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BONS DE LA DEFENSE NATIONALE
ET BONS D’ARMEMENT

Nous éxtrayons du Joeuwrnal-Offteiel quelques  chif-

- fres indiquant I’évolution du montant de la circu-

lation des bons de la Défense Nationale pendant les
derniers mois :

Aw 31 aofit 1938 ... 25.059 millions
Au 30 septembre 1938........ TR
At 31 octobre 1938 Aty LT
Au 30 novembre 1938.... i 26.224
Aun 31 décembre 1938........ .o 26.204
Au 3l janvier 1939..... - 26,055
Au 28 février 1939. 25.995
Au 31 mars 1939.. Vie'saa - BO.BOT
Au 30 avril 1939... e = 2a.972
Au 31 mai 1939 +« - 25.603
Au 31 juin-1839... .. o 26:009
Au 3L juillet 1939 .+ 26,140
Au 31 aout 1939 25,569
Au 30 septembre 1839.. 24,977
AnGa octobre 1839, a s i 26.317

Aprés un fléchissement passager 4 la veille et au

. lendemain de la mobilisation, les souscriptions et

renouvellements ent ajinsi repris de Pampleur, en dé-

pit de la concurrence des Bons d’Armement & plus
courte échéance.

Au coours d’'une réunion du Comité: National des
Bons d’Armement, qui s’est tenue cette semaine sous
la présidence du général Nollet, M. Bd Giscard d’Es-
taing, directeur de la Propagande au Ministere des
Finances, a exposé les grandes lignes du programme
qui a été élaboré pour persuader les Francais de
s associer pleinement, par la souscription de Bons
d'Armement, 4 'ceuvre du financement des dépenses
de guerre et le chef du Cabinet du ministre des Fi-
nances a indiqué les heureux résultats déja obtenus
par cette propagande : la marche des gouscriptions esb
régulidrement ascendarte.

Le nouveau régime du controle des changes
et la négociation des valeurs étrangéeres

Le nouveau régime du controle des changes, que
nous avons analysé la semaine derniére, apporte
guelques restrictions a la libre négociation de cer-
taines valeurs mobiliéres : il s’agit des titres étran-
gers, négociables, émis ou cotés dans les pays ci-
aprés : République Argentine, Belgique, Canada,
Etats-Unis d'Amérique, Pays-Bas, Luxemboursg,
Portugal, Suisse, zone internationale de Tanger.

il importe de préciser quelles sont, pour les por-
teurs, dans 1'état actuel des choses, les  conse-
quences pratiques de ces dispositions nouvelles

Sauf - dérogations spéciales a demander dans
chaque cas particulier a 1'Office des Changes, sont
interdites sur les valeurs comprises dans la défi-
nition ci-deéssus :

@) - les négociations & U'élranger. (Sont cependant
autorisées sans restrictions les ventes émanant de
personnes physiques de nationalité étrangére et les
achats a titre de remploi émanant de ces mémes
personnes).

b) les négociations hors Bourse.

¢) les ventes en IBourse;, en France, a4 une per-.
sonne physique de nationalité éfrangére et a toute
personne-considérée comme étrangere. (c'est-a-dire
personne physique résidant habituellement hors de
France et personne morale pour ses établissements
hors de France) par toute autre que par une per-
sonne physique de nationalité étrangére.

Par contre, sont autorisés les achats en Bourse,
en France, des mémes valeurs étrangéres lorsqu'ils
sont’ effectués par une personne physique de natio-

"nalité francaise ou par une personne morale consi-

dérée comme francaise (c'est-a-dire pour ses éta-
blissements en France).

REVUE DE LA SEMAINE

L’échec de I'expédition de Trondhjem est
incontestablement déplorable, mais surtout en
raison des espérances grandioses dont, pour
les Alliés, il a consommé la ruine en une nuit ;

Echec moral en
somme, qui, survenant a4 un moment de psy-
chose géneérale, est beaucoup. plus grave par
les complications nouvelles qu’il peut entrai-
ner que par ses conséquences matérielles et
directes sur le théatre actuel des hostilités.

Si I'on y ajoute cette considération, ou la
psychologie tient encore une grande place, que
cette guerre, qui est surtout celle de I’Alle-
magne, impatiente et effrénée, contre 'Angle-
terre consciente de sa modération et de sa
bonne volonté non moins que de son bon
droil, est aussi celle de quelques armes nou-
velles, Paviation surtout, contre les cuirassés
et les bateaux de transports qui, il ¥y a peu
d’années encore, eussent dicté Ieur volonté, on
comprend Pémotion qui s’est emparée de la
Chambre des Communes guand, cette semaine,
M. Neville Chamberlain a eu le courage de lui
dire que ce sont les avions allemands qui ont
obligé le corps expéditionnaire des Alliés 4 se
rembarquer en foute hate une vilaine nuit, et
ont réduit & ce role d’abri 'appui de la flotte
britannique. : : :

La fierté de la vieille marine britanunique

s’y déchire et se partage. Le vote fut ambigu :

s’est dressée, au milieu de cette assemblée hou-
leversée, en la personne — mais c’était le
héros de Zeebrugge — de l'amiral Sir Roger
Keyes, qui, en uniforme et parlant de son
banc, a éclaté en reproches i 'adresse -du gou-
vernement, pour aveir refusé a la marine au-
torisation” qu'elle avait sollicitée d’attaquer di-
rectement le port méme de Trondhjem pour
I’enlever d’un coup de main, ce qui eit donné
a toute la guerre une orientation ‘nouvelle. La
Chambre des.Communes en a ¢té soulevée
d’enthousiasme,

Oui ; mais, quelques inslants apres, la méme
assemblée, qui venait d’acclamer Pamiral
Keyes, s’est wecueillie en un silence profond

¢t Jourd d’anxiété pour entendre M. Neville -

Chamberlain lui dire qu’elle ne pouvait pas,
que le pays, encore moins qu'elle, pouyvait me-
surer U'étendue des surfaces ou des périls nou-
veaux menacant de surgir’ d’une heure a
Vauire, et 'qu’il faut avant tout se gavder de
disperser ses forces parce qu'il faut se tenir
prét a repousser de nouvelles atlaques de I'Al-
lemagne sur bien d’autres points. 7

Hésitation toute shakespearienne de Pesprit
entre ce qu'il faudrdit pouvoir faire et ce qui
de toute nécessité s’impose. L’ame britannigque
une résolution de confiance dans le ministere
fut adoptée a une majorité de 281 voix con-
tre 200, alors que M. Neville Chamberlain avait
faif. appel a tous.les partis pour reconstituer
son- ministére: sur un' programme d'union
nationale. Voulue par le pays, Punion natio-
nale dés ce moment apparaissait certaine et
il semblait bien gwlelle se ferait sans celui qui
I’'avait implorée,

Les chiffres du scrutin marquaient, en effet,
une défection denviron 100 voix dans le bloc
gouvernemental, une parlie de ces dissidents
ayant volé contre le ministére et le plus grand
nombre s’étant abstenus. La position person-
nelle de M. Chamberlain était assez ébranlée
pour que l'éventualité de sa retraite fat pro-
bable: En.fait, dans la soirée de vendredi on
apprenait qu’il avait donné sa démission et
que M. Winston Churchill recueillait sa suc-
cession.

11 a passé sur toute Passemblée et le pays
le souffle d’unc résolution farouche de re-
prendre la lutte contre 'Allemagne avec une
ardeur nouvelle, de porter la guerre partout
ot "il sera nécessaire, de la continuer avec
acharnement en Norvéege et d’y employer les
forces unies du pays tout entier.

Dans la nuit de jeudi survint 'altaque par
Parmée allemande de la Hollande, de la Bel-
gique et du Luxembourg, qui ont aussitot de-
mandé Pappui de la France et de I"Angleterre.
Cette fois le théatre essenticl de la guerre est
fixé et la grande guerre de manceuvres com-
mence. :

En France aussi, il y avait dés lors a pre-
voir la nécessité de constituer un gouverne-
ment d’union nationale. M. Reynaud y a
pourvu aussitot par lanomination de MM. I_.,oms
Marin et Ybarnegaray aux postes de ministres
d’Etat,

"
* k

Les -marchés financiers étaient restés

anxieux jusqu’d vendredi sans abandonner,
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toutefois, le fond de fcrmc[ﬁquc leur:  valait

Yahendance des eapilaux qui cherchent a se
“pl:wer et ne trouvent plus depuis longltemps
__Jeur emploi dans des affaires nouvelles. Les
fonds d’Etat en profitaient partout, et aussi
Jes actions des grandes entreprises indus-
irielles francaises.
Ainsi surpris, quand ils étaient & la hausse,
par la nouvelle de l'invasion de la Hollande et
de la Belgique, les marchés ont subi des rea-
lisations et peut-étre des venfes a découvert
qhi n’ont pas facilement trouvé de contrepar-
ties. Toule la cote a nolablement fléchi & les
écarts sont d’environ 2 a 3 fr. sur les rentes,
un peu plus sur le 4 1/2 1937 qui venait lout
. justement d’élre Pobjet d'un mouvement de
hausse. Ailleurs les différences sont d’environ

=16 6/0. 11 faut maintenant s’abslenir de toule
spéculation, éviter autant que possible de reéa-
liser quoi que ce soit et attendre.

A New-York, sur le marché libre des changes,
il slest encore produit un fléchissement de la
livre et do frane. La livre est ainsi descendue
4 % 3,37 1/2, ce qui est jusquici son plus bas
niveau depuis le début de la guerre ; elle valait
alors $ 3.96. Cette hausse du dollar des Efats-
Unis a entrainé a Paris une poussée nouvelle
de-la vente 4 172 1937 dont le service se fail
* au cheix du porteur en francs, en livres ou
en dollars.

FBRDS D'ETAT

Constarmment résistantes, aux quatre premié-
res <éances de la semaine, aux environs de
Jeurs ceurs de la semaine précédente, malgré
Yhumeur morose de Pensemble du marché,; les
- rentes francaises ont été brusquement rame-
nées en arriere vendredi, perdant deux poeints
. en_moyenne par rapport a leurs cours de la
veille. Réflexe d'ordre psychologique, mais qui
. me devrait pas les mener beaucoup plus bas,
Yévénement gui 1'a provogué étant de ceux qui
depuis le début de la guerre apparaissaient trop
. conformes a la nature des choses pour pouvoir
_étre indéfiniment ajournés.
fe.-3 0/0 est ramené de 74,75°a 73, le 4 6/0
-1817 de 81 a 79,45, ainsi que le 4 /0 1918 de 80,30
<3 78.20. Les deux 4 1/2 0/0 suivent le mouve-
ment, la tranche A se repliant a 85,80 contre
8745 et la tranche B a 84,80 contre 86,40. Le
5 0/0 1920 sbandonne un peu plus de trois points
.-a 113,40, malgré Vatirait exceptionnel que lui
confére sa forte prime de remboursement: Les
Bons du Trésor 4 1/2 0/0 1934, remboursables
“a 1.030 le 5 octobre 1940 sous réserve de leur
dépot quatre mois & T'avanee, soif le 5 juin au
plus tard, se retrouvent un peu au-dessous de
leur prix de remboursement.

Au groupe des rentes a garantie de change,
- le 4 1/2 1937, stimulé par la depréciation du
.; frane sur le marché libre de New-York, s’avance
~d’abord de 216,25 a 219.60, mais ‘il ne peut
resister vendredi a I'ambiance et tombe a 214,65.
Le 4 8/0 1925, dont la garantie de change est
une ‘garantie en livres sterling, mais qui jouif
~ ' d'un privilége fiscal, est ramené de 18420 a
182,90, :

La coupure de $ 1.000 de 7 1/2 0/0 1921 passe
de 48.890 a 48.990, le 7 0/0 1924, remboursable
a 105 0/0, de 60.950 a 62.050. Les prochains cou-
pons semestriels sont a l'échéance du 1 juin.
- I’Extérieur 3 3/4 0/0 1939, de $ 537, s'échange
hers eote autour de 25.200 et le 40/0 1939, libellé
seulement en florins et francs suisses, est fort
agité en fin.de semaine : il figure sur certaines
eotes particuliéres offert a 18.000 et demandé
a 16.750.

A la suite de l'invasion de la Belgique, de ses
. emprunts—or, seul le 5 1/2 0/0 1934 a été coté;
.- il.a €té, comme on pouvait s’y attendre, dure-
ment éprouve et fléechit de 3.137 a 2.250. 1Le
-5 8/0 1934 est résistant & 750 contre 779. Les

.. diverses séries de 3 0/0 se tiennent un peu en

dessouts du pair, mais n’ont pas été cotées ven-
 dredi.

- Quelgues transactions en Young prés de 120 ;
le Pawes ne parait toujours pas a la cote. L’'em-
< prunt autrichien 5 1/2 0/0 1933 reste ferme un
peu au-dessous de 1.000. L'emprant tchécoslo-
vaque 5 0/0 1937-1942, qui jouit comme Fem-
prunt précédent de la garantie du gouverne-
~ment francais, vaut environ 1.000,

.- Ex-coupon n® 59 de- 27 fr. brut, a échéance
~du 1% déeembre 1939, le Serbe 4.1/2 0/0 or 1309
revient & 157 Le coupon précédent, mis en
paiement Je I*" juin dernier; était de 32fr.25
brut. Le Yougoslave 7 8/0 or 1931, dont le

nominal est de 1.000 fr., est. négligs A 190, de’

méme que le Funding 5 0/0 1933 a 108 Vobliga-
tion de 250.francs. Ces emprunts ent & peine
baissé vendredi.

L’emprunt bulgare 5 070 or 1904 fléchit de
330 a 315. Le pgouvernement: bulgare ayant,
conformément aux conventions intervenues en
février dernier entre ses délégués et les repré-
sentants des porteurs, effectué le fransfert en
dollars de la provision destinée au paiement du
coupon échéant le 14 mai, ce coupon (n° 71)
sera payé a cette date a raison de $0914; le
coupon précédent était de 4 sh, 4.68. Le 71/20/0
1928 revient de 700 a 660.

Au groupe scandinave, certains emprunts da-
nois se sont encore affaiblis; c'est ainsi que le
3 1/2 0/0.1%01 revient de 676 a. 585 et le
3 1/2 0/0 1900 de 925 a 880. Le 3 0/0 1897 fle-
chit & nouveau de 1,500 a 1.200; les obligations
Bangue Hypothéeaire 3 1/2 et 4 0/0 restent
lourdes entre 460 et 450.

Parmi les fonds norvégiems, le 3 0/0 1886
s'alourdit “a 810 contre: 1:270, et le 3 1/2 0/0
1900 a 700 contre 1.375. Les obligations Banque
Hypothécaire 4 0/0 finissent au plus bas a 1.750.

L'emprunt extérieur chilien 6 0/0 1930, au
nominal de 200 fr. suisses, fléchit a 423. Le
montant des sommes affectées au service et a
Pamortissement de. cet emprunt est en partie
fonection des exportations de nitrates qui, par
suite des achats de guerre, dépassent de loin
celles enregistrées depuis dix ans.

Le groupe brésilien s’est assez bien défendu.
Le 4 1/2 0/0 1888 fléchit de 1.570 a 1. 2
4 /0 1889 se retrouve non loin de 1.550. Les
trois emprunts-or, libellés en franes francais,
se sont repliés. Le 5 0/0 1909 (Port de Pernam-
bueo) a 405; les 4 1/2 6/0 1910 et 1911 a 275 et
260, Tous ces emprunts gardent un certain
attrait spéculatif :

ETABLISSEMENTS DE CREDIT

La situation de la Banque de France publiée
cette semaine n'a pas été arrétée assez de temps
aprés l'échéance mensuelle — elle est datée du
2 mai — pour traduire encore en écritures les
conséquences des encaissements -habituels cor-
respondant & l'échéance. Le portefeuille com-
mercial ne s'est dégonflé que de 160 millions,
tandis gue les avances a trente jours s’accrois-
saient de 740 millions 1/2 et les avances ordinai-
res sur titres de 100 millions. Lie- Trésor a prélevé
700 millions sur son compte d'avances auquel il
n'avait pas eu recours depuis le 4 avril; il con-

serve uhe marge de prélevement de 23.400 mil-:

lions par rapport au maximum autorisé de
45 milliards, Au passif,  le fait saillant est une
augmentation de 2.658 millions dans le volume
de la circulation; qui atieint ainsi- le chifire
record de 158.944 millions, Mais il convient d'oh-

server gue l'ensemble des comptes couranis-cré--

diteurs a diminué de 1.130 millions. A une aug-
mentation nette de 1.527 millions et demi dans
le .montant des engagements a vue a corres-
pondu, Fencaisse-or restant pratiguement - sans
changement, une réduction du pourcentage de
couverture, ramené de 49,16 a 48,72 0/0.

La Bangue de France se replie de  8.130 a
7.910. La Banque de I"Algérie, dont le dividende
semestriel de 135 fr. net au porfeur. e€gal au
précédent, a €té détaché mardi, cléfure a 7.695
ex-coupon econtre T7.750. La Bangue de Vindo-
chine est ramenée, momentanément sans doute,
de 9.100 ‘4 8.560. C’est mercredi que doivent se
tenir les assemblées appelées, 'une 3 fixer le
dividende de Vexereice 1839, Tauire a ‘voter
Vélévation du capital de 120 a 159 millions par
incorporation de bénéfices. La Bangue de I'Afri-
que OQceidentale est soutenue a 1.670, cours com-
prenant son dividende semestriel de 29 fr. 948
net a deétacher mardi. Au 31 décembre 1939, le
montant des billets en -circulation était de
1.363.480.825 fr. contre '1.027.970.520 fr.  au
30 -juin et 1.162.957.815 fr. fin 1938, Le maxi-
mum autorisé était alors de 1.400 millions ; il
a €té, depuis cefte date, porté a 1.600 millions.
La Bangue de la Réunion hésite prés de 3.500.
La Bangu= de la Guadeloupe a valu en dernier
lieu 3.500, la Bangue de la Mariinigue 3.850.
Les dividendes afférents au premier semestire de
Pexercice commencé le 1% juillet 1939 seront
paves a ces trois derniers titres le 14 mai. Nous
les comparons ci-dessous aux précédents divi-
dendes semestriels :

1538-1939 1338-1040
T T
1er sem. .27 8ern, Ier semn.
Bgue de 1a Guadeloupe. 80 » 100 » 90 >
— e la Martinigue. 85 » 85 » 85 >
— de la Réumien.. 80 » B0 » 80 »

Aux assemblées gui viennent de. se tenir, les

présidents du Crédit Lyonnais et du Comptloir

'@Escompte ont tous deux souligné l'augmen-
tation du volume des dépo6ts qui caractérise
le dernier exercice et les premiers mois de
I'exercice en cours, mais ils ont tenu a mettre
les actionnaires en garde contre -les: conclusiens
trop optimistes que l'on pouvait étre- enclin a
en tirer sur les hénéfices de l'exercice en cours :
non  seulement des incidents peuvent::se pro-
duire qui seraient de nature a arréter 'ce’ meu-
vement sinon a le renverser, mais il ne ‘suffit
pas d’avoir d’abondants capitaux a gérer-: il
faut leur trouver, sans: les immobiliser, des em-
plois productifs, ce qui n'est pas toujours aisé.

Toujours trés sensibles aux influences générales
gui agissent sur le marché, les titres des grands
établissements, d’abord = trés fermes, .. parfois
méme en reprise, ont  fléchi: lourdement wven-
dredi. N
Le Crédit Lyonnais se replie de 1.710 4 1.630.
L'assemblée tenue mardi a approuvé lés cemiptes
de Y'exercice 1939 '‘que nous avons amnalysés le
28 avril; Le dividende a été maintetru a''100 fr,,
montant auguel il a été invariablement fixé de-
puis 1927. Le solde de 55 fr, sera mis én paie-
ment a la daté habituelle du 25 septembre sous
déduction des imp6ts. Le président a déclaré
qu'aucune incorporation de réserves au capital
n’était envisagée. Le Comptoir d'Escomple se re-
plie aussi vendredi a 720, cours comprenant un
solde de dividende de 15 fr., payable le '15:mai
a raison de 9 fr. 32 net au porteur. La Seciété
Générale revient de 816 -3 790 aétion' nén li-
bérée ; Paction libérée résiste a 980. On trouvera
plus loin les comptes de l'exercice 1939 qui se-
roht présentés a Iassemblée du 16 mai. Le Cré-
dit Commercial de France est ramené de 585 a
560 aprés avoir dépassé 610. La Bangue Natio-
nale pour le Commerce et 'Indusirie, a Lappro-
che de son assemblée du 25 mai, se tient tout
pres de:625. L

Le Crédit Industriel se retrouve a'760. La So-
ciété Nancéienne de Crédil Industriel s'immobi-
lise a 245. La Société Bordelaise ' de: :Orédit
Industriel et Commercial s’avance a 720.7 Ces
trois établissements ont ‘payé le 1°° mai:leur
solde de dividende. Le Crédit de 'Ouest, gui re-

‘ ceyra le 15 mai une répartition de 24 r. brut,

ne s'écarte guére de 415; Le Crédit Nantais, qui
n'est pas coté, a réalisé pendant l'exercice 1939
un bénéfice net de 1.147.062 fr. contre ‘1 ‘mil-
lion 112.461 fr. L’assemblée du 27 avril a rhain-
tenu le dividende a 31 fr. 25 pour l'action de
500 fr. entiérement libérée et a 16 fr. 25 pour

Uaction libérée de moitié ; paiement le’ § mai. |

A ‘la Bourse de Lyon, la Soeciété Lyommaise de
Dépdts et de Crédit Imdustriel ~est revenue a
264 Vaction de 250 fr. aprés paiement, le I inai,
de son dividende, maintenu a 12 f{r. 50 “brut
(8 fr. net au _porteur) par lassemblés du
29 ‘avril. L3

La Société Marseillaise de Crédit Dndustriel
fait quelques progrés & 715. Le Crédit du Nord
reparait. 4 285; sans changement, aprés le’ déta-
chement, le 10 mai, de son dividende de T2 ff. 50
brut ou 8 fr. 31 net au porteur. Lehideux ét Cie
fait, au contiraire, 'objet de transactions régu-
lidres aux environs immédiats de 820. Le Comp-
toir Central de Crédit retrouve amateurs & 60.
L’assemblée du 6 mai a aporouvé:les coniptes
de l'exercice 1 pendant leguel la Seciéie a
réalisé un bénéfice brut de 732852 fr. contre
792.267 fr. et un bénéfice nef de 30:158 ff. —
contre 86.523 fr. — qui a été ajouté au report
antérieur pour -former un report-a nouveau to-
tal de 350.004 fr. ST

Au groupe ‘des banqgues d’affaires; la Bangue
de Paris doit 3 sa qualité de vedette et ‘ausi a
ses relations avee la Hollande, d'étre ramenée
de 1.052 & 961, =

L’Union Parisienne, dont le dividende. de
21 fr. 90 net a été détaché mardi, résiste a 505
contre:543. Nous publions plus loin . un bref
comple rendu de sa récente assemblée., La Ban-
gue Transatianiique, dont I'assemblée se tiendra
vendredi prochain, reste abordable aux environs
de 610. La Société Financiere Francaise et Colo-
niale se maintient aisément a 430. Le Crédit
Foncier Colonial, qui va -maintenir son divi-
dende a 7 fr. 50, est soutenu prés. de  310.
L’assemblée est cenvoguée pour le 30 mai.

En attendant lincorporation de réserves au
capital décidée par I'assemblée du 30 avril, dont
nous avons publié le compte rendu il y a‘huit
jours, le Crédit Foneier de France s’échange a
3.035 contre 3.180, mais il a détaché mardi un
coupon de 65 fr. 853 ou 58 fr. 93 au:nominatif
(chiffres rectifiés).

Parmi les valeurs immobiliéres, la Rente Fon-
eiére, d’abord en bonne tendance, reflue ven-
‘dredi & 295, venant de 309. L’Emmobiliére Mar-
seillaise s'élance a 1947 jeudi,; mais neiparait
pas a la eote le lendemain. La Fourmi est in-
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" décise prés de 110. L’acompte habituel de dé-
. cembre n’a pas été distribué et -l'on 5'attend &
un dividende de l'ordre de 5 fr. seulement;
contre 9 fr. 50 'an dernier. L'assemblée se tien-
dra le 29 mai.

La Banque des Pays du Nord, a 420, aban-
donne une bonne partie de sa récente avance.
La Rotterdamsche Bankvereiniging était déja
morne & 3.700 avant les événements de vendredi
qui ne sauraient la laisser indifférente. La So-
ciété Générale de Belgique, pour la méme rai-
son, est ramenée de 3.100 & 2.990.

La Bangue des Reéglements Internationaux
atteint 2.200, a la nouvelle que le dividende
serait maintenu ‘a 6 0/0, soit 37,50 francs suisses-
or pour l'exercice 1939-1940. L’assemblée est con-
voquée pour le 27 mai. La Banque des Pays de
PEurope Centrale ne parait a la cote que par
intermittences : l'action privilégiée s'affaiblit a
359, tandis que lordinaire reste a 392 faute de
transactions récentes. L’assemblée tenue le 6 mai
a approuvé les comptes de l'exercice 1939 se sol-
dant par un bénéfice net de 6.479.722 fr. contre
6.749.560 fr. Les dividendes ont été maintenus a
6,47 0/0 et 4 0/0 respectivement, soit. 32 fr. 35
et 20 fr. La Banque a cédé ses actifs en Tchéco-
slovaquie & un prix supérieur & celui pour le-
quel 1ls figuraient au bilan et en' & obtenu le
paiement, en devises, le 27 juillet. Quant a l'ac-
tif en Pologne, il est balancé au bilan par des
provisions. Le Conseil conserve l'espoir de voir
renaitre, pour la Banque; des possibilités d’ac-
tivité dans les pays de 'Europe Centrale -lors-
qu’ils seront libérés. En attendant, il a donné
un emploi provisoire d'un rendement « assez
substantiel » aux sommes provenant de la ces-
sion de l'actif tchécoslovague.

Repli, a 615, contre 729, de la Banque Otto-
~ mane, comme de la plupart des valeurs intéres-
sées au maintien d'une activité économique nor-
male dans le bassin oriental de la Méditerranée,
Le Crédit Foncier Egyptien est ramené de 3.650
a 3.485, la National Bank eof Egypt de 4.385 a
3.925. Les transactions sont ‘toujours rares sur
'action Land Bank, délaissée a 505. Les obli-
gations 4 1/2 0/0 1930, stimulées il y a quelques
~ semaines par le jugement -rendu en. leur faveur,
se maintiennent pres de 2.530. L'Union Fonciére
d’Egypte est délaissée a 400. L’ensemble des pro-
duits bruts est passé de 29.847 livres égyp-
tiennes en 1938 a £ 33.729 en 1939. Apres dé-
duction des charges, affectation de £ 898,9 con-
tre £ 897,1 aux amortissements et constitution
d'une provision de £ 189,5, l'exercice. 1939 se
solde par un bénéfice de £ 4.273,2 au lieu d'une
perte de £1.972,7 en 1938. Report antérieur com-
pris, le bénéfice disponible ressort ‘4 £ 9.656.
L’assemblée du 18 mars a décidé la répartition
d'un dividende de 9 piastres représentant le
solde de l'intérét cumulatif de l'exercice 1917-
1918 et un acompte sur celui de 'exercice 1918-
1919. Cette répartition exige un prélévement de
£ 2.386,7 sur le report antérieur. Les Monts-de-
Piétée Egyptiens se replient de 2.350 a 2.220.
L'exercice, d'une durée exceptionnelle de six
mois, clos le 31 décembre 1939 se solde par un
bénéfice net de 773.674 fr. contre 1.844.184 fr.
les douze mois précédents. On s’attend a un divi-
dende égal & la moitié environ du précédent, qui
avait éte de 77 fr. 25, et & un nouveau rembour-
sement de capital de 43 fr. 75. La valeur nomi-
nale de laction a été, rappelons-le, portée 1'an
d?rnier de 625 fr. a 800 fr. par incorporation de
réserves.

La Compagnie Algérienne, au - comptant,
plonge a 1.338. Son solde de dividende, payable
le 1° juin, ressort a 37 fr.50:net au porteur. Le
vent l'excellente qualité, passe de 2.100 a 2.240.
Le Crédit Foncier d’Algérie résiste a 498. Le
bénéfice disponible de I'exercice 1939 s’élevant,
report antérieur compris, a 11.096.698 fr. con-
tre 10.792.812 fr.. le bénéfice pourra étre aisé-
ment maintenu par ['assemblée du 31 mai.
La Fonciére et Immobiliére de la Ville d’Alger
se montre a 250 I'action et 68 la part. Une légére
réduction des bénéfices (700.000 fr. environ con-
tre 774.776 fr.), due a la diminution des encais-
sements de loyers depuis le début de la guerre,
ne doit pas empécher le maintien des dividendes
a 12 fr. et 41fr. respectivement par l’assemblée
du 21 mai. L'action du Crédit Foncier de
I'Ouest-Africain, qui va recevoir pour l'exercice
1939 son premier dividende (10 {r. brut) est
negligée & 242. La part, qui ne sera pas rému-
neree encore cette année, a valu en dernier lieu
350. On trouvera plus loin l'essentiel des comptes
qui seront présentés a4 l'assemblée du 4 juin.

5 pa Bangue Hypothécaire Franco-Argentine a
ete stimulée, comme la plupart des titres des
a["l”aires de nationalité francaise exploitant a
l’etrangey, par-la crainte d'une réquisition des
valeurs étrangéres : elle est passée de 4.060 &
4.395. Par contre, ia Bangue Francaise et Ifa-

liénne pour I'Amérique du Sud est délaissée a
580. L’assemblée tenue jeudi a approuvé les
comptes de l'exercice 1939 sur lesguels nous
avons publié quelques. renseignements il y a
quinze jours. Maintenu a 25 fr. brut, le divi-
dende sera payé le 1°° juin.

La Banque Nationale du Mexique abandonne
prés de 50 fr. a 273. Le Crédit Foncier Mexi-
cain reste sans transactions a 11,25. Les comptes
de Yexercice 1939 viennent d’étre approuvés par
les actionnaires. Ils se soldent par une perte de
448.674 piastres contre 116.539 piastres en 1938.

Le Crédit Foncier Franco-Canadien, établisse-
ment de nationalité canadienne, est ramené un
peu au-dessus de 5.500. Les conditions plus
avantageuses de transferts de fonds en France
permettrent & 1'assemblée du 28 mai d'élever le
dividende de 135 fr. a 140 fr. La Fonciére du
Manitoba, qui n’a pas distribué de dividende
puis 1930, se retrouve. prés de 370, aprés une
pointe aux abords de 400.

CHEMINS DE FER
cT TRANSPORTS EN COMMUN

-Les actions de nos anciens réseaux n'ont
pas été cotées vendredi, le Midi excepté qui
s'inscrit a 770 contre 785.

Les actions de capital de plusieurs Compa-
gnies ont détaché un coupon cette semaine, le
7 mai, C’est le cas de 1'Est, coupon de 13 fr. 66
net au porteur,'du Lyon, coupon de 39 fr. 75,
et de 1"Orléans, coupon de 30 fr. 68.

Bonne tenue des Départementaux vers 360 et
des Economiques a 345, dont le dividende sera
fixé a 29 fr. contre 28 fr.

Les Tunisiens conservent a 613 la plus grande
partie du terrain qu’ils avaient gagné préceé-
demment a l'annonce d'un dividende de 50 fr.
contre 40. Le bénéfice net de l'exercice atteint
3.585.446 - fr., contre 2.649.708 fr. Indochine et
Yunnan s'était replié de 1.370 a 1.270 dés jeudi.
Il termine a 1.220, coté au comptant seulement.

Les chemins de fer argentins sont résistants.
Ils étaient recherchés au début de la semaine
comme toutes les Sociétés francaises exploitant
en Amérique du Sud. Santa-Fé glisse de 772 a
761. Buenos-Ayres est calme a 760 et Rosario a

- Puerto-Belgrano {rés ferme a 238 et 254,

Le Canadian Pacific fléchit de 309 a 282.

Le Comité des coupons .des obligataires de
Brazil Railway a fait savoir a I’Association na-
tionale des porteurs francais de valeurs mobi-
liéres que des agents du gouvernement brésilien
ont saisi‘les biens de deux filiales. Des repré-
sentations ont été.faites au gouvernement pour
I'amener a revenir sur une décision gqui porte
un grave préjudice aux intéréts des obligataires
francais, anglais et belges. L’obligation se
traine a 139. :

Le tassement du Métropolitain a 790 ne dé-
passe pas le taux de la baisse des valeurs qu'il
cotoie.

Les Tramways de Shanghai annoncent un
dividende de 80 fr. brut contre 100 fr. 'an der-
nier. Un acompte de 40 fr. contre 50 fr., qui fai-
sait prévoir cette diminutien du dividende total,
a été payé en décembre. Le titre fléchit de
1.075 -a 1.002.

Cairo-Héliopolis a mis en paiement, le 9 mai,
son dividende de 42 piastres égyptiennes
(41 p. 40 net d'impodts égyptiens). Le titre re-
flue de 1.780 a 1.700.

Les Automobiles de Place feront approuver
le 24 mai les comptes de 1939 qui se soldent
par un bénéfice de 2.918.313 fr. Aprés extinction
de 'la perte antérieure, le disponible ressort a
2.186.062 fr. Le dividende sera fixé a 7 fr. brut
par action et 6.860 pour la part. Il n’avait rien
été distribué depuis 1936. Seule, l'action est
négociée vers 85.

CANAUX, PORTS ET NAVIGATION

La semaine a été mauvaise encore pour les
titres du Canal de Suez : pour expliquer cette
baisse, il n'est méme point besoin d’invoquer
le risque d’une extension du conflit a la Médi-
terranée ; la déecision prise par la Grande-Bre-
tagne de détourner par le Cap de Bonne-Espé-
rance une partie du trafic habituel est de nature
a provoquer une nouvelle diminution des recettes
du transit. Le pavillon britannique est en effet,
de beaucoup, le plus gros client du Canal : en

1938, il représentait un peu plus de 50 0/0 du-

mouvement maritime {otal, et il en était encore
ainsi a4 la veille de la guerre : en juillet, der-
nier mois pour lequel les statistiques aient été
publiées, sur un tonnage transité de 2.696.707 t.,
1.390.182 tonnes étaient passées sous pavillon
britannique.

L’action de capital, qui s'était un peu redres-

- vendredi ;- -la jouissance

sée a la fin de la semaine derniére, a été finale-
ment refoulée cette semaine de 15.625 a 13.800
se replie aussi de
11.600 a 10.300 ; suivant le mouvement, la part
de fondateur eloture a 10.300 contre 11.600 et le
cinquiéme de part civile a 3.515 contre 3.750.
Les obligations 3 0/0 se tiennent prés de 6.600,
les 5 0/0 prés de 6.700. Aucune moqgification n’a
encore été apportée jusqulici aux conditions
dans lesquelles s’effectue le paiement des cou-
pons échus.

Les Magasins Généraux de Paris, doni le
dividende va étre augmenté de 10 fr, s'élévent
un peu, a 1.780. Les Docks du Havre, dont per-
sonne ne voulait se dessaisir la semaine derniere
3 1.220, ont fini par s'échanger a 1.309. Les
Decks de Rouen, stimulés par la perspective d'un
dividende de 35 fr., contre 22 fr. 50 I'année pré-
cédente, cherchent toujours vainement vendeur
3 350. Les Travaux et Industries Maritimes, qui
n'ont jamais donné de déceptions a leurs por-
teurs, consolident prés de 1.250 leurs recents
progres.

Le Port du Rosario doit pour une bonne par!‘.
a4 sa qualité d'affaire {frangaise exploitant. a
I'étranger la hausse dont il vient d’étre l‘obj_et ~
tout preés de 12,500 mardi, contre 10.000 environ
il'y a quinze jours, mais le titre est brutalement
ramené vendredi a 11.200.

L’action de priorité Rio Grande do Sul, n'a
pas paru a la cote depuis plusieurs mois. —L’obh-
gation 5 0/0 s’avance a 470. Elle est appelge au
remboursement au pair, impots francais a dé-
duire, le 1°* aout prochain. L’obligation 5 0_/0
Port de Para s'effrite & 35. L’Association Natio-
nale annonce que des représentations sont_ faites
au Gouvernement brésilien pour ’amener a reve-
nir sur sa décision annulant deux des contrats
de concession de la Compagnie. Les Plorts Maro-
cains Mehedya-Port-Lyautey restent & 768, faute
de transactions nouvelles. Le qut de Salomqpe.
longtemps déldissé, reparait 'a 535, en Vive
hausse. :

La hausse des frets depuis le début des hosti-
lités st considérable. Pour éviter qu'elle
n'exerce une influence frop marquee sur les
prix de vente, le Gouvernement v‘xent de se
faire autoriser par décret a p}'endre a sa charge
une -partie des frets qui grevent certains pro-
duits de premiére nécessité. De cetle hausse on
ne sait d’ailleurs pas encore dans quelle mesure
les Compagnies de navigation proﬁterox_lt, puis-
que depuis le début de la guerre elles explc_u‘gent
pour le compte de I'Etat, dans dES'(!()nd_lt[f)nS
qui ne sont pas encore exactement déterminees.

Les Chargeurs Réunis reprennent I.eur‘r‘narche
en avant, a 1.393 contre 1.350 l'action, a 1.51,0
contre 1.480 la part, mais vendredi l"act‘mn n'a
pu étre cotée et la part a été ramenee a %.415.
La Navigation Sud-Atlantique abandopne a 215
I'action ordinaire une partie du.terrain recem-
ment gagné. L’Auxiliaire de Nawga_tmn rebon-
dit de 1.584 a 1.760, malgré le détachement,
lundi. de son dividende de 85 fr. brut ou
56 fr. 15 net au porteur. L’action Delmasijl-
jeux atteint 1.450, venant d.e 1.250, mais ne
parait pas a la cote vendredi. La par_t est ra-
menée de 10.800 & 10.100. L'assemblée a ap-
prouvé le projet de conversion des parts contre
des actions.

La Transatlantique est demandée 'vginement
4 62 et la part s’avance a 3L 1’Algérienne d_e
Navigation de I'Afrique du ;‘h'n'f:l se }'ephg
tout prés de 360. Le 3 mai ont ete mtrodpltes a
la Bourse de Paris, a 697, les 140.000 actions de
300 fr. entierement libérées de la Compagnie de
Navigation Mixte (Cie Touache), jusqu’ici nego-
ciables a Marseille. La Compagnie assure les
relations entre Marseille et Port-Vendres d'une
part, ’Algérie et la Tunisie d'autre par't.'Cours
de cloture, 730. Les 40.000 actions liberees de
moitié, introduites le méme jour, n'ont pas en-
core été négociées.

Au groupe de la navigation fluviale, on
échange, en hausse, l'action Touage et Remor-
guage a 289 ex-coupon et la part e‘1_525_; et la
part Compagnie Générale de Navigation est
vainement demandée a 82.

Le Chalandage et Remorgnage de PIndochine
est ferme & 167, ce qui n'est d'ailleurs pas un
prix excessif. La Saigonnaise de Navngat}ou
vaut une cinguantaine de francs, tant l'action
que la part; le second de ces titres e§t propor-
tionnellement plus cher que le premier.

L’Est Asiatigue Danois glisse de 3.150 & 2.750.
ELECTRICITE, GAZ ET EAUX

Les valeurs directrices du groupe électrique
ont fait preuve de résistance devant 1'émotion
de la Bourse. Le groupe de la région parisienne
a été plus touché parce que plus exposé aux
bombardements aériens.
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La Parisienne de Distribution revient de 710
A §50. L'Union d@Eleciricité, qui a des intéréts
dans un grand nombre d:aﬂ'aires €lectriques
grancaises, se replie de 485 a 433 et I'Electrieité
de Paris de 710 a 675. Nord-Lumicre abandonne
30 points a 815. L’Ouest-Lumiére, qui convoque
ses actionnaires le 6 juin, se tasse de 825 a 8003
les valeurs du comptant subissent les fluctua-
{ions du terme avec un certain retard.

L’Energie Industrielle, dont les progrég ont eie
rapides, reflue de 1.100 a 1.045. On n_’xtmd,mt
en eoulisse les actions de I’'Hydro-Energie. C'est
un erganisme qui groupe un certai_n nombre de
participations de I'Energie Industrl_elie. 1"453 der-
nier dividende a été de 30 fr. Ces titres s’&chan-
gent a 662 tres demandés, puis retombent a 595.
- La Générale d’Electricité, qui avait été *:rés
en vedette depuis quelques semaines, sans etr_e
surestimée, revient de 1.600 a 1:550. Le droit
s'échange a T10 contre 810. La perio_de actuelle
n'est pas favorable aux ventes dq droits de sous-
eription. Thomson-Houstion, apres avolr at}emt
382 au milieu de la semaine, n'est pas cote.

La Mavraise, exposée puisqu’elle exploite fian_s
une Téron industrielle trés importante, _ﬂech:t
de 1001 a 892. Les produits d'exploitation _de
Ia Centrale d’Energie Elecirique ont atieint
41158218 fr. contre 40.937.312 fr. et les reve
nus du portefeuille 8.288.216 fr. cont_re 7 m}]—
Yions 547.752 fr. Le bénéfice net atteint 9 mil-
lions 790.472 fr. contre 9.5564.787 fr, Rappelons
que le Conseil proposera a I’'assemblée du :_20 mal
de maintenir le dividende a 34 fr. 75 I.’action
s'inserivait a 780 jeudi. L’Electricité de paen,
dont le dividende a été fixé par l'assemblee 'ﬁu
8§ mai & 10 fr. 50, coentre 12 fr. 1'an dernier.
somnole a 170. :

Les Forces Motrices de ia Vicanne ont termine
¥exercice 1939 avec un bénéfice d’exploitation
dé 50.059.415 fr. contre 38.112.504 fr. Le bénéfice
net ressort a 18.221.238 fr. contre 11.585.469 fr.
Nons avons déja annoneé que le dividende gerait
porté de 20 fr. a 27 fr. 50. Le titre cote 585 con-
tre 862 I1 n'est pas tres cher, d’autant plus
gu'il gy ajoute Patirait de lincorporation de
29 millions de réserves au capital actuellemgnt
de 120 millions. Des assemblées sont convoguees
}J¢ 21 mail pour approuver les comptes et voter
¥Yaugmentation du capital

. 1’Energie du Sud-Ouest, en pleine progres-
sion, est un des rares titres qui gagnent @u fer-
sain 2 la séance de vendredi. 11 termine a 1.450
contre 1.137 La Pyrénéenne se défend a 1440
contre 1500, La Toulousaine du Bazaele peut
yetenir Vattention a 720 l'action. La partl -est
plus chére a 1.980.

1 Energie du Littoral oscille aux envirens de
$10. Clest un terrain de résisiance qui devrait
€tre facile a conserver.

" 1.a Truyére se défend vers 1.300. Les Forces
Moirices du Centre, filiale de Blanzy, apparais:
sent au marché a terme a 700, puis a 645. Au
comptant, elles se négociaient la semaine der-
niere a 540. Clest une excellente affaire, mais
gui parait escompter de loin une augmentation
du dividende fix¢é I’an dernier a 15 fr. 28 net.

- Aes entreprises de 'Est et du Nord ont €té
particulierement touchées, ‘ce gqui est bien com-
préhensible. Electricité et Gaz du Noxd n'a pu
&tre cotée. L'Energie du Nerd de la Framce a
¥ésisté & 310 contre 320.

I Algérienne @’Eclairage convoque ses action-
naires le 28 mai. Il leur sera demandé de doen-
ner &u Conseil Yautorisatien: d'utiliser éventuel-
Jement le fonds d'amortissement du eapital,
L'action reste inscrite A 274, cours ancien.

Cette année encore les bénéfices des Eamx el
Eleetricité de Indochine progressent. 1ls attei-
gnent 11.579.981 fr. contre 10.429.607 fr. en 1933.
La progression lente des dividendes est conti-
nue - la ‘Bourse ne doit pas Teublier — et
¥é' 1dssement de T'action 2 985, contre 1.005 est
3 surveiller. L'Indochinoise d’Electricité merife-
rait- aussi d'étre plus en forme qu'elle plest a
y76. Son bénéfice de 6.082.524 fr. conire 5 mil-
lons 295923 fr. permet de majerer le dividende
8e 5 fr. (45 fr. action de capital, 20 fr. action
de: jouissance). .

‘f:a Générale de T. 8. F. suit le mouvement
A-830 contre §75. Radio Maritime, qui meiira
en -paiement le 15 mai le dividende de 5 fr. 49
net voté par lassemblée du 25 avril, résisle
3 161. Gaz el Eaux se tasse de 624 & 588, 1) i
reste a foueher 15 fr. sur le dividende de 30 fr.
gui sera proposé a l'assemblée. Echairage, Chaut-
fage et Force Metrice, gui s'élait avancée de 860
29802 Yannonce du maintien a 57 fr. 50 <u
dividende qui sera proposé a Vassemblée eonveo-
guée le 17 juin, wétait pas cotée vendredi.
‘L 'Gaz Lebon perd 200 points 3 2.750. Le Gaz

pour 12 France el PEtranger, qui:a de gros inté-

réts ~en ‘Belgigue, mais -dont les -usines fran-

g¢aises soni réparfies sur plusieurs régions,
résiste a 1.045 cenire 1.089.

Le produit de I'exploitation de la Contiinentale
du Gaz en 1939 a fléchi de 67.553.323 fr. a
64.292.786 fr. et le bénéfice net ressort a 24 mil-
lions 408.000 fr. contre 28.928.000 fr. Le divi-
dende sera ramené de 70 a 60 fr.,, ce gui assure
encore un bon revenu a l'action qui était ins-
crite la semaine derniére a 1.220 et qui termine
a 1.243.

1’Eclairage des Villes s’échange a 250 contre
964 en attendant 'assemblée du 5 juin qui main-
tiendra vraisemblablement le dividende a 20 fr.
Les Cokeries de 1a Seine ne sont' jamais cotées.
L’assemblée du 6 mai a voté le maintien du
dividende a 50 fr. brut par action libérée.

Le Gaz de Lisbonne sommeille vers 380. La
souscription aux actions nouvelles, émises a 140
escudos, est réservée aux actions anciennes a
raison de 1 nouvelle pour 4 anciennes. La sous-
cription est ouverte du 15 mai au 4 juin, Le
dividende de 13 escudos net d'impots portugais
est payable depuis le 9 mai

PRODUITS CHIMIQUES

Les valeurs de produits chimigues n'ont pas
eu de tendance propre cette semaine. Comme
les autres titres des belles valeurs représenta-
tives de la grande industrie francaise, elles ont
fléchi, vendredi, sous le poids de quelgues offres
émanant surtout d'acheteurs de fraiche date
pressés de consolider leurs bénéfices. Les valeurs
négociables seulement au comptant ont été plus
résistantes que les vedettes du terme.

Saint-Gobain donne l'exemple en se repliant
a 2.755. Son dividende va étre porté de 70°fr. a
80 fr., ce qui fera ressortir encore un bien
faible rendement par rapport aux cours actuels ;
mais dune affaire de pareille puissance la Bourse
ne saurait exiger un bien gros revenu. Les Efa-
blissements Kuhimann s’échangent a 900 contre
952. Rappelons que leur dividende de 16 fr. 35
net au porteur a été détaché mercredi. Les En-
grais d’Auby sont soutenus a 215. L’Algérienne
de Produits Chimiques est ramenée preés de 210.
Une assemblée exiraordinaire doit, le 21 mali,
statuer sur un projet d’augmentation du capi-
tal, qui serait porté de 28 a 42 millions.

Mentecatini cherche aux environs de 180 un
terrain de résistance. Elle vaudrait bien plus si
T'on pouvait éire assuré, pour I'avenir, de rela-
tions normales entre la France et 1'Italie.

A Vapproche de lassembiée du 4 juin, qui
deit élever le dividende de 28 fr. a 30 fr. les
Usines dn Rhéne-Poulene ont €té refoulées a
1.180. Elles ne sont pas chéres .a ¢e prix si on
les compare aux valeurs de méme qualite. Les
Produits Chimiques du Lion Noir, qui vont sans
doute porter leur dividende de 50 fr. a 55 fr.
pour l'action de capital, de 40 fr. 36 a 42 {r. 50
pour Vaction de jouissance, s'avancent de 985
32 990, de 800 a 825 respectivement. L’assem-
blée se tiendra le 29 mai. Les Etablissements
Linet, qui convoquent leur assemblée pour le
28 mai, se replient de 460 A 425 Le bénéfice
net de Vexerciee 1939 ressort & 1343712 fr.
contre 1.070.161 fr. Le dividende doit étre majin-
tenu 3 30 fr., cette répartition comprenant les
7 fr. payes lc 30 décembre aux seules actions
aneiennes pour permettre 1'assimilation, a la
cote, des 6.568 actions nouvellés aux “actions
anciennes.

Les Produifts Chimiques d’Alais (Pechiney)
sont ramenés de 2075 a 1.960. Scoutenue par
I'excellente impression ‘gqu’ont produites les dé-
clarations faites & I'assemblée du 30 avril, PElec-
trochimie (Ugine) ne perd gueére que 100 fr. a
2.100. Bozel-Maletra, qui récevra sans doute un
dividende de 12 fr.. égal au précédent. pour
Iexercice de huit mois clos le 31 aout 1939, sem-
hle abordable un peu au-dessous de 400. L'Uni-
verselle d’Acétyiéne ne s'écarte guére de 840.
L’assemblée ordinaire du 6 mai a approuve les
cornptes de Yexercice 1939 gui se soldent par
un bénéfice net de 6.611.824 fr. auguel 's'ajoute
le report antérieur de 377.811 {r. Tl a été affecté
2.150.000 fr.- aux amortissements, 2 millions a
la réserve extraordinaire el le dividende a été
élevé de 221fr.50 4 25fr., payables le. 15 mai
4 raison de 15fr.05 net au porteur. L’assem-
blée extraordinaire tenue le méme jour a décidé
de porter le capital de 8 a 10 millions par
ineorporation de véserves (distribution dune
action nouvelle, jouissance 1¥ janvier 1944, pour
guatre anciennes) ¢ a autorisé le Conseil 2
I'élever éventuellement a 15 millions.

le groupe des. affaires francaises de viscose |
consolide, a peu de ehose prés, les progres réali-
sés en. quelgues meis, a.la faveur dun large
développement de sen.  activité industrielle,

apouyé sur ane trés saine situation financiere. |
Givet-Izienx eloture & 1.320 laetion et 1.160 la

part conire 1.200 et 1.098 respectivement. La
Viscose Francaise est échangée a 1.385 Factien
et la part demandée a 1.240, contre 1.251 ¢t
1.175 derniers cours cotés. I’ Albigesise s’avance
a 1.480. Quant aux Textiles Artificiels de Besan-
¢on, ils sont toujours introuvables a 780 Vaetion
privilégiée et 140 l'ordinaire.

La Soie Artificielle de Tubize, qui tiendra son
assemblée le 14 mai, s'effrite a 72. La Tubize
Francaise vaut une cinquantaine de francs. Lias-
semblée du 6 mai a approuvé les comples de
Pexercice 1939 se soldant par un bénéfice dex-
ploitation de 1.757.015 fr. {(contre 1.680.170 fr.),
transformé en une perte de 3.479.011 fr. par une
affectation de 5.236.026 fr. aux amortissements.
Cette perte a été reportée a nouveau.

Les Matiéres Colorantes et Produiis Chimi-
ques de Saint-Denis s’affaissent de 1.850 a 1.769.
Il s'agit la des 200.000 titres nouveaux, preve-
nant de l'échange auquel il est procédé depuis
le début davril. Un dividende de 70 fr. leur
sera distribué pour lexercice 1939, les 10.890
actions d’apport recevant 35 fr. L’assemblée se
tiendra le 29 mai. Les Produils Chimigques de
Saint-Denis ont valu jeudi 574. Georget se replie
un peu, a 320. C’est une saine valeur. CoteHe et
Foucher s'élance de 700 a 835, a lapproche de
U'incorporation de réserves au capital décidée
par la derniére assemblée ef du détachement
d'un coupon de 16 fr. 77 net au porteur. Les
Docks des Alcools a 610 tardent & regagner le
coupon de 31 fr. 63 net au porteur gu'ils ont
détaché la semaine derniére. Fly Tox, qui reste
en belle situation industrielle et commerciale,
se maintient un peu au-dessus de 110.

Une soixantaine de francs de baisse pour le
Carbone Lorraine a 740. L’affaire est belle et
I’étape de hausse parcourue par le titre depuis
quelques mois, si elle autorise quelques réali-
sations, ne semble pas excessive. La Cenfrale
Rousselot se stabilise tout prés de 1.220. Les
Hydrocarbure: de Saint-Denis; & Vapproche de
leurs assemblées du 4 juin, défendent, a 810
Taction et 1.775 le dixidéme ‘de’ part, le terrain
récemment gagné.

Tandis que se poursuit laugmentation de
capital dont nous avons exposé les condiions —
la période normale de souscription expire le
925 mai — l'action Air Liguide se replie ven-
dredi & 1.835. Le droit de souscription valait
jeudi & peu pres 600, ce qui “faisait ressertir,
pour Tacquéreur de droils, ‘aux envirens de
1.320 le prix de revient de Taction nouvelle,
jouissance 1°* janvier 1940 Tartion ex-droit
cotait 1.360. La part tombe a 6.900. La Seciéie
Chimique de la Grande-Pareoisse est négligée
4 3.200, & la veille des assemblées du 14 inal
qui doivent, I'une approuver: les comples de
Vexercice 1939, autre décider une ineorporation
de réserves au capital. L'Oxygéne et Acétyléme
d’Extréme-Orien., dont le Conseil se fera, le
93 mai, autoriser A élever le capital de W a
20 ‘millions. s'éleve encore, de -1.660 -3 1680, les
actions nouvelles devant étre émises ires pres
du pair. La Soudure Autogéne, & Vapproche de
Passemblée extraordinaire convoguée peour e
22 mai, s'avance d'abord:encore -de 721 a '8
Taction A et de 701 a 748 T'action B, puis est
ramenée a 721 et 710. :

1.a Dynamite Centrale défend a 2.250 les posi-
tions récemment conguises.” Ayant pratigue 1'an
dernier des amortissements massifs sur ses inté-
réts a VPétranger, elle est a méme de tirer profit

de l'aceroissement d’activité: de ses filiales. La

Société - Générale d'Explosifs: (Cheddites), en
nourvelle avance, atteint 4.200, puis revient a
3975, Les actionnaires ‘ont,'le 8 mai, approuvé
les comptes de T'exercice 1939. brievement ana-
lysés dans notre numeéro du 28 avril. le divi-
dende a été maintenu a 120 -fr., payable le
95 juin; a raison de 78 fr..75 net au perteur. Le
tonnage des ventes s'est maintenu dans PAfri-
gue du Nord. En France, la Société a souffert,
pendant Iés derniers mois de Pexereice, de la
fermeture de nombreuses exploitatiens de ear-
riéres, mais'a Tecu en- compensation dimpor-
tantes commandes du-génie militaire. La Nobel
Francaise, qui convogle son:assemblée pour e
31 mai, est calme & 251. Les bénéfices sont du
méme ordre gue les précédents, mais pour ne
pas appauvrir son fonds de.roulement, le Conseil
proposera d'abaisser le dividende de 14 fr. 3
10 fr. Le.Celluloid atteint 1.366,

Tes Salines de Djibouii se replient prés de
650. La progression des bénéfices anrail permis
une forte augmentation du dividende. Le ©on-

seil, en vue de ménager la irésorerie, proposera -

de limiter le dividende. a 15 .Ir. et d'incorperer,
au capital 10 millions de bgnéfices, Les action-
naires nly perdront Tien,. Lassemblée, rappe-
lens-le, est convoguée pour le 17 mai. Le Comp-
toir de Pindusirie du Sel, dont Vassemblée se
tiendra Je 16 mai, gagne encare guelques irancs

3 3275, puis se replie A 9056

St
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Au groupe des phosphates, action Gafsa perd
A peu prés 80 francs a 1.064, a 1'approche de la
publication des comptes qui seront présentés a
1'assembiée du 27 mai. Les Phosphates Tuni-
siens abandonnent le cours rond de 300. Le
M'Dilla se replie a 240. Cest I'une des bonnes
valeurs' du groupe. Les Phosphates du Tonkin,
aui convoquent pour le 29 mai I'assemblée appe-
lée a statuer sur les comptes de l'exercice clos
le 31 ao(t 1939, s’avancent a 311, Comme l'an
dernier, une répartition sera faite par préléeve-
ment sur la réserve spéciale pour remboursement
du capital annulé. Les Phosphates de I'Océanie
ne s'écartent guére de 900.

IKali Sainte-Thérdse tombe de 950 a 830. Les
- Potasses de Blodelsheim, dont lassemblée se
tiendra le 27 mai, se retrouvent pres de 150.

La Norvégienne de I’Azote plonge de 1.320 a
860 Daction ordinaire. La privilégiée, d'abord
ramendée de 1.580 A 1.520, est ensuite offerte a
1.200. Le siege de la Société, ainsi que ses instal-
lations et celles de sa filiale 1a Société de Rju-
kanfos, sont dans la région sud-ouest de la Nor-
vege contrdlée par 1'Allemagne, entre Oslo,
Bergen et Trondhjem. Les Produits Azotés sont
calmes a 410.

Mines et Produits Chimigues s’inscrit a 930.
Le dividende en sera porté, pour l'exercice 1939
de huit mois, a 60 fr. brut contre 50 fr. brut
en 1938.

METALLURGIE
ET CONSTRUCTIONS MECANIQUES

Tes valeurs du groupe se distinguent depuis
quelgue temps par une particuliére activité,
dont la justification se trouve dans T'éloquente
progression des résultats obtenus. Cette activité
continuait a se maintenir et méme a se déve-
lopper, mais la matinée du vendredi neus pla-
cait devant des nouvelles graves dont l'ensem-
ble métallurgique doit tenir compte, tout au
‘ moins provisoirement. Beaucoup d’entreprises
sont Gchelonnées de 1’Est au Nord: en- suivant
-la frontiére. La Bourse ne pouvait -l’oublier.

Le. Creusot, & 1.720, reperd ce qu’il “avait

gagné en gquinze jours : cette affaire, d'une qualité

intrinseque indiscutable, posséde en outre des.

participations en diverses regions, Les For-

ges et Aciéries de la Marine figurent encore

demandées a 690. Chatilon-Commentry d&épas-

sait 2.000 jeudi pour retomber a 1.920 contre.

1.970, a4 lapproche de l'assemblée convoguée
le 29 mai. Commentry-Fourchambault est de-
mandé & 1.450 contre un dernier cours inscrit
~de 1.270
viennent des éléments de premiére actualité :
mines de fer, charbonnages, métallurgie, :

Pont-a-Mousson, dont le marché .tendait a
s'élargir, passe de 2.775 a 2.700. Micheville se

consolide tranquillement prés de 800. Clest le.

24 mai que les actionnaires doivent perter le
nominal des actions de 500 fr. 4 750 fr. Saulnes
qui- somnolait 4 780 n'est pas coté. Senelle-
Maubeuge, aprés avoir dépassé 800, revient a
760. Pompey, stimulé par une incorporation de
véserve qui portera le capital de 60 a 75 mil-
lions, rebondit de 445 a 559 et termine a 515. Il

sera attribué 'l action gratuite pour 4 anciennes.”

A 424, Delattre et Frouard est encore au-dessous
de son nominal de 500 fr. : elle pourrait le rega-
gner si certains bruits favorables gui circulent
a son sujet recevaient confirmation,

Les Forges du Nord et de I'Est fléchissent de

741 4 655. Denain-Anzin §'était enlevé de 1.730

a 1900 et c'était justice puisque l'assemblée du
29 mai votera un dividende de 100 fr.; contre
40 fr., dont la moitié sera mise en paiement au

lendemain de 1'assemblée, pour Fexercice ~au-

31 aoft 1939 (huit mois). Mais vendredi letitre
‘retombe A 1.610. La Société a réalisé un béné-
fice de 36.800.000 fr., contre 3.439.000 fr. seule-
ment pour l'exercice 1938 (douze mois). Paris-

Out}'eau poursuit son ascension de 2.200 a 2.650,"
~apres avoir détaché un copieux coupon. Lou--
vroil enregistrait d’abord un temps d'arrét a:

805, un peu essoufflé de sa derniere étape, mais
il n’a pas été coté en fin de semaine.

Lcs' Forges de Leval-Aulnoye, qui s’étaient
avancées a 3.465 ‘contre 3.280, ne cotent ‘pas.
Commentry-0Oissel nen plus qui distribuera un
" dividende de 15 fr. contre 12 fr. 50. Au-dessus
“de 1.000, la Métaliurgigue de Normandie don-
nait encore lieu a guelques achats. Le Saut-du-

“Tarn s'inscrit a 955 contre 865, non sans raisons -

valables.

L’Arbed, qui s'était guelque peu ressaisie vers.

4 750, ne peut naturellement étre coté : son.
activité purement luxembourgeoise — la seule
qui lui restdt — est maintenant mise en cause.
I’action Aciéries du Chili est toujours suivie.
Elle aiteint 17.800, puis retombe a 16.550..

Les Tréfileries du Havre, laissées a 987, ont:

: elle représente un ensemble ol infer=

atteint jeudi 1.100. Ponigibaud se stabilise
au-dessous de 2.300. La Métallurgique de la Bon-
neville ne varie qu’insensiblement a 310 : ses
derniers résultats semblent avoir causé une cer-
taine déception. IL’assemblée se tiendra Ile
23 mai. Quelques demandes se produisent sur
Bocuze et Cie aux alentours de 300, escomptant
une amélioration de lactivité sociale. Caplain-
Saint-André ne présente pas de variations appré-
ciables. Le solde dispenible de lexercice au
31 aout 1939 s'établit a 7.065.870 fr. contire
6.247.423 fr. pour lexercice précédent (douze
mois), le dividende sera maintenu a 30 fr.

Les valeurs de matériel restent trés soutenues.
La Francaise de Matériel de Chemin de Fer est
demandée a 850, puis échangée a 965, enfin
ramenée a 895. Faute de guorum, elle a remis
son assemblée au 4 juin. La Franco-Belge passe
de 1.390 a 1.395. Malgré le détachement d'un
coupon de 57 fr. 05 net; Brissonneau-Lotz se
tasse de 1.160 a 1.135. La Francaise de Cons-
tructions Mécanigues se maintient a 86. La
Construction de Locomotives (Batignolles-Cha-
tillon) revient sans se héier a 158 : elle porte
son capital de 20 a 40 millions par création de
9200.000 actions nouvelles de 100 fr., émises a
105 fr. : une nouvelle pour une ancienne,

1.'Alsacienne de Construction mettra en paie-
ment le 15 mai son dividende de 72 fr. 20 net
par action au porteur. Pas de cours vendredi
sur cette affaire du Haut-Rhin.

Les Chantiers et Ateliers de Saint-Nazaire
(Penhoét) poursuivent leur évolution de 1.950
4 2.205. Les Chantiers de la Loire, qui convo-
quent leurs actionnaires le 11 juin, bondissent
de 850 a 1.000, escomptant 'sans témeérité de
beaux résultats, puis reviennent a 938. La Pro-
vencale de Constructions Navales est demandée
sans contre-partie & 535 pour laction privi-
légiée.

Le marché de Citroén est {rés déprimé a 660
pour laction N et 726 pour l'action B, contre
793 et 848. Peugeot est lourd & 640 : Vassem-
‘blée extraordinaire convogquée pour le 24 mai
statuera sur une incorporation de réserves per-

' mettant la distribution d’une action gratuite pour

15 anciennes. La Lilloise des Moteurs a affecté.

aux amortissements le bénéfice de I'exercice 1939
s'élevant & 1.631.590 fr. contre 1.198.021 fr. Ber-
liet n’est pas échangée ; I'assemblée du 3 avril a
décidé que le capital serait porté de 51 a 75 mil-
lion's par la conversion au capital d'une somme

de 24 millions prélevée sur les réserves. Le

nominal des actions se trouve ainsi porté de 850

. A 1.250 fr. Hotchkiss, compensée a la fin du mois

dernier a 760, avait atteint en quelques séances

plus de 1.150 fr. Mais il semble qu'il s’agissait l1a

avant tout d'une opération spéculative habile-
ment menée : le Conseil aurait fait saveir qu’il

‘1a jugeait excessive et gue, probablement, aucun

dividende ne seraii réparti cette année. A la
derniére séance, le titre revient a 890.

Les Moteurs Gnome, que nous laissions &

“1.894, venant de 1.324, ont dépassé 1.900 pour

finir a 1.492 Il va étre procédé a une augmen-
tation de capital par incorporation de réserve
sous deux formes : 1° le nominal des actions sera
porté de 100 & 300 fr.; 2° il sera attribué une
‘action- nouvelle gratuite’ pour sept anciennes,
‘mais le dividende sera limité aux 50 fr.
d’acompte déja répartis. De ce coté sans doute
également, on avait guelque peu anticipé. Les
Aéroplanes Morane-Saulnier se montrent actifs,
T'action O jouissance évoluant de 230 a 250 et
1'action O capital de 329 a 393.

La Société Gramme avait fait preuve de quel-
que activité aux envirens de 680. Mais il semble
bien qu’aucun dividende ne sera encore réparti

- pour l'exercice en cours, celui-ci ayant été tres

fortement géné, dans les débuts, par la mobi-

" lisation. Les Travaux d'Eclairage et Force (Cle-

-dende :
.serves, il ‘sera reporté 520,738 fr. Le titre est

mancon) ont réalisé, en 1939, un bénéfice de
1.010.138 fr. contre 520.738 fr, l'année précé-
dente ; il ne sera pas encore distribué de divi-
aprés affectation de 423.826 fr. aux re-

inscrit a 124, ecours ancien.
 Schwariz-Hautmont se maintient facilement
A 1.200. Les Usines du Pied-Selle sont deman-
dées a 284 : la Société n’a rien réparti depuis
1037, aprés une longue période de prospérité et
Ion envisagerait pour elle le retour a des temps
neftement meilleurs. T5

CHARBONNAGES

Jusqu'a l'avant-dernier jour de la semaine

-boursiére, les valeurs de charbonnages avaient

facilement consclidé leurs précédents progres,

les augmentant méme parfois d'une facon sen-

sible; Mais les événements survenus vendredi

-exercent dés lors sur ce compartiment une inci-

" dence " compréhensible, - La question géographi-

que fail sentir son poids, en raison du nouveau
thédtre choisi par les hostilités. Trés peu de
charbonnages du Nord ont pu étre cotés a la
derniére séance. Nous indiquens done, pour ce
groupe, sauf indication précise, les cours de
jeudi, témoins de la bonne allure du groupe.

Le marché de Lens conservait Pampleur qu'il
venait d'acquérir et c'est dans une activité véri-
table que l’action se fortifie rapidement de 391
3 415, Courriéres, que nous laissions a 320, ve-
nant de 290, s'6tablit aisément 4 328. De 578 a
616, Marles franchit une étape facile. Béthune,
encore attardée récemment a 798, dépasse le
cours de 800 pour terminer jeudi un peu au-des-
sus. Longtemps restreintes, les transactions pra-
tiquées sur Anzin s’étoffent, ce gui amorce un
premier mouvement de 785 a 811. Le déplace~
ment de Bruay a 345 contre 330, est plus mo-
deste, pour les raisons déja exposées : on ne
saurait toutefois oublier que la mine produit
un charbon d’une gualité excellente et uniforme,
trés apprécié dans les circonstances actuelles.

Vendredi on inscrit le cours de 300. Lievin se

montre également faible vendredi & 241 contre
991. Aniche consolide sans peine sa vigoureuse
avance a 1.975 contre 1.930. Dourges s’améliore
3 nmouveau de 1.470 & 1575; le droit a T'action
nouvelle — une pour trois anciennes — 5'é-
change a 375. Il est un peu cher. Carvin com-
mence & secouer sa torpeur, pour passer de 859
4 905. La Grand’Combe passe de 848 a 948 pour
revenir vendredi a son point de depart. Ostri-
court, qui a dépassé 1.300, semblait résolue a
faire beaucoup mieux, mais revient en finale
a 1.250.

Ligny-lez-Aires évolue de 98 a 128. L'exer-
cice 1939 se solde par un déficit de 343.975 fr.,
mais lexercice en cours se présente dans de
bien meilleures conditions. Des demandes sé-
rieuses portent Thivencelles de 220 2263,

Le groupe du Centre et du Midi a été coté
vendredi aprés detachement de son coupon de
31 fr. 645 net. Blanzy s'échange & 1.335 contre
1.450. Albi reflue de 1.220 a 1.165. Toutes deux
&taient vulnérables. Carmaux, dans l'espace d"m}e
1641 a 1.785 et &'y maintient. Bien qu'opérée
avec un certain retardement, la hausse se trouve
Houilléres d’Ahun s'animent a 133, de meme
gue les Houilléres d’Epinac a 224. Graissessac
a retrouvé son nominal de 200 francs.

La Haute-Loire est passée de 475 a 545 pour
'action de capital ; malgré une élévation de la
demande de 170 & 198 sur laction de jouissance,
aucune offre ne se produit encore. Les Mines de

“la Loire, parties pour ‘dépasser le cours de 600,

terminent a 565.

L.a Hongroise de Charbonnages vient de tenir
son assemblée a Budapest. Les bénéiices nets de
1939 se sont élevés a 6.159.000 pengoés contre
5.042.000 en 1938 ; le dividende est maintenu a
17 pengoés. La production a dépassé 28 millions
de guintaux metrigues, chiffre en progrés de
17 0/0 sur Vexercice précédent. Les usines d’alu-
minium de Felsogalla ont commencé leur exploi-
tation le 23 janvier ; le chiffre d’affaires des
entreprises afiiliées a augmenté. Mais, pour des
motifs qu’il n'est pas utile de spécifier, 'action
s'alourdit encore a 390. ”

Lies Charbonnages du Tonkin devraient en
appeler prochainement de leur - faiblesse ac-
tuelle, car ils se sont repliés & 2.850 contre
3.170, apreés paiement ‘de leur acompte ‘de
99 fr.55 net au porteur. L’action Dong-Trieu
n’offre pas grands changements 4.279 ; la part
revient de 1.860 a 1.760; les cours semblent
tenir un compte déja large de I'amélioration
apportée aux finances sociales par l'augmer_\tg—
tion de capital et qui pourra permetire de l\bg-
rer les résuliats bénéficiaires dans un avenir
moins lpintain.

fINES METALLIQUES

A Londres, le cuivre électrolytique s’est re-
trouvé & £ 62 la tonne; a New-York, il a un
peu fléchi a 11 cents 12 confre 11 cents 25.

L’action de la Roan Antelope a été ramenée
un peu au-dessous de 150, a l'approche
du paiement du dividende intérimaire, qui sera
effectué le 20 mai, a raison de 4 d. 8 net d'im-
pots anglais. Fort heureusement, les action-
naires bénéficient, pour le calcul de lincome-
tax, du régime de faveur institué pour les
entreprises des Dominions. La Rhodesian An-
glo-American est revenue de 210 a 190. Les
déclarations faites & lassemblée du Rio ont
apporté des informatiens sur la N'Changa, dans
laguelle la Société a des intéréts. Les travaux
souterrains ont grandement progressé et l'usine-
pilote a donné des résultats techniques satisfai-
sanfs. La Société a obtenu des autres Sociétés
rhodésiennes les concours financiers qui lui per-
mettront de porter sa production de cuivre &
5.000 tonmes par mois.

et
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L'Union Miniére du Haut-Kalanga se replie
de 5.448 3 4.740.

Au groupe espagnol, le Rio Tinto a fiéchi de
nouveau de 2.839 a 2.475; nous publions plus
loin les déclarations faites a 'assemblée et dont
Jes actionnaires ne retireront gu'un réconfort
médiocre. La Tharsis se replie de 377 a 354. Les
Pyrites de Huelva abandonnent quelques points
a 2.191 contre 2.205.

I action Huaron de préférence A s'inscrit a
1.400. Un coupon de 49 fr. 90 net au porteur,
représentant le solde des intéréts arriérés 1935-
1936 et la totalité des interéts des deux exer-
cices suivants, sera mis en paiement sur ce titre
le 20 mai. L’action Naltagua se tient a 184.
La production de cuivre des dix premiers mois
de l'exercice en cours a atteint 4.626 tonnes con-
tre 5.106 tonnes pour la période correspondante
de 1938-1939. L’action M’Zaita franchit, un mo-
ment, le cours de 200 et s'inscrit finalement
a 172. La part entiére reste & 2.850 et le cin-
quieme a 595, avant paiement, le 10 mai, de di-
videndes nets au porteur de 13 fr. pour l'action,
de 196 fr. 825 pour la part et de 39 fr. 30 pour
le cinguiéme de part.

L’action nouvelle des Mines de Ber tombe a
970. L’assemblée extraordinaire appelée a élever
le nominal des actions par prélévement sur les
réserves sera reporiée faute de .quorum du
8 mai au 30 mai.

Parmi les mines et les fonderies de plomb,
Penarroya faiblit &4 410. Les Mines d’Aouli se
retrouvent a 720.

Parmi les mines et les fonderies de zinc,
TAsturienne des Mines fléchit a 235. La Société
-m'a pas d'exploitation en Belgique. La Vieille-
Montagne a faibli jeudi a 1.305; I'assemblee
du 4 mai, tenue 3 Angleur, a approuvé les
comptes de 1939, gue nous avons déja résumés
et voté le dividende de 50 fr. net par action B.
Le paiement d'un acompte de 25 fr. b, fixé au
15 mai, sera remis A& une date ultérieure.

L’action Miniére du Congo passe de 82 a 90.

L’étain s’est relevé 2 £ 255 5/- la tonne au
comptant et & £ 253 la tonne a terme, contre
£ 250 5/- la tonne au comptant et £ 250 5/-
la tonne a terme. D’aprés la derniére circulaire
de MM. Strauss and C° les stocks mondiaux
visibles sont revenus de 31.686 tonnes au 31
mars 3 31.276 t. au 30 avril. Ils comprennent,
jusgu’a concurrence de 4.564 t., les stocks de
Malaisie qui désormais, parait-il, cesseront
d’étre publiés, la Malaisie ne voulant point étre
‘1e seul pays a fournir des indications en cette
matiére. Le marché parait étre demeuré trés
sain.

L’action Londom Tin s’inscrit a 36 contre
37,75 ; en temps de hausse comme en temps de
baisse, ses mouvements sont freinés par l'an-
nonce de la nouvelle législation anglaise. L’ac-
tion de jouissance Etains de Kinta a été rame-
née de 1.190 a 1.115 et l'action de capital de
1.200 a 1.146. A T'approche de l’assemblée, con-
voquée pour le 14 mai, P'action Tekkah est
passée de 1.358 a 1.420 et la part est demeu-
rée a 3.995.

Tout Pintérét s’est porté sur les titres indo-
chinois. L’action Etains et Woliram du Tonkin
s'est avancée mercredi au cours de 1.040; elle
est revenue jeudi a 990 et vendredi a 919, dans
un marché trés animé. La Société a obtenu ces
derniéres années de brillants résultats de son
activité directe. En plus du contréle des gise-
ments laotiens de la Fermiére des Etains, elle
possede une importante participation dans les
Mines d’Etain du Haut-Tonkin, qui produisent
de l'étain et aussi du wolfram. Les actions
Haut-Tonkin ont hors cote un marché actif;
Yaction, aprés s’étre avancée a 3.275, est reve-
nue yendredi un peu au-dessus de 3.000 ; la part
a €té traitée jusqu'a 27.000. On sait que la
Société se prépare, sur la double demande des
autorités britanniques et des autorités fran-
caises, a augmenter sensiblement sa production
de wolfram.

Parmi les mines diverses et les omniums, le
Nickel s’inscrit finalement a 1.305, aprés des
cours plus hauts. Minerais et Métaux s’appro-
che du cours rond de 300, puis revient a 284.
L‘assembl_ée du 6 mai a approuvé les comptes
de I'exercice 1939 et porté le dividende a 12 fr. 50
brut par action et a 15 fr. 05 par part. II sera
mis en paiement le 1* juin pour les actions a
raison de net : au nominatif, 10 fr. 25 et 9 fr. 10;
au porteur, 8 fr. 65; et 4 partir du 4 juillet
pour 1es'paz'ts. date a laquelle les parts devien-
dront négociables et pourront étre remises 3
leur_s' propriétaires. Le rapport indique gue la
Société, en 1939, a recueilli le bénéfice d'un
effort p_ersgvérantdeplusieurs années. La Société
& constitue, aux risques et aux profits de I'Etat,

des stocks de minerais qui sont inscrits dans
les comptes d'ordre,

Au groupe des mines de fer, I'action de capi-
tal Mokta el Hadid se retrouve a 7.795 contre
7.800 et l'action de jouissance est ramenée de
7.200 a 7.095. La Société portera son dividende
de 225 fr. a 235 fr. par action de capital et de
200 fr. a 210 fr. par action de jouissance. Elle
a déja mis en paiement, le 12 décembre, des
acomptes de 50 fr. brut par action de capital
et de 25 fr. brut par action de jouissance. L'ac-
tion de jouissance Djebel Djerissa est ramenée
par I'ambiance a 1.950 et Paction de capital a
2.050. La Société avait distribué 1’an dernier
un dividende de 300 fr. brut par action de
jouissance, et offert aux actionnaires, au pair
de 100 fr., deux actions nouvelles pour trois
anciennes. Elle distribuera cette année des divi-
dendes bruts de 76 fr. par action de capital et
de 70 fr. brut par action de jouissance, sur les-
quels des acomptes de 26 fr. brut par action de
capital et de 20 fr. brut par action de jouis-
sance ont €1é payes le 12 décembre.

IL.a Concessionnaire de POuenza est, malgré
I’ambiance défavorable, soutenue prés de 3.125;
le Conseil a l'intention de procéder, comme nous
I’avons annoncé il y a huit jours, a une distri-
bution d’actions gratuites. L'action de 1'Ouenza
a vivement progressé de 2.985 a 3.575 et la part
de 8.900 & 9.700. La Société vient de convoquer,
pour le 28 mai, l'assemblée extraordinaire a

laguelle elle soumettra le projet de distributions |

d’actions gratuites dont nous avons annoncé il
v a huit jours les conditions. Rappelons que les
actionnaires recevront 1 action nouvelle, jouis-
sance 1°F septembre 1939, pour 3 actions ancien-
nes. Ajoutons qu’ils le feront tout & fait sans
bourse délier, les imp6ts devant étre eux aussi
prélevés sur la réserve spéciale. Il est a remar-
quer aussi gue cette distribution de réserves ne
modifiera en rien les droits des parts dans la
répartition, lintérét statutaire alloué aux ac-
tions ayant été fixé au chiffre ne varielur de
10.500.000 fr., quel gue soit le montant du capi-
tal. Les parts, dont le rendement est au cours
actuel plus avantageux gque celui des actions,
conservent done leur attrait. Comme les actions,
et davantage encore, elles sont appelées a re-
cueillit le fruit d’une activité souple, métho-
digue et a longue portée, qui a fait la prospé-
rité de la Société et a trés largement aceru ses
moyens d’action.

VALEURS DE PETROLE

La surproduction de l’essence a provogué un
recul des prix sur le marché d’exportation du
« golfe ». Cette dépression n’était pas inattendue.

On discute toujours sur la restriction, seule
capable de lutter contre la chute des prix, mais
il n’y a d’autre moyen pratique que la limita-
tion de la production du brut. En attendant,
les stocks d’essence augmentent chagque semaine,
ils dépassent 106 millions de barils.

La Royal Duteh, trés déprimée dés le début
de la semaine, s’effondre a 4.325, venant de
5.500. La Skell, qui n’a pas les mémes raisons
de baisse, se replie de 755 a 715.

Au Mexigue, la situation est toujours con-
fuse. Le gouvernement a rejeté le plan d'arbi-
trage des Etats-Unis. Mais le président Car-
denas aurait un plan en préparation. La Mexi-
can Eagle, dont le marché spéculatif est parti-
culierement sensible aux remous de la Bourse,
se replie de 71,25 A 66,25. La Canadian Eagle
s'inscrit a 77,75, venant de 85,50.

L'invasion de la Hollande ne détourne pas le
danger qui menacait les pays balkaniques. Les
pétroles roumains sont faibles.

L’Astra Romana retombe de 91 a 79. L’assem-
blée est convoguée pour le 24 mai. Colom-
bia résiste mieux a 54, mais Concordia est lourd
a 39 contre 44.

L'Omnium Francais des Péiroles a da re-
mettre au 27 mai I’assemblée qui n’a pu se tenir
le 9 mai faute de quorum. Le titre se replie de
320 a 295.

La Francaise des Pétroles trouve un terrain
de résistance a 1.100. La qualité du titre lui
permettra de reprendre a la premiére éclaircie.

IL.a Standard Francaise revient de 1.135 a
1.025. Les positions spéculatives qui ont été
prises depuis son introduction se sont dénouées
un peu rapidement, mais 'affaire a du ressort et
de belles perspectives.

Pechelbronn résiste malgré sa situation géo-
graphigue a 365 contre 374. Il est vrai que la
Bourse avait toujours tenu compte du risque.

Lille-Bonniéres fait bonne contenance a 650
et 380,

CAOUTCHOUCS ET VALEURS COLONIALES

S'ajoutant a la décision prise de détourner
par le Cap les arrivages d’Extréme-Orient, les
événements de cette fin de semaine ont fait
craindre une raréfaction du caoutchouc sur la
place de Londres. Les cours se sont donc tendus
et ont atteint 1 shilling, & toutes les échéances.
A New-York aussi ils se sont relevés et dépas-
sent maintenant 20 cents.

A cette hausse il est possible qu’il y ait d’ail-
leurs d’autres raisons que l'entrée de la guerre
dans une phase de grandes opérations. Le bruit
a couru a Londres d'un nouvel accord anglo-
américain pour l'échange de coton contre du
caoutchoue. Ce bruit n’a point été confirmé.

Malgré la situation des exploitations et la
séeurité relative que les récentes déclarations du
Président Roosevelt permettent de conecevoir
pour I'Extréme-Orient, les titres des sociétés
caoutchoutiéres ont subi vendredi d’assez fortes
réalisations.

Parmi les valeurs malaises, Gula Kalumpeng
revient de 184 & 172, aprés paiement du divi-
dente détaché le 9 mai et décompté pour 4 fr. 15
net. Parmi les valeurs hollandaises, I’action Ams-
terdam Rubber a fléchi de 4.000 a 3.690, cours
coté jeudi. Elle n’a pas trouveé preneur vendredi,
malgré la loi qui a été votée le 26 avril pour
permettre aux sociétés des Indes Néerlandaises
de continuer leur vie normale en cas de guerre.

Au groupe indochinois, 1'action Caeutchoues
de I'Indochine a été ramenée a 1.150 ; l'action
Cultures Tropicales privilégiée a été irés résis-
tante a 265, comme l'action Mékong a 580 et
lTaction Kratié a 445.

L'action B de la Financiére des Caoutchoucs
a faibli &4 178 et l'action V & 682. D'aprés
TAgence Economique ei Financiére, ses dividendes
seront légérement inférieurs aux précédents. Le
marché s'est inquiété de la situation de la So-
ciété. En réalité, si elle a de nombreux action-
naires en Belgique, elle n'y a que fort peu &’in-
téréts, sa filiale la Banque des Colonies ne pos-
sédant guére elle aussi que des actifs dans les
pays d’outre-mer. L'action Padang, qui sétait
un moment relevée a 1.028, a faibli & 935.
Toutes les plantations de la Société sont wé-
parties entre les Indes Neéerlandaises, la Ma-
laisie et I'Indochine ; ses résultais ne paraissent
pas devoir étre directement affectés par les évé-
nements.

Parmi les valeurs africaines, la Franc¢aise de
PAfrigue Oecidentale fait relativement bonne
contenance a 1.760. Les comptes de 1939 se sol-
dent par un bénéfice net de 34.661.457 fr., contre
96.179.736 fr. précédemment. Report antérieur
compris, le sold= disponible atteint 37.414.038 fr.
contre 28.238.528 fr. Le Conseil proposera a l'as-
semblée qui se tiendra le 27 mai un dividende
de 65 fr. par action ancienne (n° 1 a 300.000)
et de 32 fr. 50 par action nouvelle (n° 300.001
2 500.000). Cette répartition absorbe 26 millions,
alors que le dividende de 70 fr. distribué pour
1938 aux 300.000 actions anciennes n’avait exigé
qu'un décaissement de 21 millions.

Parmi les manufacturiers du caoutchouc, la
part Michelin est revenue a 1.380. L’action Ber-
gougnan s’est avancée jeudi 4 130 et a conservé
vendredi une partie de ses gains a 700.

ALIMENTATION ET INDUSTRIE HOTELIERE

La Raffinerie Say abandonne une centaine de
francs a 951. La Rafiinerie de Sucre de Saini-
Louis fléchit de 2.665 a 2.640. La Raffineric
Francois, dont le dividende de 17 fr. brut par
action et de 38 fr. par part vient d'éire detaché
a raison de 11 fr. 985 et 26 fr. 47 net par titre
au porteur, se tient a 224 'action et 432 la part.
Les Sucreries et Raffineries de I'Indochine sont
fermes a 749 l'action et 1.400 la part, cenire res-
pectivement 735 et 1.350. Les Sucreries Colo-
niales s'élancent de 470 a 490. Les Sucreries
Brésiliennes suivent le sort commun des entre-
prises francaises exploitant a 1'étranger, pro-
gressent : 'action de 300 fr. effleure 1.500 ; 'ac-
tion de 100 fr. non remboursée passe de 740 a
815 ; par confre, celle remboursée de 50 franes
abandonne une quarantaine de francs a 711.

Le bruit court gue la Commission des Bois-
sons au Parlement a mis a 'examen une propo-
sition de résolution tendant a inviter le gouver-
nement a atténuer le décret restreignant la con-
sommation de l’alcool. Cette rumeur a permis
aux valeurs inféressées de défendre leurs pesi-
tions. La Bénédicline se tient a 1.120, sans
changement. Cusenier progresse de 1.849 a 1.940.
Pernod et Cinzano sont en baisse légére a 758
et 880 contre respectivement 799 et 885.

Les Distilleries de IIndochine fléchissent de
475 a 430. Leur dividende sera payé le 21 mai
a raison de 16 fr. 76 net,
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Kéroulis fait un pas en arriére de 774 a 750
V'action de capital. On trouvera plus lein un
apercu des comptes de 1939. La Vinicole de
Champagne est calme a 520.

La Rochefortaise de Produits Alimentaires
reprend de 1.710 a 1.718. Un acompte de divi-
dende de 35 fr., égal au précédent, sera mis en
paiement le 15 mai & raison de 24 fr. 46 net par
titre au porteur. Les Glacidres de Paris, donf
le coupon de 20 fr. a été détaché le 1°* mai a
raison de 12 fr. 19 net, sont soutenues a 978
contre 063. Les Etablissements Foullon ont été
négociés en dernier lieu 4 530. L’assemblée du
4 mai a approuvé les comptes de 'exercice 1939
se soldant par un bénéfice de 1.100.108 fr., et
fixé le dividende a 50 fr. contre 64 fr.; rappe-
lons gu'au cours de ces derniéres années, le
capital a été ramené de 12 millions a 2.400,000 fr.
par quatre remboursements successifs de 100 fr.
par action dont le nominal a été reduit de 500
A 100 fr. Les Caves de Roguefort, un peu essouf-
flées par P'étape de hausse gu’elles ont parcou-
rue & vive allure depuis quelques mois, sont
ramenées de 6.500 a 5.500 Dlaction de capital;
la jouissance, qui était proportionnellement
moins chére, est beaucoup plus résistante a 3.300
contre 3.425. La Société, qui jouit d’'un mono-
pole de faif, voit les demandes s’accroitre et la
fabrication du roquefort exige de trop longues
préparations pour qu'il soit aisé d’augmenter
parallélement a bref délai la production.

Les Entrepdis Frigorifiques des Halles de Pa-
ris se retrouvent a 42. Le bénéfice de l'exer-
cice 1939 est de 238.709 fr. contre 165.272 fr. Le
dividende sera de 4 fr. 20 au lieu de 3 fr. 80.

Durant les trois premiers mois de 1940, les
exportations indochinoises de riz se sont élevées
3 1.512.797 tonnes au lieu de 1.017.197 t. dans la
méme période de 1939. Vers la France les sor-
ties ont été de 457.983 t. contre 545.970 t. Les
Rizeries Indochinoises progressent de 279 a 288.
1.a Compagnie Franco-Indochinoise se tient a 84.
Les Rizeries d’Extréme-Orient s’avancent de 91
4.110; leur cours a doublé depuis le début de
I'année.

Ex-coupon de 9 fr. suisses et de $2,25 brut,
Vaction Nestlé Unilac revient de 11.600 a 9.050.

1.a Brasserie Quilmés reprend de 11.295 a
11.450. Les filiales Palermo, Schlau et la part
Safac fléchissent au contraire lourdement a
1.550, 528 et 1.025 contre respectivement 1.760,
599 et 1.220. Il y a lieu de rappeler gque la
Société meére est de nationalité francaise, tandis
que les filiales onticonservé la nationalité argen-
tine. Les bruits de réguisition de valeurs étran-
géres ont donc stimulé les actions de la pre-
miére, tandis qu'ils pesaient sur les autres titres
du groupe.

1L'Hotel Lutetia fléchit de 615 a 610. L'assem-
blée du 3 mai a approuvé les comptes de 1939
faisant ressortir une perte de 561.628 fr. rame-
née a 7.416 fr. par prélévement sur la réserve
« capital amorti des emprunts » dont le mon-
tant s'élevait a 554.212 fr. Les Hotels de 1'Etoile
sont négligés a 62. On trouvera plus loin un
bref compte rendu de leur assemblee.

VALEURS DIVERSES

L’Union Eunropéenne, dont nous avons maintes
fois signalé Vattrait spéculatif, gagne une cen-
taine de franes & 940, puis retombe a 833. On
trouvera plus loin l'essentiel des comptes qui
seront présentés a Vassemblée du 20 mai. La
Compagnie Geénérale du Maroe effleure un
instant 800. Aprés 200.000 fr. d’amortissements,
comme l'an dernier, I'exercice 1939 se solde par
un bénéfice de 1.795.703 fr. contre 1.421.062 fr.
On ne sait pas encore quelle répartition sera
proposée a I'assemblée du 27 mai. La Compa-
gnie Générale des Colonies a valu en dernier
lieu 716. Une assemblée extraordinaire est appe-
lée, le 22 mai, a autoriser le doublement, en une
ou plusieurs fois, du capital actuel de 30 mil-
lions.

La British American Tobacco, action de £ 1,
est ramenée de 977 A 945. La Portugaise des
Tabacs se replie de 789 a 751 et les Tabacs
du Portugal s’affaiblissent & 560. Du fait de leur
nationalité, ces titres sont au nombre de ceux
qui ne peuvent plus étre vendus a I'étranger par
les porteurs francais, La Suédeise des Allu-
mettes est résistante & 173. Les Tabacs au Maroc
développent a 11.800 contre 10.700 leurs récents
progres. Le bénéfice 'd’exploitation de l'exer-
cice 1939 ressort a 11:803.769 ‘fr. contre 10 mil-
lions 749.073 fr. Apres addition des produits
divers et déduction des charges, le bénéfice net

s'éléeve & 12910958 fr. centre 12.451.256 fr..

Bastos gagne une quarantaine de franecs a 959.
La Manufacture Indochingise de Cigareties heé-
site & 90 l'action et 144 la parf. C'est le 17 mai

que se tiendra ’assemblée qui ne répartira encore
aucun dividende.

Marché un peu plus animé au groupe des
grands magasins, qui n'a pourtant pour le mo-
ment guére d’attrait : toute comprimée qu’elle
soit par les pouvoirs publics, 1a hausse des prix
est assez forte pour contrarier les eflforts que
font les magasins pour ramener leur clientéle.
Les Galeries Lafayeite passent de 28 a 30 ac-
tion, de 15.300 a 16.595 la part. Le Bon Marché
se redresse de 265 a 275. Paris-France, moins
touché par la crise parce qu’il a de gros inté-
réts en province, se maintient un peu au-dessus
de 900. La Francaise des Magasins Uniprix n’est
pas cotée. L’assemblée tenue lundi a approuvé
les comptes de Yexercice 1939 se soldant par un
bénéfice net de 2.888.641 fr. Le dividende a été
fixé & 30 fr. par action libérée, & 15 fr. par
action non libérée. La Grande Maison de Blanc
reparait a la cote a 1.370. Elle se négocie tou-
jours sous la forme ancienne, qui a droit a rece-
voir un remboursement de 240 fr. et doit, en
méme temps, étre échangée contre frois actions
de la société nouvelle ; I'échange est en cours
depuis le 20 mars. Sigrand est délaissé a 407.
I’assemblée appelée a fixer le dividende de
I'exercice 1939 est convoguée pour le 28 mai.
Farcy et Oppenheim est calme prés de 230. Une
assemblée extraordinaire appelée a apporter aux
statuts guelques modifications doit se tenir le
16 mai.

Les affaires de textiles travaillent avec acti-
vité, mais la plupart d’entre elles ont une bonne
partie de leurs installations dans 'Est ou dans
le Nord de la France et trouvent ainsi dans leur
situation géographique une raison de lourdeur.

Parmi les valeurs du groupe, Dollfus-Mieg,
dont Pactivité industrielle ne se ralentit pas et
dont la situation financiére vient encore d’étre
renforeée par l’échange des certificats de jouis-
sance contre des actions, faiblit a 4.350 l'ac-
tion de capital et 3.875 l'action de jouissance.
Le Comptoir Linier, a 159 'action O et 99 l'ac-
tion P, devrait normalement viser plus haut.
Agache revient a 500. La Compagnie Géné-
rale des Indusiries Textiles, qui a d’impor-
tantes usines en France, mais aussi quelgques
intéréts directs ou indirects en Lettonie, Pologne
et Roumanie, se redresse vivement a 899 l'ac-
tion de capital. Le Peignage de Reims est résis-
tant a 290. L’assemblée du 27 avril a approuvé
les comptes de I'exercice 1939 faisant ressorgir,
aprés dotation de la réserve légale et amortisse-
ment de la perte antérieure, un hénéfice net de
240.534 fr. qui a été reporté a nouveau. Les Fila-
tures de Laines Peignées de la Région de Four-
mies se tiennent un peu au-dessous de 300. La
Société Anonyme de I'Indusirie Textile est en
reprise a 219 l'action ordinaire et 330 'action
privilégiée. L’assemblée du 4 mai a di étre,
faute de quorum, reportée au 25 mai. Elle a no-
tamment pour objet d’annuler, du fait des éve-
nements de Pologne, la décision de la derniére
assemblée ordinaire fixant un dividende pour
1938.

La Manufacture Francaise de Tapis et Cou-
vertures, & l'approche de son assemblée du
16 mai, dépasse un peu 500. Sainf Fréres, qui
rouvre l'ére des répartitions, close en 1930, par
la distribution d’un dividende de 20 fr. brut,
est soutenu prés de 380.

La Seie fait un pas en avant a 470. Ducharne
hésite a 151 et 90. Gros, Vautheret et Laforge
est négligé a 251 l'action et 145 la part. Nous
avons indiqué il y a huit jours l'essentiel des
résultats qui seront soumis & l'assemblée du
18 mai.

Le dernier exercice a été hon pour les affaires
de matériaux  de construction. Actuellement
d’ailleurs les commandes ne manguent pas, mais
il faut bien constater qu’elles n’émanent guére
de la clientéle privée.

L'action Poliet et Chausson, aprés sa vive
reprise, doit céder gquelque terrain a 635, venant
de 722. La part, qui s’était avancée a 8.000, a
été offerte a 7.600 et demandée a 7.250. Les
Ciments Francais, qui convogquent leur assem-
blée pour le 31 mai, s’élancent jeudi de 1.509 a
1.770 Paction de capital, de 1.000 & 1.170 I’action
de jouissance. I’action Origny-Sainte-Benoite'fait
un bond de 4.515 a 5.005, tandis que la part
fait l'objet d’une demande & 1.600 contre 6.200.
L’exercice 1939 s'est soldé par un bénéfice net
de 6.660.850 fr. contre 5.083.397 fr. Ainsi que
nous lavons annoncé, les dividendes ont éte
élevés de 187 fr. 50 a 207 fr. 50 pour l'action,
de 472 fr. 22 a 647 fr. 50 pour la part. Des
acomptes de 100 fr. ont été payés en décembre
aux deux catégories de titres; le solde, qui sera
détaché le 14 mai, ressort, net au porteur, a
65 fr. 717 pour Yaction, a 378 fr. 58 pour la
part. Pavin de Lafarge, a I'approche de l'assem-
blée extraordinaire du 30 mai, fait encore guel-

ques progrés : l'action A, qui est une sorte de
part de fondateur, cloture a 3.390 contre 2.960,
Paction O a 1.055 contre 869. La Coloniale de
Chaux et Ciments de Marseille passe de 436 a
440. Les Ciments de 'Indochine, dont on attend
des résultats favorables pour lexercice 1939,
s’élévent de 581 & 590 aprés 625.

Longtemps calme aux environs de 260, P'ac-
tion La Brosse et Dupont Réunis s’est avancée
récemment a 336. Ce cours parait lui réserver
encore une belle marge de hausse si I'on tient
compte de l'activité industrielle et commerciale
de la Société depuis le début de l'exercice com-
mencé le 1% juillet, tout particuliérement depuis
le début de la guerre. Par une politiqgue de
fusions patiemment poursuivie, la Société s'est
acquis dans I'industrie de la brosse un monopole
de fait qui par une judicieuse utilisation de ses
moyens de production lui a permis de realiser
un prix de revient trés avantageux. Sans élever
ses prix de vente, elle a vu son chiffre d'affaires
progresser largement tant a lintérieur que sur
les marchés étrangers. Les bénéfices en  subi-
ront dés cette année I'heureuse influence. Por-
cher s’avance un peu, a 75 'action de capital et
a4 42 l'action de jouissance sur le bruit d'une
amélioration de ses résultats.

Les Etablissements Gaillard, qui vont sans
doute distribuer un dividende de 83 fr. 50 pour
Iexercice de huit mois eclos le 31 aoif 1939,
contre 80 fr. pour les douze mois précédents,
se redressent a 920. Assemblée le 15 mai.

Gaveau et Cie, échangé pour la derniére fois
4 57, est vainement demandé a 81. Pleyel, qui
convoque son assemblée pour le 21 mai, se re-
dresse a 58. .

La Tour Eiffel reste a 353 l'action et 347 la
part, faute de transactions récentes. L’'assemblée
tenue le 3 mai a approuvé les comptes de l'exer-
cice 1939 qui’se soldent par un bénéfice net de
510.456 fr., contre 975.875 fr.; elle a décidé de
reporter ce bénéfice & nouveau. La Tour a éte
réquisitionnée dés la mobilisation. Aux fermes
du contrat de. concession, tout trimestre de
réquisition lui donne droit a une prorogation
de concession d'un an. Belge Cinéma hésite pres
de 40 I'action de capital, prés de 30 laction de
jouissance. L'assemblée du 8 mai ‘a approuve
les comptes du dernier exercice se soldant par
une perte de 15.461 francs.

Repli du Cercle de Monaco & 910, a la suite
sans doute de la tension entre l'Italie et les

Alliés. X
SOUSCRIPTIONS EN COURS

(tdtare
Negociabion VALEURS et deha
jusqu'an Ouchret souseriplion
Au Parquet

: |Energie Electrique du Marec, 1°c. 3%
sk o;ﬂhuu de d?uit. Pour 2 act. anc.;
L ael, nouy. cédée & 600 fr. . .....
25 ¢, 35 ou bon de droit. Pour 3 act.
anc., | act nouv. gratuitu,.......| 865 ..
15 mai (Cie des Signaux et d'Entreprises,
Electriques, c.-41 ou droit. Pour
4 act, anc. act, nouv. gratnite.
Impdt : 16 fr. 875 par coupon ... 420 ., |recennee
15 mai |Cie Electro-Mécanique, c. 30 ou bon
de droit. Pour 7 act. anc., 2 act.
nouy. graluites ,qeesese. aaecge--
21 mai - |Air Liquide {L") ¢ :}I ou bon de droil.
Your ¥ acl. anc., 1 act. pouv. emise
lﬁc']l;’.[)‘gl'r ........ AR e eee oo | 26 mai
98 mai |Cie Générale de Radiologie c. 19 ou
bon de droit. P‘;)Larﬁ; %ct. ~anc, 2

C - o r. emises & AL
e D R S T
31 mai |Electricité de Beyrouth, ¢. 18 (capital)
€. 12 (jonissance) en bons de droit.
Pour 5 act. anc de capilal ou de
jouissance, | act-nouv. gratuite...
31 mai |leumont (Sté des Forges et Ateliers
de Cons!ructions Electriques de’.
1o Actions — ¢, 21 ou hon de droit,
Pour 4 act, anc., 1 acl, nouv. gri- &0
tuite cevecasaas aeeanavis wuusaue .-
20 Parts — ¢, 20 ou hon de droit,
Pour & paris de fond., 3 act. nouy. c53
Graluiles, vl vonssnonaasamnosioe | B
34 mai |Mines de Dourges, ¢. 39 ou hon de
droit. Pour 3 act, anc, 1 acl.

474 .. [recesnee

ceensesd

06 sa |*rereven

Gew as |9eeveves

sesseees
raevesod

nouy. gratuite ,.......... oL 450 a2 |rreeease

4iuin |Cie Générale d'Electricitd, c. 7t ou
i bon de droit. Pour 2 act. anc. 1

act. nouv. gratuite ......oo.ee 710 ol
14 juin (Etabl®® Haour Fréres, ¢. 5 ou hon de -
droit. Pour 4 act. anc., 1 act. nouy. s
gratuitl. sovesscesssasnniaanasion o
En Bangue
. |Paris-Sport, c. 13. Pour 8 act. ane.
31 mai 2 act, nouv. gratuiles .veseasaises 190 dem; |-i e rase
R §té Indépendante de Télégraphie
7 juin Sans-Fil.c. 3 ou bon de droit. Pour
2 act, anc., 1 act. nouy. émise & S
A50TEANCE < i vs e ricoina v ave yanans 05 o | 1% juin
R Raffinerie Frangois:
2k juin 10 Actions — c. 92 ou bon de droit.
Pour 5 act. anc., 1 act. noay. émi- 3
264 195 Francs sevs.ves e raeavek 13 .. | 30 juin
3¢ Parts — c. 14 on bon de droit.
Pour & parts de fond,, 3 act. nouv. :
dmises & 125 francs sesesessvssess] €0 oo | 30 juim
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MINES D'OR ET VALEURS SUD-AFRICAINES

Les déclarations de M. Morgenthau, secrétaire
du Trésor américain ont calmé les i_l'!quletudes,
d’ailleurs peu justifiées, du marché minier. Elles
permettent d’espérer que les achats americains d’or
continueront a étre effectués pendant la durée de
la guerre au prix de § 35 l'once.

“Les résultats dexploitation des mines en avril
sont trés satistaisants. Sur 43 producteurs, 15 ont
annoncé des bénéfices records el ces résultats spnt
encore établis sur la base de 150 sh. l'once d'or,
mais le marché y a prété peu d'attention et est
resté également indifférent 3 la nouvelle que le
gouvernement de I'Union avait conclu avec le gou-
vernement portugais un nouvel accqrd smvax}t
lequel le nombre d'ndigénes portugais -employes
aux mines (suivant la convention de Mozambigque)
pourra étre porté de 80.000 a 100.000.

‘Les transactions ont été calmes & Londres. Elles
ont porté principalement sur les mines _dc—nt les
dividendes sont susceptibles d'augmentation cette
année telle que City Deep, Daggafontein, Durban,
East Geduld, Grootvlei, Nourse, Rand Leases, Rose
Deep, Simmer & Jack, South African I:.a'nds, Vo-
gelstruis. Les nouvelles mines ont aussi été recher-
chées. Le « Financial Times » estime gue 1'East Dag-
gafontein pourrait, en ouvrant I'ére des répartitions,
distribuer cette année 4 sh.,, gque Marievale pour-
rait donner 1 sh, 3, Vogelstruis 2 sh.

Les nouvelles mines ont peu varié. Ventei'posl'.se
représente sans changement a 1 3/4, West Wits
a ficehi de 3 5/8 & 3 1/2, Western Holdings de 16 sh.
314 sh. 9, Western Reefs s'est raffermie de 16 sh. 6
A 18 sh. On espere que cette mine enirera en
exploitation l'année prochaine.

A Paris, les guelques mines dont les cours'sunt
trés au-dessus de ceux de Londres ont s'upportc des
dégagements. Crown DMines s’est tassée d‘c 2.818
3 2.738; Consol. Main Reef de 763 a 756 apres avoir
touché 777, Rebinson Deep de 628 a 604, City Deep
a cependant progressé de 578 a 582, Daggafontein
de 474 A 485, Durban de 664 & 699, Simmer & Jac}lc
de 242 A& 254, aprés 267, East Geduld de 2,"389 a
2.310, aprés avoir atteint 2.375, Areas de 30§ a _322.
Le rapport de cette société confirme les previsions
encourageantes émises sur les possibilités offertes
par le Black Reef. =

Parmi les trusts, la General Mining a peu varic
de 827 a 821. Les résultats obtenus en 1939 doivent,
<i 1'on tient compte des conditions peu favpra\gles,
&tre considérés comme satisfaisants. Les opérations
sur titres ont été difficiles; mais la Corporation
parait aveir été moins éprouvee gue d'autres a cet
égard. La situation financiére est incontestablement
forte.

Johannesburg est stable -3 382, Rand Mines a
réculé de 1.520. 4 1.488, Union Cerporation a pro-
gresé de 1,508 a 1.536. Central Mining tfoujours sous
Tinfluence des résulfats désappointants de 1939, est
tombée de 2.630 & 2.410, puis a repris a 2.470 sur
des rachats de vendeurs.

“ILes valeurs de diamants restent bien soutenues.
De Beers ord. a légérement fléchi de 1.475-a--1.461,
mais De Beers pref. s’est mainienue a 1.880.

Daprés 1' « Agence Economigue et Financiére »,.

1a Moscow Narodny Bank a Londres aurait_ recu
instructions de payer le 11¢ versement semestriel de
£ 92500 contre remise des bons du Gouvernement
des Soviets qui avaient été délivrés a la Lena Gold-
fields. Ce paiement porterait les versemenis a
£ 1.067500 laissant un solde & rembourser de
£ 1.932.500.

Vendredi, aprés l'invasion des Pays-Bas, la cote
des  mines dor s'est sensiblement - alourdie. La
baisse, cependant,-ne dépasse guére 4 0/0.

_ CENTRAL MINING INVESTMENT
Les revenus de dividendes, intéréts, bénéfices sur

titres en 1939 ont atteint £ 587.843. Le total indigué .

1a semaine derniére, d’apres les comptes provisoires
était de £ 514.284. Par suite des circonstances, les
opérations profitables sur titres ont été considéra-
blement réduites l'année derniére. Les benéfices
annoncés ne sont pas comparables a ceux. des
années précédentes, pour la raison qu’ils ne tien-
nent pas compte de la baisse des titres. L'amortis-
sement pratigué sur le portefeuille est de £ 853.085.
Cette dépréciation a été effectuée au moyen d'un
prélévement sur les bénéfices de l'exercice, de 'uti-
lisation d'une somme de £ 100.000 sur la réserve
d'amortissement constituée en 1937 et du fransfert
de £ 500.000 du fonds de réserve qui se {rouve
ramené 2 £ 1.175.000. La valeur du portefeuille au
31 décembre 1939 ‘est trés supérieure a celle de
£ 6.012.362 inserite au bilan. Les disponibilités,
especes, fonds d’'Etat, avances & court terme, dépas-
sent £ 12 millions. Lies comptes créditeurs (dépots,
comptes courants de sociétés affiliées s®elevent a
prés de £ 13 millions. Solde a nouveau £ 170.300
contre £ 179.100. Assemblée le 16 mai & Londres.

GENERAL MINING & FINANCE CORPORATION

Le rapport de 1'exercice 1939 vient d’éire publié.
Les. comptes se soldent par un bénéfice net .de
£ 462.287, soit 36 1/2 0/0 du capital versé, conire
£ 526.578 ou 41,6 0/0 pendant I'année 1938. En
tenant compte du selde antérieur de £ 132.583, le
total disponible ressort & £ 594.870. Le dividende
total de l'année, de 25 0/0, est le méme que pour
les trois exercices précédents. Il a été affecté
£ 125.000 a la constitution d’une réserve des place-
ments et £ 15.000 a la provision pour impots.

. Le portefeuille de la Société est inscrit au bilan
pour &£ ,2.587.866. Sa valeur boursiére dépasse lar-
gement la valeur comptable.

La Corporation = est iniéressée = principalement
dans les entreprises suivantes Van Ryn. Gold,
West Rand Consol., East- Rand Proprietary, Durban
Roodepoort Deep, Pheenix Oil, Metal Traders
& Castor Lubricants.

A I'assemblée de la Simmer & Jack, le président
a indiqué les mouveaux records atteints en ce qui
concerne les broyages et le bénéfice d'exploitation
malgré une diminution de la teneur et une aug-
mentation des dépenses de production. Les déve-
loppements ont également inscrit un record. avec
76.590 pieds dont 50 0/0 payants d'une valeur de
5,1 dwts. Pendant les quatre préemiers mois de ‘1940
l'avancement a été de 22525 pieds dont 12.490

échantillonnés ont révélé une proportion de 56,6 0/0.

de payant d'une teneur moyenne de 58 dwts sur

51,2 pouces Les nouvelles installations qui portent

la capacité de l'usine a 180.000 tonnes ont eéte

essayées en avril. Cette cadence des broyages doit:

étre atteinte a la fin de l'année;

En conséquence du prix de 'or plus élevé accordé .

aux mines, 760.000 tonnes stipplémentaires de minerai
développé ont pu . étre ajoutées aux réserves qui
atleignent a présent environ 4.483.000 - tonnes
d’'une teneur moyenne de 4,2 dwts. Le président

estime que dans les conditions actuelles, il est rai=-|
sonable d'escompter plusieurs années d’exploita- -
tion a la cadence accélérée avec une augmenta-

tion de béneéfices et de dividendes,

A T'assemblée de la Robinson Deep le preésident

a déclaré quiil n’avait pas été possible par suite

de l'augmentation des dépenses et. de l'abaisse-.
ment de teneur du minerai broyé et malgré la.

hausse de lor, de maintenir tout a fait les béné-
fices au chiffre record d'il y a deux ans, mais ils
n’accusent qu'un fléchissement de £ 7125 a
£ 063.700. Les développements de l'année ont été
trés  satisfaisants. La diminution ~“des broyages
s'explique  par linsuffisance de main-d'ceuvre.
Pendant les quatre premiers mois de l’année, les
développements ont porté sur 12540 pieds, dont
6.300 échantillonnés ont révélé 51 0/0 de payant
d'une valeur de 5 dwts sur 54.4 pouces. Le resultat
du nouveau régime applicable aux mines a été
d’augmenter les réserves de minerai entiérement
développées, de 670.000 tonnes environ, d'une
valeur de 2.8 dwts. L’installation de réfrigération
qui nécessitera cette année une dépense de
£ 90.000 sera la plus importante du monde de
son genre. Elle assurera une ventilation permet-
tant les travaux d’'abatage a une profondeur de
9.000 pieds. Les limites d’extraction ne pourraient
étre poussées au-deld de cette profondeur gu’avec
l'aide du geuvernement.

A LONDRES

L'activité a été trés ralentie cette semaine au

Stock-Exchange dans D'attente de l'ouverture des
débats parlementaires sur les événements de Nor-: -
vége. L'exposé courageux et loyal du Premier mi-
nistre a fait momentanément, sur le marché, une:

impression profonde, mais n’a pas dissipé I'inquié-
tude créée par la situation extérieure et intérieure.

Apreés une ouverture assez lourde, mercredi, les

fonds anglais' se sont raffermis pour s’alourdir de.
nouveau et finir ‘en tendance irréguliére. Leurs-

bonnes dispositions. pendant la premiére moitié de
la semaine peuvent s’expliquer au moins en par-

tie, par les reémplois de fonds provenant de la_

deuxiéme réquisition® de valeurs américaines dont
le réglement a commenceé le 29 avril. :

Les Consolidés 2 1/2 0/0 ont progressé de 74 1/2
a 76 1/4, le War Loan de 100 3/8 a 101 5/16.

Le chancelier de 1'Echiquier a annoncé ces jours .

derniers gu'en vingt-trois semaines, les souscrip-
tionis aux certificats d’épargne et aux Bons de 1a
Défense avaient fourni au Trésor plus de £ 140
millions. La méthede des restrictions volontaires est
A Yessai; si le chancelier n’a pas eu recours aux
procédés ingénieux: du  professeur Keynes, c'est
parce qu'il estime gue le plus grand encouragement
doit étre donné au systéme de souseriptions volon-
taires. :

Les fonds étrangers ont été irréguliers ou lourds.
Llintention prétée au Feriugal de rembourser sa
dette extérieure par des rachats de titres a déter-
miné une avance de 'emprunt.3 0/0 de 66 a 67 1/2.
L’emprunt hellénigue 7 0/0 s’est tassé ‘sur les crain-
tes . de ecomplications en Méditerranée de 21 a 19.
Pour la méme raison, I'Egypte unifié 4 0/0 s'est
alourdi de 73 4 71 1/2. La faiblesse des emprunts
japenais s'est accentuée. Le 4 0/0 1889 est revenu
de 35:1/2-a-32 1/2

Les chemins de fer anglais; délaissés, se sont
alourdis. Le Great Western ord, a reculé de 45
a4 44 1/4, le Midland ord. de 21 1/4 & 20 3/8. Aux
Chemins étrangers, le Canadian Pacific. 4 0/0 pref.
soutenu par l'espoir d’une prochaine répartition,

is'est amélioré de 42 3/4-3 45. Le Canadian Pacific

ordl. s’est maintenu aux environs de 8 3/8.

Les valeurs industrielles, sauf de rares exceplions,
ont 6ié offertes. Les venies n'ont pas été considéra-
bles ; mais les acheteurs se sont abstenus. Aux me-
tallurgiques, John Brown est revenu de 31 sh. 6 &
30 sh. 3, Vickers de 17 sh. 9 a 17 sh.

Ford Motors a légérement fléchi de 18 sh. a.
17 sh: 6. Aux produits chimigues, 'bmperial Chemi-
cal s’est raffermie de 31 sh. 4 1/2 3 31 sh. 10 1/2.

Aux rayonnes, British Celanese a4 6 sh. 3 et Cour=

tauld’s & 37 sh. 9 sont résistantes.

Aux textiles, J. P. Coats (filatures de coton) se
maintient & 37 sh. 3. Les comptes de 1939 se soldent
‘par un bénéfice de £ 2.187.797, déduction faite des
impéts et amortissements, en augmentation de
&£ 652.000. Les placements, préts et avances compre-

‘nant £ 21.663.600 de titres et participations, s'élévent

a £ 31.124,978 en diminution de £ 591.669 sur 1938.
Les ‘stocks sont a £ 1.868.912 (— £ 158.904), les
débiteurs & £ 1.674.990 (+ £ 297.430), Les especes

.4 £ 1407710 (+ £ 376.845), Total du bilan £ 37 mil-

lions 421.494 (4 £ 570.869). Dividendes aux actions
ordinaires 10 0/0 sans changement, Report & nou-
veau £ 264.662 contre &£ 481.:865 reporté. L'année
passée, une somme de £ 200.000 avait été prélevée
sur le fonds d'égalisation des dividendes. L'action
Coats est restée a 37 sh. 6.

Lancashire Cotton est revenue de 19 sh. 3 4 18 sh.

Les valeurs de pétroles ont été {rés sensibles aux
nouvelles politiques. Angle Iranian s'est alourdie
de 53-sh. 9 4 51 sh.'3;, Royal de 26 3/4 a 25, Shell

.de 3 11/16 & 3 7/16, Mexiean Eagle n'a pas varié

a 6 sh. 3.
Les rhodésiennes ont été négligées. Rhodesia
Anglo American a reculé de 18 sh. 9 417 sh. 9,

+ Rhokana s'est maintenue a 9 15716, Roan Antelope

a 14 sh. 6.

Le Rio Tinto s'est alourdi de 13 a 12 1/4.

Les valeurs de caoutchouc ont été plus stables,
mais sans animation. Gula a fléchi de 18 sh. 6 a
17 sh. 6, Sennah est restée a 21 sh. 3, Rubber Trust
se retrouve & 28 sh. 3 contre 28 sh. 6.

La  cote s'est sensiblement alourdie vendredi,
apres linvasion -des Pays-Bas par 1'Allemagne.

A NEW-YORK

Les dispositions générales de Wall Street sont res-
tées trop soutenues, malgré le mangue dactivité. En
fin de semaine, la Cote s'est raffermie sur les pers-.
pectives d'un accroissement des achals pour les
alliés,

Les rapports trimestriels a fin mars de 340 Socié-
tés font ressortir un bénéfice net total, déduc-
tion faite des taxes et des déficils, de '§ 336 mil=.
lions. La :revue- mensuelle de la National City:
Bank, en commentant ces chiffres, observe que le:
bénéfice global est inférieur de 18 0/0 a celul
du trimestre - de décembre, mais supérieur “de
74 0/0 4 celui du premier trimestre de 1939,

L’American Iron & Steel Institute évalue’ cette
semaine 1'activité des aciéries 4 65,8 0/0 en pro--
gression de quatre points sur la semaine derniére.

:C’est le- plus haut  pourcentage constaté depuis

le 26 février. La moyenne de la semaine corres-
pondantie de l'année derniére avait- été de 47 0/0
seulement. - Les valeurs métallurgigues . se 'sont

_avancées sur les perspectives d'une augmentation

des commandes pour compte des alliés. La Steel:
Corporation est passée de 59 3/4 4 61 1/2, Beth-.
lehem Steel de 83 3/4 a 86 1/2.

Les valeurs d’aviation ont témoigné de fermes
disposition, stimulées par Paccroissement  des
commandes. Pendant les trois mois 3 fin février,
les ventes de la Douglas Aircraft se sont élevées a-
$ 12,920,000 contre § 6.408.000. Le bénéfice net res-
sort a $ 1.804.000 contre $ 771.000, représentant $ 3
contre $ 1,35 par action. Les ordres en carnet
atteignent -$ 110 - millions, non compris -lés- com-
mandes escomptées des alliés.  L'action, est passée

.de 88 a 92.1/2, North American Aviation de 22 7/8

a-23 1/8, United Aircraft de 48 1/2 3 51 1/4, Cur--
tiss-Wright de 11 4 11 1/8. :

La General Motors a annoncé pour le frimestre-
en cours un dividende de $ 1 a ses actions ordi-
naires; contre $ 0,75 pour le trimestre précédent.
Lie Conseil prévoit gque la production et les ventes
de l'année 1940 marqueront une augmentation de
20 0/0 sur celles de 1939. Les livraisons sont éva-
luées a 1.868.000 unmités, au lieu de 1.542.776 en
1938. Un accroissement de Yordre de 15 0/0 est =
prévii pour Vindustrie automobile entiére, ce qui
éléevera la production totale de voitures A 4 mil-
lions 293.000 au lieu de 3.732.374 en 1939,

L’action General Moiors s’'eést raffermie de 54.1/8
A b5, Le bénéfice net-du premier trimestre de 1940
de Chrysler s'est élevée a $ . 15.742.:000 contre
$. 11.638.000, représentant $ 3,62 contre $ 2,67 par
action.. Le dividende est maintenu & $ 1,25. Le
titre a légérement baissé de 87 a 86 3/8.

General Electric a peu varié de 36 1/2 a3
Consolidated Edison est passée :de 31 3/4 & 31 1/

L’International  Paper -se -retrouve en légére
avance a 20 5/8.

Au groupe des produits chimigques, UAllied Che-
mical s’est raffermie de 179" & 180 174. La* Société-
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a réalisé pendant le premier trimestre de 1940 un }°

bénéfice net de $ 969.869 contre $ 710.277 pendant 1a
période correspondante de 1930.

Du Pont de Nemours se retrouve a 187 3/8 con-

tre 187 1/4.
. Les chemins de fer sont toujours délaissés et
irréguliers. New York Ceniral se tient-a 15 3/4
contre 15 1/2, Union Pacific a4 94 1/2 contre 95 3/8,
Atchison a 22 1/4 contre 21 7/8.

Au groupe des valeurs de services publics, I’Ame-
rican Tel. & Tel. se maintient & 173 3/8, de méme
gue Colombia Gas a 6 1/8.

Au groupe des. grands magasins A succursales
multiples, Sears Roebuck est passée de 85 3/8 a
85 1/4. Les ventes du premier frimestre 1940 de
cette entreprise sont supérieures de 10 0/0 2 celles
de la période correspondante de 1909. :

Monigomery Ward est revenue de 46 5/ 2
46- 3/8.

Au groupe des pétroles, la Standard Oil of New
Jersey s'est légérement avancée de 42 5/8 4 42 3/4.
Cette Société a annoneé la semaine derniéere son
dividende semestriel de $ 0,50, plus un dividende
supplémentaire de méme montant.

‘Y.a Humble Oil (contrdlée par la St. of N.-Jer-
sey) a réalisé en 1939 un bénéfice net de $ 29 mil-
lions 950.287 contre $ 35.800.353.

Le bénéfice net du premier ftrimestre de 1la
Standard 0Oil of California sest élevé a $ 4 mil-
lions 535.000 contre $ 3.226.000. Le dividende est
fixé & 25 cents. L'action est restée a 22 1/4.

Indices de Dow Jones
Industr. Ch.defer Serv.publ.

2-mait 147,76 30,66 24,92
9. mai, . 148,17 31,17 24,85
R e

MONTREAL ET TORONTO

T.es valeurs de métaux ont continué leur mouve-
ment de repli pendant la huitaine écoulée, la Con-
selidated Mining terminant & 37 3/4 contre 39 o/4,
Noranda 2 63 1/2 conire €6 et VInfernational
Nickel & 36 contre 39. A New-York, ce dernier titre
clfture & 28 1/4.

Parmi les valeurs indusirielles;, la Steel Co. of
Canada abandonne un point et demi a 77. La Natio-
nal Steel Car est relativement moins résistanie et
termine a 59 (aprés 58), conire 62.

Les valeurs de papier elles-mémes accusent un
certain fiéchissement, Price Brothers revenant -a
20. 1/8 contre 22, la Consolidated Paper a 7 1/4
contre 7 3/4, Abitibi- a 2 contre 2 1/2, la privi-
légiée St. Lawrence Paper 2 49 contre 52,

Au groupe pétrolier, 1'Imperial Oil se ressaisit
guelgue peu et regagne environ un point, a 13 1/2.
Sa baisse précéderite parait avoir été provoguce,
a1 moins en partie, par la publication des comptes
de Pexercice 1939, qui indiguent des profits de & 19
millions 250:000, soit l'équivalent de” 71 cenis par
action, au lieu de: $ 25.959.000 (96 cents par titre)
pendant l'année préceédente. L’Infernational Petro-
Jenm progresse egalement, & 21 5/8 contre 20 1/2. Le
titre n'avait d’ailleurs pas fléchi dans une propor-
{ion -aussi forte que I'Imperial Oil.

Ia National Breweries accentue son recul a 32 178
contre 34 1/4..

Les valeurs de services publics sont moins bien
tenues gue précédemment. Shawinigan, notamment,
revient de 22 .4 20 3/4 et Quebec.Pewer de 16 1/2
34 16. La Montreal Light ne varie guére, a 30. Les
résultats de ces trois grandes entreprises d’elec-
tricité, pour Pexercice 1939 viennent d‘t_‘:tr‘e p_ubhes.
Bien que présentant de Tamdélioration, ils ne
s'écartent pas “trés sensiblément - des chiffres de
T'année precédente, la Shawinigan annoncant des
bénéfices de $ 657.000, -soit 30 cents par action,
contre $ 590.000 (28 cents). Pour ia Quebec Power,
les -chiffres -respectifs sont de $ 205.000 (37 cents
par action), contre $ 185.000 (34 cents). Pour la
Montsreal Power, ils sont de $ 9.003.000 ($ 2,05 par
action), contre $ 8.700.000 ($ 1,94). ;

Aux mines d’or, on note le fléchisement de Dorme
Mines 3 21 1/4-contre 23 1/2. i
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@hronigue de Brugelles

‘Le 4 mai 1940.

Pendant la’ premiére guinzaine d'avril, les expor-
fations belges sc sont clevées a 1.038 millions et
Yes impe ons 4. 861 millions : la balance est
dongc’ ¢l rice de 177 millions -en faveur de la
: igue. Pendani le mois de mars entier, le solde

vnit - été de 978 millions. Clest ce gui
ia fermeté du belga et les entrées d'or:
. est le plus gros achetear, ensuite 1'An-
rre. puis la Hollande et la Suisse :-I'Allemagne
aprés ces guatre pays el ses achats sont en
-ession ] son clearing est d’ailleurs débiteur.

Le marché est hésitant el les intermédiaires
aftendent vainement des- ordres. Les séances sont

complétement creuses: Devant les incertitudes des

temps, personne ne veut ‘prendre de positions a
terme : le marche, au point de vue technique, est
¢onc - absoltment “sain.- S

_+Les valeurs- de bangue sont indécises et aucune
intervention ne soutient les cours. Les trusts sont
piutdt alourdis. On est irrégulier aux fers, malgré
la grande activité de cette branche : les ateliers
de constructions, gqui sont débordés de commandeés
pour teus les pays, ne parviennent pas a obtenir
les matériaux nécessaires.” Un nouvel ordre de
6.000 wagons-tombereaukx et de 800 wagons-citernes
est sur le marché, Les téles navales sont extré-
mement recherchées, Malgré cela, impossible de
faire démarrer les wvaleurs métallurgiques. Par
contre, les charbonnages sont trés soutenus : c’est
la seule rubrigue ol 1'on treuve des acheteurs, avec
le groupe congolais. II' est certain gue celui qui
se constitueraiten ce moment un portefeuille dans
ces deux catégories de valeurs aurait de trés beaux
revenus. Mais ceux qui osent sont rares. Ce qui

revient a dire que la confiance manque, et que I'ar-

_gent, qui est abendant, est réticent.

Bruxelloise du Gaz 1,060 : paye un dividende de
Tq fr. ne’g.' _Charbonnsges de Bernissart 750 : le
bénéfice s'éléve a 12.267.000 fr., dont 3.200.000 vont

aux amortissements, 453.000 A la réserve légale .
et 8:109:.000 aux 120.000 parts sociales par un divi-

dende de 50 fr. net, contre 32,50 I'an dernier. Char-
bonnages de Beeringen 837 : le ‘-bénéfice passe de

7.142.000 fr. & 13.719.000, aprés- 24 millions versés.

aux amortissements, et le dividende est fixé a 50 fr.
net contre 18,67. Parmi les prineipaux actionnaires,

" on trouye Pont-2-Mousson, Marine et Homécourt,

Forges du Nord et de I'Est, Micheville, de Wendel.
Houilléres Unies du Bassin de Charleroi 400 : le
solde bénéficiaire est de 4.256.000 fr.; aprés amortis-
sement de 5. 0
net. Cette Société a utilisé ses dispenibilités en se
constituant un portefeuille de mines d’or. Char-
bennages Réunis de Charlerei 522 : un bénéfice de
2,571.000° fr. qui sert & effacer la perte antérieure,
le reste allant aux amortissements. Charbonnages
du Bois de Micheroux 310 : déficit 1.494.000  fr.
Brasseriest de Katanga 1.185 : élévent leur divi-
dende de 60 a 80 fr. brut. Charbonnages de Ila
Minerie 1.595: apres un acomptie de 100 fr. net payé
le 23 février, un solde de 65 fr. 50 est mis en paye-
ment. L'an dernier, le dividende avait été de 130,72
net. Gaz et Eleefricilé de Lisbonne 213 : le divi-
dende de 13 escudos sera payable le 6 mai. Quant
A I'augmentation de eapital, elle se fera du 15 mai
au 4 juin. Coetenniére Ceongolaise 1.250 : le divi-
dende passe de 50 a 80 fr net. Péiroles au Congo
422+ aprés un amortissement de 3.404.000 fr., il
reste un solde distribuable de 14.388.060 fr.; chague
part sociale recevra 45 fr, brut. Charbonnages Eli-
sabeth 540 : dividende probable 50 fr. net, contre
zéro. L'an dernier, le solde bénéficiaire de I mil-
lion 677.000 fr. avait été reporté. Leur principal
client a repris ses achats, et le surplus de la pro-
duction est vendu a des prix exirémement rémuné-
rateurs. s
Aux changes, fermeté du dollar et léger recul de

1a livre et du frane francais.

Valeurs d’Assurances

La saison des assemblées est celte année, pour’

les Compagnies d’assurances, un peu plus tar-

dive que de coutume, en raison des difficultés-

résultant ‘de la pénurie du personnel adminis-

tratif. Les dividendes étaient presque tous con--

nus Ian dernier vers le courant d’avril. A quel-

‘ques exceptions prés,; ils n’ont encore été mni

votés ni méme annoncés. Beaucoup d’assem-
blées ne sont pas encore convoguées; d’autres
ont di étre reportées. :

Les Compagnies de ‘la branche vie ont été
moins éprouvées -par la guerre qu'cn aurait pu

le craindre. Les encaissements ont été effectués, -

sinon en totalité, du moins dans une forte pro-
portion. Les pertes résultant du risque de
guerre ont 6té, jusqu’a présent, moins fortes
guon aurait pu le craindre et il ne semble pas
giie U'on ait encore observé 'aggravation de la
mortalité civile qui a caractérisé la guerre de
1914. Surtout composé de rentes francaises et
de valeurs garanties par I'Etat, le pertefeuille
des Compagnies ne s’est pas dévalorisé de facon
sensible.

11 n'en reste pas moins que les affaires nou-
velles ont été suspendues, les Compagnies ayant
reculé au début de la guerre devant 'assurance
du risque de guerre, eui seul eft attire a elles
des clients nouveaux. Le décret du 22 février
1940 a remédié en-principe a cet-état de choses,
en confiant et en réservant 'assurance du risque
de guerre a un groupemenf gui ne réalisera
aucun bhénéfice propre et fonctionnera sous le
contréle de I'’Etat. Mais l'organisation nouvelle
gu'il faudra mettre en route est encore dans
son enfance., L'on ne sait pas si les Compa-
gnies, qui, désircuses de relever leur marge
bénéficiaire;, ont procédé & de nombreux -licen-
ciements- dans leurs eadres aclifs, seront dispo-
sées, dans les cireonstances aciuelles, a faire
Yeffort financier nécessaire a la reprise de leur
activite. .

Une Compagnie, depuis le début de la guerre,
a procédé a une distribution d’actions gratuites .
il s'agit des Assurances Générales sur Ia Vie,
qui ont porté leur capital de 12 a 24 millions,
5 partir du 19 février, en répartissant 1 action

nouvelle pour. 1 action ancienne.. Une autre, le.

0 fr. Le dividende est fixé a 30 fr.

Phénix-Vie, vient de convoguer pour le 5 juin

une assemblée extraordinaire appelée a porter '

le capital de 12 4 20 millions, en élevant sim-
plement le nominal des actions de 100 fr. &
166 fr. 63.

Seule de cette branche, la Compagnie Géné-
rale de Réassurances-Vie, gui appartient au
groupe du §91ei1 et fait aussi des assurances
directes, a €té en mesure de réunir ses action-

. naires, le 7 mai. L'assemblée a voté un divis

den(}e de 6 fr. net, égal au précédent, qui sera
paye le 20 mai.

Voici un tableau des cours des valeurs de la

branche-vie :
Branche Vie

Cours Dernier Cours
au 30 cours au 10
: : déc 1939 au 31 acut 1949 mai 1940
Abeille 7,0 .. 415 — 263
Adgle i 1.006 905 815
Asstr. Génér. 1.580 1.470 910 (1)
Confiance ... 106 55 T
Fonciére .... 370 295 281
France .-.:55% 755 815 870
Monde . ...:... 326 300 . 280
¥nion w00 405 405 415
Nationale .. .. 700 647 590
oTdeh et 405 dem. 465 430
Paternelle' ... 230 261 2890
Patrimoine
RO s 265 265 210
Phénix o 460 426 410
Prévoyarice.. . 135 124 126
C. G, R.-Nie: 70 17 88
Secaurs ... . 279 293 293
Soleil ==t 259 206 195
Urbaine ..... 235 185 185

Les Compagnies de la branche incendie ont
jusqu'ici obfenu de fort bons résultats et la
hausse des prix, gui influe sur la valeur des
stocks appartenant aux commergants, a aug-
menté de facon quasi antomatigue le mnotant
des primes gu’elles encaissent.

Branche Incendie -
Cours

Cours Dernier
au 30 cours aul0
dée. 1938 au 31 aoht 1939 avril 1940
Abeille ... ... 1.200 1.090 965
Adglen s o 1.110 1.005 821
Assur. Géneér. 889 780 905
Confiance ... ~1.725 1.465 1.525
Fonciere ... 370 495 404
Rranee= i 1.800 1.820 1.799
Monde ... 617 551 620
Nationale.. .. 460 350 445
Phénix 2% sér. 870 879 751
Prévoyance, . 139 123 e 2 o
Providence ..  2.140 2000 1.825
Secours: i 219 289 (1) 281
Soletf =it o 1.225 995 -1.040
Urbaine 5% 585 441 485
Branche mixte Incendie et Accidenis
Paternelle ... 400 408 410
Nord-omsces 689 608 550
a1 A R D 815 690 700
Meétropole ... 930 755 715

Il s’en faut de beaucoup que les valeurs de la
branche ‘accidents aient subi depuis la guerre, et

méme depuis le début de 1939, des fluctuations °

paralléles. On en jugera par le tableau suivant §
Branche Aceidents

- Cours Dernier  Dern. cours
au 30 cours aun 10 =
déc. 1938 au 31 aohit 1939 avril 1940
Algles s i 136 111 92
Abeille ... .: 415 380 344
Assur. Génér. 339 327 305
Conhcorde .. 352561 330 315
France” ... 2= 249 209
Cie: Geénérale :
d’Assurances. 82 s 90
Monde . Com-
plém. 25 fr. p. 32 32 32
:Nation.- R. 1) 245 236 297
Patrimoine.. . 435 325 328
Phénix. ... 340 360 365
Préservatrice
estampillee.. .. — et 138
Prévoyance -
aet. €aps i 512 405 420
Providence 2.950 2:630 2.670
Secours action
capital 198 93 117
Soleil 3 150 118 102
Uxb. et Seine. 240 293 308
Urbaine Com-
— 43 43

plémentaire. .

{1) Le nombre des actions a été porté- de
120.000 a 240,000 par une distribution d'actions
gratuites.

(1) Cours au 13/6.

(1) Au 22 juin .1938,
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LE POUR ET LE CONTRE

12 Mai 1940

En dépit de Tirrégularité que fait ressortir ce
tableau, une tendance d’ensemble a la reprise,
ou au moins au raffermissement, a été consta-
tée dans ces derniéres semaines. Elle esF due
A4 I'approche de la saison des assemblees. L'exer-
cice 1939, en effet, n'a pas été tout entier un
exercice troublé. Ses huit premiers mois ont ete
excellents, les Compagnies ayant recueilli alors
I’entier résultat de I'effort de redressement accom-
pli depuis 1936 et dont l'une des caracterisii-
ques les plus saillantes a été la hausse des tarifs.

L’exercice 1940 s'est ouvert sous des auspices
bien moins favorables. L’état de guerre a en-
trainé une chute inévitable dans les encaisse-
ments, surtout en ce gqui coneerne les polices
individuelles et les assurances-automobiles. Le
colt des sinistres, et en particulier des répara-
tions, s'est relevé. Dans la branche accidents du
travail, les Compagnies se sont trouvées en pré-
sence d'une sensible élévation du pourcentage
des accidents, imputable a4 des installations de
fortune, a l'emploi d'une main-d’ceuvre impro-
visée, et surtout au régime des longues heure:s
de travail. Le Ministre du Travail ‘a prescrit a
ce sujet une enguéte, portant en particulier sur
lés conditions de sécurité réservées aux femmes
et aux enfants.

Une question a di étre réglée, celle de 1’assu-
rance des accidents du travail résultant de faits
de guerre. Le décret du 24 avril 1940 y a pour-
vu, au moins en théorie, la date d'application
du nouveau régime devant étre ultérieurement
fixée. Il a été décidé que la réparation des acci-
dents du travail résultant de faits de guerre
incombait a I'employeur, qui devra obligatoire-
ment souscrire une assurance pour les risques
les plus graves, mort et incapacité permanente.
Un fonds national d’assurance, qui comportera
la participation financiére de I'Etat, sera insti-
fué et toutes les Compagnies seront tenues d'y
adhérer si elles veulent pratiquer l'assurance
accidents du travail.

Accord de paiement franco-italien

L'Association Nationale de Porteurs Francais de
Valeurs Mobiliéres, 22, boulevard de Courcelles, pu-
blie une-circulaire relative' aux modalités d’appli-
cation de l'accord de paiement franco-italien du
6 mars 1540 au transfert des créances financiéres
francaises (échues ou A échoir depuis le 1¢r mai
1938 jusqu'au 31 décembre 1940; échues avant le
1er mars 1938 ; créances de liquidation). Cet aceord
modifie sur certains points ’accord du 14 avril
1938, que nous avons analysé le 4 décembre 1938.

I. CREANCES COURANTES

A. Nature des créances. — Ces créances, échues
ou & échoir depuis le 1°r mai 1938 comportent no-
tamment les intéréts échus et capitaux rembour-
sables sur les préts et comptes courants: les divi-
dendes d'actions, les intéréts échus et capitaux
remboursables sur les obligations. En ce qui con-
cerne celles-ci, 'accord ne s’applique qu’aux obli-
gations dont le service s'effectue exclusivement en
lire, en Ifalie. Ne sont donc pas visés par lui les
porteurs d’obligations italiennes dont le service
s’effectue en monnaies étrangéres, hors d’Ttalie:
Rentes Iialiennes 3 1/2 et 3 0/0, obligat. Victor
Emmanuel 3 0/0 1863, Emprunt Pontifical 5 0/0
1866 (Marché officiel); obligat. 3 0/0 Adriatique-
Méditerranée-Sicile, 3 0/0 Chemins de fer Livournais
{(Marché en bangue).

B. Qualité de créanciers francais. — Pour béné-
ficier du transfert, les créanciers francais doivent
{personnes physiques ou morales) : a) avoir eu,
a la date du 1°r mai 1938, leur habitation principale
ou le siége de leur exploitation en France, en Algs-
rie, dans les colonies francaises, pays de protec-
torat, de territoires sous mandat; b) avoir été, das
le 1or mai 1938, propriétaires de leurs avoirs ou
titulaires de leurs créances ou justifier avoir acquis,
daps des conditions réguliéres, des avoirs ou des
créances.

C. Transferf. — Le transfert des sommes néces-
saires est soumis A l'autorisation de I'Instituto Na-
zionale peri Cambi con I'Estero qui statue, en liai-
son avec les autorités francaises, sur’ les suites a
donner. Les montants dus par les débiteurs ita-
liens doivent étre versés au crédit des créanciers
francais auprés de 1'une des bangues italiennes
habilitées. Pour faciliter & certains porteurs les
opérations de transfert, une vingtaine de banques
francaises ont été spécialement désignées pour cen-
traliser les demandes et les transmettre en Italie.
Les porieurs seront crédités par la banque fran-
gaise choisie, sous déduction des frais, de la contre-
valeur en francs de leurs créances au fur et a
mesure de la réception des crédits correspondants.
~ Des dispositions spéciales sont prévues pour cer-
fains titres cotés en Bourse de Paris.

a) Montecatini. — Les porteurs n’ont qu'a justi-
fier leur qualité de créanciers francais, sans néces-

sité de démontrer la possession des titres au 1°* mai .

1938, & condition toutefois qu'il s'agisse de titres

admis 4 la Bourse de Paris (n°s 1 & 875.000, 1.000.001
4 1.125.000, 2.000.001 & 2.100.000, 220.000.001 &
245.000.000, 4.000.001 & 4.150.000, 4.300.001 a 4.450.000
et 5.452.501 A& 5.802.500).

b) Actions Dinamile Nobel; Fondiaria Incendie;
actions et obligations Chemins de Fer Méridionauz
d*Italie ; obligations 5 0/0 1881 Fille de Naples;
obligations 3 0/0 1880 Ville de Florence. Ces titres
doivent étre munis, préalablement & leur négocia-
tion, de certificats attestant gu’ils remplissent les
conditions requises pour bénéficier du transfert,
certificats délivrés par les établissements frangais
désignés.

II. CREANCES ARRIEREES ET CREANCES
DE LIQUIDATION

Les créances arriérées sont celles venues a
échéance avant le 1¢r mai 1938. Les créances de
liquidation représentent soit la liquidation des
avoirs de toute nature des personnes de nationa-
lité francaise qui, aprés avoir eu leur établisse-
ment en Italie, ont été amenées a le rompre; soit
les sommes résultant de la liquidation d'avoirs
investis en Italie antérieurement au 1°f mai 1938.
Ces créances ne seront transférées que dans la
limite des disponibilités et le taux du transfert sera
en général inférieur au cours officiel de la livre
par rapport au franc.

Les eréanciers sont alors tenus de recourir non
seulement A l'entremise d’une - des banques ita-
liennes habilitées, mais a l'entremise d'une des
banques francaises agréées, pour la présentation
de leur demande de transfert, accompagnée des
justifications attestant leur qualité de créancier
francais.

Les dispositions spéciales prévues ci-dessus pour
le transfert des eréances courantes afférentes a cer-
tains titres cotés a la Bourse de Paris sont appli-
cables au transfert des créances arriérées afférentes
aux mémes titres.

Unformations

DETTE HELLENIQUE. — Nous avons annoncé
que le service des emprunts helléniques serait
assuré sur la base de 43 0/0 de l'intérét contrac-
tuel (au lieu de 40 €/0 précédemment), pour la
période allant du 1¢r avril 1940 jusgu'a la fin de la
guerre. En conséquence, les porteurs sont invités a
présenter leurs coupons aux établissements payeurs
qui, le versement de 43 0/0 effectué, les rendront
aux porteurs, apres perforation stipulant le tan-
tidme versé.

Le prix des coupons est fixé ainsi qu’il suit :

5 0/0 1881. Echéance 1°r juillet 1940 et 1¢ janvier
1941 : sh. 4.3,60 (chacun).

5 0/0 1884. Coupons échéance 1lor juillet 1940 et
ler janvier 1941 : sh. 4.3,60 (chacun).

4 0/0 1887. Coupons échéance 1°t juillet 1940 et
Ier janvier 1941 : sh. 3.5,28 (chacun).

4 0/0 1889. Coupons échéance 1°° avril 1940 et
ler octobre 1940 : sh. 3.5,28 (chacun).

5 0/0 1890. Coupons échéance 15 juin et 15 décem-
ler gctobre 1940 : sh. 4.3,60 (chacun).

5 0/0 1893 (Funding). Echéance 1¢r avril 1940,
Ier juillet 1940, 1¢r octobre 1940 et 1°r janvier 1941 :
sh, 2.1,80 (chacun)

4 0/0 1902 (Chemins de fer helléniques). Echéance
ler juillet 1940 et 1l°r janvier 1941 : sh. 3.5,28
(chacun).

5 0/0 1914. Echéance 1¢' septembre 1940 ef 1er mars
1941 : sh. 4.3,17 (chacun).

3 0/0 1893 (Salonigue-Constantinople}). Echéance
15 avril 1940 et 15 octobre 1940 : francs francais 3,225
(chacun).

4 0/0 1910. Echéance 1°t avril 1940 et 1ler octobre
1940 : sh. 3.495 (chacun).

CREDIT FONCIER DE L’OUEST AFRICAIN, —
Les produits bruts de 1'exercice 1939 s'élévent a
10.149.121 fr. contre 10.578.661 fr. Aprés déduction
des frais généraux et charges financiéres et apres
affectation aux amortissements, le bénéfice ressort
a 2.172.235 fr. contre 1.861.098 fr. Un amortisse-
ment exceptionnel sur débiteurs douteux ayant éte
effectué sur le bénéfice comptable résultant de
rachats d’actions au-dessous du pair, le Conseil
proposera a l’assemblée d’ouvrir 1'é¢re des réparti-
tions par la répartition aux actions d’'un dividende
de 4 0/0, soit 10 fr. L'assemblée se tiendra le 4 juin.

ENTREPOTS ET MAGASINS GENERAUX DE
PARIS. — Les produits de 'exploitation sont passés
de 26.2B86.599 fr. en 1938 a 32.139.723 fr. en 1939,
En y comprenant les revenus accessoires, 1'ensem-
ble des produits bruts atteint 32.211.694 fr. au lieu
de 27.882.209 fr. Aprés déduction des charges, le
bénéfice de 1l'exercice ressort & 5.112.982 fr. contre
4.424.168 fr. et le bénéfice disponible & 7.051.102 fr.
contre 6.406.541 fr. Ainsi que nous 1'avons annoncé
déja, le Conseil proposera a l'assemblée convoquée
pour le 24 mai d'élever de 70 fr. 4 80 fr. le divi-
dende de l'action de capital, de 45 fr, a 55 fr. celui
de l'action de jouissance,

DOCKS DES ALCOOLS. — Ainsi que nous
I'avons hriévement annoncé déja, l'assemblée te-
nue le 25 avril a approuvé les comptes de l'exer-
cice 1939, qui se soldent par un bénéfice net de
4492213 fr. conire 2.826.096 fr. Report antérieur
compris, le bénéfice disponible ressort a 4 mil-
lions 768.310 fr. Il est calculé aprés affectation

de 829.253 fr. & des amortissements sur immobi-
lisations et constitution d’une provision pour impbts
de 810.000 fr. Le dividende a été élevé de 45 fr. &
72 fr. 50 et il a été reporté & nouveau & 566.939 fr:
Sur ce report, l'assemblée a décidé de prélever
500.000 fr. pour la provision pour impéts, ce qui
laisse 66.939 fr. & reporter. L’'augmentation de capi-
tal par incorporation de réserves décidée par 1'as-
semblée du 15 décembre a été réalisée, rappelons-
le, par I'élévation de 100 fr. & 250 fr. de la valeur
nominale de chaque action.

Le dividende de 72 fr. 50 est payable depuis le
1o mai & raison de 45 fr. 95 ou 32 fr. 675 au nomi-
natif et de 31 fr. 63 au porteur.

Le Conseil fait allusion dans son rapport aux
difficultés qu’il lui a fallu vaincre pendant le der-
nier exercice et plus particulierement depuis le
débuf des hostilités. Non seulement la Société a
subi des réquisitions multiples en marchandises
et en matériel, mais I'Etat, gui est son unigue
fournisseur, a pendant six semaines suspendu toute
livraison de matiére premieére. Peu a peu la situa-
tion sur ce point s'est d’ailleurs ameélioree.

En cours d'exercice, la Société a vendu, a la
Plaine-Saint-Denis, un terrain qui ne lui était plus
d’aucune utilité, mais a créé, pour répondre aux
désirs de l'Intendance une fabrique d’alcool soli-
difié qui fonctionne, dans de bonnes conditions,
depuis le mois de décembre.

MINES DE DOUARIA. — L’assemblée du 3 mai
a approuvé les comptes de 1939, faisant ressortir
un bénéfice net de 3.643.000 fr., aprés 250.000 fr.
d’amortissements. Une somme de 184.181 fr., préle-
vée sur le solde de la Prime. d'émission, a été
affectée cette année encore a la distribution du di-
vidende des actions nouvelles, une somme égale
étant prélevée sur les bénéfices pour étre affectee
a la Réserve pour amortissement du capital.

Le dividende a été maintenu a 37 fr. 28 pour les
actions et & 49 fr. 68 pour les parts, et sera mis en
paiement le 15 mai, A raison de net : actions nomi--
natives, 30 fr. 57 et 27 fr. 22 ; au porteur, 25 fr. 10;
parts nominatives, 40 fr. 75 et 36 fr. 28 ; au porteur,
33 fr. 36

En raison des difficultés de main-d'ccuvre et de
transports, les embarquements en 1939 se sont éle-
vés 4 54.420 tonnes de rocheux, contre 72.996 tonnes:
en 1938, pour les raisons exposées plus haut, mais
une contre-partie a été trouvée dans les participa-.
tions prises au Maroc et en France,

SUCRERIES ET RAFFINERIES DPE LINDO-
CHINE. — L’assemblée ordinaire tenue le 9 mai a'
approuvé les comptes de l'exercice 1939 dont nous
avons publié un apercu le 14 avril, et a élevé de
22 fr. & 32 fr. le dividende de l’action, de 49 fr. 54
a 120 fr. 29 celui de la part. Compte tenu de
'acompte payé en décembre, il reste di un solde
de 20 fr. brut & l'action, et 104 fr. 86 4 la part;
paiement le 15 aout.

La situation du marché du sucre en Indochine
a été trés favorable. La production de sucre blanc
a été de 127.800 sacs au lieu de 100.000 sacs et
1a’ majeure partie a trouvé sur place des déboucheés
faciles.

IL’exercice en cours se présente dans de bonnes
conditions : a la date du 6 mai, trois semaines avant
la fin de la campagne, 'usine de la Sociéte avait
traité 154.000 tonnes contre 157.000 tonnes pen-
dant toute la campagne précédente.

Une assemblée extraordinaire tenue le méme
jour a décidé d'incorporer au capital actuel de
12 millions une somme de 3 millions prélevée sur
les réserves; il sera ainsi réparti gratuitement
une action nouvelle, jouissance 1°¢r janvier 1940,
a chaque groupe de quatre actions anciennes.

DOMAINE DE KEROULIS, — Les comptes de
T'exercice clos le 31 janvier 1940 font ressortir un
chiffre de recettes d’environ 17.300.000 fr. et se sol-
dent par un bénéfice net de 8 millions, contre 8 mil-"
lions 97.981 fr. Le projet de répartition n’est pas
encore connu ; ’an dernier il avait é{é procédé a un
amortissement de 70 fr. par action de capital, en
sus du dividende statutaire de 4 fr.

HOTELS DE L’ETOILE. — L’'assemblée du 24 avril
a approuvé les comptes de 1939 qui se soldent par
une perte de 344.898 fr. Ce résultat est di princi-
palement a la fermeture de 1'Hotel Astoria qui a
été reéquisitionné le 2 septembre dernier, et pour
lequel la société n'a encore recu aucune indemnité.
Les huit premiers mois de l'exercice avaient été
satisfaisants ; le nombre des clients était en légére
augmentation et les recettes étaient en avance sen-
sible sur celles de 1938, qui avait ét¢é une année
a4 peu prés normale.

UNION EUROPEENNE INDUSTRIELLE ET FI-
NANCIERE. — Les résultats de l'exercice 1939, qui
seront soumis le 20 mai aux actionpaires, se com-
parent ainsi-qu'il suit avee les précédents :

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
1938 1939

Revenus de valeurs mob. 32.43.484 20 2.455.5092
Intér. escomptes et div... 10.135.887 71 284.949.570

Fr. 42.629.371 91 287.405 171

A déduire 1t
Frais généraut. speeriaross  091.601 78 3.425.888
Impits i .o 12,014,962 37  24.806.854
Amortissements et réserves. » 151.314.476

Fr. 14.052.564 16 179.547.218

Bénéfices de lexercice..—mvs 28.576.807 76 107.857.953
Report antérieur..s..wesesssw  6.651.553 24 12.118.483

Bénéfices disponibles.... Fr. 35.228.361 a 119.976.440
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Les comptes de Texercice 1939 portent la trace
des opérations réalisées au début de l'exercice et
auxquelles il a été fait allusion déja a la derniére
assemblée, la principale étant la vente, dans
d’excellentes conditions, des intéréts que la Société
possédait dans les Etablissements Skoda : si le
revenu des valeurs mobilitres en portefeuille est
tombé de 32.443.484 fr. a 2.455.592 fr., par suite,
notamment, des réalisations faites, le produit des
« intéréts, escomptes et divers » est passé de 10 mil-
lions 185.887 fr. aux abords de 285 millions, 'en-
semble de produits bruts atteignant ainsi 287 mil-
lions 405.171 fr. contre 42.629.371 fr, Etant donné le
caractére exceptionnel d’une bonne partie de ce
bénéfice, le Conseil en a distrait 151 millions pour
les affecter & des amortissements et réserves. Aprés
cette amputation, le bénéfice net de lexercice
ressort encore & 107.857.953 fr. contre 28.576.807 fr.
et le bénéfice disponible, comprenant le report
antérieur, & 119.976.440 fr. contre 35.228.361 fri-loe
dividende sera maintenu a 80 fr. et il sera propose
A4 une assemblée extraordinaire convoguée aussi
pour le 20 mai, de rembourser 150 fr. a chacune
des 280.000 actions dont le pair a été ramené déja
de 500 fr. & 250 fr. par le remboursement de 250 Ir.
effectué 'an dernier sur le produit de la cession
des actions Skoda. Aprés ce remboursement, le
capital ne sera plus que de 28 millions, divisé en
280:000 actions de 100 fr.

B e L e T g s )

Assemblécs et Bilans
Société Générale

L'assemblée de la Société Générale est convo-
guée pour le 16 mai. Ainsi que nous l'avons
anneoncé deéja, lexercice 1938 dont les comptes
lui seront soumis se solde par un bénéfice net

de 51.408.760 fr. contre 51.933.394 fr. en 1938 et |

55:891.749 fr. en 1937 ; report antérieur com-
pris, le bénéfice disponible ressort a 70 mil-
lions 310.444 fr. contre 72.052.830 fr. Le Con-
seil proposera de maintenir le dividende a 40 Ir.
par action non libérée et & 52 fr. 50 par actien

libérée. Un acompte de 9 fr. 147 brut a été payé |

en ‘janvier ; le solde sera mis en paiement a la
date gue fixera le Conseil.

Veici comment se comparent les bilans des

deux derniers exercices :
BILAN AU 3 DECEMBRE

1938 1938
Passtr :
Gapitaliiiaiax Fr. 625.000.0080 > 625.000.000. »
Réseryes il i 390.000.600 » 390.000.000 »
Comptes de cheques 3.026.885.955 69 3.802.135.499 09
Dépots 4 -éch. fixe £265:201.600 > 261.100.500 >
Acceptat. 4 payer.. 153.671.555 86 260.157.755 78

6.664.967.424 19 9.375.486.857 07
220.898.120 04 337.562.678 49
4.897.691 53 5.810.197 23

Compt. cour. divers
Comptes dordre....
Dividendes & payer

Profits et pertes :
Report antérieur....
Bénéf. de l'exercice

20.119.436 41
51.833.3%4 22

Fr. 11.432.575.177 9% 15.127.563.912 24

18.901.683 T1
51.408.760 &7

AcTIF @
Especes en caisse et
i la Banque de
Prance .......-FI.
Avoirs dans les bques
et ch. les corresp.
Portef. : Effeis et
Bons de la Défense
Coupons a encaisser

1.349.602.031 80  1.357.360.898 18

1.163.396.263 10  1.263.129.824 40

8.798.081.855 85
259.914.473 37

5.819.866.246 96
126.153.480 67

Reports - veivimaoe 32.217.302 75 5.274.552 56
Avances s, garanties 332.863.878 30 361.547.603 43
Compt. cour. divers  2.068.496.991 39 2.521.972.476 92
Reutes, act,; = bons

31.300.1492 85
21.237.174 10

31.270.560 85

et obligations....
1.081.924 10

Participat. financ...
Immenbl. et Immob.

Paris et Départ....
Comptes dordre.....
Appels diff. sur act.

Fr. 11.432.575.177 94 15.127.563.912 24

71.381.787 75
134.115.772 83
302.247.250 »

71.381.787 75
113:923.200 27
302.326.500 »

Le bilan de la Société Générale ne présente
guere d’autre caractéristique gque les bilans des
autres établissements de crédit que nous avons
précédemment analysés. Il est marqué par une
trés forte progression, plus forte méme gue celle
du Crédit Lyonnais dans le total par lequel se
balancent les écritures : la progression n’est pas
loin d’atteindre un tiers. Déja a la fin de juillet,
les dépdts de la clientéle dépassaient de
12 1/2 0/0 ceux de la fin de lexercice 1938.
Apres quelques retraits 3 la veille de la guerre,
leur progression S'est accélérée : au 31 décem-
bre 1938, les comptes de chégues dépassaient de
775 millions et les comptes courants créditeurs
de 2.710 millions les montants du 31 décembre
1938, soit en un an une augmentation globale
de 35 0/0. La majeure partie de ces ressources
nouvelles a trouvé son emploi dans le porte-
feuille-effets et Bons de la Défense Nationale
qui se gonfle de prés de 2.980 millions par suite
notamment de souscriptions en Bons a court
terme du Trésor. Les censeurs indiguent dans
leur rapport que, sans négliger ses opérations

habituelles, la Société a prété un coneours tout

particulier au financement des importations de
rmatiéres premiéres, des fabrications d’armement
et des exportations : ainsi s’expliquent la pro-
gression des acceptations et celle des comptes
courants débiteurs.

En dépit du volume accru des opérations —
— accroissement marqué surtout en fin d’an-
née, il convient de le souligner — les bénéfices
nets sont inférieurs aux précédents. Clest la
conséquence, d'une part de la faiblesse de plus
en plus accentuée des taux d’intéréts, d’autre
part de l'aggravation de certaines charges, en
pgrticu]ier des dépenses qu’'il a fallu faire pour
réorganiser la défense passive et assurer la con-
servation des titres en province. On peut penser
gue ces dépenses ne se renouvelleront pas et
qu'ainsi l'exercice en cours profitera plus pleine-
ment du développement des affaires sociales, en
France et méme a l’étranger, car on sait le suc-
cés des démarches entreprises, 'an dernier, en
vue de linstallation de la Société Générale en
Amérique du Nord et en Argentine. Ce suecces
constitue pour l'avenir un élément d’espoir qui
contribue au soutien des cours.

Comptoir National d’Escompte

L’'assemblée tenue le 30 avril sous la prési-
dence du Comte Alexandre Celier, a approuvé
les comptes de 'exercice 1939, que nous avons
publiés dans le numéro du 21 avril, et abaissé
le dividende de 90 fr. a 25 fr. brut par action,
dont le solde de 15 fr. — un acompte de 10 fr.
ayant €té paye le 31 janvier dernier — sera mis
en paiement le 15 mai, soit net : aux certificats
nominatifs, 12 fr. 30 et 10 fr. 95; titres au por-
teur, 9 fr. 32.

Les comptes de profits et pertes au 31 décem-
bre 1938 et au 31 décembre 1939 donnent lieu
a la comparaison suivante :

1838 1839
Exploitation ............ Fr. 37.722.340 38 20.355.554 66
Portef.-titres et participat.. 1.016.388 90 794.679 32
Immenbles .....oiaiiiiiia. 657.585 55 323.554 25

EN

Fr. 38.396.314 83 21.473.788 23

A déduire :

Prélév. pour parts de fond.. 33091 05 18.880 57
Bénéfices netS....,..ivionn 39.363.223 78 21.454.907 66
Report antérieur app. aux

actionnaires ..o Taveians 7.829:081 88 3:858:632 11
Solde disponible ........ Fr. 47.192.305 76. 25.313.538 77

REPARTITION

Réserve statutaire........ Fr. 1.968.161 20 1.072.745 40
Intéréts sur 800.000 actions, #0.080.000 » 20.000.000 »
PANtIemes (o i, crar iy 869.753 156 19.108 10
Parts de fondateur......... 495.759 30 10.891 60
Report @ nouveaul..v.....-« 3.858.632 11 4.210.79% 67

Fr. 47.192.305 76 25.313.539 77

Le rapport du Conseil débute par un hom-
mage a la mémoire de M. Paul Boyer, qui, pen-
dant gquarante-sept ans, mit au service de la
maison ses rares gqualités dénergie, d’intelli-
gence et de dévouement. Ensuite, il brosse le
tableau des événementis gqui ont marqué notre
pays depuis la fin de 1938. A la fin de cette
année, des résultats tangibles venaient couron-
ner les efforts entrepris pour assurer le redres-
sement, moral et économique, du pays. Malgré
Uaggravation des impdts, I'établissement de la
taxe d’armement, le placement des bons de la
Caisse Autonome et des rentes 5 0/0, le nouvel
aménagement de la dette flottante et de la dette
extérieure, favorisés par la réhabilitation de
notre crédit, 1a guerre allait imposer au gouver-
nement la recherche de ressources nouvelles. Il
s’y employait avec une heureuse détermination,
marquée par le redressement des rentes en fin
d’année.

Si 1a solidité et la souplesse de notre organi-
sation bancaire eussent éprouvé le besoin d’une
nouvelle confirmation, ’épreuve de la mobilisa-
tion générale allait la leur fournir. Il n’y eut pas
de moratoire comme en 1914, et les établisse-
ments de crédit purent n'user que modérément
des escomptes largement ouverts par la Bangque
de France. Mais l'exploitation bancaire devail
se ressentir profondément de la situation trou-
blée qui aboutissait au conflit Pendant de
longues périodes, il fallut conserver d'impor-
tantes encaisses improductives, pour faire face
3 toutes les éventualités. Les remplois eux-
mémes se moniraient moins rémunérateurs, le
taux d'escompie pratiqgué par PInstitut d'émis-
sion ayant été maintenu pendant toute I'année
3 2 0/0, alors qu'en 1938 ce taux, déja en baisse
par rapport aux années précedentes, s'était éta-
bli en moyenne a 2,75 0/0. Les opérations finan-
vieres, de méme que les affaires de Bourse, se
sont ralenties et ont apporlé aux résuliats de

1939 un appoint inférieur 4 celui du précédent
exercice.

Dans leur ensemble, les frais généraux ne
sont qu‘fen' faible augmentation. Ils se sont trou-
ves a}lle-ges des appointements du personnel
appelé sous les drapeaux, remplacé partielle-
ment par des refraités et des auxiliaires 3 titre
ten}poralre. _Par contre, ils comprennent les allo-
cations, variables suivant les charges de famille,
servies bg-névolement aux collaborateurs mobi-
lisés et T'ensemble des dépenses mobiliéres et
1r;1m'obzlleres faites pour la défense passive,
ainsi gue pour l'installation des conservations
de titres de Paris ef des régions frontiéres dans
des zones abritées.

En' un raccourci éloguent, l’allocution pro-
noncée par le président du Conseil, M. Alexan-
dre Celier, tire la moralité des constations pré-
cédentes :

« ..Bien que, grace a4 la fidélité et A la qualité
de notre clientéle, les retraits de fonds aient &été
modiques, les pertes contentieuses insignifiantes, les
créances sur mobilisés promptement liquidées pour
la plupart, tous ces avantages d'une gestion saine
et prudente ne pouvaient prévaloir contre les cir-
constances a travers lesquelles notre exploitation
s'est poursuivie, Il nous semble sage d’amortir
immédiatement ‘et sur les produits mémes de
I'exercice toutes les charges exceptionnelles qwil
a supportées. La répartition devait, dans ces con-
ditions, étre limitée & D'attribution de I'intérét sta-
tutaire. Votre Conseil ressent comme vous ce que
cette réduction du dividende comporte d'amertume;
il sait également que vous comprenez ses raisons,
que vous connaissez le prix d'une résolution cou-
rageuse...

« ...I1 ne nous a pas échappé gue les capitaux deont
nous disposons étaient plus élevés au 31 décembre
1939 qu'au 31 décembre précédent. Ces progrés se
sont encore accentués pendant les premiers mois
de 1940. Nous sommes fondés A signaler une ten-
dance heureuse, par quoi s'affirme la vitalité de
notre maison et qui constitue, & 1'égard de l'exer-
cice en cours, un facteur d’espoir. »

La Bourse, par son appréciation actuelle, mon-
tre d’ailleurs qu'elle a su golter la justesse de
ces arguments, en considérant la solidité seule
de I'édifice, que ne sauraient comprometire des
circonstances dont on doit et dont il faut espé-
rer qu'elles trouveront un dédommagement.

Bangue de I'Union Parisienne

Tenue le 19 avril, sous .la présidence de M. Paul
Baviére, 'assemblée de la Bangque de 1'Unien
Parisienne a approuvé les comptes de I'exercice
1939, déja analysés dans notre numéroc du
14 avril. Le dividende, fixé comme annoncé a
32 fr. 50 par action, est payable depuis le
1t mai, 3 raison de 26 fr. 67 ou 23 fr. 76
net au nominatif et de 21 fr. 90 net au porteur.

Les bénéfices nets, qui sélévent, rappelons-
le, & 14.195.325 fr. contre 13.189.765 fr. en 1938,
et, compte tenu du report antérieur, a 26 mil-
lions 122.610 fr. contre 24.839.800 fr., ont €té
ainsi reépartis :

1938 1939
Réserve légale.....ouvane Fr. 655.488 30 708.766 27
Dividende ., icovassvangas 12.000.000 » 13.000.000 »
Tantiémes : Sk 253.027 76 348.555 92
1eport & NOUVeAn. .- avasnre 11.927.284 86 12.064.288 17

Fr. 24.839.800 92 26.122.61¢ 36

Le Conseil note, dans son rapport, gue les ré-
sultats de 'exercice gui peuvent étre, étant donné
les circonstances, tenus pour satisfaisanis sont
dus en majeure partie aux opérations couranies
de bangue. Le montant des escomptes est en
augmentation. Sous cette forme « comme sous
d'autres » — ce qui est sans doute une allusion
aux acceptations — la Bangue a notamment
continué aux fournisseurs de I’Etat et des col-
lectivités publiques le large concours que com-
portent les conditions actuelles.

Si les circonstances ne se prétaient guére a la
création d’affaires nouvelles, le rendement du
portefeuille-titres — dont la composition n’a pas
été sensiblement modifiée — est en léger accrois-
sement et, dans l'ensemble, la situation des
entreprises dans lesquelles la Bangue de I'Union
Parisienne est intéressée reste favorable.

Sur les principales d’entre elles, le rapport du
Conseil donne gquelgues précisions.

Les Tramways de Shanghai ont vu croitre
leurs recettes en dollars chinois, mais les con-
ditions de conversion ayant €té moins avanta-
geuses et la Société n’ayant, jusqu'ici, obtenu
que partiellement satisfaction pour ses deman-
des de relévement de tarifs, il doit s'ensuivre
une réduction de son dividende, dont l'acompie
payé en décembre dernier a d'ailleurs été
ramené de 45 fr. 3 40 fr. Les résultats atleints
par la Compagnie Frangaise des Péfroles per-
mettent d’assurer le maintien du dividende
3 45 fr. Aprés les résultats en progrés
obtenus par le dernier exercice, ceux de Vexer-
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cice en cours se présenten_t, pour la Banque
Hypothécaive Franco-Argentine, sous desfnausp’x-
ces favorables. Toute “la production er‘iectqee
par les Forces Motrices de la Truyere est main-
tenant placée, mais des travaux d amepagem‘el?t
se. poursuivent, dont le résultat_sera d z;ccrmue
la capacité de production des mstgllahons. La
Compagnie Financitre Belge des Pétroles et les
Sociétés du pgroupe poursuivent normalement

* leur activitd dans leurs différents domaines. Les

Entreprises Campenon-Bernard O(‘L:szctl_t une
place de premier rang parmi les entreprises de
travaux publics. La Banque Commerciale Rou-

- maine, malgré les graves événements, a main-

tenu et méme augmenté son volume d’affaires.

Dans. son alloeution, le président du Conseil,
aprés avoir rappeié la gestion avisée de
M. Jean Tannery, a déclaré que les prévisions
faites par son prédécesseur sur la reprise d’ac-
fivité de la Banque avaient été largement de-
passées. Il a fait ressortir, comme nous lindi-
gquions déja en analysant les comptes, que la
division des risques a fait I'objet d'une attention
particuliére :

« Pour en finir, dit-il notamment, avec une opi-
nmion qui a pu éfre quelque peu justifice dans le
passé, qui a certainement cessé de I'étre, mais qui

- — bien a tort — a continué a se manifester dans

certains milieux, nos engagements ou plus exacte-
ment ce qui, aprés rentrées et amortissements, nous
reste des anciens engagements avec les pays de
1'Europe Orientale ou Centrale, ainsi gu'aveec les
pays balkaniques, sont pratiqguement nuls.. En ce

qui concerne d'ailleurs, d'une facon générale, les -

postes du bilan « Portefeuille-Titres » et « Partici-
pations financiéres », les plus-values sur nos esti-
mations au bilan sont telles gqu’il faudrait une
baisse vraiment trés profonde pour gue la valeur

_réelle s'établisse au-dessous de la valeur d'inven-

taire. »

Rio Tinto

L’assemblée du Rio Tinto, qui s'est tenue a
‘Londres le 3 mai, a approuvé les comptes de
Y'exercice 1939, qui se scldent par un bhénéfice
-net de £ 227.384 contre £ 232.235 en 1938 et
voté le dividende habituel de 5 0/0 ou 5 sh.

brut sur les actions privilégiées. La premiére

moitié de ce dividende ayant été distribuée 1e
15 novembre, le solde en sera mis en paiement
le 15 juin. Les actions ordinaires, gui n'ont
“rien recu depuis 1931, ne viendrent pas; cette
année encore, a-la répartition. .

Voici comment se comparent les comptes de
profits et pertes des derniers exercices :

COMPTES DE PROFITS ET PERTES
311938

1-12-38 31-12-39

: Distr -
_Dépenses d’administration, >

sal, et frais gén. div. £ 203.426 5 4 205.648 17 6°
Hopital, assistance médi- : :

cale <ot autre. s <y . 2558916 © 208,816 9 10
- Pensions des ouvriers..... 25957 0 0 26015 0 0
Intéréis des obligations.. 76.61517 6 75.306 4 6
Fonds de peus. des empl. 13.626 10 8 11 3-8

£ 343025 9 6
CrEMT

Bénéfices sur ventes....£ 230.765 5. 1 285.805 2 4
Intéréts et escomptes...... 380464 2 8 281208 2 7
-Transferts el autres postes 3L T:3X 3113 6
Total du oredit Lol £ 575.260 15 9 STS.EBE; I8'5
‘Rappel du débit.......... 343.025 9 6 345.652-15 6
Bénéf. transféré au comp-

te d'appropriation....... 232.235 - 6 - 3:-22748% 2 11
Report antérieur.......... 384,912 7 3 451,819 13 6
Bolde disponible......... € 617.147 13 "6 679.303 16 5
: REPARTITION
-Divid. aux actions priv. £ 81.250 0 .0 81.250 0.
-Amortissement des oblig.  84.078 0 0 88.33% 0
-Beport & nouveau......... 451.819 13 6 509.719 16

£ BI7.147 13 6 679.30316° 5

» . Dans une allocution lue a l'assemblée par.ﬁn
de ses collégues du Conseil, le président, -Sir

-Auckland Geddes, a fait allusion aux traces de.

.bouleversement qui subsistent en Espagne- et
aux difficultés gue renconire ‘le Gouvernement
dans son effort de réorganisation. Pour remé-
dier A la pénurie de devises étrangéres et 4 une.
disette de denrées alimentaires aggravée par
Pinsuffisance des transporis, le Gouvernement
A negocié une série d'accords. Celui qui a 6té
conclu avec la Grande-Bretagne n’est pas entie-
rement satisfaisant, mais il donne a la Compa-
-gnie quelque espoir d'une atténuation modérée
de ses ennuis dans les années 3 venir.
L'exploitation a été dif! -ile, en raison notam-
ment du manque de dynamite, de charbon et

aussi de Pinsuffisance des approvisionnements:
de cyanure qui ont interrompu, pendant plu-
-8leurs meois, la production d’or. Faute de na-
vires, Uexportalion des pyrites a d(i étre sus-

.pendue pendant trois mois:

_convient-il de  leur préférer encore les. ftitres

v O

Les embarquements de minerais ont été rame-
nés de 1.283.000 tonnes en 1938 a 820:000 tonnes
en 1939, surtout en raison de l'arrét, en mal
1939, des expéditions & I’Allemagne. Quant au
cuivre, il a été conservé en Espagne pour la
consommation intérieure. Le Rio Tinto, contrai-
rement a ce qui a été dit, ne fournit donc pas
de cuivre a I'Allemagne.

En raison de la hausse des salaires et ‘des
prix, les avoirs du Rio en pesetas, qui avaient
augmenté en 1938 de 15 millions de pesetas, ont
diminué de 3 millions de pesetas en 1939, Ils
continuent a figurer dans les comptes pour £ 1,
mais le Rio a compris, dans son compte de Pro-
fits et Pertes, pour £ 64.000, les sommes en pe-
setas qui ont été utilisées. Ces sommes ont été
ajoutées au total des ventes de produits qui,
ainsi calculées, se sont élevées a £ 288.000, soit
£ 54.000 de plus gu'en 1938. Cet accroissement
a été A peu prés compensé par une réduction de
£ 56.000 sur les revenus divers. Le bénéfice net,
transféré au compte d’appropriation, finalement
s'est élevé a £ 227.000, soit £ 5.000 de moins
que I'année précédente. Le président espére que
les actionnaires ne considéreront pas ce résultat
comme n'étant pas satisfaisant.

La Rhokana et la Mufulira, dans lesquelles le
Rio a des intéréts, ont obtenu de bons résultats,
comme 'ont montré leurs bilans, leurs bénéfices
et leurs dividendes. La N'Changa a fait beau-
coup de progrés dans ses travaux souterrains et
son usine pilote, d'une capacité de traitement
de 500 tonnes de minerais par jour, a obtenu
des résultats métallurgiques satisfaisants. L.a So-
ciété a conclu des accords qui lui permettront
de se procurer les fonds nécessaires pour porter
sa capacité de production a 5.000 tonnes de
cuivre par meis.

*
* %
La Bourse de Paris évalue les actions de Rio

Tinto a 2.475 fr. et celle de Londres 4 £ 11 1/2,
soit -1.870 fr. environ. Peut-étre, a ces cours,

des mines rhodésiennes, entreprises que l'aprés-
guerre dédommagera selon toute apparence de
leurs actuels sacrifices. patriotiques. Le marché
des valeurs rhodésiennes est, pour le moment,
moins spéculatif; mais ce n'est point forcément
un deésavantage.

Ly —

)ﬁmmt_‘llrs_

LOTERIE NATIONALE
Le tirage de la dixieme tranche de la Loterie Natio-
nale de 1940 se fera & Auxerre le 19 mai.
Le placement de la onziéme tranche est en cours.

DECISIONS ET AVIS DE LA CHiAMBRE SYNDICALE
DES AGENTS DE CHANGE

DISTRIBUTIONS D'ACTIONS GRATUITES :

Les Etablissements Golells et Foucher portent leur
capital de 39.553.125 fr. & 55.374.375 fr., par la créa-
tion de 126.570 actions 2* série de 125 fr., jouissance
septembre 1939, libérées par prélévement sur les Re-
.serves el attribudes gratuitement i raison de 2 actions
rouvelles pour 5 anciennes, 11 ou 2 série. Les de-
mandes sont ‘regues & Pavis, & la Bangue-Lambert
Blitz, 119, boulevard -Haussmann, contre remise  du
coupon 36 des actions 2° série au porteur ou d’un Bon
de droit délivré sur estampillage des titres nominatifs
et contre paiement de 5 fr. 802 par droit représentant
Pimpot cédulaire exigible laissé 4 la charge des attri-
butaires. - Les propriétaires ‘de titres nominatifs qui
béneficient du taux de 9 0/0- et qui désireraient des
Bons de droit négociables recevront une avance de
2 fr. 25 par droit correspondant 4 la différence d’im-
pot dont bénéficient leurs titres. Du 15 au 24 mai, les
311,145 actions anciennes 2° série, admises & la Cote,
se négocieront sous deux rubrigues i Aetions droit,
coupon: 36 -atlache; actions ex-droit, ex-coupon 36. Né-
gociations du droit jusqu’au 14 juin. Les actionnaires
gui demanderaient apres le 30 juin la délivrance de

“titres nominatifs auront & rembourser la- taxe -de

transmission.
Les Docks des Alcools (Anciens Etahlissemants
Charles Yore) portent leur capital 3 12.500.000 fr., par

-Linconporation de 7.500.000 fr. prélevés sur les ré-

serves et Pélévation de 100 4 250 fr. de la valeur nomi-
nale des 50.000 actions existantes. Timpo6t cédulaire
exigible a été retenu sur le eoupon 5, mis en paie-
ment le 1er mat, représentant le dividende de ['exer-
cige clos le 31 décembre. Les 50.000 actions de 250 fr.
ne sont-plus négociables qu'en: titres’ munis de Ues-
tampille mentionnant Tauginentation da capitai et la
nouvelle valeur nominale de chague action.

La Société Frangaise des Munitions da Chasse, de
Tir et de Guerre (Anciens Etablissements Gevelot et
Gaupillat), a décidé de porter son capital a 24 mil-
lions  de franes, par Pincorporation d'une somme de
18 millions prélevés sur les réserves et-1'élévation de
500-a 2.000 fr, dela valeur nominale des 12:000-actions
amorties et représentées par des actions de jounissance
qui se trouvent ainsi reconverties en actions de capis
tal de 2.000 fr. amorties de 500 fr. La partie de Pimpot
cédulaire exigible qui excede les 9 0/0 pris en charge
par:la: Sociéts sera prélevée sur une répartition excep--

tionnelle en espdces, dont le montant sera, pour les

actionnaires taxables a4 un taux supérieur & 9 0/0°

intégralement absorbé par impot, de sorte que ceux-
ci n'auront rien 4 verser ni i recevoir. Les 12,000 ac-
tions devenues actions de 2.000 fr.; 500 fr. rembour-
sés, ne sont plus négociables qu'en titres munis d'une
estampille mentionnant leur conversion,

INTRODUCTIONS AU COMPTANT

Les 180.000 actions de la Compagnia de Mavigation .

Mixte, sous deux rubriques : I. — 140.000 actions
de 300 fr., libérées et au porteur, 1 4 50.000 {(munies
d'une estampille mentionnant I'augmentation de
capital) et 90.001 a 180.000, jouissance 15 décembre
1939, ex-coupon 48 ; II. — 40.000 actions de 300 fr,
libéx de 150 fr. et mominatives, 50.001 a- 90.000,
jouissance 15 décemhbre 1939,

Les Obligations du Trésor 4 1/2 0/0 1940-1965 (l°r se- :

mestre).

Lies obligations 6 0/0 1939 de Ia Société Pyrénéenne
d'Energie Electriqus (inscrites a la Cote sous la ru-
brique « Valeurs & I’émission », pour les négogiations
effectudes sous cette rubrique jusqu'au 30 awvril,
les délais réglementaires de livraison ont commence
4 courir & compter dudit jour).

Tes actions de 375 fr., libérées et au porteur; 36.401
4 47,164, de 1o Compagnie des Forces d’Audincourt et
Dépendances, sous ia méme rubrique que leés an-
ciennes.

INTRODUCTION AU COMPTANT ET A TERME :

Les actions nouvelles de 100 fr., libérées et an

porteur, 1.300.001 a 2.500.000,7 de Ford S8ociétéd Ano- .

nyma Frangaise, sous la méme rubrigue que les
anciennes, qui doivent étre munies de l'estampille
mentionnant 1'angmentation du ecapital,

DIVERS

Les actions A de la Société Pyrénéenne d’Energie
Electrique ne sont plus négociables gu’en titres nou-
veaux au eapital de 100 millions de franes, munis des
coupons 35 4 65.

Les obligations de 1'Emprunt Polonais de Stabili-
sation 7 0/0 1927 (tranche francaise) ne se négo-
cient plus que sous la rubrique affectée aux obliga-
tions ayant adhéré a l'offre de réglement proposée
par le gouvernement polonais (titres estampiliés et
recouponnes).

Jusqu'd nouvel ordre, les obligations 6 0/0 1921 des
Etablissements Japy Fréres pourront circuler en
titres démunis de coupons.

Jusqu'a nouvel erdre. les obligations 7 0/0 1924 des
Etablissements Japy Fréres pourront circuler en titres
démunis de coupons.

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMBRE SYNDICALB
DES” BANQUIERS EN YALEURS

T.a Société des Forcas Motrices du Gentre est ina-
crite a Terme et au Comptant (premiére partie).

Casino Municipal d’Aix-Thermal. — 10 Porle son ca-
pital a 2.700.000 fr. par Pincorporation”de 1.575.000 fr.
prélevés sur les réserves et l'augmentation de 125 a
& 300 fr. de la valeur nominale des 7.800 actions « A »
et 1.200 actions « B » existantes; 20 Divise ces 9.000 ue-
tions de 300 fr. en 27.000 actions’ de 100 fr. (23.400 ac-
tions -« A » eb 3.600 actions « B »), chaque action
ancienne devanf étre échangée contre trois nouvelles
de 100 fr. dés 4 présent, au Comptoir National d'Hs-
compte de Paris. A partir du 14 mai, les 23.400- actions
« A » nouvelles de 100 fr., seront inserites & la Cote.
Les actions « & » aneiennes seront maintenues jus-
qu'a nouvel avis,

L'Hydro-Energie, — Les actions de 500 fr., 1 a
160.000, sont inscrites au Comptant. Aprés la inise
en’ paiement du dividende “de lexercice 1939, les
actions nouvelles portant des numéros compris ehirs
160.G01 "4 200.000 qui auront 6té .entierement libérées
seront assimilées aux actions 1.4 160.000 et seront
inscrites 4 la Cote sous la méme rubrique que ces
derniéres,

« Stop Fire ». — Depuis le 6 mai 1940, les actions
el parts ont cessé de figurer i la’ Cote.

La Bienhoa. — TLeas actions 1'a 400.000 figurent a
la Cote sous une seule rubrique::

Charbonnages - du Dong-Trieu. — Le capital eat
porté 4 42 millions de francs par la eréation de
140.000 actions nouvelles de 100 fr.,. réservées & raison
de 60 0/0 aux actionnaires et 40 0/0 aux porteurs de
parts. Jouissance ler janvier 1840: Prix d’émission 't
105' fr.. payables en souscrivant. Droit actions .:

v-3-actions nouvelles-pour 10 anciennes, ou 2 nonvelles

pour 7 anciennes, ou- 1 pour 4. Droit parts. : 56 -ac-
tions nouvelles pour 25 parts, ou 47 pour’ 21, ow 38
pour 17, ou 28 pour 13, ou 20 pour 8, ou 11 pour 5
(puis, “a ‘titre- réductible). 40 0/0 dés actions non
souserites A titre irréductible; au maximum, 6.000 ac-
tions seront ‘tenues 4 la disposition des actionnaires
retardataires jusqu'au 31 décembre 1840 ; 40 0/0 des
actions mon  souscrites i titre. irréductible par les
porteurs.de parts, au maximum 4.000 actions, seront,
Jusgu'a la méme date, tenues-a la- disposition des
portenrs de parts retardataires. Souscription  : sur
remise du coupon 3- (actions et -parts);, ouverte du

“15 miai an 17 juin 1940, A Pariz : 9-la Bangue de

I'Indochine, 86, boulevard Haussmant, et A sa sucs
enrsale; 4 Haiphong.  En conséquence, i Terme 7
en liquidation de fin' miai. : négociations d’actions
droit- attaché; le jour de ‘la liquidation il ne sera
coté gu'un cours; le cours de compeisgion sera étas
bli droit épuisé; les reports.se traiteront droit spuisé,
les droits étant- négociés séparément.: (Un. marché
des droits ‘sera établi le jour.de la liguidation.) Bn
liguidation de . fin" juin, "négociations. droit  dpuisé.
Primes ‘: pour leg spérations effectiiées-avant 183 juin,
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LE POUR ET LE CONTRE

241.
S;!i.‘li dahéanees de fin juin et suivsmtes:i g:. mo.nléant & Sk CONVOCATIONS Passif
sléduire du cours ddes primes sera erminé par "ABSEMBLEES EXTRAORDINATRES
Je eours du droit du 31 mai. Dép. et bons & vue, Fr, 6.606.733. 582 66

Eharbonnages d’Ekatherine. — Cette Bociété a dé-
citlé 1 1° de réduire son capital a 15 millions de fr.;
29 qle le porter 4 30 millions de franes, par la création
-de 150000 actions nouvelles de 100 fr. réservées aux
actionnaires dons les conditions suivanites : Prix
d’émission des actions nouvelles : 100 fr., -dont 1/4
payable i la souseription et le solde suivant appels
4w Conseil d’administration.

Les libérations par anticipation seront admises :
Jonissance : ler janvier 1940, Droit : 1 action noun-
velle pour 3 anciennes (avant réduction du eapital);
puis & titre réductible. Souseription, sur remise du
eonpon 12, du 21 mai au 22 juin 1940, au siege social,
8, e Halévy, & Paris. En conséquence : Cotation ex-
droit 4 partic du 5 juin. Cotation du droit du
21 mai au 17 juin.

LE YOLUME DES POSITIONS AU PARQUET
fin 15 fin
mars avril avril

{miltions)
Position acheleur 3
Rontes, bons et oblig. du Trésor. 355 344 357
Antres valeurs .ol 27 680 658
1.082 1.024 1.085
Posilion vendeur :
Rentes, bons et oblig. du Trésor. 96 98 93
Anfres waleurs .. i i e vies 215 215 226

11 34 319
Paux moyen des reports @1 1/2 0/0 conire 7/8 0/0 a
la précédente Hiquidation.

1L.E VOLUME DES POSITIONS EN €COULISSE
Pin fév. Fin mars Fin avril
Position vendeur... 273.291.000 280.164.000 286.785.000
Position acheteur..,  95.103.000 92.612.000 106.714.600

JETONS DE PRESENCE

Noms des “Secietes “Datos Je'ons - Objet

it : agne.at. 16-5 38 % Approb. des comples
e = el.pincnrp deréserves. |
Viaie de Chamnpagne, p 15-5 18 Ing xp. de’réserves.
OmaldNiE, . coeoiqen-s 21-5 {4t Ir. Approb. des comptes

mudifie. aux staluls,

Chem. deFer Tupisicn|  22-5 8 fr Approb. des eomples.
Gaouie, 40 1'Ind wchine| 24=5 19r. Approb. des comples.
Trif@boi s $u s 27-5 O Ir - 59| -Approb des comptes,
Faleran. des Wagons

Citernes, parts ..., 37-5 10 fr. Prorog. , ele. . S
Gritil Pene 4" Algérie B1-5 © v, 50} Approb. des complea,
Sami-Gohain. ...... : 10-8 1 fr. Approb. des compt 4.

1;} Maximum 179 franecs.

COTE DES CHANGES

tiours exirémes

Onite an U nai
fr. =l cent
‘A'Paris s - o
Londres . Fr. peur L581 | B | AR I8 a 1720
New ¥York ... — 1°0 dOMATE . .ewea (i} 370 ., & 4,390 =
Belglgne ... = 100 DEIZAE . .veerr s 23 T
Canada ...ov = 160 dollars ....s et ey
Dapewsrk . - 108 cOurom ... Fua W wwen
Hollande - 100 floring . ......4f) -.822 - & 2,336 -
Norvége ., - 160 COUFON. senees R C O
Suéde ,.... = 186 conron. eI Ay

100 Trancs . .eciee 9B =& 989 ..

Bu,sse ...

""'_—__—,. .
(1) Coups-du 9 mai.

: bair
Usanee théorique 8 mai
A Londres i - = i
Pards. ......s.- francs pwrlf cheqoe 23 21 176 518
Berlin,.....ees Felchsm. — 15 i vue 260 43 g
Bruxeles:..... belga  — 1L ds 35 23R 12
Amsterdanm, ... fNor.ele*— 1L d= 12 107 75312
Muan: ... weo diregle =1L L 02 46 63 172
AtRenes, .. ... fracheie® — 10 de 875 b3 .}
Madrid, ., ... pes.ele — 14 e 2592 % S8 25
LIShOGDE, , . oo Giotdos - 10 d° 110 2 Tul 778
SUISSe, .. nswswa Ir.suins, — 16 a o5 2125 - 17 9.
O#l0; cvss awewse Hireloe— 1L de 1169 n. 4.
Sravkbolm. . . e - 1L & 18 159 16 90 )
Copenbagne. .. d —1£ de 18 154 N,
Belsinptors, ... marks - — 1L [ 193 24 183 .}
Bucatest, ., ... lol — 1L & 3t 4 800 .4
sloly — ¥E a 43 33 v
pengees — 1.0 U s i 18 3j8
dinars - =1L de 270 316 40 ..
Sotla, s e i 110689 . 275 ./
Istanbnl. Lo piasites — 1 £ d" 673 .. 510 L.
Alezandrie. .., as - 14 il 97 1/2 % 172
BOMBAY. . ..., pesce —— wmis TT.{h 18 4. 118 .
Shangbal, ... @ o = kdoll. dt s 5 378
SIngUPOre. ...t & - fdol d T 34 31
4= — l1yen d° o 574 144 34

480213 4.05 ./.

sollarset e — & TR
a 4962/3 44> ..,

Montréal. ..... a1

Rin de Janelro pence  — mike 'Ed.’f 608 31146
Huenos Avies, 5, ﬂwﬁ“m___ %;C d II.LJ { 17 17 °8:
Vulmlsiso_,,.: dollare - — 1 R e 85 .
Montevideo,,.. pence  —1pasde. @° 514 2712
LAma. .o iaeess OIS =1L Sejoars - 17 38 20 174
Mésioo,....... pesos — 1€ o 0.
A ‘New-York (25 avril) - oA maal).
Paris, ve 1 99 1. parité. 50.568.0 1 9058 pasité 53459
Londres oot SBLEJE- - i il b2 2BP638 s o

T I O, PR )

Les Bociétés suivantes convoguent une assemblée
extraordinaire appelée & modifier, en raison des hos-
tilités, la date de cloture de l'exercice 1939 :

Soc. Lorr. des Ane. Etabl. De Dietrich. 8 mai
Mines de Béthune............c.... 14 —
Comptoir de I'Indusirie du Sel... w —
Gaz de Btrasbourg...... AR 85 —
Béthunoise d’Eclairage. ..cveven s -
Chatillon-Commentry . A 28 —
Pendin-AnEin: s Sesveaien 29—
Mines et Produits Chimiques........ 30 —
Vermandoise de Suecreries............. 127 juin
Francaise de Matériel de Ch. de Fer.. 4 —

PRIX DE GROS DES MARCHANDISES

Cours des marchandises aux Etats-Unis

(en cents le bushel)
Blé, mois prochain ,........

{en cents par 1b.)

Coton, mois prochain . .....
Sucre Cuba, droits payés...
Cacaos, mois courant. ......
Café Rio n° 7, mois courant,
Caoutchouc standard IB....

(en cemis par [b.)

Cuivre électrolytique.......
Zincthermique ....cc.oiess
Plomb . ..... Cassravesienne
Btain o vy G
REgC Aot =i

Cours réglementés de Londres

(en liwres par tonne longue)

Cuivre standard. o000 0,
Plomb étranger ...vivivanss
ZINCTPAREOT i nes i iiivs
Or (en shillings par once). ..

2 mai 9 mai
105 1/8 105 58
10 93 10.8%
2.81 2.80
5.87 5.97
53/8 543
19.30 20,42
11.05 141.05
5.75 9.75
5.10 5.10
47.50 47,65
35 8/k 34 34
2 ‘mai 9. mai
62 62
20 <0
25 4b1. 2515/,
168 168

Cours libres de Londres

| S e e S
Argent, (’once en pence) .. ..
Caoutchoue, feuilles fumées,
(la lben pence) ... .. ... -

955 3/4 955 Aph
RS e e

11 3716 11 1/2

Silans

Banque de Fréncé

Situation hebdomadaire du 25 Avril au 2 Mai (940

Actit

Encaisse-or - ..., .0 S e . B4.615.030.654 + 1.882.725

R e
Effets escompteés..... S5
Effets et warranis agricoles.
Effets négoe. et avires em-

ploig &4 T'étranger.... ... ciee
Blfets’ négoe achetés en

e e R e e :
Avances sur-titres-... ........
Avances i irente jours maxi-

muny._sur effets - publics

n’excédant pas deux ans...
Bons du Trésor négociables

89.097.459 — 1.797.536

5.632.140 466 —160.202.554
1.781 000.000 +  B.000.000

44.120.214 »

7.280.463.200 —. 8.500.000
3.511.008.798 + 99.877.370

970.009.000 -+742.551.000

{Conv du 29 fév. 1940y ...... 80.000 000.080 »
Préts sans intér. & PEtat., 10 000.000.000 »

Ayances proviscires a ['Etat
faony; %9 sept, 1938 et 29 fé-

vrier 0. o oo LR 21

Divers ... et :
Passif

Billeie au porteur en eireu-

S e e e e

Compte couran. du Trésor..
Compte courant de ia Caisse

158.943. 800,005 +2.658.725.060

90.149°963 — 31,379,612

Autonome - d’Amortisgsement. 1.048.829 865 ~ 858.741
Comptes coarants et comptes :

de dépots de fonds......<i. 13.985.467. 848—1.077.344.419
Divers Ry ey T oo e 2:981.124.679 +405.163.816

COUVERTURE DES ENGAGEMENTS

Montant des engagements ‘& voe

............ 173 665.159.750

Proportion de  I'encaisse or aux. engage

ments & VUS..... ... e

48 72 940

Cradit Lyonnais

A etaf
Encaisse, Treéser, Ban-
que de Franee... Fr.
-Avoirs ds, les -banques.
Porietenille et bons de

* 31 jan. 1940

1 5h53.667.923 15
1.453.030.873. 91

29 fév. 1940

1550378250 63
1.322 886 571 25

s Défense Nationale.  11.831.342.083 50 12. 145 930 575 22

el reporis........ >
Coipptes eourants. ...
‘Portefeullie-titres {aet.,
pons, obl et rentes)h.
Comptes d'ordre el giv.
IMmeulles ouvaasnseer

Avancéa sur garanties

168.804 196 08
2.845.366.092 6

8.582.871 .22
120,313,642 27 .
31.000.00 B

157.613.18969
2.720 950. 161 47

3.584.521 22
112.732.050 55
35 000000

Fr 17.641.0087843 17 18°058 969 319°03

Comples eourants,.,..
Comptes exigibles apr,

eheaissement ,......
Acceptations .,.......

Bons & échéance...... 55.758. 296 21 50).986. 225
Comptes d’ordr et div. 224.543.173 12 233%348 2:
Selde du compte « Pro-

fits et . Pertes des

Exercices antérieurs » 82.227.706 40 82,227.796 40
Réserves diverses,,... 800.000.000 » H00.900 000 ..
Oapifal entiér. versé, 400.000.000 » 400.000 000 ..

Fr. 17.841.908.638 17  18.058.069.819 03

Biblisgraphie

REVUE D’ECONOMIE POLITIQUE, janvier-février
1840. — Charles RIST, membre de P'Instifut, et
Gaetan PIROU, professeur & la Faculté de Droit
de Paris, rédacteurs en ‘chef. -~ Tibrairie du Re-
cueil Sirey, 22, rue Soufflot, Paris (5%): ’

Néerologie : Célestin Bouglé, par Ch. RIST.

Articles : ;
I. La guerre et les économistes des 16-18 sideles,
par René GONNARD,

II. Le sens et la portée des. cotits comparés, par

Henri DENIS.

IIT, Quatre mois d’économie de guerre en Suisse,

par Jacgues MORET. :

IV. Niveau de vie des auvriers allemands en 1927

et 1937, par René LIWCHEN.

V. Finanees finlandaises; par Louis TISSOT.

Notes et memoranda
1. Néerologie : Henri Schiliz, par René Roy.
I1. The « Trade Cycle », d’aprés’ R. T. Harrod, par
Bertrand Nogaro.
Revue des Livres.
Revue des Hevues.

RAPPORTS

Banque de Paris et des Pa);s-Bas

Messieurs,

Nous avons 'honneur de vous rendre compte des |
opérations de votre Société pendant le dernier
exercice ‘et de soumettire i ‘votre approbation le’
Bilan arrété au 31 décembre 1939. -

Les ‘- bénéfices: nets ressortent a 21.325570 fr., !
contre 19.414.720 fr., et nous -permetient de veous
proposer la distribution d'un dividende de 35 fr. .
par action. .

Ces résultats peuvent sembler satisfaisants, étant

~ donné les circonstances. IlIs eussent été ‘supeérieurs -
- sans l'ébranlement causé par-la guerre dans Vor-

ganisme économique. En fait, les bénéfices que nous
sommes en mesure d'accuser ont été obienus avant
le 31 aolt. 5

L’amélioration de notre économie, amoreée dans :.
le dernier semestre de 1938, s’éiait. poursuivie, en
effet, au cours des premiers mois de l'année. L'évo- ::
lution favorable s’était manifestée par de nouvelles
rentrées d’or, une aisance accrue du.marché mené-
taire et une réduction progressive .du défieit - de
notre balance commerciale. La France avait été o
ainsi A méme de traverser sans dommage la période
de tension survenue en mars. Mais dés ce moment,
toutefois, on pouvait observer un certain centraste
entre Pactivité des indusiries travaillant. pour la
Défense Nationale et celle des entreprises assurant |
les besoins normaux du pays; ce coniraste n'a fait.
gue s'accentuer par la suite.

En  Angleterre, de -méme, limportance. des .y
dépenses de réarmement s'est progressivement deé- .
veloppée, et si elle a entrainé une extension mar-
guée de certaines affaires, elle a rendu neécessaire, ,;
en aoat, un nouvelle dépréciation de.la livre a
laguelle le franc s'est volontairement associé. e

Au moment de 'ouverture des hostilités, la mebi~
lisation générale, la concentration des arméges, les ..
mesures d'évacuation ont suspendu bien des acti-
vités, désorganisé bien des enireprises. Pourtant, ,
les difficultés inhérentes au passage @une €co-
nomie de paix a une écpnomie de guerré ont pu..
#tre surmontées assez aisément. La forte “situation -~
de notre Institut d'émission et de notre systeme
baneaire a contribué, dans une large mesure, & cet
heureux résultat. De fait, aucun moratoire n'a été
décrété et 1a Bourse n’a pas suspendu pn ‘s_eul"wur %
ses opérations. Les Banques et les Caisses d'épar- i
gne, qui avaient da faire face a ‘d'assez importants °
reiraits de fonds au débuf de‘septembré; pouvaient '
enregistrer, aprés quelgues semaines,; “de Jortes: <+
rentrées. La fin de l'exercice. a ¢té'mardii€e par un-
retour massif des capitaux, facilité par, des mesures..;,
adminisiratives exceptionpelles.. ... .... .

Le marché des valeurs en a subi_paturellement .,
le contre-coup; les cours, apyes un “tecul agns:b]e,
<e sont redressés vigoureusement & partir d'octobre,
ctimulés 3 Ia fois par le remploi des-fonds rapa- -
triés et Je raffermissement. progressit 'decla -eon-
fiance.. - % s SATE - oy T v R AL

Quant a la situation du. march¢ moneiaire ; elle o
est demenrée nettement favorable ; 1a politigue de
Yopen market, appliguée par la Bangle de France,
en accord avec les pouveoirs publies. sest montrée
efficace sy cours des peériodes difficiles de mars et
de septembre. Le taux d'escomple 2 pa étre -main-
tenu pendant toute Tannge _am. «<hiffre _trés bas :
de -2 940, . i P

Il demeure qu'un mnouvel Squiliby

< doit  Ste,




r

amortissable, puis a4 la souscription des Bons d'Ar-
mement. .

De leur cbté, les entreprises privées ont pu, en
assez grand nombre, faire appel a l'épargne, soit
avant, soit méme apres. la déclaration de guerre,

Nous avons donné un concours important au pla-
cement des emprunts de la Société Electrique du

. Nord-Ouest, de la Société Francaise des Construc-

tions Babcock et Wilcox, de la Société Force et

Lumiére des Pyrénées, du Groupement de l'Elec-

tricité, de la Compagnie Parisienne de Distribution

~ d’Electricité.

Nous avons également participé aux émissions
d'obligations réalisées par lés- Sociétés suivantes :
Compagnie Nationale du ‘Rhéne, Compagnie de
Fives-Lille, Union d'Electricité, Energie Electrique
de la Moyenne Dordogne, Société des Tréfileries et

- Laminoirs du Havre, Compagnie du Chemin de Fer

Métropolitain de Paris, Société Havraise d’Energie

. Electrique.

I'appréciable réduction des impodts applicables

_aux distributions de réserves a amené nombre de

sociétés a proeéder a la répartition d'actions gra-
tuites.. Nous avons été chargés des opérations. de
cette nature réalisées par 1'Union d’Electricité, la
Société Marocaine de Distribution d'Eau, de Gaz

. et d’Electricité, la Société des Automobiles Indus-

triels Latil.’ Nous avens également prété nos gui-
chets & une opération analogue effectuée par la
Compagnie des Eaux de la Banlieue de Paris et
recueilli des souscriptions aux actions nouvelles
émises par la Compagnie des Mines de Bruay et
la Société Nord-Lumiere.

» Nous m'avons participé cette année qu'a la créa-
tion d'une seule affaire : la Caisse Auxiliaire de
Préts Fonciers pour favoriser le Développement de
1'Habitation Familiale. Cette Société a pour objet

‘de consolider, en préts a moyen terme, les ouver-.
tures de crédit consenties en vue de la construction

d'habitations individuelles.
L’aisance du marché monétaire a permis de faire

-face aux demandes accrues de crédits a court

terme.

< Notre Etablissement, sans se départir de sa pru-

dence habituelle, s'est efforcé de ‘donner satisfac-
tion, dans toute la mesure de. ses moyens, aux
besoins exceptionnels-de sa clientéle.

Nous avons aussi répondu avec empressement a
Yappel adressé aux Banques au début de 1939 par
les pouvoirs publics, en vue d'assurer le finance-

ment des stocks de sécurité de certaines matiéres -

.premiéres, indispensables a la Défense Nationale.
D'’autre part, nous avons 'donné notre appui, depuis
la guerre, & de nombreux et importants Groupe-
ments d'importateurs constitués conformément a la
Iei sur l'organisation générale de la Nation pour le
temps de guerre. Ces derniers ont essentiellement
.pour mission de ravitailler 'le pays en produits
d'outre-mer et d'assurer une répartition équitable
de ceux-ci.

_Les résultats de notre département Banque enre-
gistrent le développement de ces différentes opé-
rations.

Jusqu'a la guerre, l'activitd de nos Succursales
a continu‘é a se développer normalement dans la
mesure ou le permettaient les circonstances écono-
miqgues propres a chaque -pays.

En Hollande, les opérations de placement ont
porté sur les importants emprunts émis par 1'Etat
francais : Emprunt Extérieur de Conversion 4 0/0
"1839, Bons du Trésor 4 0/0 et Obligations 3 3/4 0/0
& six ans.

'L_a Belgigue a traversé jusgu’en septembre une
Dériode de ralentissement marqué des affaires qui
s'est traduite par une diminution de I'activité du
marché financier.

Parmi les opérations d'émission auxquelles du
Succurg:al_e.de Bruxelles s'est intéressée, citons
celle réalisée, sous forme de Bons de Caisse, par la
Ville de Liége

La Succursale de Gengve a apporté tout son con-
cours a I’émission des tranches des emprunts 4 0/0
et 3 3/4 0/0 de la Reépublique Francaise, réservées
au marché suisse.

En outre, elle a contribué au placement des
emprunts du Canton de Soleure, des Villes de
Zupch et de Saint-Moritz, et des obligations du
Crédit Hypothécaire de Berne et de la Société
Energie Ouest-Suisse,

Le Bilan se totalise, tant a 1'Aectif gu'au ssi
par Fr. 3.885.412.180,75, montant sgpériefrab‘&fé
Fr. 128.393.193,80 & celui de I'année précédente.

Le mouvement de retour des capitaux a entrainé
en effet, un nouvel accroissement des comptes cou-
rants créditeurs a vue et & terme, qui sont passés
de Fr. 2.796.176.482‘93 a Fr. 2.925741.237,67-

Les disponibilités immédiates « Espéces en caisse
el auprés des Banques d'émission, Banques et Cor-
respondants en France et a I'Etranger, Portefeuille-
Effets, Coupons & encaisser et Reports », se mon-
tent, de leur c6té, & Fr. 2.664.833.154.96 et couvrert
_largemen.t nos engagements a vue.

‘A Vactif des « Comptes divers » figurent les frais
d’achat et d'aménagement d'un immeuble en pro-
vince, ou nous avons installé notre Service de Con-

Divers », faisanf plus que compenser le rendement
moindre du Déparfement financier.

Nous ne satrions achever cet exposé sans adres-
ser un souvenir fidele et particulierement aflec-
tueux 2 nos collaborateurs mobilises.

Leur absence cause naturellement des vides sen-
sibles dans notre Maison, d'autant plus que le fra-
vail s'est trouvé compliqué tant par la dispersion
des services que par les réglementations nouvelles
touchant soit au contrdle des changes, soit aux
récentes dispositions fiscales. Est-il besoin d’ajouter
gue nous avons trouvé aupres du personnel de-
meuré a son poste tout le dévouement gue nous
pouvions en attendre dans de telles circonstances 2
Nous tenons 4 lui en rendre témoignage et a lui
exprimer ici notre vive satisfaction. :

La géne, causée par les premlers’dep_m_‘ts consé-
cutifs: a la mobilisation, s'est trouvee'mneus.emen_t
aggravée par les rappels de ces derniers mois qui,
portant sur des hommes plus &gés, ont souvent
atteint ce gqui subsistait de I'armature de nos ser-
vices. Il y a 1a un probléme que nous nous effor-
cons de résoudre a mesure que les difficultés se
présentent mais dont Iimportance - ne saurait
échapper a l'attention des autorités compétentes.

Nous avons eu le grand regret de perdre, au
début de cette année, M. Maurice Tinardon, presi-
dent-administrateur-délégué des Raffineries et Su-
creries Say et administrateur d'importantes Socie-
tés industrielles et financiéres. Entré en novembre
1937 dans votre Conseil d’administration, M. Tinar-
don avait su, dans cette période trop courte, faire
apprécier les éminentes qualités qui faisaient de
lui une des personnalités les plus marquantes de
l'industrie - francaise.
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| 15— 6 0i0 3936, 0. A.. 3> 0896 PHERY 6O, 0 36.sznarivonstiise 5 5 15 3 ghri e M Pocie. .o ol 108 32 95 86 ]
| 2% #1 £t-Quentincise d'Bel, 5 00 1912 23000 8 2545 1 Rains de Mer et Cercle de Mo- 1 Cptoirs Text. Artificicls 50/0cl17 25 » 232929 ;
w5 Teiples A Gaz.Nord et Eet61/2¢3 3250 30 65 naco 5 0/0 1935, €. 10.....civavnea.us ? 18 75 1 Docks de Nevers 8 0/0 1926 ¢.27. B. 20° 2 1948
TRANSFORTS DIVERS 1 ?3':11::,,5 %?‘G 3]\513; EL 1(ﬂ)u1'uic de Mo- ; 2P 15 :‘f;l(’i:zlf):;].lts Parisiens (Gds) 6 0/0 2 ’
1 M(‘%\'{L{(EH*S Marit. (Sery, Contr.) Bergougnan (Etabl) ¢.70 aect. lib, 820 7% 1 Permes F ca1=oﬁ'1unme 24 2l 2c68 9’82 9 2; : .
! 5 1/2¢ 1935, c. 9f ---------- 50 25 50 1 Brasserie Coopér. Valenciennes- s S T o e 1281 12 32 f y
! 1 Navigat. (Cie Gle) 5 0/0 1929- 1931 ANZInS TAP. L e e 410 > 15 Filatures de 'Est (A. Marcha.l)
! R L e A5 e 2349 1~ — de la Mense 4 0/0 2* 5., €. 64 8 20 6 48 SR R S T e e 15 » 14 97
5 Omnihus Tramw, de Lyon 5 0/0 ; 20 — -de Sarrebourg 5 1/2, e. 20.. 27 50 26 25 1 Francaise La) [Bonncterie) 6 0/0 4
EITSr LG L1 1 E e ) P NP Ty S 22 50 20 94 1 Cartonneries de ’Isére 5 0/0 ehi- A0 e M R T e L 15 » 15>
s Tramw. d \mﬂwlln 5 0/0 am, c. 97 9 23 736 LORT e s Lk i T 10 25 865 1 Gauthier (Btabl. L) 5:0/0, ¢;20., 25 » 24 382
| 1 — — 51 1()‘29 R TR e 1? 38\ i1 41 1 Oéramique Roannaige, Batiment 1 Glacitres de Paris, c. 7, act..... 16 40 12 19
I 1 - —5 G (Rt i | e 22 50 20 94 8. M et 1 T e i R 20 50 9 10 1 Gds Mag. Sigrand 7 0/0 1927 e. 25 1750 16 54
1 — (Nouv. Cie L;, on.) 4 0/0, 070 7 38 5176 1 Chapeaux Mossant 51/2 1929, .21 1375 12 93 5 Group. p. Reeons. Reég. Sin. 5 0/0 >
| T _—de Tunis 6 0/0, ¢. 40...... 13 50 13 50 1 Chaux Ciment Lafarge du Teil, 1929, série F, ¢, 21...:000iuus. 25 » 5 s 1
i I‘rdn-uttlhmlml.u.- tCie Gle) 5 ﬂfﬂ 2 o298 aet: AL, 12 30 864 15 — Ree. Imm. ch Sin. 4 0}0 . |
1935, LJO B it i s 22 5_0 20 67 i — — e. 28, act, B, 984 7 58 1930, G- Se 0L o 20 » 20-» |
11— = § Ul‘[) 1935 = Blaiass 112 50 103 36 1 — == UG 1988 0, 2. .27 50 e e T d
A1 Fransports de Rabat-Salé, . 3. 14625 1365 1 Chigot et Cie-5 0/0 1930, SR o e R
1 YVoitares de Lyon 5 0/0, c. 61.... » 9 352 1 Chocolat Dauphin 6 0/0, c T 495 4 95 BANﬂUE DUPHNT & FURLAUD :
- 1 Ciments de Manfes 7 0/0 1937, ¢. 5 31 85 29 87 !
.ﬁ ] = VGAU:U“S DIVERSES e L Cinéma de anls -Colombes (Bxcel- Capital 1 20 millions de francs , 1
425 Adt (Btabl) 6 172, ¢ 39....::... - sior), © T P S 6 56 4 581 Toutes opérations de Bourse et d |
1 Agricole et Indust. du Bud Algé- 1 — Family-Palace, c. 19, act.. 8 528 6 782 sur les principaux Marchés tﬁn:mgz?:go 1
rien 4 1/2 mixte, . 95i. i iiwiinan = .1 — Monge-Palace, ¢. 16, act.. 1640 12 052 Téléphone : EUR. 3580 li ¥ A 1
‘1 alimentation (8té I\.’,an) 5 0/0 1 Commer.e avec Colonies ¢t Etran- » ! 2 20B0 {5 BOREY =7, 4
T i e v P - > - 2350 AR e 8 20 544 110, BOULEVARD HAUSSMANN, PARIS-VII*
BT W — s oo rogsm ST T L N A ST e g
| D’ELECTRICITE Banque de Paris et des Pays-Bas ; | nombre et se faire représenter par | qués par le Conseil d’administration

“UNION

‘Sovlett_ unnnvmo
“au ecapital de 433.330.000 francs
Siége social :
3, rue de Messine, Paris

: Le eoupon n° 2 des obligations
5 472 0/0° émission 1939 sera paya-
Jblé a partic du 17 juin 1940 aux
#Haux nets de
w Dbligations nommatlves de 1.000
flancs B2 6t
o0 \Obhgdhons nominatives de 5.000

Bangue de I'Union Parisienne ;

Comptoir National  d’Escompte de
Paris ;

(,rc,dlt. Commercial de France ;

Crédit Lyonnais;

Scciété Générale pour favoriser le
développement du Commerce et de
I'Industrie en France;

Banque Nationale pour le Com-
merce et I'Industrie;

Bangue des Pays du Nord ;

Société Marseillaise de Crédit In-
dustriel et de Dépots ;

Union Financiére pour l'Industrie
Electrique ;

'un deux.
- Le Conseil d’administration.
N° 4,600,

COMPAGRIE FRARCO- POLONAISE
DE CHEMINS DE FER

S. A. au Capital de 15.000.900 de francs

Siége social : 26, avenue de I’'Opéra,
PA RIS

R. du C. : Seine 248.037 B

de ladite Compagnie en aasemblee
générale de la Société Civile, je mer-~
credi 29 mai 1940, a 15 h. 30 .a Pa-
ris, 19, rue Blanche, Salle de la So-
ciété  des " Ingénieurs Civils de
France, en vue de délibérer sur’ Yor-
dre du jour ci-apres :

1° Examen de la situation Lreee
par la guerre.

2% Suspension du service d,e'sfinté-
réts et de I'amortissement des«obli-
gations préeitées jusqu’a la fin-de
I'année suivant la cessation ‘1égale
des hostilités et la reprise de 1'exploi-

| fyanes : Fr. 137.50. etha]n]sf‘ les “diverses Agences de Société Civile des Porfeurs d'Obli- | tation de 1a ligne coneédée, :
t 00| ces Btablissements. : _ | gations de 1.000 fr. (Silésie-Balti- ; 5 s 3
rg:él:g_qhgﬂsod?i porteur de 1.0 Les recepisses ou certificats.de dé- | que), émises en 1931, au taux de 1 kL assemblee! S de: tous
: o EB00 pots dans les Etablissements de Cré- | 6 1/2 0/0, taux ramené a 4 1/2 0/6, NGl SRrS | oadabe HOR annr :

Obligations au porteur de dit ou chez les Agents de Change ou | suivant délibération de. I'assembiée ties. Les obligataires ne peuvenf se

.frams Fr. 128,15. les Notaires tiendront lieu des tit{res | générale de la Société Civile des faire représenter que par d'apfres

. Aux Caisses des Etablissements ci-
apres ét de leurs agences :

~ Tomploir National d’Escompte de
Paris, Crédit Lyonnais, Société Géne-
rale, Bangue de 'Union Parisienne,
Crédit Commercial de France, Ban-
‘tue Nationale pour le Commerce et

Vindustrie, Banque de Paris et des |

Pays-Bas, Bangue des Pays du Nord;
Hoviété Marseillaise de Crédit Indus-
\trlel et Commercial, Union Finan-
¢iere pour l'Industrie Electrigue.

" Ne 4598,

UNION D'ELECTRICITE

Société Anonyme
an capital de 433.330.000 francs.
5 ; Siege social !
i* it 3 rue de MNessine, Paris.
. - R-C. Seine N° 53.032.

Assemblée gumra!e ﬂrdinaire

i du 7 juin 19

’ Convccation
=-MM. Jes Actionnaires sont convo-
tues en Assemblée genérale ordi-
naire pour le vendredi 7 juin 1940,
% 331 heures du matin, & Paris, Salle
Gaveau, 45, rue de La Boetie, a
Teffet de délibérer sur llordre du
jour suivant :
ke, ‘Ordre du jour :

je Rapport du Conseil d’adminis-
{ration sur les opérations 5001:1153
“de A'exercice 1839 3

~Bo Rapports des Commissaires ;
» 30 Approbation, §’il ¥ a lieu, des
~dits rapports et des comptes, et
affectation des bénéfices;

4o Approbaixon de garanties don-
nées par la Société a des emprunts

o’ntraete’s par des tiers:

5° Quitus de la gestion d’Adminis-

: d Administrateurs ;

* g -Approbation ‘et autorisation a
‘donner en tant que de besoin aux
Administrateurs, en exécution de
Yarticle 40 de ia 101 du 24 juillet
156%. *©
- LP‘; tltrcs au porteur doivent étre
-éepmas au plus tard le lundi 27 mai

aux caisses des FElablissements: ci- i

apres :

eux-memes.
Les  titulaires d'actions nemina-
tives dont les transferts aurent été

devant étre inscrits d'office sur les
listes de 'Assemblée, seront dispen-
sés de ces dépots.

Il est rappelé a MM. les Action-
naires gue, pout assister a 'Assem-
-blée générale ordinaire, il faut, con-
formément aux Statuts, posséder au
moins dix actions, fous les proprie-
taires de moins de dix actions pou-
vant se réunir -  pour former  ce

régularisés au plus tard le 27 mai

Obligataires en date du 30 mars
1939.

- Premiére convocation

MM. les Porteurs d'obligations de
“1.000 {r. (Silésie-Baltique) de la
Compagnie Franco-Polonaise de Che-
mins de Fer (obligations émises en
1931, au taux de 6 1/2 0/0, faux ra-
mené a 4 1/2 0/0, suivant délibéra-
tion de I’assemblée pgénérale de la
Société Civile des Obligataires en
date du 30 mars 1939) sont conve-

obligataires.

Les titres devrcnt éire depmes au
moins cing jours a l'avance .dans
Pun des établissements charges du
paiement des coupons.

Des cartes d’admission a _Iadite
assembiée seront délivrées aux obli=
gataires gui en feront la demande.

Le Couseil d'administration
de la Compagnie Franco-
Pcolonaise de Chemms de
Fer.

Ne 4599.

poadent d tous Des Omr

e une avance de 90 ou €5 Y

somma verséa.

d'Arm

velre notaire, efc. . . .«

ral, -pi taxe,

CRIVEZ aux BONS D'ARMEMENT

1l oxiste des Bons d'Armement pour toutes les bourses @

500 Frs 1.000 Frs, 10, GGD Frs, etc..
: 6. mois, 1 an 2 ans. De plus,
Ttiginsic ploed n'est j['FT‘L".S rmnr-oblh & A tout moment,
e que soit |'échéance de vos bcns. VOUS pOouvez
&qocier & une bangue ou obtemr de la Banque de

l &toignement de leur échéance
U'intérét vous st poyé d'avance. Par exemple
Bon @ 6 mois, vous versez 987 80 vous touchez 1.000 Frs.

Sans oucunc formalité, vous vous procurez des Bons
nt, au porieur cu & ordre, dans tous les
bureaux de RUSN‘ dans-tous les bureaux du Trésor,
ala Bangue de France dans totites les banques, chez

Enfin les intéréts des- Bons d’Armement sant c':cmprs de tout
impét. Mous .ne payez ni impdt cédylaire, niimpdt géné-
ni frais d’aucune sorte, ;

L'ETAT A TROIS FACONS DE SE PROCURER DES RESSOURCES :
io “AUCGMENTER LE NOMBRE ET LE TAUX DES MPOTS.

20 RECOURIR A L'EMISSION
EN PRETS SPONTANES.

3> RECEVOIR DES CAPITAUX

DES BILLETS.

@ Vous n'ignorez pas que votre sort est lié @ celui de votre pays. Voire | fortune dépend de la sienne.Plus 1a victoire
sera prompte et décisive, plus vite reviendront les jours de pr ospkrf'c Préter son ergent 4 “I'Etat c’est,
en occomplissant son deveir de Frangais, comprendre son juste intérct.

ex&g}em gue

. Les échéances corres-

o de leur valeur, selon

plissent fe leur. Qui,

nos fils, nos fréres, nos soldats? .
Vous défendez aussi votre intérét car cet
argent souscrit, ['Etat le convertit en muni-

tions, en canons,

¥olre devoir et volre intérét

aux BONS ¢’ARMEMENT

En souscrivant aux Bons d’Armement vous vous
associez - & la lutte que méne la France
pour la défense de ses libertés. Vous accom-
plissez votre devoir comme nos soldats accom-

matériel hdtera la victoire et vous raménerd
fes bequx jours hieurcux et prospéres de la paix.

YOus SOUSSriviez

d'ailleurs, oserait compa-

en chars,- en- avicns. Ce

SERVICE DE PROPAGANDE POUR.LES EMISSIONS DU TRESOR

X

5 — 1a - > — - 1000F

! _‘t’:lwf.t,eulb - i o 282‘: ATE 030 5 = 1000F:‘;. rerce ge:;e si faz:e qu; consas;zuacflr\':zeter :3:

: = Cnnﬂrmatmn de  nomination En réslitd, Lintérét estsupérieur pulsqu'il ne faut pas réserve disponible et impr , ]
A'Administrateurs et nomination le calculer sur fa somme remboursée, mais sur fa  souffrances physiques et morales qu'acceptent g
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BOURSE

DE LYON O

METALLURGIE

Ateliors du Furan .,
Garburat.- Zénith, .. .
Séguin (F.Cuiv.L.-M.)
Franche-Comts.. . ...

525

8aint-Etienne, ..ord.

-7 | Horme et Buirs. .
Terrot (Etabl.).

va "

HOUILLERES

Montrambert...... -

0 .
no:m‘*euu cap ilb. 2970 ..

La Bouble, cop ....
La Péronnidre.......
Roch.-Mol.-Firm.:ap

GAZ ET ELECTRICITE

Aux. Ecl. et Force.. .
G'* du Bourbznnais 0
Réun. Gaz & Elect. lib.

110

Gaz et Elect. Sud.Est.

920 ..
238 ..
420 .
990 ..

Electr. de {a Grosne .
F. et Ecl. de Grenobls
F * Mot. Vercors, ac.
Hyd.EL d’Auvergne-,
Hyd.-EL Fure Morge.

DIVERSES

Banq Rég. du Centre
Soc. Lyonn. de Déptis
Rue Impériale

Gmn. et Tramw. Lyon
Etains Bayas-Tudjuh
Min. Lyonnaise, ac"..
Gerland (Soc. Chim.)
Gignoux Barbezat. ..
Givaudan-Lavirotte, ,
Prod. Chim. Coignet,
Bar Améric. .. ..
Brasseries Georges..,
Docks Lyonnais. ... .
Econ. d’Alimentati:n.
Ferrand-Renaud.. . ..
Lailitre Moderne.
Mag. du Casino

Moder. d’Alim. nouv.
Lyon. de Madag ora
Synd. Lyonn. Madag.
Aux Deux-Passag, cu}
G Bazardutynn.mp.
jouiss.
G Magas Cordeliers.
Dulcur 8t Chaboud.,

Devay et Paule. . ...
Schappe de Lyon....
Lyonn. Textiles.....
par‘s
Man Tresses-Lacets.
Text. Arli’. du Rhdne.
Les Fils Charvet.....
Papet. Navarre. ord..
Tanner. Lyonnaises..,

H- Fourn. de Chasse,

BOURSE DE

Brags Méditerr can

Brasserie is Phénix. .

Fraissinst

Navigation Mixte. . ..

Remory., Trav. Marit.

Agricole Algérienne.,

Emyrne, ac .

Enfida (Fr.-Air.}. :c-

Madagase. Az ol
—— parts.

1200 ..
1475
730 .

Madag. (Mars.de) an

Coder, v i,...

A Mérid. d'Ecl. et Forca
Gazet Elect.Nice oo
Tuil. de Marseille. .
Tuiler. Rommn Bnyer
Glycérin . M-

i Prod. Ch.du Mlm
_Soufres Réunis......
'Raffin. Saint-Louis. .

! Entrep. plrhe.anto

MARSEILLE ®©

2360 ..

BOURSE

Als. d"Al (Ungemach)
Etabl. Goulet-Turpin,
@:; Moul. Strastourg
" BlcMoul. Yilgrain, lib.
Mibtie 2t G (Etabl.).
Nancéienne d’Alim
Grédit Fonc. etA -1,
Industrie Lorrains. .,
Brass. Champign. «
8.A.L.E.0.,ond....
Union Gaz et Elect.. .
Carboniy. Lijuides..,
Eaux M. Riteauvillé,
Gantois-Beucher, cop.
Man. Mach. H -Rhin.
Gyc. Peugeot, 1310
Forges de Commercy

350

1440
195

Gharbon du Midi iouv.

Recherches Minitres,

Papet Clairefontaine.
‘- Weibel (Besangaen)..

-Weibel (Kaysersberg)

| Alsac. des Garburants
\ Potas. de Blodelsheim
Salines de Domtasle
Thann et Mulhouse..
: Doltius-Misg

5

Cristali. de Bnm-.arat

Vallerysthal, lib

Ch. et Cim. Haut-Rhin
Ciments de Lorraine.
8éjuan. Cap., 1 100

1125 ..

DE NANCY d.

1280 d.

BOURSE DE BRUXELLES o)
FONDS D’ETAT, VILLES

Belge 2 1, %, o
— 3%; 2 sérle..
— Unit.4% 1" sér.

Anvers2 1, %, 1887.,

72 /o

51
67
79
&6

BANQUES ET

Congo Belge........ 1000
507
662

1480

Italo-Belge .....

Nationale de Eelgiqus
Caisse G'"Fep.et Dép.
Crédit Anversois.....

75 ' Anvers 29 1903 ...
90 Bruxelles 2 % 1905,
50 | Gand 2 % 1896..,.,

25 | Liége 2 % 1905.....

HYPOTHECAIRES

.. ' Crédit & I'lnd. {Nat.)
Brufina
Société Génér. Belg..
Gr. Fonec. Ext.-Or., act.
1/10 part.
Hypoth. Belge-Amér,

.
on

CHEMINS DE FER

Chem. fer Belges (un.)
Gonge Sup G Lacs,c.
~— jouis.
Katanga, ord.....,..

Joulss.. uus

510

171

352 50

216 25
442 50 |

.. | Mons Hautmont,jours.

Canadian Pacific. ..,

57

53 50 |

52 25
52

262 .,
335 ,.
1915 ,
3800
305
2525

66

Welkenraedt, jouiss.. 19400

163

TRAMWAYS ET TRUSTS (Electricité)

Tramw, Brnxell yPa B,
iva
-Buenus-nyres.mp.

1580

—Rosario, div.,

— 1/100 part
Electrobel, cap......
Electrorail, ccp

GAZ €T
Auxil. Electric., ord. .
Cent. EI 8.-et-Meuse,.
Electric. de Rosario,
Electr. de Sofia, ord..

o f Electrorai, fond...,,
| Qrienfale d'Electr.. ,,

| Sidro, priv........ ..
| Tienstsin, ord....,..
8ofina, 1/50° .....,.

| Barcelona Traction.,

Brazilian Traction., .
Mexico Tramways, .,

ELECTRICITE

550 .. | GazetElL Hainaul.pr
655 .,

part
Gén. Gaz et Elect.,ps.
Hisp.-Am.Elect. 1iado

2020 ,
312
110

1345

94

137 &
217 50
g

508 ., |

2400 ..
897 50
9100 ..,

. - ME’I‘ALLURGIE
Aciéries d'Angleur... 355 . | Ruhuknn

BOURSE DE - LONDRES ),
FONDS D’E’IAT

Gups ELGharlerei, cop.
Ateliers de la Meuse.

Armes do Suerre ..,
Clabecq (Forges és)..
Providenca {Forges).
Haime-Saint-Pierre.
Thy-le-Chiteau
Espérance-Longdoz, ,

CHARBONNAGES

Abhooz-B.-F.-Harens
Aiseaun-Pres!
Amerceur .
Anderiues -
André Dumont ..
Ans-Rocour ....,
Beeringen ..
Bernissart. .
Bou-d‘nvrny
Bonne-Espér.- Bamr
Bonne-Esp.-Lambus.
Bonne Fin.

Bonnier

Carabinier .
Centre de Jumet.....
Cheval. et 8 Mach
Courcelles-Nord. . ...
Eelen Asch....
Elisabeth

Espér.-B -Fortune..

Grande-Bacnure . ...
Hainaut, .

Hasard.
Hensies-Pomm., cap..
Hornu et Wasmes. . .
Houill, Un. Charleroi.

Keagaleg 05000 0.,
La Leuv -“ars-Lonc.

COLONIALES

Auxil, Grands Lacs.,
o —  par's
Geom nes, cap

Katanga, priv. (70 ).
ard. {60 ).

' Kiln—Molo. e

part....
Mln Bnngn ard.,‘ 1
Min. 6 Lacs, ccp.,'h
Symat
Un. M. Ht-Katanga..
Cimenis Katanga ...

Auvelais. (Glaces) ., .
Bohime (Gi. et Gh.}.
Charleroi, act. (5}..
Midi de la Pologne. .

Saint-Roch

@l Verr. sp. N Francs
Belges a vumet, cap.
Benneri-Bivort, ord.
Libbey Owens, p.s...
Verrer. bunut:, Jouis.

| Sambre-Moselle, ord
vugrée-Marihaye . . .
. Sambre-Escaut .....

817
394 50
850 -
560 ..

39000 ..

820 .,
280,
1300
a7s0 ..

ET

1745. ..

5100 .

4000 .

400.;
1165 ..
150 ..

847

742

347
2760 ..
2830

249
4310

620
7150 .

| Baume et Marpent,
Métall. du Hainaut,

. Yubes de la Meuss .
Providence Russe (B}

| Burbach-Eick-Dud ..

| Dt erdange (Hadir).

MINES METALLIQUES

Laura-Vereeniging...
Lavant et ¥ rod. Flenu
Limbourg, Mouse....
Mariemont-Bascoup .

Monceau-Fontaine . ,
Nokl-Sart-Culpart . .
Nord de Charlero
Nord de Gilly...
Patience et Eeauj
Petit-Try

. Quatre-Jean

Réunis de Charleroi.
Sacré-Madame
Tamines.....
Trieu-Kaisin

! Unis Ouest de Mons.
Wérister.
Wilhem hpma Tl

Asturienne

Frince Henri .

Mines Réunies

R ouv.-Montagne, pr..
Prayon...........
Vieille-Montagne i
Zincs de Silésie, ord

CAOUTCEOUCS
' Bege’or S
Pét.ducCongo.... .,
Cominiére, p.s......
Congo (Com et Ind.)
Elevage au Katan_ a,
Haut-Congo
kasa’, paris {100 )...
Federated Malais. ...
Huaileries de | cop...
tumatra | parts.
Telok-Delam........
Kitobola (Col. Belge)

B55
1905 ..
422
273 ..
272
1680 ..
323

57 ..
750 ..
1565 ..
3345 -
1400

DIVERSE:
11400 G - Conduites d’Eau.
80 .. Eaux d'Utrecht....,
1725 .. La Vesdre.......
92 50  Lini re Gantoise.
5975 .,  Soie Belge.
8850 .. toie Viscose, p.soc..
1129 .. industr. Chimi.ues,.
39 500 Union Chimigque...,.
230

228 | SBucrer. Pontslonge. .

BOURSE DE I. EW-YORKm

- U.B.Treas.,"'s2 3 4 1947 109 7 16

CHEMINS DE FER

Atehison

Baitimors et Ohio.
Canadian Pacific. .
Chesapeake et Ohio.
Erie ..

Hew-\'ork centrai

Pure 0il, ord
Stand. Qil cali arnia.
8tand.Ol New Jersey,

Anaconda...........
Cerro de Pasco..
Kennecott Coppe

American Can

— Smelting, ..
Tel. et Teieg.
Baldwin Locomotive,
Bethieem Steel.
Ghrysier
Du Pont de Nemours
General Electric
General Motors (New)
International Nickel.

g Northern Pagific. ...
/ Pennsylvania . .

Reading.

Southern Railway. ..
1 Pacific...

15 Union Pacific

PETROLES

11 3 8  Stand.0il of Indiana.
22 1 4 S8hell Union 0il.....
42 3/4 | Socony Vacuum Oil,

CUIVRe

29 1/4 ' Miami

37 3 8 - Phelps Dodge..

35./. | U. 8. Smeiting

DIVERSES

Internat. Petroleum ,
int. Teleph. et Teleg.
National Lead, nouv.
Radio Corporation. .,
Re_ublic 8teel , .
United Fruit
United Arrcraft.....
U. 8. Steel,
U. 8. Rubber . .
Westinghouse Electr.

5.
5 1
403
i
3

NS Z2ZRLIBLE
SNO - W
CDOEAN OaD®

=V ®Nn

— 23 4%1960 108.13-32 |

BOURSES CANADIENNES

Bell Telephone .. ..,
Brazilian Traction .,
British Amer-0il, , .,
Brit. Columb.Pow.A
Can. Car & Foundry
Canada Cement, .
Can. Ind. Alcohol ,,
Canada Malling ...,
Canadian Pacifi
Dominion Bridge . .,
Textiie . .,

Hiram Walker
Imperial Gil

Tobacco of Can,
Intern, Petroleum, ..
Massey Harris
Montreal Light .. .
Nation. Breweries ..
Natipn. Steel Car.,,
Ogilvie Flour Mills,,
Power of Canada..,

160
834
2y |/

Cuekec Power,.....
Shawinigan Water,
8teel Cy of Canada ,

Atnes

Consolidat. Mining
Hudson Bay Min. ..,
Internat. Rickel.

Noranda Mines.,,.,

Dome Mines.......,
Hellinger., .,
Lake Shore .
Macassa ,
Mc Intyre Porcupnu
8iscoe Gold )
8ylvanite Gold
Wright kargreaves,,
Bralorne
Gentral Patricia....,
~ Pickle Crow.,...,..

w
aoa

M=o NGNO

N s = bW
1L

e s @ > @@Ne s e

Consalidd 2 1 % ..
War Loan 3 % %..
Funding4 - ;19600
Fran ais 4 1% 5

4 % (Em.brit.)

Bangue d’Angleterre.

A £a
Bar-

“lom, Lol et Uver. A
‘r.luyik AT

101 3/16 ;'

76-1/8 | amxuuna. LA
5 % 1914
Ghmnlrs Yo 1VN2 wron
. Jdapen 5 % 1924.
'ltm: 7% Y 1933

i,

112-1/4 .
103 4
10 o/

BA‘IQUI:S G W
Oldopds(£ - £ p).
| Midland (€727, liB
Nat' Prov. (
Westminst., £ <=1 p.

alcafer
958
ar ./
68 &

CHEMINS DE FER

Great Western ced .-
Lon. Mid. etSc:t ord.
B.Ayr.Gr.80u h., ord.

MINES D’OR,

Anglo-Amer. Corp..,
Areas (Government),
Brakpan

Central Mining
Grown Mines .,
Daggafontein

East Daggafon

De Beers, crd. ..

priv ..
East Geduld , ,.

East Rand.

Goldields Gonsol. . Ve
Grootvlei ... «
Jagerstontein d

Johannesburg Inv...
Modderfontein nouv,
Modderfontein B, ...

VALEURS METALLURGIQUES

Bruwn (doima)...

Dorman Long....
United Bteel.

VALEURS INDUSTRIELLES DIVERSES
‘- Associated Ciment, ,

kil Ish A uminium,,
Dun:oo Rubber. . ...
Impéria. Chami al ..
LeverBros etUnilev.
Tats of Lyls .

Uni ed Mo nsses ...

American Celanese, .
British Celanese. .
Courtauld's, .

Coats J.P..........

Angia- -Iranian, ord ,,
Anglo-Egyptian B..,

Angle Dutch Plant,.
Angle Malay

Gula Kalumpong
Highlands et Lowl ..
Kuala Lumpur

B. Ayr. Western, ord.
Canadian Pagitic. .
‘ Nitrate Railw. «.....

4 1 4 |
2034

VAL. SUD-AFR., MINES METAL.

Randfontein Estates .
Rand Mines

West Witw. .......
west Ho dings ....

Chartered

Roan Artelope . ....
Rhokana Corp
Selukwe (2/6)....
Tanganyika

Ashanti Geld.jelds. ..
Ariiton .
Bibiani......

&t Boulder Prop....
Rio Tinto ...
Trepea ......
Wiiuna ...

121/32

213 16
Bl
20 . .

785
tail

G o - o |

AVIATION

i’ Vickers

| Fayred Zvia fon
Handley Page

Rolls Royce ,.......

22.68
23.6 |

British Amer. Tob.
Imperiai Tokacco ..
Cisiiler's........

Guinness ........

Lyons,

3.1 <
3t 61

Marconi Marine. .. ..
Predential A .. .
Sudan Plantations.

25.9

PETROLES

258 Royal Duich...
27,8 | '8heli Transp. ord .
3 7/16 | Steaua Romana Erit
[ B I Trinid. Leaseholds ..
1 7.8 | Venezuelian OilConc
d212 Prei,
CAOUTCHOUCS
B 2 e e .
Malacea, crd. .

\ Rubber Trust. ..
| Sennah Rutber .

BOURSE DE BERLIN ¢

Altbe:itzanleihs .. .,
Deutsche Bank....,.
Dresdner Bank....,
Ham urg Packettf,,
Nord deut. Lioyd ...
Allg.-Elect.-Gesellsc ,

Bemterg.
1. . Farcenindustrie,
Harpener........ s
fchuckert...... ...

fiemens kaisie.....
Ver. Stahlwerke

147
123
BT
66
&7
143

BOURSES SUISSES @

Crédit Buisse
8oc. Bangue ﬂumu,,
Electra Bank,.
Banj.Comm.de Bile
Motor Columbus ., ..
Alumin, Meuhausen.
Bally. o i

Bulzer

His.-Am. Elect. m- %

Ind. Gh. Bile (Cita) .

Sandoz..... Bt £

Bchappe de B'le.....
. 1., Chemical .., ..
Nestls.........i....

=
a20
185"
160
144

2050

960 i

BOURSE D’AMSTERDAM (1,

Amst, Bank .......
Royal Dutch. ..
A.K.U. (Enia).
Unllavsr

Amsterd. Rubber..,,
| 8ensmbah..........

Chada 3

Sult.Java, .

Deli mij

Rederl.

773 4

Hand Mu s B

BOURSES ITALIENNES (0

Rente 375 % casans
Fiat .
gnia .,

70 50 | Monteeatini
524 .. | Adriat. di Elett....,
| Edison,, ...

BOURSE DU CAIRE®

Egyple unif. g
Crédit Fonc. Egyptien
lots 1903

Ces cours sont exprimeés en piastres égy pticnnes. 3

7170

Bangue d’Athénes. . ~
Eaux du Gaire, ;ouss 1115
Wadi Kom Ombo... 623 ,'.

(1) En raison de la lenteur des transmissions cer-
taing de ces cours remontent au début de la se-

maine.

Le Directeur-Gérant & H. de SAINT-ALBIN

]l
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