.090 90
Ala dil‘ectiou........”.............. 4.090 90
Solde & reporter & noUVeal....... ... 7.707 95

Total égal...........Fr. 272.688 22

L’exercice 1913 est resté sous l'influence dépri-
mante des événements qui ont ralenti presque toutes
les branches de l’activité commerciale, mais malgré
cette accalmie générale, le chiffre d’affaires a pu étre
maintenu et méme légérement augmenté de 37.510 fr.

..--\-\-.’\-‘ \:’J«.\, g ‘K’C%A_\KM“‘\%WW i A b ' ) o g

586.396 10 .
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I’Exposition de Lyon quivient de s’ouyrir ne man-
quera pas de se traduire, pour la Société, par un
accroissement d’affaires, mais tout le monde sait que
ces périodes de dépenses exceptionnelles sont génc-
ralement suivies d’'un ralentissement. °

I’agence de Clermont a pu réaliser uns importante
installation, mais avec des paiements différés sur une
longue période.

Les installations nouvelles prévues au siege social
se poursuivent, mais les dépenses nécessitées par
I'Exposition obligeront le Conseil A les limiter quel-

“que peu cette année.

Voici le bilan au 31 janvier 1914 rapproché de celui
de 1913 :

1913

1.683.972 15 1.750.177 15
652.836 52 608.767 02
7.002 » 7.002 . »

1914
Actif. - - —
Marchandises.......Fr.
Gaisse et banques......
Valeurs en portefeuille.

Débiteurs divers....... 150.776 52 294.062 50
Effets & recevoir..,..... 111.016 95 125,936 85
Comptes d’ordre....... 2.736 15 9.261 20
Agence de Clermont.... 33.053 80 32.948 85
Agencements et instal-

lationss s wann 1.200.000 » 1.200.000 »
Amélioration du ma

i R SR 16,153 60 12.971 15
Travaunz neufs.. ..o, ... » 5.538 90
Frais de prorogation de

O A S PR e A 8 » 9.336 45
TmpOt sur les actions. , . 8.647 31 10.171 34
Cautionnement de la

Ville de Liyon........ 80.233 10 80.233 10
100 actions et 8.525 parts Mémoire Mémoire

Fr. 3.946.428 70 4.144.406 50

Passif.
(lapitalfis sadst i
Réserve légale.........
Compte d’amortissement
Provision pour mau-

9.500.000 » 2.500.000 »
67.305 54 = 75.535 »
430.000 » 495,000 »

vaises créances....... 32.927 47 53.477 57
Provision pour amélio-

ration du matériel.... 20.497 40 29.343 80
Réserve pour amortisse-

ment du capital...... » 3.030 30
Créanciers divers...... 399.802 83 K17.451 T4
Coupons & payer....... 61.498 89 68.622 88
Loyers et divers dus a

Pinventaire .......... 127.858 » 127.716 10
Comptes d’ordre ....... 37.134 37 41.540 90
Profits et pertes: report

antérieur...... 12.815 02 13.871 T4

258.816 48
4. 144 406 50

Beénéfices de I'exerciee. 256.589 18
Fr. 3.946.428 70

Chronique du Word

Lille, 15 juillet 1914,

Au lendemain des jours de fétes, nous avons peu
do nouvelles & donner de nos actions de charbon-
nages, la corbeille a été désertée et on g’apercoit
que Pon est déja en période de vacances.

Pour les premiers six mois de l'année 1914, grace
aux eflorts faits par les dirigeants de mines, malgré
les conditions désavantageuses, mais avant l'appli-
cation de la nouvelle loi sur la durée du travail dans
les mines, le nombre de wagons remis au Nord, qui,
en 1913, était de 846.630 wagons, n’a baissé que de
15.139 wagons, puisqu'il est encore de 835.491 pour
1914, On peut craindre une diminution beaucoup
plus forte pour le second semestre.

e malheur est que cette loi, surveillée et exigée
par une minorité turbulente, sera appliqueée a len-
contre de beaucoup d’autres lois aussi démagogi-
ques et aussi mal étudiées. Il faut bien savoir que
les mineurs, en grande majorité, ne la voulaient pas
et quils la subiront la mort dans I'dme, car mainte-
pant ils ne peuvent plus travailler plus de 8 heures,
ef augmenter ainsi leurs salaires.

Cela est sans grand effet dans les circonstances
actuelles du marche.

Nos lecteurs savent pour quelles raisons nos houil-
léres peuvent maintenir leurs prix, mais en sera-t-il
toujours ainsi dans l'avenir ?(A un autre point de vue,
dans la prochaine période de hausse, I'extension de
nos houilléres sera arrétée et ce sera.au profit des
charhonnages étrangers qui pourront écouler en
France de gros tonnages, mais comme eux-memes
auront pu relever leurs cours, ceci se traduira pour
tous les charbons vendus en France, provenant aussi
bien des mines nationales que des mines étrangéres,
par une hausse trés forte que deyront supporter nos
industriels. Mais pour nos mines, pour les ouvriers
qu'elles emploient et pourle pays qui en subit la ré-
percussion, ce sera toujours une diminution de pro-
duction qui fera sentir ses elfets.

Aniche perd 20 fr. & 25755 il déploie beaucoup d’ac-
tivité dans ses travaux de recherche.

L e =

Anzin est en recul de 70 points & 7525.

Bruay a bénéficié exceptionnellement d'un nom-
bre assez grand de demandes qui l'ont poussé jus-
qu'a 1315 pour terminer en cloture & 1309 avec trois
points de gain ; au contraire, la coupure recule d'un
point & 131.

Bully-Grenay est monté & 5725, venant de 5695,
mais n'apparait pas aujourd’hui 4 la cote; la cou-
pure 4 116, bien orientée.

Carpin se laisse enlever 25 points & 760.

Clarence & 190 est diminué de 8 points.

Courriéres b 4735, monte de 25 points, mais il faut
noter qu’il a coté presque 4785. Le droit de souscrip-
tion est en hausse et s’'est acheté jusqu’a 3030; nos
lecteurs savent que la Compagnie a fixé a 1450 fr. le
prix des actions nouvelles émises & titre réductible
et dont le délai expire le 18 juillet.

Crespin tombe & 65, en baisse de 5 points.

Douchy reste fixé b 695, fait peu d’échanges et
n’apparait méme pas au tableau aujourd’hui.

Dourges dégringole & 430.25, venant de 436.

10° Drocourt & 607 est délesté de 4 points.

Escarpelle paie aussi son tribut a la baisse, en re-
cul de 11 points a 675.

Ferfay est monté & 265, mais disparait du tableau.

Lens reprend & points a 1340; le 10° suit & 135.25.
Une venue d’eau s'est produite & la fosse n° 9 ; elle
oblige & refajre une partie du cuvelage et suspend
pendant quelque temps le service de la fosse. C'est
sans grand inconvénient, la Compagnie pouvant trés
facilement occuper son personnel ouvrier ailleurs.

La coupure de Lidvin & 130 ne perd qu'un quart de
point,

Ligny, qui détache aujourd’hui un coupon brut de
20 fr., recule de 18 points &580.

Marles 30 0/0 témoigne d'un peu de faiblesse a
20999 ; la part 70 0/0 laisse échapper 20 points & 4180
et le 20° 1 point a 213.

Meurchin, dont I'’Assemblée générale aura lieu fin
de ce mois, répete le cours de 2120.

Ostricourt fait de méme & 260.

Vendin gagne une fraction & 66.75.

Vicoigne et Neeus: varie trés peu a 1552, amoindri
de 3 points; la coupure perd un point & 157.

Aux diverses, calme plat: Margarineries de Bé-
thune apparait a 163.

Le groupe pétrolifére a suivi la méme allure que
le groupe charbonnier mais avec de fortes pertes
pour certaines valeurs. I’élan est donne ; on annonce
la formation de deux nouvelles Sociétés, I'Omnium
des Pétroles du Nord, 19, rue Faidherbe, & Lille et Ia
Société des Pétroles de Bustenari, 17, rue Pauvrée, &
Roubaix ; toutes deux avec des actions de 500 fr., la
premiére au capital de 2.500.000 fr.; la seconde au
capital de 1.500.000 fr.

Bordeni gagne b5 fr. & 515, mais la part en perd 24
a 326.

La part de Dabrowa que nous ayions laissée a 4500,
dégringole & 3890.

La part de Grabownika passe de 585 & 516.

Les Karpathes perdent 64 points & 610 et la part fait
une forte chute de 4345 & 3800,

Potol: baisse de (35 a 579.

Wankowa perd 45 points b 450; la part baisse de
215 4 200.50.

gagm-s recule de 39 points & 461 et la part de 60 &
270,

]

Chronique de Londres

Londres, 16 juillet 1914.
I’anniversaire de la hataille de La Boyne, c’est-a-
dire de la victoire des protestants irlandais sur les
partisans catholiques de Jacques IT, a été célsbre
dans I'Ulster avec tout l'enthousiasme traditionnel,
mais heureusement sans incident, Malgré les décla-

_rations belliqueuses ou intransigeantes des deux

partis, beaucoup de gens modérés estiment qu’on

finira par arriver & un arrangement. Les difficultés

qui séparent actuellement conservateurs et libéraux
se réduisent, en effet, & peu de chose. D'un coté, les
conservateurs insistent pour qu'on ne fixe pas de
limite & la durée de Vexclusion des comtés de I'Uls-
ter; ils demandent, en oufre, que cefte exclusion
g'applique & la province de 'Ulster tout entiére et
non pas seulement aux comtés ot il existe une ma-
jorité protestante.

De son coté, le Gouvernement libéral a renoncé i
limiter & six ans, comme il I'avait proposé primitive-
ment, la durée de I'exclusion des comiés de 'Ulster;
il serait, en effet, assez illogique de prétendre lier
les mains aux Parlements ultérieurs, Par contre, il
ne consent & soustraire a la juridiction du Parlement
de Dublin que les comtés ou il existe une majorité
protestante; les comiés catholiques (soit 2 sur 6),

devraient ¢tre ratlachés au Parlement de Dublin.
(est done, en somme, sur le sortde ces deux comtés
catholiques que tourne actuellement toute la ques-
tion, 11 est invraisemblable de croire que les hommes
d’Etat anglais, qui ont toujours considéré le « com-
promis » comme le principe essentiel du régime par-
lementaire, ne soient pas capables en la circonstance
de trouver un arrangement susceptible de donner &
peu pres satisfaction & tout le monde.

Les Consolidés, aprés avoir quelque peu reculé ces
derniers jours, finissent fermes 4 7 11/16.

Depuis un certain temps, nous n'avions pas eu
l'oceasion de parler des Chemins de fer américains;
voici que la question revient a l'ordre du jour; ce
n’est pas malheureusement pour faire de hien agrea-
bles constatations. Il y a quelques jours, I'Interstate
Commission publiait un rapport ot 'administration
des directeurs de la Newhaven and Hartford Rail-
road Ceest critiquée dans les termes les plus éner-
giques. La Commission déclare expressément que
jamais dans I'histoire des Chemins de fer américaing
on navait vu pareil exemple de mauvaise adminis-
tration. Elle estime que la perte subie parles action-
naires du New-Iaven, en raison de la mauvaise
rérance des directeurs, s'éleve au minimum a 60 mil-
lions de dollars et atteint peut-étre 90 millions. La
Commission est d’avis que, en pareil cas, les admi-
nistrateurs des Compagnies de chemins de fer
devraient étre rendus civilement responsables, vis-i-
vis des actionnaires, des pertes subies. .

On sait que la Newhaven Railroad est un des plu:
anciens cheming de fer américains; il traverse la
Nouvelle-Angleterre, c’est-i-dire la région la plus
riche ef la mieux développée de tous les Etats-Unis.
Pendant longtemps, la Newhaven Railroad a été con-
sidérée comme une des Compagnies non seulement
les plus florissantes, mais également comme les mieux
administrées. Il v a quelques années cependant, les
administrateurs dont faisaient partie M, Pierpont-
Morgan et M. Rockefeller semblent avoir été pris d'un
vérilable accés de folie. Sous prétexte de controler
tous les moyens de transport dans la Nouvelle-Angle-
terre, ils achetérent a des prix exorbitants toute une
série de lignes secondaires : Compagnies de tram-
ways, Compagnies de navigation, elc.,dont plusieurs
travaillaient & perte. En particulier les directeurs du
Newhaven achetaient, il y a quelques années, un
systemer de tramways électriques de Rhode-Island
au prix de 20 millions de dollars, alors que d’aprgs
los experts, ledit systéme de tramways ne valait pas
plus de 8 millions de dollars. Naturellement, tous ces
achats ont 6té faits sans prévenir le moins du monde
les actionnaires qui voyaient simplement monter,
dans le bilan annuel, le chiffre des participations et
qui pouvaient raisonnablement croire que ces parti-
cipations étaient des participations fructueuses ou du
moins payantes.

11 est bien clair quavant que 1’Amérique puisse
demander aux capitalistes européens de finaneer &
nouveau ses Chemins de fer, une réorganisation
compléte de leur administration s’impose; en parti-
enlier, il semble indispensable d'exiger que les
Compagnies publient, & intervalles suffisamment
courts (tous les six mois), un rapport donnant les
détails complets sur leurs diverses participations,
sur le prix auquel ces diverses participations ont été
achetées et quelle en est la valeur réelle. En outre,
I'usage d’émeltre des obligations gagées sur de 80i-
disant « sécurités collatérales » qui, le plus souvent,
ne sont que des actions de telle ou telle Société en
déconfiture, devrait étre radicalement aboli.

On annonece qu'un certain nombre de Compagnies
de navigation et de chantiers de constructions navales
ont décidé de former une nouvelle Compagnie qui
sera connue sous le nom de Furness Houlder Argen-
tine Lines Ce. La nouvelle Compagnie aurait comme
principaux actionnaires la Furness Withy, la Houlder
Brothers, Palmers Shipbuilding and Iron Ce, etc.
I/objet de la Compagnie est d’organiser de nouveaux
services de cargo-boats sur la République Argentine.
Plusieurs des Compagnies actionnaires ont déjh orga-
nisé sur Buenos-Ayres d'importants services pour le
transport des viandes gelées; la nouvelle Compagnie
metira pratiquement entre leurs mains le monopole
du transport de ces viandes.

Ceci est évidemment une réponse aux efforts faits
récemment par ’Allemagne pour développer ses ser-
vices sur ’Amérique du Sud. Le trust allemand que
forment aciuellement la Hamburg Amerika Linie et
le Norddeutscher Lloyd fait actuellement de trés
grands efforts pour ohtenir la premiére place parmi
les lignes de YAmérique du Sud ; elle aplaceé récem-
ment sur ses lignes deux paquebots de 16.000 et
18.000 tonnes (le Cap Finistére et le Cap Tratalgar)
qui sont actuellement les plus gros et les plus rapides
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de tous les bitiments faisant le service entre I'Europe
et "Amérique du Sud.

On sait également que le méme trust a mis en ser-
vice sur la ligne de New-York des bitiment dont le
tonnage est supérieur & celui des bitiments anglais.
Enfin, au mois de janvier prochain, elle mettra en
service sur la ligne d’Australie au moins un bitiment
qui sera également supérieur & tous ses rivaux
anglais.

La seule facon pour les armateurs anglais de résis-
ter & cetle concurrence est d’employer des moyens
similaires, c’est-d-dire de se syndiquer. Nous avons
signalé, il y a quelque temps, la fusion de deux
grandes Compagnies qui font le service sur I'Inde : la
British India et la Peninsular and Oriental Ce. La
nouvelle fusion est la preuve que les Compagnies
anglaises comprennent la nécessité de ces sortes

d’ententes.

**:k

Nous avons signalé, il y a quelque temps, le trés
encourageant rapport, pour l'année 1913, des admi-
nistrateurs de la National Bank of South Africa. On
annonce, cette semaine, que cette méme banque a
décidé d'incorporer une autre banque sud-africaine
la Natal Bank; par l'absorption en 1910 de la « Na-
tional Bank of the Orange River Colony », par I'ab-
sorption, deux années plus tard, de la « Bank of
Africa », la National Bank of South Africa sétait
placée nettement au second rang derriére la Standard
Bank of South Africa. Sa nouvelle acquisition la met,
au moins en ce qui concerne le chiffre des dépaits,
sur le pied d’égalité avec la premiére banque de
PAfrique du Sud.

La Natal Bank ayant enyiron 40 agences et la Na-
tional Bank of South Africa en ayant environ 200, le
nombre de ses agences devrait donec étre porté a4 240.
Il est probable, cependant, que pour ne pas faire
double emploi, on sera amené 4 supprimer un cer-
tain nombre de ces agences ; dans I'ensemble, cepen-
dant, il est peu probable que le chiffre total soit trés
différent de celui des agences de la Standard Bank
qui est anjourd’hui de 220.

Le bilan de la Banque d’Angleterre indique les
principales modifications suivantes :

Chrenlationssisny st £ 29.315.255 — 215.915

Encaisse. ., AN 40.054.654 454.684%

R eaery e s el 29.189.399 670.619
s ]

Chronique de Bruxelles

Bruxelles, le 16 juillet 1914.

La situation boursiére étant encore dominée par la
situation politique, nous n'avons pas voulu donner
des lecons d’initiative aux grandes places financiéres ;
comme elles, nous restons hésitants, avec une poinle
de pessimisme.

Celui-ci s'est particuliérement manifesté au terme
et s’y est concentré sur le groupe canadien, qui a
subi un vigoureux assaut de la part des baissiers.
Aprés ayoir d’abord localisé leurs attaques a la Bar-
celona Traction, sous des prétextes qui échappent a
Panalyse, ils ont tourné leurs efforts vers la Brazilian
Traction, n’épargnant guére non plus les Mexico
Tram ni PArgentine Railways. Dans la bousculade,
les valeurs de traction ont fini par souffrir aussi, mais
peu.

SERURGIE. — Le spectacle de nos laminoirs trans-
formateurs n’est pas pour donner du réconfort au
capitaliste ; manquant de besogne et payant leurs
lingots relativement cher & leurs grandes concur-
rentes les aciéries qui les approvisionnent, ils ont la
vie particulieremant dure en ce moment; les négo-
ciations allemandes en vue de syndiquer les produits
B, qui les intéressent, ne paraissent pas prendre
bonne tournure.

Nos gros laminoirs & poutrelles et & rails, autopro-
ducteurs de leurs matiéres premiéres et syndiqués,
ont moins & se plaindre ; le contraste entre les résul-
tats d’Ougrée et des Tdleries Lidgeoises est significalif &
ce point de vue.

On pense qu'Ougrée accusera encore pour 1913-14
10 millions de bénélice contre 14 millions 1/2 et don-
nera 60 fr. de dividende, tandis que les Toleries Lié-
geoises ont perdu 173.575 {r. couverts pour moitié
par le fonds de prévision. Le Titan Anversois qui sest
spécialisé dans les appareils de levage, pourra encore
donner 7 0/0 de dividende.

CrArBONNAGES. — Depuis le 1¢ du mois, les primes
d’été ont été réduites, ce qui a fait croire & tort & une
nouvelle baisse des charbons domestiques ; en réalité
il y a baisse relative, en ce sens, que des charbon-
nages prolongent assez facilement le délai d'éché-
ance des primes sous des prétextes divers (expedi-
tions retardées pour manque de bois, eaux, ete.).

Néanmoins, les ventes vont trop mal pour inci-

ter & des achats de valeurs, et il y a plutdt encore du
déchet du coté des Agglomérés Réunis, du Centre de
Jumet, de Couwrcelles-Nord, de Falisolle, du Hasard, etc.
Les charbonnages russes eux-mémes sont faibles,
tout autant que les devises sidérurgiques russes, du
TERtet e =

L’exercice 1913-14 de Biélaia ne semble pas devoir
différer sensiblement du précédent; mais I’exercice
en cours pourrait se ressentir des transformations
apportées au régime financier. A Ouspensk, le bilan
au.30 septembre laisse une cinquantaine de mille
roubles disponibles pour les amortissements.

'VALEURS pIvERsEs. — Si les glaceries et verreries se
tiennent assez bien, de méme que les distributions
d’électricité, les fonderies de zinc laissent & désirer
et les mines d’or reviennent en partie sur un mouve-
ment en avant qui avait son origine & Londres.

Aux textiles, les lainiéres tout au moins avaient de
bonnes dispositions qu'elles ont peine & garder;
quant au coloniales, elles se montrent encore une
fois fort affectées des discussions sur l'efficacité des
mesures administratives nouvelles, et I’'on cote, par
exemple, 391 en Simkas, 406 en ordinaire Haut-Congo,
1895 en ordinaire Katanga.

Les Cristalleries du Val Saint-Lambert maintiendront
leur dividende de 45 fr. L’Assemblée extraordinaire
de la Banque de Reports a' adopté & l'unanimité les
propositions du Conseil : changer la dénomination
sociale en celle de Crédil Mobilier de Belgique, et créer
40.000 parts bénéficiaires avec droit de vote permet-
tant & la Bangue de U'Union Anversoise de contrebalan-
cer l'influence qu'aura chez elle la Banque des Re-
ports aprés souscription de ses 10 millions de francs
d’actions.

Des déclarations & ’Assemblée de 1'Union Miniére,
retenons que la production de 1914 est estimée &
12.000 tonnes contre 7.000 en 1913, que le prix de re-
vient du premier semestre a été de 778 fr. contre 800
en 1913, que les travaux d’extension des mines se
poursuivent normalement et qu'un contratavantageux
a été conclu avec le charbonnage de Wankie pour
qui des réductions de tarifs ont été consenties par
les chemins de fer rhodésiens.

Assemblées et Dintlendes

Bangque Ottomane,

L’Assemblée de la Banque Ottomane, tenue le
24 juin a Londres, a approuvé les comptes de
I'exercice 1913 et voté, comme l'année dernidre,
un dividende de 14 sh. par action de 500 fr. libé-
rée de 250 fr., contre 18 sh. pour les exercices an-
térieurs ; ce dividende a été payé le 1er juillet.

Voici les.comples comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. £ sh. £ sh.
CGapital : £ 10.000.000.

A déduire, non ap-

pelé : £5.000.000... 5.000.000 0 5.000.000 O
Billets en circulation. 1.116.754 10  1.069.240 18
Effets & payer........ 1.703.248 0 1.765.757 6
Comptes courants cré-

dikenrsiit s lvinge 10.935.642 12 13.452.122 5
Dépots. a échéance

Ixeusanig SR 1.152.887 7 1.222.097 6
Réserve stalutaire.... 1.250.000 0 1.250.000 0
Profits et pertes :

Beénélices nets..... 5 361.223 9 362.066 13

Report anterieur. .. 22.298 17 22,400 0

21.542.064 15 24.143.684 8
Actif.
Especes en caisse.... 5.256.959 ~4  4.327.605 19
Placements temporai-

res, reports, ete.... 1.346.883 9  2.006.905 11
Effets 4 recevoir...... 2.690.291 18  4.223.213 1
Valeursenportefenille 3.316.569 11 = 2.881,978 19
Comptes courants dé-

D BT D s 3.867.622 3 5.512.738 12
Avances sur nantisse-

THEAYSRE st e 3.041,257 10 3 159.411 2
Immeubles et mobilier 297.416 16 311.741 5
Avance statutaire au

Gouvernement..... 1.389.503 12  1.394.813 19
Participation dans les

avances au Gouver-

nementsaimian o 335.550 12 335.276

21.542.054 15 24.143.684 8
Repartition.
Dividende aux actions 350.000 0 350.000 0O
Parts de fondateurs,

administrateurs et

cOommissaires ...... 11.122 70 11.206 13
Report & nouveau.... 22 400 0 23.260 0

383.522 6

384.466 13

Les bénéfices de 1913, qui s'éleévent & £ 360.066
13 sh. 4 d., sont & peu pres égaux & ceux de I'exer-
cice 1912 qui marquaient une diminution d’en-
viron £ 400.000 par rapport & 1911. Apreés ces
deux années troublées par la guerre, la situation
tend & redevenir normale; le portefeuille-effels et
les comptes courants ont repris plus d’ampleur ;
les avances au Gouvernement ont conservé la
meéme importance.

A la suite de l'annexion de la Tripolitaine &
Pltalie, la succursale de Tripoli a été fermée ;
d’autre part, les agences de Monastir et d’Uskub
n'étant plus en territoire turc ont été cédées
en 1913. La Banque a, par contre, ouvert de nou-
velles succursales & Djeddah, Hodeidah, Ourfa et
Bolon, et au commencement de 1914 une agence
aux Dardanelles et un bureau & Zahlé.

Le tableau suivant résume les résultats réalisés
depuis 1901 :

Dividendes
Exer- Tan- par
cices Bénéfices Réserves titmes Totaux action
En livres sterling En sh.
1901,  333.445 33 344  7.454  300.000 12
1902.  370.035 37.003 8.303 325.000 13

1903. © 369.163  36.916 8 225 325.000 13

1904,  394.460 39.446 10.771  350.000 14
1905.  464.200 46.420 16.7718  400.000 16
1906.  523.287 52,329 22.096  450.000 18
1907.  518.927 51.992  21.M3  450.000 18
1908.  515.072 51.507 21.356  450.000 18
1909 483.800 » 23.380  450.000 18
1910,  475.211 > 22.521 450,000 18
1911,  472.219 » 22.298  450.000 18
19121 7= 361.233 » 11.422 . 350.000 14
1913.  362.066 » 11.206  350.000 14

Le rapport rappelle I'émission qui a été faite en
ayril dernier & Paris d’une tranche de 500 mil-
lions de francs & valoir sur l'emprunt oltoman
5 0/0 1914 d’'un montant nominal de 800 millions.
La vie économique en Turquie semble reprendre
son mouvernent régulier, si on en juge par les
recelles des chemins de fer qui, chiffrées globale-
ment, se sont elevées en 1913 a liv. tq. 1.372.129
en augmentation de liv. tq. 48.358 sur celles de

‘1912 les sommes payées par le Gouvernement

aux Compagnies pour couvrir les insuffisances de
recettes ont été de liv. fq. 222.658, y compris
liv. tq. 18.315 pour le chemin de fer de Bagdad,
au lieu de liv. tq. 196.360 en 1912,

Enfin, ainsi que le signale le rapport, I'admi-
nistration de la Dette publique accuse un excédent
de recettes disponibles de liv. tq. 1.250.000 pour
le dernier exercice, aprés paiement des garanties
kilométriques et des annuités des différents em-
prunts dont le service est garanti par les dimes et
la taxe sur les moutons; un tel chiffre n’avait
encore jamais été atteint.

Dans les fonctions multiples qu’elle assume, la
Banque Ottomane ne manque pas d’éléments d’ac-
tivité, malgré I'affaiblissement territorial ‘de la
Turquie. Sa situation reste tres forte apres cette
période troublée : ses réserves sont intactes. Au
cours actuel de 578, Iaction Banque Ottomane
n'est qu’a quelques francs au-dessus de sa valeur
intrinseque, calculée d’aprés le montant de ces
réserves lequel dépasse le quart du capital versé.

Crédit Franco-Egyptien.

I’Assemblée du Crédit Franco-Egyptien, tenue
le O juillet, a approuvé les comptes du dernier
exercice clos le 31 mars ; elle n’a eu & voter aucun
dividende ; les bénélices, qui se sonf élevés a
662.513 fr. 04, ont été intégralement mis en ré-
serve. Pour les exercices 1912-13 et 1911-12 il
avait été réparti 10 fr., et pour l'exercice 1910-14
12 fr. 50 par action de 250 fr.

Les comptes du dernier exercice se comparent
comme suit & ceux du précédent :

BILAN AU 31 MARS

1913 1914
Passif. — —
Capital. (50.000actions
de2o0ur:) .ol Fr. 12.500.000 » 12.500.000 »
Réserve légale. ..., 156.890 30 189.152 20
Fonds spécial de pré-
VASIOIRG SR s 818.202 30  1.000.000 »
Dividendes restant a
DAY ORI s, daate 14.008 94 9.163 85
Comptes créditeurs... 3.252.049 67 3.231.254 21
Effets & payer et accep-
tationger: sl sk 3.690.873 90 3.192.335 2%
Intéréts a- courir sur
portefeuille ........ 261.022 23 185.527 09
Comptes d'ordre...... 33.520 44 82.049 16
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Profits et pertes :
Report antérieur .. . 110.136 80
Bénéfices de 'exer-

CleaRs R 695.305 .79

41.320 79
662.513 04

Fr. 21.582.012 42 21.093.065 58
Actif.
Caisse et banques.Fr. 1.870.375 79  2.961.000 38
Reportaiahashss s 501.775 » »
Comptes courants dé-

biteurs sl isas st T74.545 85 874.461 78
Débiteurs paraccepta-

Uille s SR B 567.000 » 510.000 »
Avances sur garanties 7.689.951 42 7.300 906 57
Effets escomptés..... 5.669.948 58  5.090.866 75
Terrains etimmeubles 1.261.331 99  1.273.686 13
Titres en portefeuille. 1.592.325 90 1.505.727 23
Participations diver- :

SEs L e b 1.409.932 60 1.354.328 T1
Avances au timbre. .. 49.360 82 44,433 93
Frais d’augmentation

dul capitaliis e 50.064 20

»
Comptes d’ordre.... . 108.070 217 144.990 29
Frais d’installation et

moblierRa 37.330 » 32.663 15

Fr. 21.5%2.012 42 21.093 065 58

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Intéréts, commissions

et divers........] Fr. 1.045.343 15  1.035.666 44
A déduire s
Frais généraux....... 345.311 11 368.487 15

Amortissement.  frais
d’installation et mo-

hiliar e aai %.666 25 %.666 25
Bénéfices nets.Fr. 695.305 19 662.513 04
Report antérieur, .... 110.138 80 41.320 79
Total disponible. 805.444 59 703 833 83
Répartition.
Amortissement frais
d’augmentation du
capitalionis s 50.064 29 » .
Réserve légale....... 32.261 90 6.492 45
Dividende ...... A 500,000 » »
Fonds de prévoyance. 181.797 70 500.000 »
Amortissement frais 5
d’'installation....... 32 663 15

n
Report & nouveau.... 41.320 79 164.677 63
Er. 805.444 59 703.833 83
Les bénéfices de Dexercice 1913-1914 se sonb

blevés & 662.513 fr. 04 contre 695.305 fr. 79 en

19121913 ; ils eussent permis, comme l'année
derniére, la distribution d’'un dividende de 10 fr.
qui etit absorbé 500.000 fr. si le Gonseil, considé-
rant la prolongation de la crise financiere en
Europe, n’avait jugé convenable de renforcer la
trésorerie, ce qui, du reste, concorde avec le projet
de rachat d'actions de la Société. L'Assemblée
extraordinaire, qui devait délibérer sur ce point,
n’a pu se tenir faute de quorum : les rachats d’ac-
tions serviraient & réduire le capital et & aug-
menter en méme temps les réserves. Le capital,
qui primitivement était divisé en actions de 125
francs, avait été réduit déja, & la fin de 1909, de
12.500.000 & 7.500.000: fr., puis porté de nouveau
a4 12.500.000 fr. et divisé en meéme temps en
actions de 250 fr. ;

La politique du Conseil consiste d’ailleurs avant
tout, dans les circonstances présentes, & consolider
la situation de la Société en améliorant les diffé-
rents postes de l'actif plus qu'd accroitre le mou-
vement des affaires. Les opérations de banque et
les transactions immobiliéres, génées par le res-
serrement du erédit et par la hausse du loyer de
I’argent, ont été difficiles en Egypte, ou I'on n'a pu
encore se remetire, dans le (rouble jeté par la
guerre italo-turque et la guerre balkanique, de la
crise qui remonte & 1907 ; toulefois, le Conseil a
confiance dans le relévement prochain des affaires
dans le pays qui a bénéficié de bonnes récoltes de

reoton en ces derniéres années.

Grice aux dispositions prises pour mettre la
trésorerie plus & l'aise, la Société a pu jouir d’une
indépendance relative, el ainsi, malgré la diffi-
culté de se procurer des crédits sur les places
européennes, elle a ét6 & méme de donner toute
lampleur voulue & ses avances sur coton, sur les-
quelles se porte spécialement son aclivité. Le

_chiffre de ces opérations, pour la derniére cam-

pagne, a été supérieur & celui de la précédente;
ces avances se liquidant apres la cloture de P'exer-
cice, le compte en a été fortement réduit depuis
lors et les disponibilités ainsi reconstituées ont
servi & diminuer le montant de ses acceptations.
Depuis le 31 mars, des réalisations ont, d’autre
part, réduit le compte des terrains et immeubles.
La situation n’est, en somme, pas mauvaise, et
I’accroissement des réserves sociales va encore la
fortifier : l'action Crédit Franco-Egyptlien vaut

intrinséquement mieux que son cours actuel de
158, et la perspective des rachats, qui en stabilise-
raient le marché, peut la rendre intéressante.

Tramways de la Rive Gauche de Paris.

L’Assemblée de la Compagnie Eleclrique des
Tramways de la Rive Gauche, tenue le 9 juin, a
voté, comme les deux années précédentes, un
dividende de 2 fr. 75 par action de 100 {r., paya-
ble depuis le 40 juillet, contre 2. fr. 50 pour
Pannée 1910,

Voici les comples comparés des deux derniers
exercices : ;

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif.

Capital (120.000 act.).. 12.000.000 » 12.000.000 »
Fournisseurs et créan-

CIETS Rt n g 493.871 06 527.040 65
Coupons & payer..... 25.415 61 22.054 87
Cautionnements des

agenfei iGN 31.616 72 33.564 47
Caisse de retraites ... 1.360 45 2.424 05
Salaires du personnei 28.921 25 32.813 70
Reserverlegale Sl e 39.929 78 61.495 16
Reéglement d’exercice. 89.410 » 53.617 31
Provisions diverses.. 417.313 19 444,810 61
Bénélices nets........ 431.307 T4 467.359 88
Report précedent..... 8.940 50 18.957 68

Fr. 13 568.086 90 13.664.138 38
Actif.

, 1e= établissement :

Tiignieskbiaioiigts Fr. 9.353.577 63 19.347.227 78
Terrains: Ivry et Bou-

oo e EE R 370.146 16 370.146 16
Trayaux complémen-

faipastianilamboty 1.873.545 10  1.409.712 40
Outillage, malériel,

mobilier et divers. . 56.227 93 56.704 93

Fr. 11.453.496 82 44.483.791 27
Approvisionnements . 343 735 53 402.336 31
Cautionnements...... 50.000 » 50.000 »
ASSUrances .......... 4.539 43 4.523 04
Sommes A recouvrer

et débiteurs........ 43.815 98 41.923 T4

Frais de constitution,

installation et mise

BNt R e 355.063 32 335.328 14
Caisse et banquiers. . 1.617.445 82 1.646.235 88

Fr. 13.568.086 90 13.664.138 38

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Recettes totales ..Fr. 2.227.764 90 2.283.462 15
1.81

Dépensesi b, 1.796.457 16 .816.102 27
Bénefices nets.. 431.307 T4 467.359 88

Soldes antérieurs..... 8.940 50 18.957 68

Bénéfices disponibles. 440.248 24 486.317 56
Répartition.

Réserve légale. ... Fr. 21.565 38 23.368 »

Amortissement du 20°
des frais de consti-

D RA LS 0 SN i) 19.725 18 19.725 18
Provisions diverses... 50.000 » 100 000 »
Dividende ...:....... 330.000 » 330.000 »
AUTED O e bt e 18.957 68 13.224 38

Fr. 440,248 24 486.317 56

Les résultats des derniéeres années se comparent
ainsi :

Solde

Recettes de Divi-

Recettes Dépenses brutes. l'exercice dende

par kilom.-voiture  Enmille francs Francs
1904.  0.645 0.591" « 1.373 - 144 »
1905,  0.674 0.567 1.508 -+ 261 »
1906.  0.6562 0.561 1.640 = 250 »
1907.* 0.662 0.568 1.703 -+ 300 »
1908. 0.686 0.550  1.820 -+ 373 »
1909, 0 671 0.542 1.818 - 379 »

1910.** 0.706 0.589 1 825 -+ 342 VL)
1911. 0.701 0.561  2.052 -~ 410 2 15
1912. 0.767 0.619 2.228 -+ 431 2 15
1913, 0.762 0.606 2.283 -+ 467 215
195?Y compris les intéréts et escomptes, & partir de

** Inondations et incendie de I'usine électrique de
Vitry.

Depuis 1912, Iaffaire est entrée dans une ére
-nouvelle, caractérisée par I'application du nou-
veau cahier des charges. Celui-ci date en effet
de 1911, époque & laquelle la Compagnie a obtenu
la prorogation de la concession de 1930 a 1950, de
la ligne intra-muros de 14 kilometres de la Porte
de Vincennes & la Porte de Saint-Cloud, et extra-
muros, des deux lignes Porte de Vincennes-Porle
d’Orléans et Porte d’Orléans-Porte de Saint-Cloud,
d’une longueur totale de 22 kilometres. En méme
temps, la' Compagnie a renoncé a la ligne d’Ar-

cueil-Cachan au Luxembourg, accepté des rema-
niements de tarifs et de nouvelles charges ouvrie-
res. Ces derni¢éres ont cotté. 90.000 fr. environ,
et les charges fiscales connexes 40.000. Par contre,
Papplication aux lignes extra-muros du nouveau
cahier des charges, comportant la création de la
premiére classe et I’élévation du nombre des sec-
tions de sept & dix, a comporté en 1912 une plus-
value de recettes de 93.000 fr. et, en 1913, une
nouvelle augmentation de plus de 30.000 fr., du
fait de l'application de ces tarifs sur la ligne intra-
muros & partir du 1 janvier ; les recettes de cette
ligne du 1¢* janvier au 31 décembre ont en effet
atteint 768.000 au lieu ne 736.000 fr.

Les recettes totales de l'exercice 1913 sont en
nouvelle augmentation de 56.000 fr. Avec un par-
cours fotal de 2.995.526 kilométres en 1912,
2.926.386 en 1911, 2.583.2M en 1910, 2.762.540
en 1909 et 2.628.466 en 1908, malgré ce dévelop-
pement du trafic, la dépense d’énergie électrique
tant pour la traction que pour les dépots a dimi-
nué de 14.000 fr. & cause de Iinstallation sur les
voitures de compleurs électriques et a 'allocation
de primes aux wattmen d’aprés leurs économies;
dans les dépots, la dépense s'est abaissée de 0,096
4 0,089. En définitive, les bénéfices nets ont grossi
encore de 30.000 fr., et, tout en maintenant le
dividende, le chiffre des prévisions a pu étre re-
levé de 50.000 a 100.000 fr.

Electricité de Limoges.

L’Assemblée de la Compagnie Centrale d’Eclai-
rage et de Transport de Force par I'Electricité
ngnpagnie d’Electricité de Limoges), tenue le
29 avril a approuvé les comples de 'exercice 1913
et fixé le dividende & 6 fr. par action tanf privi-
légiée qu’ordinaire, comme pour les exercices pré-
cédents. Ce dividende a été payé le 1¢r mai.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. - —
Capitali s e Fr. 2.850.000 » 2.850.000 »
Obligations 4 0/0....... 1 000 » 1.418.000 »
— 80/0....s. 4.757.000  » 4.724.500 »
Réserve légale ........ 221.114 40 230.903 87
Réserve pour amortisse-
mentsidiversii. < 1:315:476. 11 »
Réserve pour entretien
d’accumulateurs .. ... 32.670 65 »
Amortissement du capi-
tal actions 73.765 40 94.091 30
O s S e ot 564.446 45 417.506 44
Avances sur canalisa-
IO S s 5.886 45 3.286 45
Obligations et coupons a
DAYEI s s Nenhhiss 32.847 19 34.293 99
Comptes d’ordre....... . 21.131 15 52.034 55

Profits et pertes :
Béngficesde l'exercice 482.124 25 ~ 532.783 34

Fr. 11.781.161 71 10.357.400 14

Aclif.

ADDOTIS e Re e Fr. 500.000 » 500.000 »
Terrains, construclions

et installations....... 8.760.282 92 7.345.545 92
Compleurs. - 2ul v ditees : 52.830 60 . 42.943 45
Marchandises ......... 104.589 30 86.330 b5
Portefeuille-titres...... 52.274 45 52.274 &5
Débiteurs divers....... 260.069 85 27 )8 60
Caisses et banques..... 42.754 50 51.567 05
Prime de remboursem?*

sur obligations....... 2.001.568 25 1.988.576 50
Impots sur titres, ..e..e 16.791 84 16.263 62

Fr. 41.781.161 71 10.357.400 14

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Recelles.
Recettes d’exploitation. 1.154.806 70 1.197.905 45
Recettes diverses. ..... 8.721 10 15.4715 bH

Total des recettes . 41.163.617 80 1.213.381 »

Dépenses.
Exploitation ........ Fr. 376.028 413.308 04
Frais généraux...... T1.475 33.046 90

234.242 T2

680.597 66
0. 1.213.381 »

532.783 34

Service des obligal,iorié.- 233.989

Total des dépenses .. 681.493
Rappel des recettes.. 1.163.617 &

Ut | ST 0o e
or| Sv&i o

oo

Bénéfices nets. 482.124 25

Répartition.
Amortissement des obli-

gAM0aR G Fr. 25.854 15 26.508 25
Amortissement......... 260.480 63 266.178 96
Reserve legale.. .. ...%. 9.789 47 54.096 13
Blividende Se b il 171.000 » 171.000 »
Fonds d'amortissement :

desiactionsre it o 15.000 » 15.000 »

Fr. 482,124 25 532.783 34
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En 1913, Ies recettes fotales d’éclairage et de
force se sont élevées & 4.197.905 fr. 43, en ang-
mentation de 43.008 fr. 15 sur celles de 1912,
mais par suife de l'accroissement des dépenses,
les bénéfices d'exploitation sont de T84.897 fr, 41,
en augmentalion de 5.728 {r. 86.

Si ce chiffre des bénéfices d’exploitation ne se
rapproche pas davantage du chiffre de I'accrois-
sement des recettes, cela tient & ce que la Société
a eu a supporter en 1913 quelques nouvelles char-
ges, comme la redevance de 20.000 fr. payée pour
la premiére fois & la Ville de Limoges; I'augmen-
tation du loyer de l'usine hydraulique du Saillant
qui a passé de 60.000 fr. & 63.000 fr.; les frais
d'entretien des installations que la précédente
Assemblée avait décidé de passer en frais généraux
d’exploitation et qui se sont élevés a 6.500 fr.:
enfln, une augmentation de 40.000 fr. dans la
consommaltion du charbon.

La somme de 20.000 fr. de redevance & la Ville
de Limoges qui figure pour la premiére fois dans
les dépenses d’exploitation, est le résultat des né-
gociations engagées avec Padministration muni-
cipale dans le but de fixer la participation de la
Ville dans les bénéfices de la Compagnie.

Au terme de la nouvelle convention passée avec
la Ville de Limoges, celle-ci abandonne tous ses
droits dans le parfage des bénéfices. Par contre,
la Compagnie paie A la Ville de Limoges depuis le
A janvier 1914, une redevance forfaifaire de 0/0
sur toutes les recettes brutes des ventes de courant
pour t'importe quel usage sur fout le territoire

de la Ville de Limoges. Pour ]a période antéricure
au 31 décembre 1913, la somme & payer a la Ville
a été fixée & 20,000 fr. Clest cette somme qui a
constitué une charge nouvelle pour 'exercice 1913.

Au 31 décembre 1913, le nombre d’abonnés
était de 3.630, contre 3.229 au 31 décembre 1912.

Le comple de premier établissement slest aug-
menté en 1913 de 496.773 fr. 85, Mais le Conseil
en a déduit le montant des amortissements votés
les années précédentes, ce quira ramené ce compte
a 7.345.545 fr. 92, et ce qui explique la dispari-
tion, au passif, des réserves pour amortissements.

Signalons que, par suite de laffectalion de
54.096 fr. 13 & la réserve légale, celle-ci se trou-
vera portée & son plein de 285.000 fr.
= Voici un tableau comparé des résultats des quatre
derniers exercices :

Bénéfices Bénéfices Divi-

Recetles d'exploitation  nets dende
1910 960.318 30  647.498 30  417.920 93 6
1911 1.035.454 60  683.774 50  444.704 32 6
1912 1.154.896 700 1778.868%55  482.124 25 6
1913 1.197.905 45  784.597 41 6

532.783 34

Chantiers et Ateliers de Saint-Nazaire.

L’Assemblée de la Société des Chantiers et Ate-
liers de Saint-Nazaire (Penhoél), réunie le 12 mai,
a volé un dividende de 60 fr. contre 55 fr. lannée
derniére, 80 fr. Pannée précédente ef 45 fr, les,
quatre années anlérieures. Un acompte de 25 fr.
ayant été réparti, le 4er janvier, le solde de 35 fr.
a &6 payé le 4 juillet '

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Passif. —— o
Capital (24.000 actions) 12.000.000 »- 12,000,000 »
Obligations....., s 727.797 46 717.268 10
Acomptes sur travaux
en cours «++0 80,123,390 39 80.288.359 01
Créanciers divers,.... 2.854.531 91  7.503.813 59

Gouponsetobligations

i rembourser 30.950 »

33.055 »

Réserve légale....... 538.995 36 643.209 89
Réserve pr assurance

contre les accidents

du travailsse e, i ; 900.000 » 1.000.000 »
Réserve pour retraites

OUVIIEIeS «ivuvyoss . 47.349 42

b
Réserve spéciale..... 2.650.805 15 9 134.200 08
Profits et pertes :

Bénélices de l'exer-
(e R ¢ 2.084.290 69 2.270.396 81
Report antérieur, .. 53.389 64 75.458 20

Fr. 102.011.590 02 107.665.850 68

Actif.
Chantiers de 1'Atlan-
tique et.de la Nor-
mandie.........Fr. 19.904.297 06 23 .511.376 02
Amortissements., . ... 12.413.922 81  14.613.922 81

Premier établisse- '

Report & nouveau......

Travaux en cours

d'exécution. ... ... 71.190.360 69 80.113.887 85
Caisse et banques.... 12.072.081 69 2
Valeursen portefeuille 543.4
Débiteurs divers..... 6.631.6

Fr. 102,011.50

Répartition.
Réserve légale .. ..vuus
Dividende ...,

104.214 53

113.519 84
1.320.000 » »

1.440.000 >

Tantiémes,,,....,.. 138.007 60 155,687 T0
Réserveaccidents du tra-
Nalls it ot & 100.000 » »

400.000 »
75.458 20
£ Fr. 2,137.680 33 2.345.855 01
Bien que l'activité ait 66 sensiblement moins
grande en 1913 quen 1912 dans Iindustrie des
constructions navales, Ja Société n’'a pas souffert
de ce ralentissement et les résultals obtenus en
1913 sont en nouveaux et importants progres. Ces
bénéfices apparaissant au bilan accusent, en effet,
une plus-value d'environ 200.000 fr. aprés des
amortissements s'élevant & 2.200.000 fr., contre
1.950.000 fr. l'année dernidre; clest done, en
réalité, une augmentation de hénefices de 450.000
francs, d’autant plus appréciable que l'exercice
précédent avait élé Ini-méme trés supérieur au
précédent. Cet accroissement des bénéfices a per-
mis, tout en augmentant, les prélevements de pre-
voyance, de porter le dividende de 33 & 60 fr.
oici les résulfats obtenus par la Sociélé pen-
dant les dix derniers exercices :
3enéfi- Divi-
els Réserves dende

450.000 579.095 ).000 25
703.296

550,000 »
86.647 47

Réserve spéciale.......

Amortis-

Exercices Bénéfices sements ces

1902. ...

1.029.095

AP0 514 60 900.000 275.000 30
49041008 430 700.000  697.695 5.000 30
1905, ,,. 1.764.266 800.000 964.266 300.000 35
1806.... 1.835.701 800.000 1.035.701 300.000 40
1907,... 1.944.350  900.000 1.044.350 200.000 45
1908*... 2.094.214 803.831 1.210.483 » 45
1909,... 1.789.376 539.664 1.189.712 > 45
1910.... 2.031.056 766.516 1.264.540 2 45
1911, ... 2.617.904 1.122.730 1.493.173 240.000 50
1912 ... £4.034.291 1,950.000 2.084.291 500.000 55
1913. ... 4.470.397 2.200.000 2.270.397 350.000 60

* Capital porté de 8 4 12 millions par I'émission de
8.000 actions nouvelles & 800 fr.

Pendant I'exercice 1913, la Société a lives

Le paquebot Anfilles & la Société Générale Trans-
atlantique ; les deux cargos Mississipi el Georgie &
la méme Compagnie; le paquebot Lutetia 3 la
Compagnie de: Navigation Sud<Atlantique ; le
contre-torpilleur Dehorter & la marine francaise ;
I'appareil moleur & turbines du cuirassé francais
Courbet.

Elle a conlinué ou commencé :

Les paquebots Puerio-Rico et Flandre pour la
Compagnie Générale Transatlantique ; le pétrolier
Motricine & moteurs & combustion interne pour la
Sociélé Naphte Transports ; le cuirassé Lorraine,
de 23.600 fonneaux, pour la marine francaise ;
quatre canonniéres pour le Gouvernement olto-
man, actuellemeut livrées ; un cargo pour la Com-
pagnie Fraissinet, de Marseille. Enfin, le grand
paquebot Paris, de 37.000 tonneaux, pour la Com-
pagnie Générale Transatlantique, que la Compa-
gnie compte mettre & leau au mois d’oclobre
prochain.

La Société avait recu la commande de trois
cargos pour MM. Jebsen et Cie, armateurs & Hain-
bourg, mais la défaillance de cet armateur a per—
mis de ralentir la construction de ces cargos et de
pousser plus activement d’autres travaux. En
admettant que MM. Jebsen et Cie ne puissent
prendre livreaison des deux cargos, ces derniers
seront facilement placés chez d’autres armateurs.

Depuis le début de 41914, la Société a recu la
commande :

De deux cargos de 6.600 tonnes de port pour
la. Bociété Romania de Bucarest : du navire pelro-
lier Meuse pour-la marine {rancaise et enfin, d’un
cuirass¢ de 23.600 tonneaux, qui sera la repro-
duction du cuirassé Lorraine, pour le. Gouverne—
ment hellénique.

Ces commandes nécessitent des avances consi-
dérables, c’est pourquoi la Société a émis, depuis
le début de I'exercice, 14.800 obligations 5 0/0
remboursables en vingt-cing ans, au prix de
487 fr. 0.

Cette émission va redonner A la trésorerie toute
aisance dont elle a besoin ; Vaclivité dé nloyée par
la Société a amené en effet, pendant I'exercice,
des immobilisations et des’ avances nouvelles,
ramené les fonds disponibles en caisse et banques

BT B e I'e.  7.490.374 25 B.987.473 21 de 42 millions environ & 2 millions. La situation
Approyisionnements . 4.083.631 61  3.888.887 "5 {inanciére de la Sociélé reste trés honne.
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Sociéteé Iietallurgique de Taganrog.
[’Assemblée de la Sociélé Métallurgique de Ta-
ganrog, tenue le T/20 mai, a approuvé les comptes
de 'exercice 1913; elle a vole la répartilion d'un
dividende de 8 0/0 hrut, soit 12 roubles ou 32 {r.
par action ancienne de 450 roubles, égal au pré-
cédent; les 56.668 actions émises au cours de
V'exercice ont recu 6 roubles, soit 16 fr. Ces divie
dendes ont élé mis en paiement le 6 juin.
Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices ; :
BILAN AU 31 DECEMBRE
1912 1913
Passir. — -
Capital social...., . Re 499.800 »  21.000.000 »
Fonds de réserve. . ... 869.748 41 1.307.090 49
Fonds spécial de ré-

—
(L]

BTV e T 1.281.462 »
Fonds d’amortissemt,, 3. 4, 008147 34
Obligations....., oy v I 1.719.750 »
Effets & paver........ 1997 ¢ 1°214.157 85
Salaires dus’......... 208.459 03 J89.399 07

(11édi\smr.~;p:n'r"onlpfns 800.726 27 971.559. 70
Goupons et obligations

a rembourser....., . 92,974 86 97.19% »

Provisions di 66.608 97 66.608 97
Compte d’ordre......, 67.500 » 73.500 »
Profits et pertes ;

Report antérieur. .. 36.164 95 18,095 10

Bénélice de l'exer-
clopsnbmas . «. 1.518.081 60 2.217.576'92
Re 22.893.666 90 84.304.541 44

Actif.

1es de Taganrog,
m et Ortel ., .. 14,212.718 72 14.761.299 48
et minieres de

Usines
9.104.082 59
4.408.482 T1
1.928,283 94

721,567 06

Caisse et banques.... 1.
Portefeunille. . ...,
Gomptes débifeurs .., 3.397.325 66
Avances sT redevances »

Compte d'ordre ., . ... 73.500 »

Rr 22.808.666 00 84.894.541 44

ot ]

67.500 »

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Produils.

Bénéfice industriel..... 1.7
Rentrées sur créances

22.071 99

AINDTIIeR: S i 115.0566 56 1,509 06
Interstsiine s st » 14.397 66
Total des produits..,.Re 1.837.128 55 2.644.487 16

Charges.
Frais administratifs. , Re 75.229 T 144.128 54
Imnoth e it T2.803 49 42.011 62
Tantiémes au personnel. T4.866 20 139.841 12
Intérets des obligations. 72.937 50 70,717 50

30.211 46

426.910 24
2.644.487 16

Pertes suf créances. .., 23.210 0b

Totdl des charges..R*  B19.046 95
Rappel des produits, . .128 55

-
o
=

Bénéfices nets..... 1.518.031 60 2.217.576 92
Bolde reporté ... ,....., 36.164 95 18.095 10
Bénéfices disponibles,R*  1.554.246 55 2.935,672 02

Répartition.
Réserve statutaire...... 75.904 08 110,878 85
Amortissement sur im-
mobilisations.., ... .. 400.000 » 475.000 »
Impohsah st & sl 82,637 35  119.202 51
Tantiémes et gratifica-
blOnE i 95.954 02 176.249 56

Dividende Mibe faont 866.656 »
V) oy b i P 33.095 10

Ry 1.5b4,246 55

1.339.992 2
14,349 10

2.235.072 02

Les résulfats des derniers exercices se compa-
rent ainsi :

Amortis- Dividendes
SCIICNLS o~ e,
Bénéfice  Bénéfice el par
industriol net réserves  totaux  action
1.106.733 66%.824 » »
481,671 » »
¢ 134 » »
375.000 7 50
408.750 9 875
612,496 10 50

1913 2).
1913 (3). .
(1) Capital porté de R 7.500.000 4 Rs 9.999.900.
(2) Capital porté a R< 42.499.800,
(8) Capital porté & Rs 24 millions,

41 866,606 12 »
B85.8T9 1.330.992 12 »

La situation favorable du marché industriel en
Russie et les améliorations et perfectionnements
apportés aux installations de Tazanrog ont fait
realiser, en 4913, un bhénéfice sensiblement plus
élevé qu'en 41912, Clest le 15/28 mars 1913 que la
Sociélé est entrée en possession des usines de
Kertch achelées & la Banque de I'Blat. Leur miso
en marche, aprés un arrét de dix années, le
recrutement el la formation du personnel néces—

A
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saire, les améliorations et les perfectionnements

_commencés n'ont pas permis A cefte division de

contribuer au hénéfice de 1913. Clest donc aux
usines de Taganrog scules qu'est due l'augmenta-
tion des bénéfices.

Quatre hauts fourneaux ont été en marche a
Taganrog pendant tout exercice ; ils ont produit
8.112.929 pouds de fontes Thomas et 1.315.822
vouds de fontes Martin, Spiegel, moulages, etc.
es aciéries et laminoirs ont fonctionné normale-
ment ; la production des laminoirs, qui a subi
une forte progression depuis Uinstallation des mo-
teurs électriques, a alleint 9.783.384 pouds de
produits fins contre 8.431.484 pouds en 1912.

Les dépenses pour nouvelles installations a
Taganrog se sont elevées, en 1913, & BYL.285 r. 87
aux miniéres, y compris la somme payée a Eltigen
et Ortel pour le droit d’exploitation des minerais,
il a été dépense 470.809 r. 08. Le Conseil n’envi-
sage pas (le nouveaux travaux d’extension &
Taganrog, mais il va chercher a abaisser encore le
prix de revient par l'installation de moyens mo-
caniques partout ot lemploi en sera jugeé avania-
geux.,

Aux usines de Kertch, la Sociélé a mis succes-
sivement en {rain le premier haut fourneau le
98 septembre 1913, les aciéries el laminoirs le
15 décembre 1913 et le second haut fourneau le
10 janvier 4914, madis ce n’est que depuis le
10> avril dernier que cette division esi en mar-
che normale. Le laminoir inslallé b Kertch est
le plus important de ceux qui existent actuel-
lement en Russie. Le minerai de Kertch, dont
le traitement présentait certaines difiicultés, par
suite de sa friabilité, donne maintenant toute
satisfaction. Le Conseil vient de décider la cons-
truction, & Kertch, d’un troisisme haut fourneau,
ces trois appareils ayant la méme capacite de pro-
duction que les quatre existant actuellement &
Taganrog. Le Conseil estime que lorsque toutes
les divisions de Kertch seront en ordre de marche,
les bénéfices de ces usines atleindront de 80 &
85 0/0 de ceux de Taganrog, mais ce résultat, qui
se fera déja sentir dans le deuxidme semestre de
I'exercice en cours, n‘aura son plein effet qu’en
1915. En outre, la disposition des usines de Kertch
se prétant facilement & de nouvelles extensions, il
entre dans les intentions du Conseil de profiter de
cette situation le cas échéant.

La production des charbonnages de Biclaia a
atteint 44.624.133 pouds de charhon et 3.978.323

pouds de coke : le charbonnage a été d’une grande
: : -]

utilité pour 'alimentation des usines, bien que la
Société n'ait pu y employer toute la production,
par suile d’anciens marchés decoke et de charbon,
aujourd’hui expirés, Le manque de main-d’ceuyre
se faisant toujours sentir aux charbonnages, le
Conseil éludie’ les moyens mécaniques propres a
parer & cef inconvénient. Il est procedé actuelle-
ment au forage d’un grand puils central qui per-
mettra de réaliser des économies sur le prix de
revient : le Conseil estime que d’ici deux ou trois
ans, la production des charbonnages dépassera
25 millions de pouds.

La comparaison des deux derniers bilans fail
ressortic  augmentation. des immobilisations,
conséquence de I'acquisition de Kertch & laguelle
il a été fait face par l'augmentation du capital. La
prime d’émission des actions nouvelles fist allce
grossir les réserves.

« Nous espérons, déclare le dernier rapport,
que la situation industrielle de la Russie, conli-
nuant d’étre favorable, permettra pour Texercice
en cours, d’enregistrer une nouvelle progression
des bénéfices pour Taganrog et, pour Kerich, le
commencement d’une ére de prospérité. »

Lautaro Nitrate Company.

I’Assemblée de The Lautaro Nitrale Cy, tenue
Ie 3 juin, a voté un dividende de 49 sh. par action
de £ 5, libre dincome-tax, conlre 20 sh. pour
Texercice 1912, 42 sh. pour Uexercice 1911 et 8 sh.
les deux années précédenles; un acompte de
7 sh., contre 8 sh. I'année derniére et 2 sh. les
deux années précédentes, ayant ¢élé réparti le
fer janvier, le solde de 42 sh. est payable depuis
le 1er juillet.

Voici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE
1912 1913
Actif. — —_
Immobilisations : £ sh. d. £ sh. d.
£ 755.437 moins
amortissements).. 525,000 0 0 300.000 0 0

T
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Achat de nouveaux

BITHI NS R v : » 37.500 0 0
Nitrate en cours de

route réalisé depuis 146.612 7 4 140.082 17 3
Stocks(auprixcoulant) 221.833 6 1 223.323 15 2
Mobhiller ol il L ouis 1.829 16 4 1.659 5 0
Deblteursi.n oi s ovil 31.527 6 5 39.660 2 1T
Espéces en caisse .... 216.508 15 10 195.681 13 1
Compte placement... 139.864 14 10 147.073 17 0

1.083.176 6 10 1.084.981 10 1
Passif.
Capital (110.000 actions

de £.5) - i ive e 550.000 0 0 550.000 0 0
Créditeurs divers..... 37.406 18 5 41.802 16 2
Effets & payer........ 210.956 11 1 190.769 19 1
Dividendes non récla-

THER e A speeh e 1.424 16 6  1.903 12 6
Clomple réserve ...... 132.776 17 6 144.049 10 2
Provigion pour renou-

vellement du mateé- L

viel et outillage.... 40.000 0 ¢ 15.000 0 0
Provision contre dé-

préciation des pla-

cements. v it ity 10.748 10 7 10.833 T 4
Profits et pertes (moins

acompte payeé) ..... 129.862 12 9 131.622 4 10

“1.083.476_6 101.084.981 10 1

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Charges.

Dépenses & Londres... 5.396 15 2 5.53247 -9
Income-tax....... 3 ARG B b K Y
Provision contre dépre

ciation des place-

VYo U AP e P s 6.960 11 8 »
Amortissement du ma-

tériel et des terrains,

ebck: il 255000105 5075:202000210550

"Total des charges...... 45.986 941 42.796 17 6
Produwits.

Bénéfices d'exploitation 184.476 740 179.320 9 8

Droits de transfers..... 13 5 0 S0

Dividendes sur place-

A o IO F OB L oL 4,634 15 6 TR R
Total des produits..... 189.12% 8 4 183.859 12 4
kappel des charges.... #45.986 9 11  42.796 17 6
Bénéfices nets,....v... 143.137 18 5 '141.062 14 10
Reports antérieurs .... 11.131 12 & 19.862 12 9

Soldes disponibles 154.269 10 9 160,925 7 1
Répartition.
Compte réserve........ 10.000 0 0 10.000 0 0
Provision pour: renou-

vellementdu matériel

et de l'outillage ... .. 10.000 0 0 15.000 0.0
Tantiémes du Conseil..  4.406 18 0 4303 2 9
Dividende aux actions. 110.000 0 0 104.500 0 0
Report & nouveau..... 19.862 12 9 27.122 4 10

154.9269 10 9 160.925 7 1T

Les résultats obtenus Pan dernier par la Com-
pagnie, I'une des meilleures affaires nitratiéres du
Chili, sont légerement inféricurs & ceux des exer-
cices précédents @

Amor-
tissements Dividendes
Exer- Produits Beénclices el —
cices  bruts nets  .réserves Totaux pract.
(en livres slerling) 0/0
T74.468  18.500 55.000 10
80.810 27.286 55.000 10
68.856 88.000 16
88.000 16
£ 88.000 16
52.000 88.000 16

1902..5" 91137
1903 .. 97.079
190% .. 163.435
1905 .
1906 .
1907 .

1908.. 149.586 52.516 66.000 12
1909.."  84.180 35.000 44.000 8
1910.. - 97.022 35.000 44.000 8
1911.. 129.578 45.362 66.000 12
1912.. 189 124 : 51.960 110.000 20
1913.. 183.859 141.062 62.264 104.500 19

Les hénéfices du dernier exercice sont un peu
inférieurs i ceux du précédent, hien que le prix
moyen du nitrate en 1913 ait été légérement su-
périeur & celui de Vexercice précédent : 14 sh. 1/2
le ewt contre 44 sh. 474 en 1912. Mais le prix de
revient @ élé encore majoré comme l'année der-
niere par la hausse des frels qui a alteint son
point culminant dans le premier semesire de
année derniére; les frets ont beaucoup baissé
depuis lors. En oulre, les assurances reslent exor-
bitantes et renchérissent encore.

La consommation du nitrate a été plus forte
jusqu’ici que pour la période correspondante de
I’année derniére, mais sans répondre compléle-
ment & laccroissement de la production et des
embarquemenls. Cest une conséquence du sys-
teme défectuenx de mise en vente qu'on persiste
a employer, tandis que les procédés chaque jour
plus perfectionnés de la concurrence des produits
nitrogénes et la meilleure rémunération qu’elle

accorde aux intermédiaires nuisent de plus en
plus aux débouchés du nitrate de soude. Il est &
craindre que, par 14, le champ de la consomma-
tion ne s’étende pas assez pour absorber toute la
production croissante des nitrates naturel et arti-
ficiel.

Le président, M. Rau, dans son allocution, a
fait des déclarations assez pessimistes an sujet de
lavenir des nitrates naturels si les producteurs
continuent & rester passifs. La concurrence du
sulfate d'ammoniaque devient de plus en plus
en plus menagante et il serait ruineux pour les
producteurs chiliens de lutter avec leurs concur-
rents en abaissant les prix. De lourdes charges
pesent sur le nitrate chilien du fait des impots, des
taxes d’exportation élevées, des brusques varia-
tions des frets et de la cherté des assurances. Pour
remédier & la crise actuelle, le Président préconise
le développement des débouchés par une entente
mutuelle des producteurs, par une rémunération

lus élevée des intermédiaires, enfin par la centra-
isation des ventes, & l'exemple de ce que I’Alle-
magne a fait pour les produits nitrogénes euro-
péens.

Compagnie Générale des Bateaux Parisiens.

I’Assemblée de la Compagnie Générale des
Bateaux Parisiens s'est tenue le 28 avril. Elle a
approuvé les comptes du dernier exercice et fixé
le dividende & 17 fr., égal au précédent. Ce divi-
dende est payable depuis le 4°r mai, & raison de
15 fr. 57 par aclion au porteur.

Voici les comples comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DECEMBRE

1912 1913
Aclif. — —
Matériel, outillage,
installations.....Kr. 9.820.000 » 9.820.000 »

Matériel « remor-

quettsiL L an i 615.180 06
Caisse et banques.... 107.827 56 169.018 81
Titres et valeurs..... 1.930.192 15 1.917.703 15
Débiteurs divers..... 86.864 58 107.798 10

621.426 80

Immeuble d'Auteuil.. 340.000 » 340.000 »
Terrain d’Andrésy.... 34.269 92 34.684 27

Approvisionnements . 72.5456 01 96.313 14
Fr. 13.006.879 28 13.106.944 27

Passif.

Capital-actions....Fr. 10.000.000 » 10.000.000 »
Réserve statutaire... 1.000.000 » 1,000 000 »

—  portefenille.. 79.567 12 79.567 12
Réserve disponible

(solde reporté) ..... 1.470 34 2.096 88
Amortissements...... 1.241.045 24 1.357.858 32
Créanciers divers .... 179.355 52 175.024 50
Dividendes anciens

(BT e r R VAT 9.814 52 9.253 10

Bénéfice de lexercice  495.626 55  4B3.144 35
Fr. 13.006.879 28 13.106.944 21

Voici la comparaison des deux derniers comptes
de Profits et Pertes :

1912 1913
Charges. — —
Dépenses d'exploitation 1.073.840 84 1.068.602 32
Clombustibles i vrae: 375.325 68 379.543 57
B YO R Jo Yo Lo o e SO AL 64.596 817 66.607 11
Tmpolecesi i aaiiny & 140.015 35 139.579 84
Avaries et indemnités.. 2.312 95 8.670 20
Frais de police......... 1.327 10 1.276 70
Frais généraux divers.. 92.713 15 93.093 69
Excédent des impots sur
tilresis s tsiE i b 7.308 11 7.194 60
Total 'des charges .. 1.757.440 11 1.764.568 03
Produits.
Recettes d’exploitation. 2.103.224 20 2.044.505 40
Publicile S andin wviss 77.122 83 76.708 88
Recettes diverses...... 61.291 52 61.292 01
Remorquage........... 11,428 10 65.206 09

Total des produits.Fr. 2.253.066 65 2.247.712 38
Rappel des charges.. 1.757.440 11 1.704.568 03

Bénéfices nets,Fr. 498.626 H4 483.144 35
Report antérieur  ...... 1.470 34 2.096 88
Fr. 497.096 88 485.241 23

Répartition.
Amortissements.. .. . Fr. 155.000 » 145.000 »
Dividende de 17 fr..... 340.000 » 340.000 »
Solde & nouveau...... ‘ 2.096 88 241 23

Fr., £97.096 88  485.241 23

Comme la précédente, I'année 41913 a été carac-
térisée par des saisons inclémentes: les mois
d’avril et mai ont été pluvieux et ceux de no-
vembre et dézembre trés brumeux et tres froids.
Les bateaux ont eu a souffrir aussi de la concur-
rence de la ligne du Métro Auteuil-Opéra, ainsi
que de lélecirification des lignes paralleles de
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tramways. Le nombre des voyageurs transportés
en 1913 n'a été que de 15.970.933, contre 16 mil-
lions 724,113 en 1912 et 16.894.699 en 1911. Le
fléchissement est donc sensible. Il se traduit, aux
recefles, par une moins-value de 58.719 fr. Les
receltes du trafic-voyageurs se sont élevées, en
effet, 'année dernidre, & 2.044.505 fr. 40, contre
2.103.224 fr. 20 ; mais si Pon ajoute & ce chiffre
les recettes de toute nature: remorquage, publi-
cité et divers, I'ensemble du revenu brutse chiffre
par 2.247.712 fr. 38, chiffre trés sensiblement
cgal au précédent, qui atteignait 2.253.066 fr. 65.
Les dépenses d’exploitation ayant passé de 1 mil-
lion 757.440 fr. 11 en 1912 & 1.764.568 fr. 03 en
1913, les bénéfices nets ont finalement rétrogradé
de 495.626 fr. 54 a 483.114 fr. 35 en 1913, en
diminution de 12.482 fr. 19.

Le dividende de 17 fr. a absorbé 340.000 fr. et
le poste Amortissements a été doté de 145.000
francs.

Aprés un passé prospére, donf l'année 1900,
caractérisée par 1’Exposition universelle fut le
couronnement, la Compagnie a eu & souffrir de la
concurrence du Métropolitain, des tramways &
traction mécanique el des autobus. Aussi le-(rafic
n’a-t-il cessé de décroitre régulierement, ainsi
qu'en témoigne le tableau suivant :

Préléve-

ments
de pré- Divi-
voyance dende

Recettes  Bénéfices
iotales nets

1903 ... 637.116 3561.716
1904. .. 682.381 383. 23
1905 ... Z.040 .0 609.819
4006 2.764.17 571.342
1907 ... 2.809.429 584.466
1908 o, 2.036.281 184.548
1909... 341 413.768
1910453 1 185 391.242
1914 .4 2. 282 604.173
1017025 2.253.066 495.626 155.000
1913 3. 2.247.712 483.144 145.000

Néanmoins la Compagnie ne parait pas vouloir
rester passive devanl les progrés de la concur-
rence. Dailleurs, ainsi que I'a déclaré le prési-
dent, les nouveaux moyens de locomotion assurant
des facilités de communication dont Auteuil était
privé jusqua ce jour, ameéneront un afflux de

opulation dont la Compagnie bénéficiera pendant
a période d’été, car le bateau est plus agréable et
meilleur marché. En outre, le Conseil étudie des
mesures de nature & améliorer Uexploitation.
C’est ainsi que la station {erminus va étre repor-
tée de Charenton & Maison-Alfort. La Compagnie
prépare I'établissement d’un service nouveau sur
la Marne, dés que cetle riviere sera livrée a la
navigation fluviale. En outre, un projet de double-
ment du service Hotel de Ville-Suresne est envi-
sagé pour l'été prochain. Enfin, la Compagnie
consacre tous ses efforts au développement du
service de remorquage avec lequel elle a trouvé
une compensation & la perte du service voyageurs.

[’exercice en cours ne se présente malheureuse-
ment pas sous de brillants auspices ; la Compagnie
a eu quarante-deux jours d’arrét par suite de
crie, dont trente au mois de mars.

2,091,409

180.000
120.000

90.000
265.000

Eaux Minérales de Vals.

I’Assemblée de la Compagnie des Faux Miné-
rales de Vals s'est tenue le 30 avril. Elle a approuvé
les comptes du dernier exercice et fixé le divi-
dende & 9 fr. 50 par action de 125 {r., contre 9 fr.
en 4912. Ce dividende est payable depuis le
45 mai & raison de 8 fr. 63 par action au porteur.

Voici les comptes du dernier exercice rappro-
chés de ceux du précédent :

BILAN AU 31 DECEMBRE
1912 1913
Actif. ' — —
Sources ef immeubles.. 4.450.000 » 4.494.120 20
Acquisitions et cons-
i 67.029 30

tructions
111.753 95
815 70
01
90D
by . £ o] n
— effets .o, 34¢ 40
Matériel et mobilier. ... 5.517 05
Fr. 6.103.21596

Passif.
Capital
Réserve pour amortisse-
ments et acquisitions. 669,030 52 030
Réserve lagale 450,000 » 450.000

4.500.000 » 4.500.000

A

3.597 67
.887 713
404.183 99

Dividendes & payer.....

Crediteurs divers.......

Bénéfice net

teliquat de Dexercice
preceédent 38.576 05 20.527 44

Fr. 6.103.275 96 6.202.976 38

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Produits.
Recettes . 1.331.400 70 1.362.034 ¢
— 56.751 83 68.857
1.388.152 53 1.430.892

Charges.
Manutention, frais géné-
1 SN A R Fr. 951 .849
Entretien divers 32.118 6
983.968 5
Rappel des bénéfices. 1.388.152
Bénéfices nets. Fr. 404.183 99
Solde reporté 38.576 55

Bénéfices disponibles. 442,760 04
Répartition.
Dividende
Tantiemes
Aux réserves et amor-
tissements 62.232 60 »
Report & nouveau...... 20.527 44 23.910 63
Fr. 442.760 05 503.910 63

Voici comment se présentent les résultats des
sept derniers exercices :
Milliers i
de bouteilles Bénéfices Divi-
vendues nets Réserves dendes

501.000 140.000 9
453.000 95.000 9
446.000 80.000

428.000 70.000

503.000 140.000 :
191255 .139 404.184 62.000 »
191300 .120 483.383 100.000 9 50

La prospérité dont la Compagnie des Eaux Mi-
nérales de Vals n’a pas cessé de jouir depuis sa
creation avait paru subir un temps d’arrét en 4908
et 1909, mais en 1911, le nombre de bouteilles
vendues s'est notablement relevé et s’est main-
tenu & peu prés jusqud Pannée derniere : 2.720
bouteilles contre 2.739 en 1912. Quant & I'exploi-
tation de I'établissement thermal, elle a laissé,
malgré I'été assez froid de 1913, un hénéfice de
1.629 fr. contre 54 fr. 45 en 1912. C’est un indice
non douteux du relévement de la station.

Les bénéfices nets du dernier exercice se sont
¢leves & 483.383 fr. 19 contre 404.183 fr. 99 en 1912,
en augmentation de 79.200 fr. 80. Dans ces condi-
tions, le Conseil aurait pu proposer un dividende
de 10 fr., mais il a préféré, par prudence, sen
tenir & une augmentation de 0 fr. 50.

Depuis 1910, Ie Conseil étudiait I’acquisition
d’'une Société voisine, la Sociélé des Grandes
Sources, qui posséde deux vastes manutentions,
une source d'eau douce trés abondante, treize
sources d’'eaux minérales, efc., et qui vend en
moyenne un million de bouteilles par an. Il a pu
obtenir, le 23 mars, une option ferme de vente au

rix de 330.000 fr. et a demandé A I’Assemblée

‘approuver cette opération et d’autoriser la levée
de cette option, ce gqu'elle lui a accordé.

L’acquisition du domaine n’entrainera d’ailleurs
aucune répercussion ficheuse pour la trésorerie
de la Société, celle-ci n’ayant aucune dette, au-
cune obligation, ce qui est tout & fait exceplionnel
dans le groupe des Compagnies d’eaux minérales,
et disposant en outre d’un actif liquide ou réali-
sable de 1.700.000 fr.

924.369
22.139

94T7.508
-430.892

483.383
20.5217

503.910 6

324.000 »
36.000 »

342.000 »
38.000 »

100.000

49070k, 2.320

1908w 2.103
19095 2.148
alen b .239
U9 .849

fes Emissions

Société Fonciére Marocaine.

La Société Fonciére Marocaine, dont les actions
sont inscrites & la cote officielle des agents de change,
ofite actuellement au public, jusquau 30 juillet,
4.000 obligations 5 0/0 de 500 fr. Ces titres, créés
jouissance 1° aoiit 1914, sont émis a 475 fr., payables
100 fr. 1e 30 juillet et 375 fr. le 20 aott; ils sont pro-
ductifs d'un intérét annuel de 25 fr. payable par moi-
tié les 1= mars ot 1°* septembre de chaque année, lo
premier coupon échéant le 1¢ mars 1915 devant étre
exceptionnellement de 13 fr. 50.

Le revenu est net de tous impots présents et futurs
et le remhoursement des obligations s'effectuera par
tirage au sort en dix ans, par fractions égales, & par-
tir dw 1o septembre 1945, Toutefois, la Sociéte se

réserve le droit d’anticiper le remboursement en to-
talité*ou en partie & partir du 1er janvier 1917, sous
préavis de ftrois mois publié dans un journal d’an-
nonces légales de Paris. Elle se réserve également le
droit de procéder A des amortissements par rachats
en Bourse ou autrement.

Dans une note publiée plus haut, nous avons
montreé la bonne situation dela Société et fait ressortic
les garanties que donnent aux obligataires son
domaine foncier, agricole et urbain, et ses immeubles
dont le rendementactuel, déjanotablement supérieur
au service qu’exigera la. dette obligataire, s’accroitra
d’autant plus rapidement que les ressources fournies
par l'émission d’obligations sont destinées a 'des
constructions nouvelles. A ces garanties s’ajoute
latirait d’'un rendement trés rémunérateur (plus de
9,25 0/0) qui ne risque pas d’étre diminué dans 'ave-
nir puisque les obligations sont créées nettes de tous
impots présents et futurs. Toutes ces conditions réu-
nies font de 'obligation Fonciére Marocaine un véri-
table titre de placement sérieux et rémunérateur qui
mérite d’attirer Paftention des capitalistes.

La Société fait elle-méme son émission d’obliga-
tions et les demandes sont recues jusqu’an 30 juillet
& son siege social, 3, rue Vignon, mais toutes les
grandes hanques et établissements de crédit trans-
mettent sans frais, comme d’ordinaire en pareil cas,
les souscriptions de leurs clients.

Wouvelles et Informations

EMPRUNT FRANCAIS 3 1/2 0/0 AMORTISSABLE

Awvis de répartition.

Le montant total des souscriptions s'est élevé &
1.247.573.383 fr. de renle, alors que le montant des
rentes 4 inscrire ne s’éleve qua la somme de
30.961.490 fr.

Les souscriptions de 7 et 14 fr. de rente sont dé-
clarées irréductibles, ainsi que la souscription effec-
tuée par la Caisse des Dépots et Consignations tant
pour son propre comple que pour celui des Caisses
gerées par elle.

Il est alloué 14 fr. de rente aux souscriptions de
21 & 658 fr. de rente inclusivement.

Les souscriptions supérieures a 658 fr. de rente
seront liquidées d’aprés un taux d’attribution de
2,0851243418 0/0. Les résultats ainsi obtenus seront
ramenés au multiple de T immédiatement inférieur ;
toutelois, si la fraction négligée dépassait 2 fr. pour
les souscriptions de moins de. 3.000 fr. de renfe et
3 fr. 50 pour les souscriptions comprises entre 3.000
€t 5.900.000 fr. de rente, il serait ahoué un supple-
ment de rente de 7 fr.

5

Les récépissés de souscription seront échangés a-

artir du 22 juillet contre des certificats provisoires

e rente 3 1/2 0/0 au porteur munis de talons de
versement el d'un coupon d'arrérages & échéance du
16 février 1915.

Les excodents de versements seront en méme
temps remboursés aux souscripteurs, sous déduction
du terme exigible & la répartition.

Les souscripteurs devront verser au moment de
I’échéance les sommes dont ils seraient débiteurs.
Ils seront admis, pendant la période du 22 au 31 juil-
let inclus, & se libérer par anticipation sous déduc-
tion de la bonification de 2 fr. 10 par 7 fr. de rente.

Les valeurs déposées en garantie de souscription
seront restituées a compter du 22 juillet, moyennant
le versement d'une somme de 62 fr. par 7 fr. de
rente atfribuée.

L'EMPRUNT DE L’AFRIQUE EQUATORIALE FRANCAISE

La loi autorisant le Gouvernement de PAfrique
Equatoriale Francaise & contracter un emprunt de
171 millions pour construction de chemins de fer et
travaux d’amenagement et installations a été promul-
guée le 17 juillet. :

Le taux d’intérét effectif ne pourra pas excéder
4 0/0, et le remboursement devra se faire en 50 ans
au plus. Le Gouvernement francais garantit le paie-
ment de annuité nécessaire pour assurer le service
des'intéréts et de I'amortissement.

MOUVEMENT DES OPERATIONS DE I)A CHAMBRE
DE COMPENSATION DES BANQUIERS DE PARIS

1913 ; 1914

3.163.549.212 92 3.241.348.903 72
3.043.814.638 38 3.147.938.228 10
3.087.011.350 76 3.530.566.899 14
3.161.509.122 04 3.338.716.504 44
2.984.962.147 52 3.398.238.125 16
3.257.835.882 76 3.492.674. 442 16
2.933.263.321 52 »
2.423.490.843 18 »
2.999.790.068 40 »

Janvier. . Fr.

Septembre. .

Le Directeur-Gerant : H. pg SAINT-ALBIN.
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