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LE RENDEMENT DES IMPOTS EN MARS 
Voici quelle est la situation.du' recouvrement des 

impôts indirects et monopoles péndant. le- mois.de 
mars (vingtième' mois de guerre). Le produit réalisé 
atteint 263.999.700fr., en moins-value de 31.520.100fr. 
par rapport à une année normale,mais en.plus-value 
de 29.957.200 fr. par rapport à mars 1915. 

Comparaison avec 
Année 

Impôts et Revenus indi- normale 
redis : ' — ■ • 

Enregistrement.;,.,:.», — 21.931.500 + 
Timbre —, .7800.000 + 
Opérations de'Bourse .. — 1.071.500 + 
Valeurs mobilières 4- 4.792.500 + 
Douaues. + 24.112.000 + 
Contribuiions indirectes — 18.973.000 — 

130.000 — 
235.000 — 

3.740.000 — 

1.391.000 
5.328.800 
1.882.600 
1.615.900 + 

30.500 

M a r s 
1915 

8.786.500 
1.882.000 

110.000 
5.850.000 

22.xl9.000 
8.904.000 

35.000 
127:000 

8.420.000 

3.511.000 
2.313.100 
1.859.200 

339.300 

27.000 
31.520.100 + 29;957.200 

Huilés minérales. 
Sels..' i ... — 
Sucres .............N — 

Monopoles : 
Contributions indirectes — 
Postes.. .... — 
Télégraphes. + 
.Téléphones — 
Produit des journaux 

officiels........... — 
Total.... Fr. 

Différence pour les trois 
premiers mois. ...Fr. -^142.021.800 +105.553.400 
Les recouvrements effectués par l'administration 

de l'enregistrement ont été'des plus satisfaisants au 
cours du mois de mars. La plus-value par rapport 
à 1915 (32,3 0/0 en février) s'est élevée à 36,9 0/0 et 
le déficit par rapport à une année normale (33,6 0/0 
en février) s'est abaissé à 29,7 0/0 Ce résultat est dû 
en partie aux encaissements exceptionnels réalisés 
sur la taxe de .5 0/0 sur le revenu des fonds d'État 
étrangers et des valeurs non abonnées. (Loi du 
29 mars 1914.) 

Les contributions indirectes accusent un certain 
fléchissement, la moins-value étant, par rapport au. 
mois correspondant de"1913, de 6,6 0/0, contre 0,9 0/0 
en février. Cette situation est due aux vins et aux 
alcools. Pour les premiers, les effets de la mauvaise 
récolte de 1915 commencent à se faire sentir, entraî-
nant, au fur et à mesure de l'épuisement des appro-
visionnements, une restriction de la consommation. 
Quant aux alcools, la moins-value, équivalente à 

celle des mois précédents, s'explique par les mesurés 
restrictives prises contre l'usage abusif des spiri-
tueux. 

Par contre, les bières, les tabacs, les poudres de 
mine continuent à donner des plus-values, et dans 
l'ensemble, le déficit des contributions indirectes sur 
une année normale n'est que de 20,7 0/0. (22,4 0/0'en 
février).. ! • 

Les droits sur les sucres, tant indigènes qu'étran-
gers, accusent sur mars 1915 une diminution de 
8.420.000 francs, soit 46 0/0. - , 

Pour les trois premiers mois écoulés depuis le 
1" .janvier . de l'année courante, ce . produit -des 
impôts, est inférieur de 142.021.800 francs à une.année 
normale,- mais supérieure de 105.533.400 francs à 
mars 1915. ■ ■ ; 

, NOUVEL IMPOT 
SUR LES VALEURS AMÉRICAINES 

Une nouvelle réglementation du Trésor des États-
Unis impose une taxe de 1 0/0 sur le revenu des va-
leurs américaines possédées par des étrangers non rési-
dant en Amérique. Jusqu'ici, , les étrangers, étaient 
exempts de l'impôt sur le revenu des valeurs mobi-
lières établi par la loi de 1913; dorénavant, les So-
ciétés devront retenir le montant de la taxe de 1 0/0 
lorsqu'elles.auront à remettre des dividendes ou inté-
rêts à des porteurs étrangers. L'exemption accordée 
aux citoyens des États-Unis sur les premiers 3.000 
dollars de revenus ne s'appliquèra pas aux étrangers 
non résidants. Il est à remarquer que cette taxe aura 
un effet rétroactif, puisqu'elle frappe les coupons 
jouissance janvier, qui n'ont pas encore été payés. 
Elle soulève une vive opposition de la part des ban-
ques, Trusts Companies et autres Sociétés, qui s'ef-
forcent d'en obtenir la suppression ou l'ajournement. 
En attendant, elle crée une situation embarrssaante 
aux établissements qui ont payé par anticipation des 
coupons.non échus en vue des opérations de change. 

LA CIRCULATION FIDUCIAIRE 
ET LA HAUSSE DES PRIX 

Notre article de dimanche dernier nous a valu 
un certain nombre de lettres auxquelles nous 
nous excusons de ne pas faire de réponses indivis 
duelles. Tous nos correspondants d'ailleurs se 
sont déclarés d'accord avec nous sur un point es-
sentiel, à savoir : Qu'il faut drainer vers li s caisses 
du Trésor, d'une façon plus active qu'on ne l'a fait 
jusqu'ici, le trop plein des capitaux liquides dégagés 
par les dépenses de l'Etat. C'est cet excédent des 
disponibilités par rapport aux besoins qui pèse sur 
les prix de toutes choses ; et il y pèse d'autant 
plus que le mode de mobilisation le plus général 
chez nous, c'est-à-dire le billet de banque, 'est le 
mode le plus mauvais qui soit pour la pratique de 
l'économie. Il importe donc et de changer le mode 
et de faire disparaître l'excédent. 

L'Etat peut évidemment beaucoup pour répan-
dre l'habitude du compte en banque, en ce moment 
surtout où les circonstances font de lui ItMébi-
teur permanent d'un nombre considérable de 

producteurs ou de commerçants. M. Ribot nous a 
bien dit, dans son discours au Sénat, qu'il avait 
fait quelque chose dans ce but. Mais ce quelque 
chose est tout à fait insuffisant si l'on en juge par 
certains faits que relatent nos correspondants et 
qui dénotent.de la part de quelques payeurs du 
Trésor ou une ignorance incurable ou une évi-
dente mauvaise volonté. Pour ce qui est.de l'ex-
cédent des cap; ïaux liquides, l'action du minis-
tère des Finances a également besoin d'être 
intensifiée et corrigée. La formule financière où 
semblent se complaire les servi'ces du Trésor, et 
qui consiste à recourir sans mesure aux avances 
de la Banque de France, est dangereuse, non 
seulement pour notre économie générale, mais 
encore pour le crédit public. Ce n'est pas une po-
litique, ou du moins c'en est une mauvaise, que 
celle qui consiste à. abuser de l'émission fidu-
ciaire lorsqu'il est possible de trouver ailleurs, 
avec un peu d'imagination et de volonté, les res-
sources que réclame la Défense Nationale. Les 
emprunts de l'État à la Banque sont des réquisi-
tions pratiquées sur la circulation ; or, la circula-
tion est une réserve, suprême que l'on doit ména-
ger le plus longtemps possible. Nous ne pensons 
pas qu'il puisse y avoir à cet égard aucune contes-

. talion. 
Comment peut-On al tirer au Trésor les disponi-

bilités que. ne réclament pas les affaires ? Disons, 
tout de suite, qu'il n'y a,pas un moyen, mais des 
moyens pour obtenir ce résultat. En premier lieu, 
nous trouvons les emprunts à long terme. On ne 
s'en est pas servi en' France autant qu'il eût été 
désirable L'Allemagne, depuis les débuts des 
hostilités, a émis quatre emprunts de guerre; 
l'Autriche prépare en ce moment son quatrième. 
L'Angleterre en a émis deux en un an : le pre-
mier en novembre 1914, le second en juin 1915. 
"Depuis celle date, elle a vécu sur les obligations 
de l'Echiquier à cinq ans et sur les Bans du Tré-
sor à trois, six, neuf et douze mois ; ces émis-
sions ont fourni près de 14 milliards et demi. Il 
semble que nos àlliés ne tarderont plus longtemps 
à faire leur troisième emprunt de consolidation. 
La Russie a placé à l'intérieur cinq emprunts à 
long terme ; l'Italie trois : en janvier et juillet 
1915, janvier 1916. Il serait peut-être temps que 
nous pensions sérieusement à émettre notre se 
cond. Néanmoins, l'emprunt à long terme ne 
suffit pas ; c'est un moyen périodique do consoli-
dation beaucoup plus qu'un instrument capable 
de résorber le trop-plein du réservoir aux dispo-
nibilités. Si l'on veut maintenir l'équilibre néces-
saire entre les capitaux liquides et les besoins, il 
faut aspirer ce trop-plein au jour le jour, à me-
sure que le réservoir s'emplit par les dépenses 
croissantes de l'Etat. 

Pendant les premiers mois de guerre, l'émis-
sion des Bons et des Obligations de la Défense 
nationale a pu paraître un moyen suffisant; il ne 
l'est plus aujourd'hui. A la longue, le système 
s'use comme tout système ; il a besoin d'être 
renouvelé ou, tout au moins, complété' par autre 
chose. Sans doute, les souscripteurs aux bons et 
aux obligations sont nombreux ; plus nombreux 
qu'ils n'étaient il y a quelques mois. Mais les dé-
penses aussi sont plus fortes, et il suffit de voir 
l'importance des emprunts de l'Etat à la Banque 
de France, lesquels se traduisent par un accrois-
sement parallèle de la circulation des billets, pour 
se rendre compte qu'il n'y a plus correspondance 

/ entre la masse des capitaux dégagés et la somme 
de ceux qui reviennent s'immobiliser dans la 
dette à court terme du Trésor. M. Ribot l'a 
reconnu : les infiltrations sont nombreuses par 



té Avril 1916 

lesquelles se perd un volume énorme de disponi-
bilités qui seraient cependant nécessaires à la 
Dé fense nalionale. Il y a une thésaurisation qu'on 
doit s'ingénier à faire cesser au profil d't Trésor ; 
et on doit s'y ingénier qu'il s'agisse de la thésau-
risation dans les portefeuilles ou de la thésauri-
sation dans les banques, car celle-ci, nous l'avons 
dit, constitue une menace latente pour la circu-
lation. 

Le moyen le plus sûr d'y parvenir serait que le 
Trésor offrit aux détenteurs de t a/ilaux, qui hésitent 
encore à les engager même pour trois mois, un 
intérêt moins dérisoire que celui qui leur est touillé 
par les Sociétés de Dépits et la certitude d'une 
mobilisation rapide de œur créance lorsqu'ils mani-
festeront le désir de a réaliser. M. d'Eiehtal, de 
l'Instilut, le remarquait très justement dans un 
récent article publié dans l'Economiste Français : 
la cascade des moraloria déclarés au début de la 
guerre a poussé le public à garder disponibles 
toutes les sommes qu'il peut épargner ou encais-
ser. On n'altirera ces sommes, représentant des 
milliards, que par l'appât de l'intérêt et la garan-
tie de leur disponibilité à vue ou avec préavis de 
quelques jours. Tant que In Trésor n'aura pas 
résolu ce problème, il continuera à se heurter aux 
mêmes difficultés et il ne pourra se procurer les 
ressources nécessaires à la Défense nationale qu'en 
risquant de compromettre gravement notre régime 
monétaire. Nous avions proposé, comme moyen 
de réalisation pratique, l'ouverture dans les ban'/ues 
d'un compte courant du Trésor. Dans noire numéro 
du 8 août 1915, nous avons exposé en détail l'éco-
nomie de cette combinaison. Elle n'a pas eu 
l'agrément de certaines puissances financières qui 
continuent, malgré la guerre, à s'hvpnotiser sur 
leur comple de profils et pertes. Nous n'avons 
pas d'amour-propre d'auteur; nous demandons 
seulement à ces puissances de trouver autre chose 
et de ne pas se borner à faire œuvre négative. 

Nous ne reviendrions pas aujourd'hui sur notre 
proposition si on n'avait essayé d'en déformer 
l'esprit et de créer autour d elle de cyniques mi-
leniemius. Certains adversaires du Compte courant 
du Trésor dans les banqtes vont répétant partout 
que nous préconisons la réquisition des dépôts par 
TEtat. C'est une insinuation qui dénote et la pau-
vreté de leurs critiques et celle de leur imagina-
tion. La réquisition des dép its par l'Etal ! Mien 
n'est plus loin de notre pensée; et il faut vérita-
blement n'avoir pas voulu comprendre ce que nous 
avons écrit pour hasarder une pareille interpréta-
tion. Nous sommes pour la liberté des capitalistes 
d'engager leurs fonds où bon leur semble et quand 
bon leur semble. Après comme avant l'institution de 
noire système les thésauriseurs dans les porte-
feuilles ou les thésauriseurs dans les banques res-
teront les maîtres de prêter ou de ne pas prêter 
leursdisponibil.tés à la Défense Nalionale. Ce que 
nous avons demandé et ce que nous persistons à 
croire qu'il serait souhaitable qu'on fit, c'est d'ou-
vrir aux détenteurs de capitaux, peu désireux de 
s'immobiliser pour des raisons que nous n'avons 
pas à approfondir, le plus grand nombre de gui-
chels po sibles on ils puissent mettre temporaire-
ment leurs ressources à la disposition du Trésor. 

Plus de vingt mois se sont écoulés depuis l'ou-
verture des hostilités. Qu'ont fait jusqu'ici nos 
« Etals-majors financiers » ? Qu'ont ils proposé 
pour résoudre le problème de nos finances de 
guerre? Rien, absolument rien. Il est temps ce-
pendant de se décider à quelque chose. Nous 
reconnaissons volontiers que quelque formule 
qu'on adopte on heurtera des intérêts privés. II 
s'agit de savoir si, en ce moment, les préoccupa-
tions de boutique doivent continuer à prévaloir 
sur l'intérêt du pays. 

REVUE DE LA .SEMAINE 
La Bourse est en ce moment d'une nervosité 

qui n'est généralement pas le -lait des purs mar-
chés de comptant et qui est la conséquence natu-
relle d'engagements d'un -caractère-- spéculatif. 
-.Mais il ne aul pis s'y tromper : bien que les 
opérations à terme so'ent interdites, on ne fait 
guère en ce moment qu" de la spéculation à la 
Bourse, parce que les capitaux de plaeemenl vont 
s'empl yer direrlem ni pour la plus grande masse . 
en lions et Obligations du Trésor. A la Bourse, on 
spécule avec de 1 urgent comptant ou à peu près et, 
par con-éqtient, à court»- échéance, faille de pouvoir 
se faire reporter : mais on ne fait guère que spé-
culer: et cest ce qui explique que les -mouve-
ments de hausse et Je baisse se succèdent à inter-
vall.s si rapprochés. 

En ce moment, le marché est sous l'empire 
d'une vive désillusion au sujet de noire S 0/0 an-
ciendont il avait semblé, par le privilège qui lui 
avait été réservé dans la souscription de l'emprunt 
de guerre 5 0/0, que le Ministre des Finances se 
souciait de défendre le bon classement et la cote 
relativement favorable. L'aus olïicieux que cetle 
faveur ne lui serait pas renouvelée àl pccision du 
second emprunt, a donné a penser ■ qu'il était 
maintenant aband inné à son >ort naturel qui est 
inévitablement de fléchir pour ST rapprocher da-
vantage du taux auquel se capitalise actuellement 
l'emprunt 5 0/0. Celte baisse continue du 3 U/0 a 
influencé tout l'ensemble du marché pendant la 
majeure parte de cette semaine; il semble main-
tenant que les autres valeur- reprennent peu à 
peu une tendance plus indépendante. 

Le 3 0 0 finit aiblement à 61.80, en baisse nou-
velle de plus d'un point pour la semairïe. Le .5 0/0 
4915, sur le coursduquel se régleront forcément le< 
conditions du futur emprunt, attire au contraire 
des arbitrages de 3 0/0 en sa faveur, et ainsi se 
relève à 88.25. 

Le 3 0/0 Amort ssable n'a pas varié de fi9, et le 
3 4/2 Amortissable .-'est consolidé à 91.25. 

Le groupe des fonds coloniaux a bien résisté 
jusqu'à' présent à l'Influence de la baisse du 30 0. 
La TunUi/>nne 1V92 se retrouve à 318; le 2 4/2 
Anuam et Tontin s'inscrità 61.25 ; l'Afrique Occiden-
tale 3 0/0 reste à 350 ex-coupon ; dans le groupe 
des Indo-Chine, le 3 4/2 4943 se relève à 363. 
Le Maroc 4 n/0 4/4i, garanti par le Gouvernement 
français a gagné une fraction à 424. 

Le rouble s'est un peu détendu à 1.85. Le 
groupe des fonds russes maintient ses fermes dis-
positions : le S 0/0 1906 paise de 86.10 à 87 : le 
4 4/2 0/0 a encore ga*né 0.20 à 75.95. Le 4 0/0 
4867 sé tient à 78 et le 4 0/0 1390 (2e et 3" émis-
sion) reste à 67.U5. Les deux 3 0/0 gagnent une 
légère fraction : le 3 n/0 48d4 s'avance à 58.23 ; 
le 4896 se tient à 54.50. 

Les obligations de chemins de fer, garanties par 
l'Etal russe., se sont tassées peu ou prou. A l'excep-
tion de l'obligation 4 4/è 0/0 Chemins de fer 
Russes Réunies qui se maintient bien à 86, la 
Nord Donetz 4 4/2 0/0 et la Sud Est abandonnent 
quelques fractions à 434 et 426. La Volga-Bou-
goulma 4 4/2 0/0 se retrouve san3 changement à 
395. La 40/0 Moscou-Kiew reste à 347. 

L'ascension du change espagnol continue à 
5.88, ce qui correspond pour la peseta à une 
prime de 17.60 0/0 sur le franc. Aux achats 
effectués par les arbitragistes des places espa-
gnoles se sont joints ceux effectués par la Caisse 
d'Epargne postale. UExtérieure à 94.25, a déjà 
regagné une bonne partie du coupon détaché au 
début du mois. 

Parmi les fonds portugais, l'obligation Tabacs, 
que l'amputation de son coupon avait ramenée à 
455, s'est relevée à 461.25. 

Les changes Scandinaves se sont encore tendus 
et se rapprochent de 1 fr. 80. La fermeté des 
changes s'est étendue aux fonds Scandinaves. Les 
obligations de la Banque Hypothécaire de Danemark 
se présentent en [«gère reprise : la 4 0/0 4908 
reste à 418; la 4 0/0 4942 passe de 415 à 418. En 
fonds norvégiens, le 3 0/0 48 '6 s'avance à 83.30 ; 
l'obligation Banque Hypothécaire 3 4/2 différé passe 
de 380 à 390; le 3 4/2 4904 Banque des Pro//riélés 
Agricoles reste à 411. Parmi les fonds suédois, la 
3 4/2 4940 (Caisse Hypothécaire det Villes) s'avance 
à 380, en gain de 10 r. Cette nouvelle hausse des 
fonds Scandinaves fournil l'occasion aux porteurs 
de les réaliser sans grosse perte sur les cours 
d'avant la guerre. 

, La devise hollandaise ne s'est pas écartée de 
son cours précédent de 2 fr. 60. Le 3 0/0 s'est 
relevé d'un bond, sans motif connu de 83.80 à 
85.40. 

La prime du franc suisse s'est avancée à 
16 1/2,0/0 au lieu de 15 1/2. 0/0. Les fonds hel-
vétiques ne se sonl pas sensiblement écartés de 
leur» cours précédents: le-3 4/2 1889 reste à 87.23; 
le 3 0/0 différé des Chemins de fer gagne une frac-
tion à 399 ; le 3 4/2 4040 a progressé de 83.50 à 
84.40. I 

l'as de cours en fonds autrichiens, hongrois. 
On cote de nouveau 57 comme.la semaine der-
nière sur l'Unifiée Ollnmane, Fermeté des fonds 
bulgares : le 3 0/0 4843 s'avance à 300, le S 0 0 
4 M! reste à 317 ; le 4 4/2 0/9 progresse encore à 
253. 

En fonds serbes. le 4 4/2 4909 resle à 330 ; en 
hellénique lo 3 0/0 4914 s'inscrit à 86. 

L'écart se fend de nouveau sans raison entre les 
deux 5 0/0 Maroc, garant h par les douane.-.. 'Le 

4904 se lient à 472; le 4910 reste en arrière à 
446. 

Un peu d'hésitation se marque sur les fonds 
égyptiens, malgré la tension croissante du change 
sur Londres, ici, ce qui augmente d'autant la va-
leur ' du coupon. L'Unifiée s'avance de 88.70 S 
89. Là,privilégiée 3 l/'î 0/0 n'est traitée que par 
intermittence vers 76.40. 

L'attitude ferme des fonds chinois est remar-
quable, alors que la rêvolle dirigée'contre Yuan-
Shi-Kaï s'étend dans les provinces méridionales. 
En l'ait, les affaires commerciales suivent leur 
cours normal, comme, si 1 s troubles étaient 
inexistants. La Chine voit, en effet, sesexputa-
tions prendre un1 vif essor, gr'ice aux ordres pour 
le matériel de guerre, dont ce pavs a aussi sa 
part. Le S 0/0 4901 s'e-t relevé à H3; le 5 0/0 
4944 s'inscrit à 414: lo 5 0/0 4913 dit de Réorga-
nisation monte à 416. 

Aux cours éle.és on les fonds japonais sont par-
venus, il n'est pas surprenant qu'il- mtrjuent un 
peu d'hésitation. Le 4 0>0 190i se maintient à 84, 
tandis que le 'i 0/0 194 ) perd une fraction à Si.73; 
le 5 0/0 1907 reste à 9 î.5 ), la petiL^ coupure ; le 
3 0/0 1913 (Bon du Trésor) conserve intégrale-
ment sa reprise à 5J0. 

Les villes japonaises et les obligations garantiés 
par l'Etat sont irregulières.. La Ville de Kiolo se 
relè'.e au pair de 500; la Tnkio, à 43 >, a perdu 
une fraction. L'obligation Colm's Uio'i Orient'de, 
garantie par le Gouvernement, esl délaissée à 410. 
L'obligation Banque Industrielle du Japon s'inscrit 
à 505. 

Les fonds siamois ont retrouvé un peu d'acti-
vité : ils se sonl relevés à 460 et méritent m eux. 
Leurs coupons se paient en monnaie anglai-e 'au 
cours du change sur Londres, ce qui constitue un 
avantage appréciable p.ir le lemps qui court. Leur 
revenu nel, en tenant compte du boni résultant 
du change, est de plus de 5 1/4 0/0. 

Le change reste toujours favorable à la Répu-
blique Argentine: 48 13/32 d. la piaslre-or (pair 
47 5/8 d.) et il y a toute apparence qu'il le restera 
jusqu'à la fin de la guerre et au-delà, vu le déve-
loppement des exportations argentines. Cette con-
viction ne peut que fortifier la fermeté des fonds 
argentins. Le 4 4/2 4944, dont près des deux tiers 
du coupon sont déj't courus, rebondit de 84 à 
85.40 ; ce fonds devient cher. Les 3 0/0 Intérieur or 
cotés au parquet présentent une excellente ten-
dance; les voilà revenus à leurs cours d'avant-
guerre : le 49Q9, coupon en septembre, s'avance 
à 501 la gro.-se coupure : son coupon se paye à 
raison de 12 fr.60 Le 4 0/0 4900 s'inscrit à 73.50. 
ex-coupon. La Cédule Argentine 6 0/0 a encore 
accentué ses progrès à 104 ; son coupon se dé-
tachera dans un mois, six semaines avant l'é-
chéance du 1er juillel. Nous avons dit que ce fonds 
se trouve aux environs de son pair théorique, si 
l'on décompte le change variable de la piastre-
papier à 2 fr. 30, cours qui sert de base pour le 
paiement, des coupons. L'Argentin Intérieur pour-
suit son avance à 97.50, en gain de près d'un point 
depuis huit jours. 

Pas de cours en Province de Buenos-Ayres, or ou 
papier. Fermeté du Tucuman à 3 s2. Mendoza : 
377.50 ; la récolte de vins aurait été très belle 
cetle année, ce qui ne peut que fortifier le crédit 
de cette dernière province qui tire ses ressources 
de la viticulture. La production de l'Argentine 
aurait éié, en 1915. de 4.823.475 hectolitres. 

Le change à Rio-de-.Janeiro est immuable à 
à 11 3/4 d, Les fonds brésiliens restent sans acti-
vité., Le 5 0/0 Port de Pcrnambuco s'inscrit à 295, 
jouissance courante. 11 semble que les porleurs de 
fonds brésiliens ont intérêt à toucher leurs cou-
pons en titres jundinj et à réaliser ceux-ci sur le 
marché aux environs de 80 0/0, car. il n'est pas 
certain que le Brésil soit en mesure de reprendre 
le service de ses coupons en or à la fin de 1917. 
Le Funding nouveau a gagné une fraction à 82.50. 

Dans le groupe des Etats brésiliens, les fonds de 
l'Etal de Sao-Paulo restent très fermes : le 3 O'O ' 
4907 s'inscrit à 370, le 3 0/0 4943 (Bons) se traité 
à 495. L'Amazone, à 249, est dans l'attenté du 
paiement des deux coupons arriérés, 1er novembre 
1914 et mai 1915. Les deux Pernamburo sont 
fermes : le 5 0/0 4905, qui a trois coupons en re-
tard se traite à 332. Aucun cours en Parana. On 
trouvera plus loin les bases du projet de funding 
qui serait bientôt proposé aux porteurs; ce fun-
ding s échelonnerait sur cinq ans. 

Excellente tenue des fonds de l'Uruguay. Le 
3.0/0 4903, qui vient de détacher son coupon, 
s'avance à 92, la 3 0/0 4909 a faibli à 86, per-
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danf un peu plus que le montant de son coupon 
qu'il vient également de détacher. 

Les Ipitcls haïli' ns qui ont chacun un coupon 
en retard font bonne conlenance, dans l'attente 
dé la reprise du paiement des coupons, ce qui ne 
saurait tarder. Le S 0/0 1875 reste à iiSl, le 6 0/0 
à 487, le 5 0/0 4010 a 405. 

Les nouvelle* du Mexique ont élé rares celte 
semaine : le général Villa, pourchassé par les 
troupes américaines n'est pas encore capturé-. Le 
4 0 0 {940 a reculé de 40.50 à 48 ; affaires rares 
en fonds intérieurs. 

La Ban ni- de France demeure aux environs du 
cours de 4775 ou l'ont ramenée, la semaine der-
nière, après sa hausse récente, quelques réalisa-
tions de bénéfices. La prolongation de la guerre 
élargit le rôle de cet établissement. A: tuellement 
se» efforts tendent à modérer la tension des 
changes ; en attendant tans doute des mesures 
plus appr- priées, el e n'y parvient qu'en cé-
dant une partie de son encaisse : cette semaine, 
celle-ci s'est réduite de 93 millions de francs, 
somme a lauuelle' il faut ajouter ce qui a été 
versé dans l'intervalle par le public, soit une 
somme de 5 millions de francs environ. . 

Le marché des ai lion- de nos établissements de 
crédit manifeste une tendance un peu plus accen-
tuée a restreindre son activité. Le Crédit Lyonnq s 
se rclrouve aux enviro is de 104 i, après cepen-
dant une poussée vers 105(1. Le Comptoir National 
d'Escompte n'a pas varié à 727 ; les compies de 
l'exercice 1915, qui seront soumis à l'Assemblée 
du 28 courant, accusent un bénéfice nel de 
10.69- .' 41 fr. au lieu de 10.725.608 fr. pendant 
l'exercice piécédenl; le dividende sera maintenu 
à 25 l'r. brut par action. Le Crdil Industriel cl 
Cminwr ial reste à 623. La Banque de Paris s'ins-
crit à 890. après détachement de son coupon. La 
Banque Suisse et Française passe de 580 à 590, 
bien influencée par les déclarations laites à son 
Assemblée tenue le 11 avril el dont nous rendons 
compte plus loin. La Ba que de l'Union Parisienne 
perd, il 190. quelques francs sur s m avance 
récente. La Banque Nalionale de Crédit demeure à 
590. L'a'lion Crédit Mobilier vaut 3 50 et la part 
esl demandée à 120. Le Crédit Franco-Eqyplien est 
stable à 125.' 

; La Banque dp l'Algérie est régulièrement traitée 
aux environs de 275u. La Banque de la Martinique 
est toujours demandée à705. La Ban/ue de l Indo-
Chine progresse encore à 1-8". La Compagnie 
Algérienne consolide à 1105 sa récente avance. 

L'ai lion C éd l Foncier accentue à 675 ses pro-
grès que nous signalions déjà la semaine dernière: 
el'e est rec: crehée en vue de l'augmentation 
éventuelle du capital de l'établissement. Le Mi-
nistre des Finances a dép sé à la Chambre un 
projel de loi ayant pour objet de réduire du ving-
tième au vingt-cinquième la proporti n devant 
exister entre le capital social de cet établissement 
et le montant des obligations en circulation. La 
repri e de la discussion de la qurston des loyers 
à la Chambre aura lieu cette semaine. M. Ignace, 
rapoorteur, a déposé un nouveau projet qui com-
porte de* exonérati ns pour les pet ts loyers et 
dans lequel est incluse une convention con- lue 
par le Ministre des Finances avec le Crédit Fon-
cier. Voici l'économie générale de cette conven-
tion : 

Le Crédit Foncier prêtera aux propriétaires qui en 
feront la demande, etsius la garantie de l'Elut, des 
sommes s'é evant à 50 0/0 au plus des loyers échus 
du 4 août 1914 à la lin du troisième mois "qui suivra 
la cessation des hostilités, sans que le prêt puisse 
dépasser 50.000 l'r. tl sera garanti par une hypothèque 
prise sur l'immeuble et remboursable en trente-cinq 
amiuiiôs. Pour les petits propriétaires (qui sont ceux 
qui ne sont pas Inscrits au r- le de la contribution rie 
l'impétsur le revenu comme ne jouissant pas d'un 
revenu de 5 000 fr.), l'Etat interviendra pour prendre 
à sa charge l'annuité due. Pour les autres propriér 
tairos, il est créé des facilités de trésorerie dont ils 
supporteront, la charge et les Irais, réduits d'ailleurs 
au minimum. En! n,To Gouvernement leur accordera 
sur lâ contribution foncière allV-rente a l'immeuble 
loué une remise proportionnelle à la perte de leurs 
loyers. 

Le Crédit Foncier Colon:at se ressaisit à 142. 
Les banques rpsses retrouvent le calme après 

l'agi talion relative donl nous avons signalé anté-
rieurement le- médiocres elfets. La Banque de Com-
merce do l'A soif-Don se maintient, à 10 i6. La 
Banque Russu-Asiatique est au -dessous de 500. La 
Banque du Commerce Privée de Petrograd se re-
trouve vers 305. 

La Banque d'Athènes s'avance de 50.50 à 55, 
et la Bunqite d'Orient passe de 63 à 71. La Ban-
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que de Salonique a valu 56 et la Banque Impé-
riale Ottomane 442. La Banque I. R. P. dos Pays 
Autrichiens reste à3^5. De même, nous retrouvons 
la Banque Commerciale Italienne à 515, la Banque 
Espagnole de Cr dit à 27i, la Land Bank of Egypt 
vers 130. La Rotterdamsche Bank recule de 67n à 
66-5. La Banque de la République du Ch li fléchit 
brusquement de 35 à 30. puis se ressaisit ensuite 
el termine à son cours de départ. 

La Banque Espaqnole de l'Ile de Cuba réalise 
quelques progrès à 536. Aucun changement el 
peu d'affaires sur la Banque Espagnole du Rio de 
la l'iata qui se retrouve à 303, la Banque França se 
du Rio de la Plata à 150 et la Banque Hypolliécaire 
Franco-Argentine h 615. 

La Banque de Londres et de Mexico est immuable 
à 2 ;8. Le Crédit Foncier Mexicain fléchit de 80 
à 75. 

Le Crédit Foncier Franco-Canadien accentue 
ses progrès à 685. Le Crédit Foncier de Bitenos-
Ayres et des Provinces Argentines esl demandé à 
550. La pari Crédit Foncier Argentin vaut 179. 

Les actions de nos grandes Compagnies de che-
mins de fer ont foules élé cotées cetïe semaine el 
l'annonce du maintien des dividendes aux • biffées 
de l'année dernière a permis à la plupart d'entre 
elles de conserver l'av ance qu elles avaient acquise. 
Le Nord a même progressé à 1263 contre 12i0 et 
le Lyon à lo20 contre 983 ; les résultais de celle 
dernière Compagnie, pour l'exercice 1915, vont 
lui permettre de distribuer un dividende de 40 l'r. 
avec ses propies bénéfices et de n'avoir recours à 
la faculté que lui a accordée la loi de décembre 
1914 de porter les insuffisances de receltes au 
compte de premier établissement que pour le 
chiffre insignifiant de 379.000 fr ; pour l'exercice 
191 i, elle avait use de celle faculté à concurrence 
de 14 millions el demi. Rappelons que les action 
naires du Lyon sont convoqués en Assemblée 
générale pour le 17 avril et ceux du Nord pour 
le 27 avril. L'Est s'est inscrit à 783, l'Orléans à 
1130, l'Ouest à 703. Le Midi recule et se retrouve 
à 920. 

La Compagnie des Chemins de fer de la Ca-
nvirg ie convoque ses actionnaires en Assemblée 
générale extraordinaire pour le 8 mai, en vue de 
leur demander de voler l'augmentation du capital 
el d'approuver les conventions passées avec le dé-
partement des Bôuches-du-Rh'ine. pour la modifi-
cation des condilions d'exploitation. 

Les chemins de 1er espagnols sont très deman-
dés et fonl preuve d'une grande fermeté due à 
l'importante augmentation de leurs recettes et à la 
hausse-persistante du change en Espagne. L'ac-
tion Nord de l'Espaqne passe de 426 à 439, l'obli-
gation 3 0/0 I" Hypothèque de 380 à 393 : les 
Audalous, en bonne tendance également, finissent 
à 339 contre 356.; les recettes réalisées par cetle 
Compagnie, du L'1' janvier au 31 msrs 1916, attei-
gnent 8.131.988 pesetas au lieu de 6.796.750 pe-
setas pendant la même période de 1915, soil une 
augmentation de 1.35 i.238 pesetas ; le Saragosse 
s'avance à 430 contre 4^.4. 

L'action O-iest-Algérien gagne quelques points à 
544, le Congo Supérieur aux Grands Lacs se main-
tient à ïl5, le Bênc-Guelma esl ferme à 560. 

L'ordinaire Braiil Railway a valu 48.50; les 
délégués français des obligataires onl d. cidé de se 
rendre à Londres la semaine prochaine pour s'en-
tendre avec les Comités anglais sur les bases 
d'une réorganisation de la Compagnie. L'obliga-
tion 5 0/0 des CiiOinins de fer Fédéraux Brésil-
iens (Sud Minas) a atteint le cours de 145 sur 
la nouvelle que la Compagnie négocierait actuel-
lement un funding de six ans pour le service des 
intérêts des obligations. L'obligalion Nord de Suo 
Paulo 5 0/0 4" Hypothèque a coté 86, contre 88 ; 
l'Ollice National des Valeurs Mobilières recom-
mande aux porteurs d'obligations de cetle Société 
de ne pas procéder à l'érhange de leurs titres 
contre des obligations de la nouvelle Compagnie 
sans avoir consulté le Comité de défense des nbli-
galaires r.inçais, donl le siège est 5, rue (Jaillon. 
L'action Rosario à Puerlo-Belgrano s'inscrit à 26; 
rappelons aux purteurs d'obligations de cetle Com-
pagnie qu'il est de leur intérêt de produire et 
d'alarmer leur créance en vue d'être représentés 
aux opérations de la liquidation el éventuelle-
ment au vote du concordai : le siège de la liquida-
tion est rue Caumarlin, 22. La Compagnie Fran-
çaise du Chemin -'e fer de Santa-Fé va émi lire, au 
prix de 482 h\ 50, 20.000 bons de 800 ir. 6 0/0 
nets d'impôts présents et futurs, amortissables en 
dix ans, 

Les valeurs américaines de chemins de fer ont 
été moins bien tenues celte semaine ; l'obligation 
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Cleveland Cincinnati s'est inscrite à 392, contre 
.395; la New-York New-IIavm a fléchi de 477.50 
à 467.50 ; dans le but de faire face à ses futures 
échéances, cette Compagnie doit émellre prochai-
nemenl pour 23 millions de dollars de Noirs, 
L'a. lion Atchison Topeka Sanla-Fé esl à 613, contre 
613. L'obligalion Chicago Milu aukee est terme à 479, 
la Central Pacific Railway à426.50, la Pennsylvania 
à 485. 

Les Nitrate Railways se reprennent et passent 
de 303 à 319. Nous croyons savoir que le plan de 
réorganisation de la Compagnie du Chemin de 1er 
Saint Louis-San Francisco, publié à New-York le 
28 février dernier, a apporté au plan primitif, 
dont nous avons parlé dans noire numéro du 
7 novembre 1915, quel pies légères modifications 
dont la principale serait la suivante : les obliga-
tion» General Lien seraient échangées contre des 
titres de la Société nouvelle, à raison de 100 o/O 
(el non plus de 105_0/0) de leur nominal actuel, 
savoir : 25 0/0 eu obligations consolidées 4 0/0, 
25 0/0 en obligations cumulatives de 6 0/0, 50 0/0 
(au lieu de 55 0/0) en obligations variables rap-
portant un intérêt maximum de 6 0/0 (au lieu de 
5 0/0. 

Le Suez se reprend et s'avance à 4100 contre 
4040; le Canal de Corinlhe a valu 79 contre 59. 

Les valeurs de transports maritimes continuent 
à bénéficier d'un bon courant d'échanges ; l'ordi-
naire Transatlantique esl. à 131 contre 127, la pri-
vilégiée à 139 contre 133: l'ordinaire Mrs ag ries 
Maritimes cote 79. la privilégiée llH; les Chargeurs 
Français payent un acompte de 50 fr. à valoir 
sur le dividende de 1915 el se retrouvent à 1-30 
contre 1230. L'action Chargeurs Réunis progresse 
encore à 715 contre 700, la part à 154 contre 135; 
l'exercice qui va prendre lin le 30 juin accusera 
certainement des bénéfices beaucoup plus impor-
tants que ceux de l'exercice précédent : l'augmen-
tation des frets n'avait, en effet, que très peu 
profilé à l'exercice 1914-1913, au début duquel, 
au contraire, les cours du fret étaient avilis. De 
plus, le contrôle de la Compagnie Sud Atlantique, 
que viennent de s'assurer les Chargeurs Réunis, 
supprime une concurrence sur l'Amérique du 
Sud et contribuera encore à augmenter les profits 
de la Compagnie qui vient de garantir à l'Llal de 
Sao-Paulo jusqu'au 30 juin le fret entre Sao-Paulo 
el la France, au cours de 210 fr. la tonne. La Com-
pagnie Havraise Péninsulaire de Navigation à Vapour 
n'est pas colée; le dividende de l'exercice 19-15 
sera de 50 fr. par aclion, au lieu de 40 fr. l'an-
née dernière: on trouvera plus loin des rensei-
gnements sur les résultats obtenus par celle So-
ciété. L'Esl-Asiatique Danois atteint le cours rond 
de'3000. 

Les valeurs de transports urbains sont négligées. 
Le Métropolitain progresse à 433 contre 429 ; les re-
cettes du 3 au 9 avril se sont élevées à 1.115.7u0 l'r. 
63 c. ; les recettes totale- du 1er janvier au 9 avril 
1916 sont de 15.920.007 fr. 70, contre 12 millions 
366.007 fr. 25 en 1915, soit une différence de 
3.534.000 fr. 45 en faveur de 1916. Le Nord-Sud 
s'esl un peu tassé à 125 : les Omnibus se retrou-
vent aux environs de 405. Le* Automobiles de Place 
se sont inscrites à 150, les Automobiles Postales 
à 1^5. 

Les Voitures à Paris s'échangent en fin desemaine 
à 162; il sera proposé à la prochaine Assemblée gé-
nérale, qui se réunira le 27 avril, de fixer le divi-
dende de l'exercice 1913 à 9 l'r. par action, comme 
précédemment ; nous donnons ci-après quelques 
détails sur la situation de celle Compagnie. L'ordi-
naire Est Parisien se négocie à 41.50, la priorité à 
43 ; la Compagnie Générale Française de Tramways 
est ferme à 404; l'Assemblée des aclionnaires, 
réunie le 12 avril, a approuvé les compies de 
l'exercice 1913 se soldant par un bénéfice net de 
3.284.7G7 fr., le dividende a été fixé à 23 fr. par 
aclion; les Tramways de Paris el du Département 
ds la Seine ont coté 168, les Tramways de la Rive 
Gauche 33, les Tramways Electriques de Bordeaux 
214. L'Annuité Nord esl à 338; l'Annuité Orléaus-
Cludons à 485; les Tramways de Lille-Roubaix-
Tourcoing ont valu 101. 11 esl question d'un divi-
dende de 2 sh. sur les aclions de prélérence de la 
British Motor Cab, qui n'ont rien louché depuis 
1914 et restent délaissées. Les Tramways de Bue-
nos-Ayres ont lait 89 el reviennent à 83. 

Peu de transactions dans le groupe des valeurs 
de construction d'automobiles. L'action Au'omo-
bilcs Brasier se maintient à 118,50, les/lufo7Ho'<ifes 
Peugeot se reprennent el s'inscrivent à 501, 
conire 550, les Etablissements Mestre el Blalgé sont 
fermes à 179. . 

Les valeurs de gaz sont sans aucune animation, 
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prostrées devant Te désastre que constitue pour 
elles la hausse formidable des prix du charbon. 
La Commission de contrôle du gaz du Conseil 
municipal a refusé de sanctionner, dans la forme 
où elle était présentée, la proposition de la Société 
du Gaz de Paris, tendant à un emprunt de 42 
millions, avec la garantie de la Ville. Le refus a 
été motivé par certaines modalités de la combi-
naison financière proposée par la Société du Gaz. 
La Compagnie Centrale d'Eclairage par le Gaz (Lebon 
et CieJ- a pratiqué, cette semaine, le cours de 1.270 
contre 1.278 préçéderïiment. La Compagnie d'Eclai-
rage et de Chauffage de Bor-deaux, dont nous enre-
gistrions dernièrement la chute de 72 à 68, s'est 
ressaisie à 69, puis est retombée à 63. ..L'Assem-
blée de la Fusion des Gaz a approuvé les comptes 
de l'exercice 1913, qui se soldent par une perte 
de 96.435 fr., alors que l'exercice précédent accu-
sait un bénéfice net de 249.012 fr. Ces résultats 
défavorables sont dus surtout à l'augmentation 
considérable des prix du charbon. Aucun divi-
dende, n'est encore réparti. La Société Lyonnaise 
des.Eaux et de l'Eclairage revient de 560 à 550. Le 
Gaz de Rosario fait 16. 

Les valeurs d'électricité sont soutenues. La 
Compagnie Parisienne de Distribution d'Electricité 
reste à 392. L'Ouest-Lumière abandonne, quelques 
francs à 109. L'action Electricité de Paris re-
vient de 441 à 439, tandis que la part, s'avance de 
955 à 965.. La Compagnie Générale d'Electricité 
reste à'"Ti04;Ô. La Compagnie de Distribution d'E-
nergie Electrique est offerte à 400. L'Eclairage 
Electrique demeure à 142. L'action Compagnie 
Continentale Edison revient de 510 à 502, la part 
a valu 165. L'Electricité de la Loire et du Centre 
s'inscrit à 330. Le Sud Electrique va procéder à 
l'émission de 2.000 Bons de caisse- 6 0/0, nets 
d'impôts actuels et futurs, de 500 fr. remboursa-
bles en 1921. Les Travaux d'Eclairage. eXde Force 
sont immobiles à 440. Les Forces Motrices du 
Rhône font. 608 au lieu dé 615 l'action et 719 la 
part. La Thomson-Houston accentue vivement ses. 
progrès à 590, tandis que la Thomson Hellénique 
stagrte à 76. La Société Industrielle des Télé-
phones est immobile à 270. La Compagnie Fran-
çaise des Câbles Télégraphiques varie peu à 145. 
L'American Téléphone and Tclegraph progresse do 
767 à'778, de même que les Télégraphes du Nord, 
qui passent de 1.029 à 1.065 ; le dividende de 
22 0/0 ne sera pas augmenté, .mais il correspond, 
en raison de la hausse du change à une somme 
de 71 fr. 23 ; ces titres sont actuellement recher-
chés pour le compte danois. 

Les mêmes dispositions favorables doivent être 
enregistrées dans le compartiment des valeurs 
métallurgiques françaises. Les Aciéries de France 
poursuivent, à 720, leur mouvement en avant ; 
le l/20e de part vaut 185.. Chàlillon-Commentry 
passe à 2025. L'Assemblée de Commentry-Four-
chambault a approuvé les comptes de l'exercice 
1914-15 et a fixé le dividende à 70fr. brut, contre 
60 fr. brut précédemment. Rappelons que Com-
mentry-FourchambauIt avait créé, avec la Com-
pagnie'des Mines de Lens, la Société Métallurgique 
de Pqnt-à-Vendin : or, on vient d'annoncer que, 
du fait des opérations de guerre, les usines de 
cette dernière Société ont été détruites. Les Acié-
ries de Paris et d'Oulreau demeurent vers 1035. 
Les Ateliers el Chantiers de Bretagne sont au 
cours rond de 120. Nous retrouvons les Forges et 
Aciéries de la Marine à 1770 et Schneider et Cie (Le 
Creusot) à 1933. Les « Petites Affiches » viennent de 
publier les statuts de la Société Normande de Mé-
tallurgie, constituée au capital de 25 millions, 
divisé en 100.000 actions de 250 fr., pour exploiter, 
par voie d'acquisition ou de fermage, des biens et 
droits appartenant à la Société des Hauts Four-
neaux et Aciéries de Caen. L'action Montbard-Aul-
noye se retrouve à 302 et la part à 39. Les Usines 
Métallurgiques de la Basse-Loire ne varient que peu 
à 331. La Métallurgique de l'Ariège progresse de 528 
à 535 et la Métallurgique du Périgo'rdûe, 1125 à 1175, 
la hausse de c(/êêe dernière étant justifiée par une 
suite de demandes difficilement servies, escomp-
tant une augmentation du prochain dividende. 
Les Fonderies et Forges de Montcdaire reculent de 
4480 à 1430. Les Constructions de Levallois-Perret 
(.-sellent entre 120 et 130. 

UF.lt*.ro- * ' '-'allurgie de Dives passe de 710 à 725, 
les T' «ïieries et Laminoirs du Havre s'assombris-
sert 5 272. La Compagnie Française des Métaux est 
fort bien disposée à 790. 

Le Bi-Mélal vaut 495, la part est demandée à 
750. Les Alliages Cothias font 112 contre 103, la 
part est demandée à 177. Les Freins Lipkowski 
reviennent de 76 à 72 et les Moteurs Gnome de 
2430 à 2395. La Société Française Sliegler passe de 

40 à 58, les Usines Bouhey de 103 à 113, les Eta-
blissements Contins <uza dé 215 à 239. les Etablisse-
ments Ballot de 140 à 150. les Etablissements Ho'ch-
kiss de 442 à 450. Nous retrouvons les Etablisse-
ments Keller-Leleux à 630, la Société des Moteurs à 
Gaz et de Construction Mécanique à 84, Bocuze à 
362. Les Etablissements de Diétrich et Cie (de Luné-
ville) reviennent de 139 à 132. 

Les valeurs métallurgiques et industrielles 
russes conservent un bon courant d'échanges. 
Le retour de la belle saison coïncide, comme tou-
jours, avec une augmentation de la demande, que 
les usines ne peuvent Satisfaire en raison tant 
des exigences de la défense nationale que de l'in-
suffisance de la matière première, car le défaut 
de fonte se fait de plus en plus sentir. Les usines 
métallurgiques du midi de la Mussie ont produit 
en février : fonte, 12.438.569 pouds contre 14 mil-
lions 331.231 en février 1915: demi-produits, 
13.038.612 pouds contre 13.447.210; articles fa-
çonnés, 11.652.408 pouds contre 11.153.837. 
Briansk revient de 350 à 333 l'ordinaire et de 348 
à 338 là privilégiée. La Dniéprovienne est immo-
bile à 2250. La Russo-BHge s'avance de 1350 à 
1435. La,privilégiée Makeevka ne varie guère à 90 
et à 27 l'ordinaire. La Providence Russe passe de 
255, à 262. La Huta-Bankowa est offerte à 1300. 
L'Ôurdl-Volqà à 210, Maltzoff à 515, Taganrog à 
2S5, les Machines Hartmann à 380, les Usines 
Franco-Russes à 590, les Forges et Aciéries du 
Donetz à 934, sont sans changement. L'Union Mi-
nière et Métallurgique de Russie est offerte à 425 ; 
les résultats de l'exercice 1914-1915 à fin février 
1916, qui atteignent 3.470.837 roubles, sont déjà 
supérieurs à ceux de tout l'exercice 1914-1915. 
L'ordinaire Haut-Volga passe de 42.50 à 53, la 
priorité revenant de 62 à 64. Les petites parts 
Kama se retrouvent à 330. Les Cartoucheries 
de Toula, après être passées ,de 1070 à 1084, 
reviennent à 1062. Cette Société va pro-
céder à l'émission de 24.000 actions nouvelles de 
187 rbs 50. Le prix d'émission sera ûxé aux en-
virons de 350 rbs par aclion nouvelle: Les action-
naires français mobilisés ou prisonniers qui n'Ont 
actuellement pas le moyen d'exercer leurs droits 
de souscription, auront la faculté d'en faire 
usage dans le courant de deux mois après la SH 
gnature de la paix. La Compagnie Industrielle du 
Platine s'est avancée de 421 à 439, toutes les de-
mandes n'ayant même pas été servies. 

L'American Smellers accentue ses progrès à 569. 
Piombino se réveille de sa torpeur pour bondir de 
78 à 92. 

La hausse,du cuivre-mélal s'accentue toujours ; 
on atteint£124 1/2 au comptant et £121 l/2àtrois 
mois. Les valeurs du groupe sont toujours très 
animées. Le Rio-Tinto revient de 1745 à 1740. La 
Tharsis se tasse également de.152 à 146. Par contre, 
le Boléo, pour qui on escompte une augmentation 
sensible de dividende, passe de 771 à 799 l'action 
et de 460 à 490 la part ; la production -pour le 
mois de mars 1916 s'est élevée à 959 tonnes 1/2 
d'un rendement de 3.790/0,. contre 984 tonnes 1/4 
d'un rendement de 4 0/0 en .février 1916. Les 
mines porphyriques américaines conservent leurs 
dispositions de huitaine. Utah Copper est un peu 
au-dessus de 500; pour texerçice-comparé à celui 
de 1914, il y a augmentation des recettes brutes, 
de-$10.933.000; des recettes nettes, de $ 9.032.000; 
du revenu total de $ 9.190.000, et du surplus, de 
$ 7.136.000. Ray Copper vaut environ 150 et Chino 
Copper.332. Miami Copper est sans changement 
vers 250. Cape Copper fait 119 ; la production 
en mars écoulé a été de 339 tonnes de cuivre fin, 
contre 329 tonnes en février 1916 et 303 tonnes 
en mars 1915. Spassky revient à 52.50 . sur l'an-
nonce que l'exploitation est partiellement arrêtée, 
mais que les, livraisons de métal suivent leur , 
cours normal, en raison du stock important de 
cuivre que la Société a accumulé. L'arrêt affecte 
surtout l'usine de traitement qui à dû être com-
plètement transformée, en raison de la diminu-
tion dans la teneur du minerai. Ces travaux de 
transformation lurent entravés par la déclaration 
de guerre, mais approchent maintenant de leur 
achévement.Ta seule grande difficulté qui, devra 
être surmontée estladistance éloignée (800 verstes) 
de la mine au ehemin de fer. Monlecatini vautl22; 
Cuivre et Pyrites termine à 208, San Platon à .154 
l'action, 50 la part. San Miguel à 23.75. L'action 
de jouissance privilégiée Mines de Bor est à 905. 
Catemou s'inscrit comme devant à 715 la privilé-
giée et 57 l'ordinaire, de même que Chanaral à" 
415. Corocoro revient à 32.25 ; le groupe améri-
cain auquel une option avait été consentie sur les.-
propriétés de cette Compagnie, n'a pas effectué le 
8 courant le second-versement de £ 5.000 uour 

son renouvellement. En' conséquence, la dite 
option est considérée comme aban lonnée tacite-
ment. Huelva Copper reste à 15.23. Mount Elliott 
vaut 121 après un plongeon à 118. provoqué ,|iar 
des prises de bénéfice. Naltaguii vaut-. 70 l'acliôn 
et 30 la part, Whim. Well 7, Gàmvanirio 72 l'action 
el 22 la part, Ferrol 30 l'aclion et 17 la part. 

Le plomb-mëla\, qui vaut £ 35 1/2, reprend 
ainsi son cours de quinzaine. Penarroya se ressai-
sit et termine à 1678. Agnilas se retrouve à 70, le 
hmrium Grec à 30 et'Balia-Karaidin au-dessus 
de 280. 

Le zinc-métal, toujours fantasque, passe celte 
semaine de £ 87 à £95. A l'exception de Sidi-
Bou-A'mane qui s'avance de 153 à 179, de la 
VieUle-Montagne qui cote 690, contre 685. de l'ac-
tion Djebel Rrssas qui revient de 400 à 385, la part 
valant toujours 51, pas de variation nolable parmi 
les valeurs du groupe : on retrouve l'action Aïn-
Arko à 119, la part à 60, Butte and Superior à 
580. Bou-Thaleb à 125, Kef-Chdmbi à 80 l'action 
et 28 la part, Djendlik 28. 

Au nombre de,s mines de fer et diverses, enre-' 
gistrons les cotalions suivantes, qui sont sans 
grand-intérêt d'ailleurs : Almagrera 78, lieras San-
tander 178- contre 165, Doubovdia-Balka 147, Mines 
el Minerais 80 l'action et 3.75 la part, Mines et Fon-
deries de Ponigibaud 510 contre 530, Mines dà 
l'Ariège 28, Étains de Kinta 123.50, contre 130 
l'action de jouissance, et 263; contre 279 la part. 
Le Nickel se retrouve à 1130; il sera proposé à 
l'Assemblée du 8 mai de fixer le ' dividende de 
l'exercice 1914-15 à 43 fr. net par action, contre 
35 fr. net précédemriient. 

Les charbonnages français sont bien disposés. 
Ahun reste à 80. Bruay passe de 1391 à 1435 et Cla-
rence de 210 à 225. De nombreuses demandes en 
Courrières font, passer l'action de 1916 à 2000 pour 
terminer à 1980. Léns revient à 970, influencé 
sans doute par l'annonce de la destruction de 
l'usine de Pont-à-Vendin. Vicoigne progresse de 
1325 à 1375. Ligny-les-Ayres, offert à 675, est traité 
à 645. L'action Albi vaut 485 et la part 467. 
Blanzy s'inscrit à 700., Quelques progrès en Mines 
de la Loire à 262, en. Montrambert à 645, en Saint-
Etienne à 458 ; le dividende de certe dernière So-
ciété sera pot té de-25 fr. à 27 fr. par action. 
La Compagnie Générale de Charbonnages laisse 
quelques francs à 159. Les Charbonnages du Tonkin 
font 1875 contre 1854. 

Les-charbonnages russes sont calmes et mornes. 
La production de la houille dans le bassin dn 
Donetz en février a été de 117 millions de pouds, 
contre 118,32 en février 1915 ; anthracite, 32 mil-
lions contre 18.65 ; coke, 21 millions contre 21,83. 
Le total des ouvriers au l"r mars était de 219.000. 
L'Anthracite Russe vaut 70. Les Charbonnages 
d'Ekaterine passent de. 645 à 700. Pobedenko t'ait 
41.50 l'action et 13 la part, Prokhorow 152 l'ac-
tion ordinaire et 444 la privilégiée. Les Sels 
Gemm.es et Houilles de la Rttssie Méridionale restent 
vers 290. Les Mines de Houille et de Fer de la 
Russie Méridionale progressent de 75 à 83. 

Héraclèe fait 102 et Shansi (Pékin Syndicate) 18. 
Malgré l'annonce d'un dividende dé . 6 roubles, 

le Naphte abandonne- son avance de la semaine 
dernière et se traite en tin de semaine à 343. Le 
Naphte Ter Akopoff reste.délaissé ; nous avons dit 
déjà que l'Assemblée des actionnaires avait fixé 
le'dividende du dernier exercice à 6 roubles:; dé-
duction faite des dépenses.d'exploitation, les béné-
fices bruts de 1915 s'élèvent à 1.581.649 rbs sur 
lesquels 804.151 rbs sont consacrés aux amortis-
sements, et 79.082 rbs sont versés aux réserves ; 
les impôts absorbent 75.763 rbs, le dividende 
540.000 rbs. Bakou, continuant sa marche ascen-
dante, s'inscrit à.1380, contre 1.360, sur la nou-
velle que le dividende de l'exercice 1915 sera de 
60 rbs, contre 50 rbs précédemment ; le bénéfice^ 
net de cette Société, après déduction de 2.313.915 
rbs pour amortissements, s'élèverait à 9 206.611 rbs 
se répartissant ainsi : 2.603.812 rbs pour paiement 
des impots; 923.399 rbs pour tantièmes au Conseil 
e;t gratifications: aux,employés, 4.671.300 rbs pour 
lè paiement'du dividende ;Tc. solde,, soit,1.008.100 
rbs serait réporté sur l'exercice suivant. La privilé-
giée Grosnyi atteint le cours de 2300, l'ordinaire 
est à 2200. Pas de modifications sensibles sur les 
autres valeurs russes de pétrole : Lianosoff cote 
275. North Caucasian 39, Maikop, Spies 3, Spies 
Petroleum 20.25, Russian General Oi/25, Boryslaw30, 

La . privilégiée Franco-Wyoming est-.terme à 
11.3.50, l'ordinaire à 40 ; Oklahoma a un peu fléchi 
à 88, contre 89.50, Royal Dutch se négocie encore 
à 441, l'action de la Compagnie Industrielle des 
Pétroles h 676 et la part à 588. L'Omnium Interna-
tional des Pétroles recule de 371 à 362 et Unit à 370. 

\ 
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Les valeurs roumaines de pétrole conservent 
leurs bonnes dispositions. Aslra Rà'maria-'s'avance 
à 975, contre 960, Coombia à 873, contre 850^; 
Victoria qui h'ava t pas été cotée depuis quelque 
temps s'est inscrite à o7.50, Steqùa Humana, dont 
le dividende est fixé à 10 0/0, passe de 810 
à 830. 

Le prix du caoutchouc qui pendant le mois de 
mars s'élait maintenu aux environs de 3 sh. 7 d. 
a fléchi dans les premiers jours d'avril jusqu'à 
3 sh. 3 d.; il est actuellement plus ferme aux 
environs de 3 sh. 4 d. 

Le marché des valeurs de caoutchouc reste 
très animé: la privilégiée Malacca Rubber s'échange 
à 122 et l'ordinaire à 136 ; la.production de cette 
Compagnie pour le mois de mars s'est élevée à 
199.700 livres contre 268.100 livres en mars. 1915, 
la production des trois premiers mois de '1916 
a atteint 702.700 livres contre 851.700 livres 
pour la période correspondante de 1915; le flé-
chissement de la production provient, comme 
nous l'avions dit déjà, de la sécheresse, et aussi 
de la diminution de la main-d'œuvre qui n'a pas 
permis de mettre en exploitation des propriétés 
dont les arbres sont susceptibles d'être saignés; 
nous, croyons savoir que les difficultés de main-
d'œuvre sont maintenant aplanies. Signalons la 
vive reprise qui s'est manifestée sur la Malacca à 
la fin de la . se mai ne et qui semble indiquer que 
les. résultais de 915, qui vont être .présentés à la 
prochaine Assemblée, seront satisfaisants.. Kuala 
Lumpur n'est pas traitée, la production de mars a 
été de 94.050 lbs au lieu de 92.717. lbs en mars 
1915, ce qui porte la production totale pour l'exer-
cice en cours à 1.081.140 lbs au lieu de 971.457 lbs 
pour la même période de l'exercice précédent. 
Gula Kalumpung s'inscrit à 49.75 ; le. dividende de 
l'exercice 1915 a été portée à 13 3/4 0/0 contre 
10 0/0 en 1914. L'action Sumatra se négocie à 
583 contre 600, celte Compagnie a produit en 
mars dernier 50.772 livres, au lieu de 33.068 livres 
en mars 1915 ; Siboga s'avance à 41.50,,sur l'an-
nonce que le ,15 avril sera payé,aux, actions de 
capital.un acompte, de dividende suivies résultats 
de l'exercice qui a pris fin le. 31 mars dernier. 
Cet acompte est de 0.60 cents, égal par conséquent 
à l'intérêt statutaire de 6 0/0 sur le capital. .11 est 
payé au change fixe, de 2 fr. 50 pour 1 florin-; les 
actionnaires louchent donc 1 fr. 50< netdjmpôts. 
L action. ordinaire .Tflpanoélie reste à 310 et l'ao-
tion privilégiée à 172 ; la.production .de cette. So-
ciété, pondant-.lo mois de mars dernier, a atteint 
41.^42 lbs, coritre -2S.6o9.lbs en mars 1915. Pa-
couda Cote S&.Kalitengah 21.75. La Société Finan-
cière du Caoutchouc a valu 97, Easlern Rubber 25.25. 
L'action Pointe-à-Pitre fléchit à 409, contre 415, et 
la part à .129, contre 133; la part Sultanats Haut-
Oubanghi s'inscrit à 51. Les Etablissements-Bognier 
el Bur'net passent de 181 à 185 . sur la nouvelle 
qu'il sera proposé à .l'Assemblée .des -actionnaires, 
convoquée pour le 27 avril, de fixer le dividende 
du dernier exercice à 10 fr. par action ;-rappelons 
que le dividende avait élé de 5 l'r. pour 1914 et 
10 fr. pour 1913; les bénéfices nets se sont élevés 
à 530.962 .fr. en. 1915 .au lieu de 203.653 fr„ en 
1914. L'ord i nai re '.ffutchirmn est ferme à 71Q, les 
Etablissements Bergougnan progressent à 1740,. 
contre 1725, Provodnik.se maintient à 339. 

L'industrie du phosphate souffre considérable-
ment de la hausse des frets ; les Compagnies 
phosphatières du Nord de l'Afrique se sont vues 
dans l'obligation de relevèr leurs prix de vente'et 
prévoient qu'elles devront bientôt l'augmenter en-
core. Il semble qu'à la cessation des hostilités, les 
stocks des fabricants européens étant épuisés 'et 
l'importation en Europe des phosphates améri-
cains étant rendue difficile par le taux des fi-ets^ 
ces. Compagnies seront appelées à profiter des de-
pijmdes'nqmbreqses qui ne qanq'uérqnt pas de se 
produire et'à/sè 'débarrasser rapidement des stocks 
importants qu'elles accumulent en ce moment. 
La question qui préoccupe surtout les Compagnies 
phosjphalières, à l'heure actuelle, est celle des 
contrats de vente passés par elles avant la guerre, 
car si elles sont obligées d'exécuter ces contrats, 
malgré la hausse des frets, elles n'en tirerônt au-
cun bénéfice et même subiront de ce fait des pertes 
jipnortanles. Une proposition de loi est à l'étude", 
en France, qui prêyoit la " pésiliation. de certains 
contrats, lorsqu'il est étàhli qu'en raison de'la 
guerre, les charges dépassent de heauooup Jes 
prévisions qui pouvaient être faites, à l'époque de. 
Jà. convention. ' 

Les Phosphates de Gafsa s'inscrivent à. 78Q, 
contre 800, sur la nouvelle que le dividende de 
l'exercice 1915 n'est que de 20 fr, brut par action 

au lieu de 22 fr. précédemment. Les Plwsphales 
Tunisiens passent de 330 à 335. 

Les exportations de nitrate chilien en Europe et 
en Egypte, pendant le mois de mars, se sont éle-
vées à 80.050 tonnes. Le Lantaro reste ferme aux 
environs de 255, le Jjigunas s'est négocié à 48. La 
Société Norvégienne de l'Azote a valu 413, contre 
401. 

L'ordinaire Sucreries et Raffineries Say aban-
donne quelques francs à 415.50, puis se reprend 
et finit à 419 ; la privilégiée cote 261 ; l'ordinaire 
Sucreries et Raffineries d'Egypte s'échange à 90.25, 
la privilégiée à 74 ; les Sucreries Brésiliennes sont 
passées de 175 à 186; la Sucrerie de Porto-Rico 
s'inscrit à 53. 

Les Etablissements Debmy, qui détachent, le 
15avril, un coupon' de 12 fr. nef par action re-
présentant l'acompte du dividende de l'exercice 
1915-1916, valent 764; les Etablissements Damoy 
se retrouvent à 410, l'action Raisins de Corinthe 
accentue son avance à 266, contre 283 ; la part 
fléchit à 34. Les bénéfices réalisés par la Société 
Générale de Laiterie en 4915 atteignent.264.910 fr., 
au lieu de 172.- 00 fr. en 1915 et de 239.794 fr. en 
1913; nous avons annoncé déjà que le dividende 
restait fixé à 8 fr. comme l'année dernière. L'or-
dinaire Grands Magasins de Corbeil se tasse encore 
un peu à 134, contre 138 ; la privilégiée est dé-
laissée. La Bénédictine de Fêcamp bondit de 6500 à 
6800, Cuseimr et C'ie s'échange à 236 et "la Société 
Rochefprtaise d'Alimentation à 109.50, la Stéarine-
rie Foùrnier se négocie quotidiennement aux en-
virons du cours de 147, la Société. Hellénique des 
Vins et Spiritueux finit à 171. 

Les Tabacs des Philippines, toujours en progrès, 
s'avancent à 575 ; en outre de la culture et de la 
vente des tabacs, cette Société s'occupe de la cul-
ture de la canne à sucre^de la fabrication du su-
cre et de l'alcool ; elle est également une Société 
de transports marithh.es et bénéficie actuellement 
de la hausse des frets. Les Tabacs Ottomans, peu 
traités, sont à 316. Les Docks et Entrepôts de Mar-
seille font 438, contre 428 ; les recettes d'exploita-
tion ont atteint 13.537.263 fr. en 1915, contre 
10.586.630 fr. en 1914, et le produit net de l'ex-
ploitation 4.934.269 fr., au lieu de 3.460.117 fr. 
Cette amélioration va- permettre au Conseil de 
proposer à l'Assemblée convoquée pour le 18 avril 
de fixer la dividende à 23 fr. par action, contre 
20 fr. pour 1914. Les Entrepôts et Magasins Géné-
raux de Paris cotent 330, Paris-France gagne 
20 fr. à 965, les Magasins Modernes reculent de 
199.50 à 192; nous retrouvons l'ordinaire Prin-
temps à 287, la privilégiée à 237, les Nouvelles 
Galeries à 960, 

Les valeurs de produits chimiques bénéficient 
d'un bon courant d'échanges, La privilégiée Pro-
duits Chimiques et Explosifs est à 159.50, l'ordi-
naire à 140, la.'Dynamite;Russe cote 190, contre 190, 
le Sud Russe progresse rapidement de 895 à 950. 
L'Air Liquide s'avance: à 265, les Procédés Raoul 
Piclet se traitent à 174.: Le' tassement qui s'était 
produit la semaine ■ dernière sur les Usines du 
Rhône s'est accentué cette semaine, l'action finit 
à 322Q, la . part à.. 735 : l'Electrô^Chimie de Bozel 
fléchit à 320, contre 335. Les Produits Chimiques 
d'ilais etde la Camargue (Péchiney* et Cie) s'ins-
crivent à Lyon à "1290 sur la- nouvelle que le divi-
dende de l'exercice 1915 sera de 50 francs; il 
avait été de 20 fr. pour ponr 1914 et de 50 fr. 
pour 1913. La participation que cette Société avait 
prise dans la Southern Aluminum C° est en voie 
d'être réalisée : en effet, depuis le 12 avril une 
somme de 500 fr. par action pveferred Southern 
Alu.miniu.in. est m,is,e en distribution par les soins 
du liquidateur : il ne s'agit là que d'un premier 
reinbôurseraMH, d'ailleurs le.plus important, sur 
le capital nominal des actions de S 100 de cette 
Société, Péchiney va donc retrouver ainsi des dis-
ponibilités assez importantes ; cela paraît d'autant 
plus intéressant pour elle que ces londs pourroiivt, 
être " incessamment investis d'une manière qui 
serait, dit-on, profitable. La participation'Southern 
Aluminium n'a pas donné tout ce'gir'ofl en atten-
dait; il est heureux qu'elle ait pu se. liquider sans"' 
perte et à un n^enierït favorable, La part .-i^s^res 
Plastiqu&s est ferme à 430, les Cime»'- prançais 
sont calmes à 1033, , » 

L'action Petit JourrJ a valll 287. paction Petit Pamm ̂ , £
 part s

-
avance a 5

oo puis fléchit à 

L'Oriental Carpet qui s'échange à , 131 a réuni 
ses actionnaires le 10 avril, le Conseil a fait savoir 
qu'une partie des stocks de laine et de tapis a été 
réquisitionnée par le Gouvernement turc et que, 
d'autre part, de nombreuses expéditions ont pu 

être faites par le golfe Persique et sont bien arri-
vées à destination. Il n'a pu, naturellement, pré-
senter ni comptes ni bilan, il a fait voter une 
résolution, tendant à la non distribution d'un 
dividende pour 1914 et 1915. Il a également dé-
claré qu'il adresserait une demande au fisc pour 
que là Société soit exonérée des taxes pour 1916 
et qu'elle soit remboursée de celles qu'elle a payées 
pour 1914 et 1915. 

Les valeurs de cinéma sont sans changement 
notable, les Etablissements Gaumont à 205, l'action 
Cinéma Eclipse à 92 et la part à 59.50, l'action 
Cinéma Exploitation à 130.50 et la part Cinéma 
Omnia à 87.50. 

Le, Cercle de Monaco s'inscrit à 2420, et le Casinr 
de Nice est calme à 315. 

A LONDRES 
Les affaires bnt été calmes cette semaine, mais 

la tenue, dans l'ensemble, a été bonne. 
A noter particulièrement la résistance opposée 

à la baisse par les fonds britanniques, malgré 
l'élévation , de l'income-tax, lequel est porté de 
3 sh. 6 d. à5sh. par liv. st. Le Consolidé 2 4/2 se 
retrouve à 57 1/2 contre 57 3/8, le War Loan an-
cien reste sans changement à 87 1/2, le War Loan 
nouveau s'avance à 96 3/4 contre 96 3/4. La ten-
sion du chèque a pour effet de ramener l'Emprunt 
français à 85 1/4. 

En valeurs industrielles, le fait intéressant, 
cette semaine, a été la fermeté des actions de 
Compagnies de navigation, à la suite de l'annonce 
d'un dividende intérimaire de 12 0/0 contre 10 0/0 
sur l'action Compagnie Péninsulaire et Orientale. 
L'action ordinaire a passé de 289 £"301. 

Les valeurs de caoutchouc ont été négligées, 
cette semaine, en faveur des valeurs de thé. Elles 
ont été ensuite l'objet d'une reprise en clôture. 

A NEW-YORK 

Les dispositions de la Bourse de New-York ne 
se sont pas modifiées, c'est encore la prudence et 
la réserve qui prévalent, par suite de la contro-
verse entre le Président Wiison et l'Allemagne 
en regard de la guerre sous-marine. Les affaires 
du Mexique ont été aussi un facteur d'abstention. 
Il n'empêcheque le commerce reste actif, que les 
commandes adressées aux aciéries par les Com-
pagnies de Chemins de fer sont des plus actives 
et qu'elle ne sont bornées que par les difficultés 
de les satisfaire. 

Les actions de chemins de fer se présentent en 
léger recul. Atchison à 102 7/8 contre 103 ; Cana-
dian Pacific à 165 1/2 contre 167 1/4: Pennsyl-
vama à 56 3/4 contre 57 1/8 ; Southern Pacific à 
96 1/2 contre 97 1/2 : Union Pacific à 131 1/2 
contre 132 3/8. 

Steel Trust ordinaire à- 83 5/8 reprend son 
avance précédente. L'action privilégiée s'inscrit à 
117 1/2. Valeurs de cuivre très fermes au début 
de la semaine, par suite d'un gros achat de métal 
par le Gouvernement anglais, plus calme ensuite. 
Anaconda à 85 1/4 contre 86; Utah Copper h. 
81 1/2 ; Butte and Supei-ior est en nouveau oro-
grès à 93 1/8. 

Les valeurs mexicaines ont brusquement fléchi, 
à la suite d'une note du général Carranza récla-
mant le retrait des troupes américaines qui sont 
au Mexique à la poursuite du général Villa. 
American Smelting perd le cours rond de 100 
pour revenir à 99 5/8, contre 103 1/4. il y a 
hui t jours. 

Blé sans changement à Chicago à 1.18 1/2 fin 
mai. 

Sur le marché du change, la livre Câble trans-
fert reste à 4.77; le dollar se tend à 6.08, le plus 
haut cours encore atteint ; le change allemand 
reste à 72 5/S (pair 95 1/4). 

lie Devoir financier. 
•■ ï)ans les circonstances présentes, tout Français 
contribuera à la victoire : 

1° En déposant son or à la Banque de France ; 
2° En souscrivant des Bons de la Défense natio-

nale à trois mois, six mois, un an, ou bien des 
Obligations de la Défense nationale. 

Les Obligations 5 0/0 de la Défense sont, rem-
boursables au plus tard en février 1925. Leur inté-
rêt de 5 0/0 net d'impôt, se paye par semestre 
et d'avance, aux dates des 16 février et 16 août. 

Actuellement et , jusqu'au 30 avril, elles sont 
émises à 95 fr. 35 net par obligation rembour-
sable à 100 fr. 

\ 
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Les obligations sont divisées an coupures de 
100 l'r.'. 500 fr. el 1.000 l'r. 

A ne considérer que le revenu annuel, les Obli-
gali ms de la Défense s ml capitalisées à 3.18 0/0, 
Mais, y compris le double avantage r su liant, 
d'une pari, du paiement des intérUs par antici-
pai ion et, d'autre part, de la proximité de leur 
échéance — 1935 — leur taux de capitalisation 
ressorl en réalité à 5.60 0/0. 

Ajoutons que lesHdigalions de la Défense 
jouissent d'un privilège de souscription aux em-
prunts de l'Etat qui seront émis avant le 1er jan-
vier 1918. 

JLen ventes"de titres à Londres. 
A la séance du 29 mars de la Chambre des 

communes, le chancelier de l'Echiquier a déclaré 
que « des arrangements avaient été conclus pour 
faciliter, par l'intermédia re des Banques d'An-
gleterre et de France, la vente sur le marché bri-
tannique de valeurs du portefeuille français ». 
Celte déclaration — la seule qui ait été faite offi-
ciellement jusqu'à ce jour en Angleterre — a 
coïncidé avec les premières réalisations. 

Nous croyons savo'r que les ordres déjà exé-
cutés ont porté notamment sur les fonds d'Etats 
des l'avs Scandinaves, d'Egypte, de Russie, du 
Japon, de la Chine, du Siam. du Brésil, de l'Uru-
guav, de l'Argentine, du Chili, de la Colombie, du 
Vénézuéia, etc., sur les Cons slidôs et les fonds des 
colonies britanniques, en particulier du Dominion 
du Canada, sur des emprunts de villes, telles que 
Stockholm, Christiania, Moscou, Bakou. Tokio, 
Ôsaka. elc, sur des valeurs industrielles anglai-
ses, sur les mines d'or, les valeurs de caoutchouc, 
la De Beers, le Rio, la Royal Dutch, la Shell 
transport, le Laularo Nitrate, la Banque Agricole 
d'Egypte, etc., ainsi que sur les valeurs améri-
caines. Un grand nombre de celles-ci sont achetées 
pour le compte du Trésor anglais, 
; Le succès de ces premières opérations permet 
d'espérer qu'elles se développeront. Alin de les 
favoriser, la Banque de France a réduit au mini-
mum les .formalités et les frais. Elle prend à sa 
chàrge l'envoi et l'assurance et ne perjoit aucune 
commission, le vendeur n'ayant à acquitter que 
les irais payés à Londres.. 

Cljrnnique ie$ Mines ù'®r 

Ici comme à Londres,- la Bourse ne s'occupe qnp 
des valeurs de l'Est du Rand qui offrent des perspec-
tives intéressantes; elles ont r aliséde nouveaux pro-
grès. Les mines du Centre sont négligées. 

Rralrprin, que nous laissions à 101, progresse à 106. 
Cette Compagnie a obtenu en 1915 des résultats satis-
faisants. Elle a traité 725.168 tonnes, contre 621 573 
en 1914, en augmentation de 104.000 tonnes. Son bê-
néliee net par tonne a été de près de 10 sh., contre 
9 sh. 1 d., ce qui a eu pour conséquence dp porter le 
bénéfice total à £ 3">3.936, contre £ 283.456. Le divi-
dende de 1915 a été fixé à 40 0/0 ou 8 sh., contre 6sh. 
en 1914. A noter aussi l'amélioration des dévelop-
pements qui a élé le principal facteur de la hausse 
récente des actions. La puissance moyenne du iilon 
s'est réduite à 32-1 pouces, contre 41-5 pouces, niais 
cetle diminution a été plus quecomponsée par l'aug-
menl.al.ion de la teneur à 96 sh. 5 d. au lieu de 55 sh. 
8 d. Cette amélioration des développements a entraîné 
une augmentation de.s réserves de minerai et une élé-
vation de leur teneur comme le montrent les chiffres 
suivants : 

Tonnes Epais-
payantes "Valeur seur 

sh. d. pouces 
28/7 62 
33/5 62 

Geduld s'est avancée de. 62 à 64, cours qui peut 
sembler élevé pour un dividende de 5 l'r., mais il ne 
faut pas perdre de vue qu'une faible portion de' la 
propriété est exploitée et que cette propriété est 
vaste. Les développements de la mine sont d'ailleurs 
encourageants. 

Les Muddrrfontein concentrent toujours l'attention 
générale. Modder R s'avance de 170 à 180, c'est un 
gain d'une quinzaine de francs depuis quinze jours, 
hausse justifiée par les dividendes payés. Modder 
'(New) passe, à Londres, de £ 16 3/16 à £16 7/8; 
Modder Deep s'avance de £ 6 1/4 à £ 6 7/8. 

Eas't Rnnd esl, calme a 24.50. 
City Deep a été traitée activement, sans s'écarter 

toutefois de son cours précédent de 107. 

Au 31 décembre 1914. 2 490.000 
— 1915. 3.017.000 

La Hriwl Mines a encore subi des réalisab'ons qui 
l'ont ramenée aux environs de 100 l'r. Crown Mines est 
délaissée. Village Main Reef est calme à 26. Les dom-
mages provoqués par les éboul ments ont été répa-
rés, de sorte que l'exploitation est redevenua nor-
male. Rubihsfiti Guld esl. sans affaires a 32. 

Cen^at Mining est calme à 176. Ainsi que nous nous 
l'avons annoncé, eett : Compagnie projette d'amortir 
son porte.'euille au moyen de la réduction de son 
capital au pair nominal de £ 12, ce qui lui permet-
trait de répartir ses bônéllces sous lorme de divi» 
deudes au lieu de les employer comme elle l'a l'ait 
aux cours des années précédentes, à l'amortissement 
de la dépréciation du portefeuille. 

Consolidaled Goldfifldx maintient ses bonnes ten-
dances à 38. Robinson Deep a eu quelques ati'aires vers 
24.75. ' 

En valeur de terrains,Chartered perd une fraction à 
14.50. L'Assemblée de cette Compagnie a eu 1 eu le 
6 avril. Le rapport de l'exercice au 31 mars . 1915 
expose que les budgets de la Rhodésie du Nord et 
du Sud accusent un délicit de fi 153.104 et que, pour 
1916, dont les résultats seront affectés par la guerre, 
les ressources sont estimées devoir ôlre réduites de 
£96.000, mais il restera finalement ù la Compagnie 
une disponibilité do £ 1,265.000, ce qui est encore 
appréciable. 

Mozambique s'affaiblit à 12, Tanqmyiha perd quel-
points a 56.50. 

Lena Goldfields fait bonne contenance à 45.50. 
En mines mexicaines, Las D »s EstrMas ne s'écarte 

pas de 125.. 
Dans le groupe des mines de diamants, les De BeeiS 

sont plus calmes ; la privilégiées revient a 381, l'ordi-
naire à 300. Le dividende de 10 sh. qui vient d'être 
payé, est afférent au semestre qui a pris tin le 31 dé-
cembre 1914 ; il reste donc deux dividendes semes-
triels à payer. Pour parer au déficit du budget, le 
Gouvernement Sud-Africain projetterait, paralt-il, 
l'établissement d'une nouvelle taxe sur fes diamants 

ENTREPRISES ET VALEURS EN SOUFFRANCE 

Projet de Funding de l'État de Paraha. — 
Voici les grandes lignes du projet de funding qui 
serait proposé aux porteurs de rentes extérieures de 
l'Etat de Parana : 

Le Funding aurait une durée de cinq années. Les 
porteurs recevront 10!). 0/0-en funding pendant la 
première année, 33 0/0 en espèces et 66 0/0 en fun-
ding pendant les deuxième et troisième années, et 
enfin 50 0/0 en funding et 50 0/0 en espèces pendant 
les quatrième et cinquième années. 

Dimkttïics et Coupons 

Banque Nationale d'Egypte. — Le dividende 
de cet établissement a été fixe à 8 sh. par action de 
£ 10, égal au précédent. Ce dividende est payable 
depuis le 1" avril. 

Banque Nationale de l'Afrique du Sud. — 
L'Assemblée de cet établissement se tiendra le 8juin 
à Pretoria. La Revue Economique el Financière croit 
savoir que, bien que que le bilan au 31 mars dernier 
n'ait pas encore été publié, le solde de dividende, qui 
sera mis en paiement au commencement du mois de 
juin sera au moins égal à l'acompte brut de 6 sh, par 
action réparti en novembre 1915. 

Banco El Hogar Argentine, —- Par suite des 
changes actuels, le coupon à l'échéance du 1er avril 
des obligations 5 0/0 Banco El Hogar Argentine sera, 
payé 13 fr 25 nets. 

Chemins de fer Paris-Lyon-Méditerranée. 
-V, L'Assemblée de la Compagnie des Chemins de fer 
Paris-Lyon-Médilerranée se tiendra lundi 17 avril. 
Ainsi que nous l'avons annoncé, il lui sera proposé 
un dividende de 40 l'r. pour l'exercice 1915, égal au 
précédent. Ce dividende sera payable le 1" mai en 
une seule fois. 

Par suite de sa situation géographique, indemne 
de tout contact de l'ennemi, jouissant du monopole 
de fait du transit avec la Suisse, desservant les prin-
cipales usipes métallurgiques du Centre qui travail-
lent pour la Défense, le réseau du P.-L.-M. a vu son 
trafic s'accroître substantiellement par rapport à l'an-
née 1914, à tel poinl qu'elle a gagné sou dividende 
sans .recourir, sauf pour une somme insigniliante 
— 37K'857 fr.,25 — ù la faculté que lui avait accordée 
l'Etat, par là'j&i du 26 décembre 1914, d'avoir recours 
à l'émission d'obligations pour couvrir ses insuffi-
sances éventuelles. C'est un très beau résultat, qui 
eût été magnilique, sans la hausse du prix du com-
bustible, des huiles de graissage, etc.", qui.a élevé 
con.-idérablement les dépenses d'exploitation. 

On sait, que la garantie d'intérêt de l'Etat expirait 
le 31 décembre 1914. Pourlaliquidatién du dividende 
de 1914, la Compagnie y a lait appel jusqu'à concur-
rence de 32.437.76C fr. 37. En outre, elle, avait usé de 

la faculté à elle accordée par la loi du 26 décembre 
1914 d'emprunter, par voie d'obligations une somme 
de 14.554.507 fr. 33. Pour l'exercice 1915, la Compa-
gnie ne pouvait user de la garantie d'Etat; elle 
n'émettra, pour le paiement du dividende, qu'une 
somme de 379 857 ir. 25, sous l'orme d'obligations, 
ainsi qu'il a été exposé plus haut. 

Voici la répartition du solde dispénible de 1915 : 
Dividende de 40 fr. aux actions de ca-

pital ....l'r 30.018.880 » 
Dividende de 20 fr. aux actions de 

jouissance. .. 990.560 » 
Report à nouveau 84.:'65 S6 

Fr. 31.093.805 86 

Chemins de fer Nogentais. — L'Assemblée a 
approuvé les comptes de l'exercice 1915 el maintenu 
le dividende a 20 l'r. brut par action, payable à partir 
du 15 mai prochain. 

Voitures à Paris. — Les recettes de 1915 sont, 
inférieures à celles de 1314, mais les dépenses ayant 
été réduites, le bénéfice disponible ressort a 1 million 
765.541 fr. en plus-value de 303.462 fr. sur le précé-
dent. Il sera proposé de maintenir le dividende à 9 l'r. 
pa action, ce qui absoibera 497.2J3 fr.; il sera affecté 
400.00.') fr. à la réserve générale pour amortissements 
divers, 150,00.0 fr. à la dotation de la réserve pô'ur 
accidents, el 674.221 fr. seront reportés à nouveau. 

Télégraphes du Nord. — Il se confirme que le 
dividende de 1915 proposé à la prochaine Assemblée 
sera de 22 0/0, égal au précédent, soit 39.60 cour. ; 

Compagnie Centrale d'Eclairage et de 
Transport de foroe par PElectricite (ElectWU 
cite de Limoges. — Le dividende de l'exercice 
1915, qui sera proposé à l'Assemblée du 28 courant, 
sera de 6 fr. brut par action, comme précédemment. 

Usines Métallurgiques de la Basse-Loire. 
— Le solde du dividende.de l'exercice écoulé, soit 
10 fr; brut par action, sera mis en paiement le 1" juin 
prochain à raison de 8 fr. 66 net, en échange du cou-
pon n°8; un acompte d'égale valeur avait été payé 
te 1<* mars dernier. 

Compagnie Industrielle des Procédés 
Raoul Piolet. — Le dividende de 'l'exercice. 1915, 
fixé à 8 fr. brut par action, sera mis en paiement à 
partir du lor mai prochain, à raison de 7 fr. 29 net 
par action, en échange du coupon n- 22. 

American Smelters. — Celte Société a déclaré, 
pour le trimestre Unissant lo,3l mars 1016, un divi-
dende de. s 1 1 2 pu 7 fr. 75 net. correspondant au 
dividende total annuel de 6 0 0, sur ses actions pri-
vilégiées (série Al cumulatives de s 100 chacune.' Ce 
dividende sera payé à partir du 15 avril 1910, contre 
remise, du coupon n° 4o. 

Mines de Sidi-Bou-Aouane. — , La Cote Euro-
péenne assure que l'Assemblée de cette Société sera 
convoquée dans la dernière quinzainn de mai pro-
chain et que le Conseil proposera, sur les bénéfices 
de l'exercice 1915; une repartition de 26 fr. par action. 
Cette somme serait mise en paiement le lor juillet, à 
raison de 6 fr. de dividende et de 20 fr. comme rem-
boursement du capital. Il y aurait de sérieuses rai-
sons de prévoir qu'une nouvelle répartition, à titre 
de remboursement, serait faite à fin 1916, prélevée 
comme acompte sur les bénéfices de l'exercice en 
cours," ■'" i " *■ i ■ ■ ■■ ' . '. „,t . 

Le Nickel. — Le dividende de l'exercice 1914-15 
sera fixé à 45 fr. net par aclion, contre 35 fr. net pour 
1913-14. 

Naphte de Bakou, — L'exercice 1915 se solde 
par un bénéfice net de 9.206.611 rbs, contre-5 millions 
519.145 rbsen 1914. Les impèts absorbent2.603.812 rbs, 
le bénéfice disponible ressort à 6.6U2.799 rbs au lieu 
de 3.950.375 rbs précédemment. Le dividende sera 
porté de 50 rbs à 60 rbs par action. 

Phosphates de Gafsa. —, Le Conseil d'adminis-
tration a décidé de proposer à l'Assemblée de lixer le 
dividende de l'exercice 1915 à 20 fr. brut par action 
et à 80 fr. 35 brut par cinquième de part, contre 22 fr. 
91 fr. .respectivement pour l'exercice 1914. 

Union Photographique Industrielle (Lumière 
et Jougla). — Les bônéllces de cette Société, pour 
l'exercice 1915, s'élèvent à 2.329.374 fr. contre 982.263 
francs, en 1914. Le dividende do l'exercice 1915 sera 
probablement (lté à 9 fr. par aciioh au lieu de 7 fr. 
pour 1914. 

Les bénéfices d'exploitation sont supérieurs déplus 
d'un million à ceux de 1914. ce qui est dû à l'accrois-
sement des demandes de fournitures radiographiques 
pour le service de santé, pour les formations sani-
taires et pour les hôpitaux fixes ou temporaires, Unit 
en France que chez nos alliés. En môme temps, l'a 
Société doit assurer les fournitures pour la Défense 
Nalionale dont les ordres priment tous autres. 

RÉPARTITION 
Compagnie Parisienne du Gaz. — La cin-

quième répartition de 5 fr. sur les actions de la Com-
pagnie Parisienne du Gaz date du 21 avril 1913. Dès 
la fin des hostilités une sixième et dernière répartir 
Mon de 5 fr. sera effectuée, par les soins du Crédit 
Lyonnais. 
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^sscmblccs et HHltma 
Comptoir National d'Esoompte. 

L'Assemblée du Comptoir Nalional d'Escompte 
se liendra le 2i avril. Il lui sera proposé, ainsi 
que nous l'avons annoncé, un dividende ég il au 
précédent de 23 l'r. brul, repré-entanl l'intérêt 
Statutaire de 5 0/0. sous déduction des imp >t.s. 
Les paris de bnda eur ont droit à une somme de 
8.86 i r. 70 qui se trouve absorbée pir ces im-
p ils. Il ne sert donc procédé au paiement d'au-
cun 'Otipon sur ces litres. 

Voici les comptes du dernier exercice comparés 
à ceux du précédent : 

BILAN AU 31 DÉCEMBRE 

1914 1915 
Actif. — .— 

Espèces en caisse 
etoubauque.Fr. 385.714.689 24 288.955.503 70 

Portefeuille" ... 355.12).036 89 636.307.u0i 95 
Reports 49.7o3.074 29 2O.26ci.0J5 41 
Correspondants 

« Kllels à l'en-
caissement »... 109.881 518 84 80.936.551 33 

Comptes courants 
débiteurs 178.990.830 48 127.418.598 77 

Opérations de 
change à terme 
garanties...... * 21.240.000 » 

Rentes, obliga-
tions et valeurs 
diverses 6.374.672 08 6.860.044 81 

Participations fi-
nancières. .. 8.833.254 35. 8.369.138 82 

Parts de fonda-
teur C. N 1.973.5'3 21 1 973.553 21 

Avances garanties 173.803.183 6Ï 132.660.262 01 
Gomptes débiteurs 

paracceptations 31.268.731 29 49.001.568 85 
Agences' hors 

d'Europe...: .. 7.093 545 31 3.781.922 39 
Comptes d'ordre 

et divers....:.. 22.460 462 11 24.291.505 79 
Immeubles 15.841.544 a 15.84t.544 » 

Fr. 1.347.185T095 70 1_.417.905.893 04 

Passif. 
Capital. Pr. 200.000.000 s 200.000 000 » 
Réserve statutaire 10.404.572 90 10,.(40.853 30 
Réserves diverses. 19.075.000.» 19.675.000 J> 

Réserve spéciale. . 5.000.000 J> 5.000.000 » 
Réservé supplé -

mentaire .. 1.100.000 » 1.100.000 s 
Réserve immobi-

lière...... . . 3.000.000 » 3.000.000 s 
Réserve spéciale 

(parts de fonda-
teur! 1.973.553 21 1.973.553 21 

Comptes de chè-
ques et Compies 
d'escompte. . 481.749.391 63 574.322.121 35 

Comptes courants 
créditeurs..... 506.460.338 55 460.752.824 04 

Opérations de 
change a terme 
garanties » 21.240.000 » 

Bons à échéance 
fixe 52.973.515 » 40.536.895 » 

Acceptations 32.448 233 07 50.76i.160 42 
Comptes d'ordre 

> et divers 18.673.456 79 14.745.953 59 
Compte des action-

naires ■ 3.001.426 32 3.170.496 05 
Profits et pertes.. 10.725 60.S 2,i 10.6J0.O41.08 

Fr. 1.347.185.09) 70 1.417.905 898 04 

COMPTE DE PROFITS ET PEIITES 

1914 1915 
Intérêts, changes, etc., — — 

déduction faite des 
charges et. amortis- . ' . 
sements Fr. 10.976.034 06 10.690.041 08 

A déduire : 
Prélèvements pour: 

Réserve immobilière. 495.865 19 » 
Réserve spécialeaparts 

de fondateur C. N. » Si.560 73 » 

Bénéfices de l'exercice 10.725.608 23 10.690.041 08 
Répartition. 

Réserve statutaire Fr. 536.280 40 534.502 05 
Dividende des actions 10.000.000 s 10.000.000 J> 

(Conseil d'administra-
tion . 9.4C6 40 7.776 25 

Parts de fondateur... 10.79170 8.865 70 
Report à nouveau.... 169.009 73 138.896 38 

Total des bénéfices Fr. 10.725.608 23 10.690.041 08 
Les résultats du dernier exercice ne s'écarlent 

pas sensiblement de ceux du précédent : ils se 
soldent par un bénéfice nol de 10.690.041 fr. 
08 c, un peu inférieur â celui du précédent, qui 
a atteint 10.976.034 fr. 06 c. 

Mais ce qu'il convient de relever, dans les 

comptes de celle année, ce sont les caractéristi-
ques suivantes : • 
t" L'accroissement de 92 millions et demi des 

comptes de chèques el des compies d'escotnp'e ; 
2J L'augmentation des disponibilités immédia-

tes, inscrites sous la rubrique: Portefeuille et lions 
de la Dé en-e nationale. Ce poste a passé de 353 
h 6 16 millions, en augmentation de 281 million,, 
dont il faut retrancher 97 millions, somme dont 
l'encaisse s'est réduite. Celte augmentât on des 
disponibilités esl Consécutive de l'accroissement des 
compies d ; chèques et de l'importance des ren-
trées effectuées sur divers postes de l'actif, ainsi 
qa'il est expliqué ci-dessous; 

3U La grande réduction des postes : reports, 
correspond m ts, comptes courants débiteurs el 
avances garanlies, qui n'esl pas in erieure, à 150 
millions sur ces qualre chapitres; le Comptoir a 
réussi à accroître la liquidité de sa trésorerie; 

4° L'apparition d'un nouveau chapitre « opéra-
lions de change à terme garanties », qui est la 
représentation du concours donné par le Comp-
toir pour améliorer le change français à l'étran-

ger. 1 _______ 
Banque Suisse et Française. 

L'Assemblée de la Banque Unisse et Française, 
tenue le 11 avril, a approuvé les compies de 
l'exercice 1915, que nous avons exposés dans le 
numéro du 19 mars. Le dividende a élé maintenu 
à 5 0/0 ou 23 fr. brut par aclion : il est payable 
depuis le 15 avril, à raison de 22 fr. 04 net, contre 
remise du coupon n ' 23. 

Nous ne nous étendrons pas sur le'rapport du 
Conseil que nous publions plus loin in-exleiiso. 11 
sullira ici d'en signaler les points sailla ils. 

Les affaires commerciales et industrielles, qui 
s'étaient presque complètement arrêtées au début 
des hostilités, ont repris leur activité dès le début 
de 1915: les établissements financiers ont l'ail 
le possible pour seconder les bonnes volontés 
el les énergies, et bien que la matière escomptable 
manque encore, les opérations de banque ont 
progressé d'une l'a on régulière. Tant du 'ait de 
sa coopération aux rentrées d'or à la Banque de 
France, que par le placement de Bons et d'Obli-
gations de la Défense Nalionale. et par la sous-
cription de sa clientèle à lbimprunt 5 0/0 (100 
millions de capital apportés par 12.537 souscrip-
teurs), la Banque Suisse et Française a rendu de 
grands services à la chose publique. 

Dans le même ordre d'idées, le Conseil, non 
sans une pointe de fierté très naturelle, fait part 
du concours que la Banque SuLse et Française a 
prêté dans la.négociation des ouvertures de crédits 
par acceptation pour assurer les paiemenls aux 
Etats-Unis. C'est un membre de la Banque Suisse 
qui a été délégué par la Banque de France à New 
York pour la négociation du crédit « Brown Bro-
thers » de 20 millions de dollars, opération qui a 
servi, depuis lors, de modèle pour des opérations 
analogues laites par des pays étrangers. 

Comme tous les ans, le bilan a été établi en 
évaluant avec la plus extrême prudence les diffé-
rents éléments de l'actif : notamment, les litres y 
figurent aux cours du 31 décembre 1915 ou à des 
cours in érieurs. 

En publiant les comptes, nous avons signalé la 
caractéristique du bilan de la Banque Suisse et 
Française; c'est la démarcation établie entré 
l'aclit disponible à vue et celui qui est réalisable 
à plus ou moins longue échéance, afin de n'oppo-
ser au passif immédiatement exigible que des uis-
ponioihtés certaines et immédiates. C'est une pra-
tique très recommandable et qui n'esl pas encore 
en usage dans tous les établissements de crédit. 
La Banque Suisse a tenu à maintenir, plus que 
jamais, la plu» grande liquidité dans sa trésore-
rie. Les dépots à vue ont passé de 81 millions fin 
1914 à 117 millions en 1915, ce qui est une 
preuve d'activité sociale. En face de ces 117 mil-
lions, on voit immédiatement, grAce à la disposi-
tion des comptes, qu'il y a plus de 120 millions 
de disponibilités en espèces, en bons de la Défense 
et en effets bancables. 

Les bénéfices accusés, après déduction des amor-
tissements el provisions, s'élèvent à 2.520.991 fr. 32, 
sur lesquels le dividende de 23 l'r. el les tantièmes 
n'absorbenl que 2.133.778 fr. 43. L'impression qui 
se dégage descomptes el du rapport esl celle d 'une 
situation limpide, solide et pleine de vitalité, que 
la guerre n'a point altérée. 

Au Conseil, déjà composé remarquablement, 
l'Assemblée a encore adjoint deux nouveaux 
administrateurs de grande expérience et de 
haute,honorabilité en la personne de M. Lucien 

Estrine, président honoraire de la Chambre de 
commerce de Marsôi le, et de M. F.do ard Pré-
vost, de la maison Claude-i.afonlaine, Prévosl et 
Cie, qui apporteront à la Banque Suisse et Fran-
çaise le concours le plus précieux. , 

Mines de Tharsis. 
Il sera proposé à l'Assemblée des actionnaires 

des Mines de Tharsis qui doit avoir lieu le 19 avril 
à Glasgow, de fixer le dividende du dernier exer-
cice -à 4 sh. par action de £ 2 au lieu de 5 sh. 
l'an dernier el de 8 sh. en 1914. Ce divdcr.de 
sera payable, libre d'income-lax, ù, partir du 
10 mai. 

Voici le compte de profits et pertes rapproché 
du précédent : 

COMPTE DE PROFITS ET PERTES 

Charges. £ sh. d. £ sh. d. 
Taxe sur le revenu.. 26.3:17 16 2 44.382 1 2 
Frais généraux.. .... 17.071 17 6 16.214 9 1 
Amortissements : 

Propriétés et maté-
riel 15.445 5 il 14.541 2 2 

Chemin de fer et 
jetées 5.000 0 0 5.000 0 0 

Solde créditeur : 
i Bénélices de l'exer* 

cice 156.310 9 9 103.291 0 7 
Report précédent. ■ 35.910 17 6 35.971 7 3 

256.076 6 10 2l:).40H n 3 
Produits. 

Solde au 31 décem-
bre.déduction faite 
dudividendedemai 35.910 17 6 35.971 7 3 

Compte, d'intérèls..... 31.3JÔ 3 6 28.848 17 4 
Bénélices de l'année 

lini.-bant au 31 dé-
cembre 188.770 5 10 154.579 15 8 

25 i.070 6 10 219. illi) 0 3 
Répartition. 

Dividende 156.250 0 0 125.000 0 0 
Report a nouveau .. 35.971 7 3 H.202 7 10 

x 192.221 7 3 13J.262 7 10 

Les résultats des dix derniersexercices.se com-
parent ainsi : 

Cours du 
cuivre ni . 

Production par Bénéfices ^n-
lliuerai Cuivre tonne bruts nets de 

Tonnes £ fi £ sh. 
1906 438.000 4.739 87 377.I52 315.147 10 
1007 458.000 4.410 87 323.737 261.023 8 
1908 440.806 4.427 60 198.444 137.377 5 
1909 373.075 4 357 583/4 208.013 162.743 5 
1910 302.750 3.494 57 1/8 215.657 161.211 5 
1911 327.348 3.393 50 1/8 234.238 188.140 6 
1912 352.348 3.377 73 1/8 301.825 253.000 8 
1913 322.290 3.218 68 1/4 2)8.345 246.726 8 
1914 357.295 3.005 62 1/2 220 105 156.310 5 
1915 401.J50 3.970 79 5/8 183.429 103.291 4 

L'extraclion de minerai à la mine de Tharsis a 
élé de 23.642 tonnes, contre 18.94s. tonnes en 1914 
et 30.248 ên 19i3. A la mine de Galahas, il a élé 
extrait 377.308 tonne.-, de minerai, contre 338.347 
tonnes en 191 i et 292.048 tonnes en 1913. La 
quantité totale de minerai extraite pendant l'an-
née (non compris le stérile cuivreux) a élé de 
401.150 tonnes contre 357.293 tonnes en 1914, 
soit une augmentation de 43.835 tonnes. Mais en 
raison du manque de main d'oeuvre, la Compagnie 
a eu beaucoup de dillicultés pour continuer à 
faire travailler régulièrement ses usines, et la 
quantité de minerai traité a été un peu inférieure 
à celle de l'année précédente.. Nous signalions 
l'année dernière que la Compagnie avait acquis 
des droits sur certaines concessions voisines de 
Caianas, donl le prix, s'élevant à £ 23 413, avait 
élé ajouté au chapitre Mines en Espagne. 11 n'ust 
pas question de celle acquisition dans le rapport 
du dernier exercice, mais le président nous fixera 
peut-êlre sur ce point dans son allocution. 

La situation financière de la Compagnie reste 
bonne; le fonds de roulement, y compris les ap-
provisionnements, mais déduction faite des exigi-
bilités, s'élevait ù la date du 31 décembre 1915, à 
£ 1.144.188. L'augmentation des Comptes erédi-
téurs, qui sonl passés de £ 184.941 à £ 584.943, 
provint en grande partie de ce que la Compagnie, 
pour pouvoir convertir des Consolidés 2 1/2 0,0 
qu'elle a\ait en portefeuille contre des 4 1/2 0/0 
fonds d'Emprunt de guerre, a dù souscrire à cet 
emprunt pour une somme importante cl contrac-
ter des avances en banque 

La réduction du dividende à 4 sh. a provoqué 
une grosse déception ; on espérait que les béné-
fices de la Compagnie se seraient ressentis de la 
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haussequi s'est produite sur le prix du cuivre ; le rap-
port ne fait allusion qu'au manque de main-
d'œuvre qui a entravé la marche des usines et ne 
parle pas des prix élevés des frets et du charbon, 
qui ont dû cependant jouer un rôle dans les ré-
sultats modiques du dernier exercice. Néanmoins, 
il n'est pas douteux qu'après la guerre la Com-
pagnie, en retrouvant la main-d'œuvre, sortira 
des difficultés au milieu desquelles elle se trouve 
à l'heure actuelle ; et l'importance de ses gise-
ments pyriteux, en lui permettant de faire face 
âux nombreuses demandes qui ne manqueront 
pas de se produire, l'aidera à améliorer sensible-
ment sa situation. 

L'IMPOT SUR LE REVENU 

CIRCULAIRE DE L'ADMINISTRATION DES FINANCES 
- ' (SUITE) 

A. —Revenus nets des diverses catégories. 
9. — Les revenus de toute nature se répartissent 

entre un certain nombre de catégories qui sont les 
suivantes : 

Revenus des propriétés foncières bâties; 
Revenus des propriétés foncières non bâties; 
Revenus des valeurs et capitaux mobiliers ; 
Bénélices de l'exploitation agricole; 
Bénélices du commerce, do l'industrie, de l'exploi-

tation minière et des charges et offices; 
Revenus des professions libérales; 
Revenus des emplois publics et privés; 
Revenus de tous capitaux et de toutes occupations 

lucratives non dénommés ci-dessus; 
Retraites, pensions et rentes viagères. 
Le revenu net correspondant à chacune des caté-

gories énumérées est constitué par . l'excédent du 
produit brut (recettes totales ou valeur intégrale des 
avantages réalisés) sur le montant : 

1° Des dépenses effectuées en vue de l'acquisition 
du révenu, c'est-à-dire qui ont eu pour objet la pro-
duction du revenu et sa réalisation effective ; 

2« Des frais supportés en vue de la conservation du 
revenu, c'est-à-dire des frais destinés, le cas échéant, 
à préserver l'existence du capital auquel est due la 
production du revenu et à assurer en temps utile la 
reconstitution de ce capital, s'il est sujet à dépérissement. 

Ce ne sont pas seulement au surplus les dépenses 
strictement nécessaires qui doivent être retranchées 
du produit brut, mais toutes celles qui ont été réelle-
ment faites, lorsqu'elles ont eu l'acquisition ou la 
conservation du revenu pour objet direct. 

10. — Revenus des propriétés foncières bâties. — Le 
revenu brut des propriétés bâties (maisons d'habita-
tion et bâtiments aflectés à un usage commercial, 
industriel ou agricole) est formé, lorsque ces pro-
priétés sonl louées, par la somme des loyers effecti-
vement touchés par le propriétaire. 

Les recettes effectives étant seules à retenir pour 
la détermination du revenu brut, il ne saurait d'ail-
leurs être question d'ajouter au montant des sommes 
perçues par les propriétaires, comme on devrait le 
faire s'il s'agissait de rechercher la valeur locative 
intrinsèque des immeubles, l'évaluation des dépenses 
qui, incombant normalement au bailleur, auraient 
été mises à la charge des preneurs par clauses ex-
presses des contrats de location. 

Quand tes immeubles ne sont pas destinés à la 
location.et.que le propriétaire s'en réserve l'usage (1), 
leur revenu brut est représenté, par le prix du loyer 
dont ils sont.susceptibles par comparaison avec les 
propriétés similaires de la, région," louées dans des 
conditions normales. En pareil cas, la valeur locative 
d'après laquelle est fixée, la base de la contribution 
foncière, à moins que le cours des loyers n'ait sensi-
blement varié dans la localité depuis l'époque de 
l'évaluation, fournira une expression du revenu brut, 
que l'administration n'aura pas de raisons de con-' 
tester. . . ' ■ 

.Quant aux immeubles vacants et à ceux dont les 
locataires n'acquittent pas les loyers dont ils sont 
redevables, aucun revenu ne peut, bien entendu, 
leur être attribué, tant que le propriétaire n'en retire 
aucun produit. 

Les frais à déduire du revenu brut (frais réellement 
payés par,le propriétaire) comprennent : -, . 

Xes frais de gestion, en ce qui concerne les pro-
priétés destinées à la location (2) (rémunération du 

(1) Le propriétaire qui concède gratuitement à un 
tièrs l'usage d'un immeuble ou d une partie d'im-
meuble, sans s'y être obligé par contrat, .-doit être 
considéré comme en ayant cohservé.la jouissance. Si, 
au contraire, il existe en pareil cas un engagement 
régulier de la part du propriétaire, célui-ci ne peut 
plus être considéré comme continuant à jouir de sa 
propriété, mais l'occupation de,l'Immeuble à titre 
gratuit constitue au profit de l'occupant un avantage 
dont la valeur représente un supplément de revenu. 

,(2) Les dépenses de-consommation d'eau, éclairage, 
chauffage, etc., faites par un propriétaire occupant 
un immeuble qui lui appartient, n ont plus le carac-

gérant, salaire du concierge, abonnements pour four-
niture d'eau, gaz, élèctricité, frais de chauffage, dé-
penses de,fonctionnement d'ascenseur, etc.) ; 

Les frais d'entretien (frais de vidange, réparations 
de, toute nature, nettoyage et ravalement dos façades, 
etcj; - : ^ï, e 

Les frais d'assurances contre les^risquos divers 
(incendie, dégâts causés par les eaux, bris des gla-
ces^ etc.) ; 

Enfin l'amortissement du capital immobilier, c'est-
à-dire l'annuité nécessaire pour constituer à l'expi 
ration de la durée normale de l'immeuble un capital 
de valeur égale à celui que le propriétaire a consacré 

: à la construction ou à l'acquisition de la propriété cl). 
Cette annuité dépend évidemment, pour chaque 

bâtiment, de sa durée probable et par conséquent de 
son mode de construction, de sa situation, de sa des-
tination, de son affectation réelle et aussi, dans une 
très large mesure, du soin plus ou moins grand avec 
lequel il est entretenu. La fixation du taux d'amortis-
sement est donc, dans chaque espèce, une question 

' d'appréciation. Devant loutefois le plus souvent n'at-
, teindre qu'un faible chiffre, en raison do la durée 

habituelle des constructions, et ne varier, que dans 
des limites restreintes, le taux d'amortissement ne 
prêtera vraisemblablement qu'à de rares contesta-
tions. Si néanmoins .un désaccord, s'ôtant produit à 
ce, sujet entre un propriétaire et l'administration, 
subsistait après échange d'explications, il appartien-
drait à la juridiction contentieuse de régler le diffé-
rend. 

Parmi les frais d'entretien op s'abstiendra do com-
prendre les sommes dépensées pour donner une plus-
value aux immeubles et en accroître le rendement 
(agrandissements, construction d'annexés, améliora-
tions intérieures). L'amortissement de ces dépenses 
peut seul être déduit du revenu brut. 

C'est en principe ie montant des dépenses réelle-
ment effectuées chaque année dont il doit être tenu 
compte pour le calcul du revenu imposable de l'an-
née suivante ; mais pratiquement il n'y aura, pas d'in-
convénient à admettre que les intéressés fassent une esti-
mation moyenne de ces dépenses et opèrent annuel-
lement sur le revenu brut de leurs propriétés, pour 
en évaluer le revenu net, une déduction constante et 
forfaitaire, comparable à celle qui est adoptée pour 
la fixation des bases de la contribution foncière 
(maisons : 25 0/0 ; usines, 40 0/0). 

Le système de la déduction forfaitaire est susceptiy 
ble d'être employé pour les immeubles loués aussi 
bien quepour les immeubles occupés par le proprié-
taire. Dans ce dernier cas, en particulier, c'est en 

' définitive le revenu net d'après iequel est établi l'im-
pôt foncier qui pourra être également retenu pour 
servir de base au calcul de l'impôt général. 

11. — Revenus des propriétés foncières non bâties. — 
Des principes analogues à ceux qui sont exposés ci-
dessus au sujet des propriétés bâties doivent guider 

Eour la détermination du revenu des propriétés non 
àties. 
Si les propriétés sont affermées, leur revenu brut 

est constitué par ie montant des fermages perçus, y 
compris la valeur des redevances accessoires stipu-
lées au profit du bailleur (2). 

/ Le revenu net est obtenu en retranchant du pro-
duit brut le montant des dépensés qu'a payées le 
propriétaire (rétribution du régisseur, entretien des 
clôtures, curage des fossés, remplacement des arbres 
à fruits, etc.) et en outre l'amortissement des instal-
lations immobilières,Autres que les bâtiments, exis-
tant sur la propriété. 

Si le propriétaire exploite lui-même ses terres, seul 
ou avec le concours de métayers Ou colons, ou s'il 
s'en réserve la jouissance: pour son agrément, le 
revenu brut de la propriété est représenté par le prix 
du loyer dont elle serait susceptible en cas de loca-

tère de frais de gestion, mais sont des dépensés per-
sonnelles qui ne peuvent régulièrement motiver au-
cune déduction. 

(1) Exemples : si un propriétaire a fait construire, 
moyennant une dépense de 100.000 fr., un immeuble 

. d'une durée probable de 80 ans, l'annuité qui, placée 

. à intérêts composés au taux de 5 0/0, lui permettra 
de constituer à l'expiration des 80 années un capital 
égal au prix de construction s'élève approximative-
ment à 100 fr., soit 0,1 0/0 (taux d'amortissement);, 
dans le' cas où le propriétaire aurait acquis au prix, 
de 100.000 fr. un immeuble existant depuis 20 ans et 
ayant encore une durée probable de 60 ans, l'annuité 
nécessaire pour constituer à la fin de la soixantième 
année un capital égal au prix d'acquisition s'élèverait 
dans les mêmes conditions à 280 fr. environ, soit 
.0,28 0/0. 

(2) Dans le cas où la propriété affermée comprend 
j des bâtiments (maison d'habitation, bâtiments ru-
raux), la part du prix de location afférente aux cons-
tructions doit être isolée et le revenu net correspon-
dant rapporté à la catégorie des ,revenus de propriétés 
bâties, lorsque, pour satisfaire aux prescriptions de 
ladoi en matière de déclaration, il est indispensable 
d'établir le détail .des revenus par catégories. Mais 
cette ventilation serait sans intérêt s'il ne s'agissait 
que de déterminer le revenu global de l'intéressé, et 
il suffirait alors do calculer en un seul chiffre le re-
venu des propriétés bâties et non bâties, en retran-
chant du prix des fermages l'ensemble des dépenses 
relatives aux deux natures de propriétés. 

tion (1) et, fort en déduira, pour.dégager le revenu 
net, les dépenses payées par le propriétaire et n'ayant 
pas lè .caractère de dépenses d'exploitation (2). 

" Les évaluations assignées aux propriétés non bâ-
ties pour l'assiette de la contribution foncière pour-
ront, dans les conditions indiquées en ce qui concerne 
les propriétés bâties, être utilisées comme élément' 
de détorminatiôn'du revenu passible de l'impôt gé-
néral. On ne perdra pas de vue, d'ailleurs, qu'elles, 
ne s'appliquent qu'aux terrains et qu'elles ont été 
fixées abstraction faite de la valeur des bâtiments 
ruraux, propriétés bâties exemptées de l'impôt fon-
cier, mais dont la valeur locative ne doit pas être 
négligée dans l'estimation du revenu total des pro-
priétés. 

12. — Revenus des valeurs et capitaux mobiliers. — 
Sous cette dénomination' s'ont compris les arrérages, 
intérêts, dividendes et autres produits : 

Des rentes, obligations et autres effets publics émis 
par l'Etat français, par les colonies françaises et par 
les Etats étrangers ; 

Des actions, parts d'intérêts, parts de fondateurs,, 
commandites, obligations et,emprunts de., toute na-
ture des Soôiétés et'collectivités françaises et étran-
gères ; 

Des créances hypothécaires, privilégiées et chiro-
graphaires ; 

Des dépôts do sommes d'argent; ' • 
Des cautionnements en numéraire. 
La vale/r de ceux des revenus ci-dessus énumérés 

qui sont payables en monnaies 'étrangères est con-
'vertie en francs au cours du change. . 

Les revenus des valeurs mobilières proprement 
dites (rentes, actions, obligations, etc.)- doivent être 
considérés, comme réalisés du jour bù, étant échus et 
payables, il,n'a dépendu que de la volonté'dés inté-
ressés d'en percevoir le montant en espèces. 

Du revenu brut des valeurs et, capitaux sont à dé-
duire pour déterminer le revenu net : 

Les impôts annuels à la charge des possesseurs 
(taxe sur le revenu, droit de timbre, droit de trans-
mission) ; 

Les dépenses de faible importance (frais de garde, 
d'encaissement, etc.) payées aux banques ou établis-
sements de crédit. 

13. — Bénéfices de l'exploitation agricole. — Lorsque 
l'exploitation d'une propriété, foncière la tient en 
location, les bénéfices de l'exploitation sont consti-
tués par l'excédent- des rec'ettes totales provenant de 
la vente des produits cle.la culture ou de l'élevage 
sur les dépenses supportées par l'exploitant) savoir : 

Loyer payé au propriétaire du fonds, et, charges 
accessoires ;~ - " '(•-"•- ;-' 

Intérètdes capitaux empruntés à dés tiers et enga-
gés dans l'entreprise ; 

Salaires et gages des ouvriers et employés ; 
Frais généraux d'exploitation; 
Assurances diverses (incendie, grêle, mortalité du 

bétail, accidents du travail))-
Amortissement du matériel agricole. 
Dans.le cas d'exploitation directe du fonds par le 

propriétaire, .l'excédent des recettes totales,, sur les 
dépenses effectives de l'exploitant, parmi lesquelles 
le.l.oyer cesse de figurer, ferait ressortir un produit 
net qui comprendrait à la fois le bénéfice agricole et 
la rente foncière ou rémunération du capital immo-

, bilier. Pour que la comparaison des recettes et des 
dépenses ne fasse apparaître que le bénéfice agricole, 
il convient de retrancher du produit brut de f exploi-

: tation, à défaut de loyer véritable, la valeur locative 
du fonds, qui de son côté sert de base, comme on l'a 
vu précédemment, à l'évaluation du revenu de la 
propriété foncière; il faut avoir soin, d'ailleurs, de 
ne pas confondre les charges particulières de la pro-
priété, qui sont à déduire de fa. valeur locative pour 

. obtenir le revenu net correspondant, avec les dé-
penses d'exploitation, seuies à considérer pour, le 
calcul du bénéfice agricole (3). 

Enfin, si fa propriété est exploitée à portion de 
fruits, la part des bénéfices agricoles revenant au 
métayer ou colon partiaire et celle oui échoit au pro-
priétaire en sus de la rente foncière" résultent du dé-
compte, distinctement effectué, de leurs recettes et 
de leurs dépenses respectives. 

14. — Bénéfices du commerce, de l'industrie, de l'ex-
ploitation minière, des etiarges et offices. — Revenus des 

(1) L'évaluation du revenu des propriétés boisées, 
, qui ne §ont pas normalement susceptibles de loca-
tion, échappe-à la règle générale. Le revenu net de 
ces propriétés est constitué par le prix de la vente 
des coupes et autres produits, sous déduction des 
frais de gestion, de garde, d'entretien et de repeuple-
ment. Les recettes sont comptées dans l'année où 
elles ont été réalisées et les dépenses dans celle où 
elles ont été payées, la déduction de ces dépenses 
portant, s'il est nécessaire, à défaut du produit suffi-
sant des, propriétés non bâties, sur les autres revenus 
du contribuable. 

(2) "Voir plus loin les explications relatives aux bé-
néfices agricoles du propriétaire exploitant., 

'(3) La distinc tion du bénéfice agricole, et do la rente 
foncière n'a'd'intérêt que si ie contribuable se trouvé 
obligé de présenter le détail de ses revenus par caté-
gories. En pareille circonstance, on pourrait d'ailleurs 
pratiquement, après avoir établi le produit net total 
: du fonds, le répartir simplement, par voie d'appré-
' cialion, entre les deux catégories de revenus.. 
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professions libérales. — Le produit brut de toute entre-
prise industrielle ou commerciale est formé par le 
montant annuel des sommes perçues par l'exploitant 
pour prix des vérités qu'il a. effectuées ou pour paye-
ment des opérations qu'il a exécutées. 

De ce produit doivent être retranchés afin de déter-
■ miner le bénéfice imposable : 

> Le coût d'acquisition des marchandises vendues, 
ou des matières premières utilisées pour la fabrica-
tion de ces marchandises, si le contribuable est mar-
chand ou fabricant ; 

L'intérêt des capitaux empruntés à des tiers et en-
gagés dans l'exploitation ; -

Le loyer payé au propriétaire des immeubles affec-
tés à l'entreprise; 

Les traitements, salaires, remises, gratifications et 
rétributions de toute sorte payés aux employés, ou-
vriers ou auxiliaires, en y ajoutant, le cas échéant, la 
valeur du logement et dé la nourriture qui leur sont 
fourjiis comme supplément de rémunération ; 

Les frais généraux divers; 
Les frais d'entretien et l'amortissement du matériel 

et des objets mobiliers appartenant à l'exploitant; 
Les'frais d'assurances contre des risques divers 

(incendie des marchandises et du mobilier, accidents 
du travail, etc.). 

Si l'exploitant est propriétaire des immeubles qu'il 
occupé pour les besoins de l'entreprise, leur valeur 
locative doit, au lieu du loyer, être retranchée du 
montant des recettes, puisqu'elle entre déjà, à titre 
d'évaluation du revenu brut.de la propriété foncière, 
dans les bases de calcul du revenu total/du contri-
buable: mais, ,bien entendu, la déduction de cette 
valeur locative exclut celle des dépenses d'entretien, 

.d'assurance et d'amortissement de l'immeuble, la-
quelle se rattache à la détermination"du revenu net-
foncier (1). 

Ni les sommes affectées à la constitution de réser-
ves, ni celles qui sont consacrées à f'extension de 

; l'erU-reprisè ou-dépensées'pou'i* donner une plus-value 
à l'outillage ne peuvent être valablement déduites du 

..revenu brut; ces affectations et dépenses ne sont en 
.effet qu'un mode d'emploi des bénéfices. 

L'intérêt dès'capitaux engagés par l'exploitant dans 
sa propre entreprise, de même que la rémunération 
qu'il s'attribuerait- pour son travail personnel, font 
enfin partie intégrante des bénéfices professionnels 
et ne sauraient en être retranchés (2). _ 

L'époque à laquelle les commerçants et industriels 
arrêtent périodiquement leur, comptabilité ne coïn-
cide pas toujours, avec'la lin de 1 année civile et la 
détermination du .montant exact des bénéfices de 
l'année qui a précédé celle de l'imposition pourra, de 
ce fait, présenter des difficultés sérieuses pour l'inté-
ressé.On admettra dans cé. cas que le bénéfice impo-
sable soiiapprôximalivenieniévalué, soit ert appliquant 
au chiffre d'affairés de l'année envisagée un pourcen-
tage, moyen, de bénéfices tiré dès données fournies 
par les dernières opérations d'inventaire, soit en iso-
lant, s'il est possible, les bénéfices réalisés pendant 
la partie de la même année dont les résultats sont 
compris dans le dernier inventaire et en calculant 
proportionnellement les bénéfices de l'année entière, 
sauf à établir, quel que soit le procédé employé, les , 
compensations convenables d'une( année à l'autre. 

Lorsque plusieurs contribuables exercent en société 
un commercé ou une industrie, qu'il s'agisse d'une 

' Société régulièrement constituée ou d'une Société de 
• fait,-les' bénéfices totaux de l'entreprise sont répartis , 
entre les associés, pour l'assiette de l'impôt, d après 
les droits respectifs de'chacun d'eux, tels qu'ils, ré-
sultent de l'acte constitutif de la Société ou des con-
ventions existantes. 

On procédera pour fixer le revenu imposable des 
charges et offices, ainsi que de toutes professions 
autres que les professions industrielles et commer-
ciales, de la même façon qu'à l'égard de ces dernières. 
On déduira par conséquent du montant des encais-
sements annuels, outre le loyer ou la valeur.locative 
des locaux professionnels, les frais inhérents à la 
charge, t'oflice ou la profession, tels que : appointe-
ments du personnel, frais de bureau, frais de dépia-
cement, amortissement du mobilier ou du .matériel, 
etc. 

15. — Revenus des emplois publics et privés. — En Ce 
qui concerne les revenus tirés de l'exercice de fonc-
tions et emplois publics (magistrature, armée, admi-
nistrations, etc.), le produitbrut se compose de toutes 
les sommes reeues par chaque intéressé (traitement, . 
solde, remises, allocations et indemnités quelcon-
ques), augmentées éventuellement de la valeur loca-
tive du logement gratuitement concédé. 

'■Le revenu net'correspondant est formé par l'excé-
dent de ce produit, diminué des retenues suppor-
tées pour le service des pensions de retraite, sur les 
dépenses effectives qu'impose à l'intéressé l'accom-

.(1) La distinction du revenu professionnel et du 
revenu foncier, dans le cas dont il s'agit, appelle une 
remarque analogue à celle qui a été faite au sujet du 
bénéfice agricole et de la rente foncière. 

■ (2) On doit observer d'ailleurs que, si un contri-
buable s'abstenait de comprendre dans ses bénéfices 
professionnels l'intérêt de ses capitaux et la rémuné-
ration de son travail personnel pour les rattacher à 
d'autres catégories, le montant de sa cotisation ne 
s'en trouverait pas modifié, le même taux, d'impôt 
étant .applicable, dans le système actuel, aux revenus 
de toutes les catégories. 

plissement de ses fonctions (loyer des locaux affectés 
au service, rétribution des auxiliaires, frais de bu-
reau, de tournées ou de déplacement réellement dé-
pensés). Aucune déduction ne peut être régulière-
ment opérée en raison des dépenses personnelles 
qui ne sont qu'une conséquence indirecte de la fonc-
tion. 

De la même façon, le revenu des emplois privés se 
compose des appointements et de tous les avantages 
pécuniaires qui s'y ajoutent (remises, parts de béné-
fices, gratifications, etc.), ainsi que, le cas échéant, 
de la valeur de tous avantages en nature (logement, 
chauffage, éclairage gratuitement fournis), sous dé-
duction des dépenses inhérentes à l'emploi et des 
versements effectués aux caisses publiques ou pri-
vées pour la constitution de retraites. 

16. — Revenus non dénommés dans les précédentes 
catégories. — Les gains réalisés par suite de partici-
pation accidentelle à des actes de commerce et, plus 
généralement, provenant d'opérations qui, sans cons-
tituer l'exercice d'une véritable profession, procurent 
des bénélices d'une nature analogue à celle des béné-
fices professionnéls ne doivent pas être omis parmi ■ 
les éléments du revenu imposable. 

Il en est de même des prolits de toutes occupations 
lucratives n'ayant pas, à proprement parler, le carac-
tère d'emplois (par exemple les rémunérations attri-
buées aux membres des Conseils d'administration 
des Sociétés anonymes ën vertu de dispositions sta-
tutaires). 

■Ces gains et profits devront entrer dans les .bases . 
de l'impôt-après déduction des sommes dépensées 
pour les acquérir et des prélèvements qu'ils auraient 
subis (ainsi la taxe perçues sur les tantièmes des 
administrateurs de Sociétés). 

17. — Retraites, pensions et rentes viagères. — Les 
pensions civiles et militaires servies par l'Etat, les 
pensions des départements,, communes, services pu- ' 
blics et entreprises privées, les rentes viagères cons-
tituées à titre gratuit ou à titre onéreux, à capitaf 
réservé ou aliénï, seront comptées dans le revenu 
imposable du bénéficiaire pour leur montant intégral. 
La perception de leurs arrérages, en effet, ne néces-
site normalement aucune dépense, spéciale et n'est 
l'objet d'aucune retenue ni d'aucun prélèvement. 

(A suivre). 

îîoucrUes ci 3nformctttong 
BILAN DE LA. BANQUE DE FRANCE 

Voici, réduit à ses chapitres essentiels, le bilan ,de 
la Banque de France au 13 avril comparé à "celui du 
6 avril : 

ACTIF 
Encaisse-or .Fr. 4.893.313.389 — 93.098.342 
Encaisse-argent...... 359.304.919 — 3.410.644 
Disponibilités et avoir 

â l'étranger 781.193:992 4- 39:514.571 
Portefeuille 380.743.820 + 14.576.379 
Effets prorogés 1 617.284.138 — 28.950.863 
Avances sur titrés 1.227.391.023 — 6.952.265 
Avances permanentes 

àl'Etat........L... 200.000.000 » 
Avances nouvelles à 

l'Etat 6.900.000.000 »: 
Bons du Trésor fran-

çais escomptés pour 
avances de l'Etat à 
des Gouvernements 
étrangers .......... 945.000.000 -f- 25.000.000 

PASSIF 
Billets en circuL.Fr. 15.183.959.335 + 29.329.600 
Compte courant du 

Trésor 37.144.109 — 8.804.912 
Comptes courants par-

ticuliers .. 1.993.803.997'— 458.729 
• Bénélices bruts des es-

comptes et intérêts 
divers de la semaine » 2.829.402 
Le Trésor n'a fait aucun emprunt à la Banque cette 

semaine, ce qu'on n'avait pas observé depuis le 6 fé-
vrier. Les Gouvernements étrangers ont emprunté 
25 millions. Mais le Trésor ayant puisé 9 millions 
dans son compte, c'est 34 millions que la Banque a 
fournis pour la Défense et les services publics. 

Les besoins de crédit pour le commerce ont été in-
signifiants. 

Afin de lutter contre la tension des changes, la 
Banque de France a puisé dans son encaisse 
une somme de 96 1/2 millions qui a été exportée, 
non compris ceile en or d'environ 5 millions que le 
publicpatriotiquementlui aversée cette semaine. Sur 
cette somme, 39 1/2 millions ont été versés à son cré-
dit à Londres. Pour balancer les sorties, la Banque a 
dû accroître sa circulation fiduciaire de 29 millions. 

RECETTES DES CHEMINS DE FEU ESPAGNOLS 

Recettes brutes Ditlérencfl 
depuis par 

> ' te 1er janvier rappnrt à 1015 

Nord de l'Espagne, .au 30 mars 38.491.961+4 347.620 
Madrid Saragosse 10 — 26.436.397+3.502.775 
Andalous 31 — 8.151.988+1.355.237 
Madrid-Cacérès 31 — 1.331.875- - 61.638 
Plasencia-Astorga (ouesi) 31 — 981.521+ 103.684 

COTE DES CHANGES 

A Paris. — Londres, 28,86 ./. ; New-York, 
6,03 1/2; Suisse, 115 1/2; Italie, 92 ./.; Hollande, 
2,58 ./.; Espagne, 5,85 ./. ; Rouble, 1,81 ./.. 

A Londres. — Paris, 28,89 //. ; Amsterdam, 11,22; 
Lisbonne, 34 1/2; Madrid, 24,65; Italie, 31,30 ./. ; 
Petrograd, 157 ./.; Stockholm, 15,85 1/2. 

A New-York. — Câble, transfert sur Londres, 
4,77 ./.. Change sur Berlin, 72 1/8 pour 4 marks. 

Lisbonne, y- Agio sur l'or, 55 0/0. 
. Madrid. — Paris, 86,50. 
Buenos-Ayres. — Câble télégraphique sur Lon-

dres, 48 13/32 d. 
Rio de Janeiro. — Change sur Londres à 90jours, 

11 23/32 d. 
COURS DES MÉTAUX 

A Londres. — Cuivre à 3 mois, 121 1/4; Etain 
à 3 mois, 198,..; Plomb, comptant 35 1/4; Zinc, 
comptant 100 ./. ; Argent métal, 30 \/. l'once. 

PRIX DES MARCHANDISES 

Blé. — A Paris, ... à .... A Chicago, 1,18 1/2 
fin mai. 

Farine, marque Corbeil, ... 
Sucre blanc. — A Paris, .. ; raffiné 
Caoutchoucs. — A Londres : Plantations, crêpe, 

3 sh. 4 1/2 d. ; Para, 3 sh. 1 1/4 d. 
Café. — Le Havre, 69 mai. 
Naphte Russe. — 53 kopecks le poud. 

AVIS, INSERTIONS ET RÉCLAMES 

BANQUE DE L'UNION PARISIENNE 
Assemblée générale des Actionnaires du 8 avril 1916. 

RAPPORT 
PRÉSENTÉ 

par le Conseil d'Administration, 

Messieurs, 
.Conformément aux prescriptions des statuts, nous 

avons l'honneur de soumettre à votre approbation les 
comptes de l'exerciee 1915. 

Mafgré la prolongation de la guerre et son extension 
dans les Balkans, en dépit des destructions de vies hu-
maines et de richesses de toute nature qu'elle a entrai- ; 
nées sur terre et sur mer, notre pays a manifesté sa vi-
talité par l'intensité de ses efforts pour ranimer i'activité 
économique et financière. Notre-agriculture, luttant 
avec une patiente vigueur contre les difficultés de l'état , 
de guerre, les restrictions de la main-d'œuvre, a su 
assurer en 1915 une récolte peu inférieure à celle des 
années normales. Dans un magnifique élan, notre in-, 
dustrie a procédé à la réorganisation de ses usines, 
créé de nouveaux outillages, apportant ainsi un con-
cours des plus efficaces à la Défense, -nationale pour la 
fabrication' intensive du matériel de guerre. 

Les diverses manifestations de l'énergie nationale 
dans tous les autres domaines permettent de bien au-
gurer d'une reprise de plus en plus sensible des affaires 
au fur et à mesure que des circonstances favorables se 
produiront. 

Cependant, au cours de l'année 1915, la perturbation 
des changes, un nouvel affaissement des cours de 
presque toutes les valeurs, principalement des fonds 
d'Etats étrangers, ont exercé leur influence sur les ré-
sultats de l'exercice. v 

Au crédit du compte de Profits et Pertes, les béné-
fices bruts, provenant surtout des intérêts et commis-
sions, résultant des opérations de banque, se sont élevés 
à 9.018.282 fr. 16, tout en tenant compte de la baisse 
des changes, notamment des roubles, baisse qu'on ne 
doit pas considérer comme définitive. Au débit, en de-
hors des frais généraux, en diminution de plus de 
567.000 fr., nous avonsdû porter un nouvel amortisse-
ment de 1.373.018 fr. 11 sur le portefeuille-titres et 
une provision de 1.329.846 fr. 58 portant pour la plus 
grande part sur les intérêts débiteurs de certains 
comptes, dont les circonstances n'ont pas permis d'opé-
rer la rentrée. 

Les provisions et amortissements nouveaux, fournis 
cette année par les bénéfices de l'exercice, viendront 
s'ajouter aux importantes provisions prélevées l'année 
dernière sur les réserves. Nous avons confiance queleur 
ensemble suffira pour répondre aux besoins que l'avenir 
pourra révéler. 

C'est également sur les 'bénéfices et après les prélève-
ments qui viennent d'être énumérés que nous vous pro-
sons de répartir un intérêt de 5 0/0 aux actions. 

Nous avons donné et nous continuons à donner, dan 
toute la mesure possible, notre concours aux efforts 
tentés utilement pour la reprise des affaires et plus 
particulièrement aux entréprises qui touchent à la 
Défense nationale en France et dans les pays alliés. 
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Nous avons participé au placement des bons et obli-
gations de la lielense nationale et de r^mprùnt d la 
Vii-luire. D'autre part, en vue de l'amélioration de nos 
changes, nous avons, sur l'initiative de MM. Schneider 
et C10, et avec leur garantie, l'ait aboutir aux Etals-Unis, 
avec le concours des principales banques et Sociétés de 
crédit de notre place, une ouverture de crédit à long 
terme de 30 millions de dollars auprès d'un groupe 
composé des premières banques américaines. 

Lu Banque de Bordeaux maintient son activité en 
donnant plus spécialement son concours au. commerce 
de l'alimentation, à l'importation de denrées et l'purni-
tures pour l'Administration de la guerre. Elle a, par 
mesure de prudence, affecté l'intégralité des bénélices 
de 1914 à la constitution d'un fonds spécial de pré-
voyance. 

La Société Ardoisière de l'Anjou a maintenu son 
exploitation, rmiis les ventes et, par suite, les bénéfices 
ont diminué dans une proportion correspondante. Le 
stock important qu'elle est actuellement obligée d'accu-
muler est inventorié à un prix qui laisse une marge de 
bénélices pour le jour indéterminé, mais certain, où 
elle sera en mesure de le réaliser. -

Lu Compagnie Française de Tramwavs et d'Eclairage 
Electrique de Sanghaï, qui a distribue pour l'exercice 
1914 un dividende'de 4 0/0, continué à enregistrer des 
recettes'satisfaisantes dans chacune des branches qu'elle 
exploite : Tramways, Eclairage électrique et Service 
des eaux. 

La situation de la Société Financière Franco-Améri-
caine s'est heureusement ressentie de l'amélioration des 
cours des valeurs qui composent son portefeuille et 
qui semble avoir l'ait presque complément dispa-
raître la moins-value qu'accusait encore son dernier 
rapport. 

Lèxèièire 1914-15 de la Société d'Outillage Méca-
nique et d'Usinage d'Artillerie (Usines Bouhey) a été 
d'abord troublé par la mobilisation qui a ralenti la 
production des machines-outils et retardé l'organisa-
tion des divisions d'usinage d'artillerie el automobiles 
industriels. L'activité de ces différents ateliers a repris 
vigoureusement et permis d'assurer l'exécution d'im-
portantes commàtioes intéressant la Défense nationale. 

Malgré le ralentissement des prêts déjà signalé l'an-
née dernière, le compte de Profits et Pertes de la 
Banque Hypothécaire Iranro-Argenline est en nouvelle 
augmentation ; non seulement elle maintient son divi-
dende à 12 0 0, m„is elle affecte à titre extraordinaire, 
pour I am.orlis.-emenl plus rapide du compte a Primes 
des obi galions », une somme de 5 millions de francs 
(contre 4 millions de francs l'année dernierei; elle ouvre 
un compte « Provision pour pertes éventuelles » au 
crédit duquel elle porte une somme de 1 million de 
francs; enfin, le solde repor'é à nouveau s'élève à 
3.009.931 fr. 08. Les réserves de la Société se montent 
par suite à 13.475.295 fr. 91 représentant 68,23 0/0 du 
capital versé. 

La Compagnie Générale de Chemins de fer dans la 
Province de Buenos-Ayres a continué Sun exploitation, 
sous le.contrôle de son liquidateur judiciaire. Le Tri-
bunal de Commerce a estimé, en effet, qu'il ne conve-
nait pas, dans les circonstances actuelles, qui ne per-
mettent pas de faire appel à tous les intéressés, de 
réunir les créanciers pour leur soumettre les bases d'un 
concordat. 

Cependant, avec ses propres ressources, elle a pu réa-
liser un vaste programme de consolidation de ses voies 
endommagées par les inondations qui ont fait sentir 
encore leurs funestes effets pendant les premiers mois 
du dernier exercice et, maintenant, l'exploitation se 
fait dans des conditions normales et avec une sécurhé 
complète. 

Elle est donc en mesure de profiter de l'augmentation 
de transports qu'amène une belle récolte de céréales et 
l'amélioration de recettes constatée au cours du second 
semestre de 1915 se poursuit pendant le premier se-
mestre de 1916. 

La crise que. subitleMexique est loin d'être conjurée, 
et l'on ne peut qu'attendre le développement des évé-
nements. 

Par suite des troubles qui ont également bouleversé 
la République d'Haïti, la Banque Nationale de la Ré-
publique d'Haïti n'étant pas en mesure de présenter un 
bilan certain, n'a pu réunir ses actionnaires que le 
2 mars 1916. L'intervention des Etats-Unis semble de-
voir amener une solution nés difficultés actuelles, et 
l'on peut espérer voir sortir des négociations en cours 
un arrangement favorable aux intérêts français engagés 
dans ce pays. 

Vous connaissez les événements tragiques qui se sont 
déroulés dans les Balkans, au cours de l'automne der-
nier: l'intervention delà Bulgarie aux côtés des Austro-
Allemands, l'écrasement de 1 héroïque Serbie, succom-
bant sous le poids du nombre après une résistance qui 
a fait l'admiration du monde. Nous ne pouvons encore 
envisager la répercussion de ces événements sur la 
situation de la Banque Franco-Serbe et de la Banque 
Balkanique. Nous savons, toutefois, que la première a 
pu heureusement mettre en sûreté son trésor et ses ar-
chives. \ 

La seconde, avec laquelle nous n'avons maintenant 
plie de communications,' avait présenté, lè 10 juillet 
deic, c, à ses actionnaires, un bilan favorable, distri-
bué un dividende de 5 0,0 et porté 100.000 fr. à sa 
réserve, en reportant à nouveau une somme de 
60.325 fr. 69. 

La Banque Commerciale Roumaine, tout en suivant 
la polit que de prudence et de recueillement comman-
dée par la position délicate de la Roumanie, a fait en 
1914 des bénéfices s'élevant à 1.463.733 lei 11, qui lui 

ont permis de distribuer un dividende de 30 lei par 
aclion et de porter aux réserves une somme de 
532.674 lei 36. 

D'après les dernières nouvelles, la bonne marche de 
ses opérations senib e devoir encore lui assurer pour 
1J15 des bénéfices appréciables. 

Malgré les restrictions que.les événements ont ap-
portées à l'exploitation et à l'exportation des pétroles, 
ta production de l'Aslru Romane, en 1914, a été de 
405.850 tonnes. 

Son bénéfice net s'est élevé à 23.563.039 lei. Après 
avoir prélevé-8.0.10.072 lei 21 pour amortissements, 
2.50 1.000 lei pour réserve d'assurance, elle a distribué 
12 millions de lei, soit 100 lei par action, ou 20 0 0. 

• La Banque d'Athènes, grâce au zèle et au dévouement 
éclairés de sa nùu\e,le direction, continue à déployer 
son activité dans la mesure que permettent les circons-
tances difficiles que traverse la Grèce. 

Elle a donné, notamment à Moudros et à Mvtilène, 
où elle a ouvert des.bureaux de change, et a Sa Io-
nique, un concours utile aux armées alfiées pour leurs 
fèglements financiers. Ses succursales d'Egypte pro-
fitent dé l'amélioration qui s'est manifestée dans ce 
pays. 

Nous avons eu la satisfaction d'apprendre que la Cour 
d'Appel d'Athènes, sur opposition du ministère public 
et après une longue et minutieuse enquête,a confirmé, 
au mois de lévrier dernier, l'ordonnance de non-lieu 
rendue le 3 juin 1915, en faveur de tous les prévenus, 
par la Chambre des mises en accusation du fribunal. 

Cet arrêt met à néant les accusations qui avaient été 
portées contre l'Administration et lu Direction, et qui 
avaient causé depuis trois ans un si g and préjudice à 
la Banque d'Alhènès. 

L'exercice 1914 • 15 de la Société Privilégiée pour fa-
voriser la Production et le Commerce du Raisin de Co-
riulhe s'est heui eusement ressenti des modifications de 
certaines clauses onéreuses des contrats qui la 1 a ent 
ù la Société des Vins el Spiritueux et à la Société des 
Alcools el de la diminution de ses frais généraux. Ses 
bénélices lui ont permis de distribuer un dividende de 
6 0/0, après avoir l'ait des amortissements pour un 
chiffre important, ce qui dégage sa situation' pour 
les prochains exercices. 

Avec ie concours des agents en Russie des Etablisse-
ments Schneider et Ci0 et autant que le permettent les 
lenteurs et les ditlicultés 'es communications, nous 
suivons-attentivement les entreprises russes dans les-
quelles nous sommes intéressés, et. qui toutes conti-
nuent à donner un concours très actif à la production 
du matériel de guerre et des munitions nécessaires à 
l'armée russe. 

La Providence. Russe s'est encore trouvée empêchée 
de réunir en 1915 ses actionnaires à Bruxelles. Malgré 
les d fficultes de transports et d'approvisionnements 
q l'elle a rencontrées,au cours de son dernier exercice, 
on espère que ses bénéfices, qui ne pourront être dis-
li .bues qu'après la réunion d'une Assemblée de ses ac-
tionnaires, lui permettront, comme l'année précédente, 
d'assurer un dividende.à ses actions. 

En dépit de certaines ditlicultés inhérentes à l'état de 
guerre, la Société Foncière Chéréméteif a poursuivi les 
travaux de viabilité île son domaine. Les paiements des 
loyers se sont effectués.d'une manière presque normale, 
et ses revenus ont ù peu près couvert l'intérêt interca-
laire de 5 0/0 aux actions qui a été mis en paiement en 
juiliel dernier. 

Du rapport que vient de publier la Société Générale 
de Belgique pour l'exercice 1915, il ressort que cet éta-
blissement, fidèle au rôle qu'il s'est assigné, a conti-
nué, dansées moments difficiles, son concours à l'in-
dustrie et que, dans le même esprit de patriotique 
solidarité, il a pris une large part à la formation de 
Sociétés coopératives, d'habitations ouvrières, de prêts 
agricoles, etc. La confiance donl,jouit la Société Géné-
rale de Belgique s'est traduite par une uugmentation 
considérable du nombre et de l'importance de ses 
dépôts. 

Nous vous proposons fa répartition suivante du solde 
net du compte de « Profits et .Pertes » 
qui s'élève à Fr. 4.347.993 78 

5 0,0 à la réserve légale 217.399 68 
5 0/0 aux actionnaires , 4.0O0.000 » 

Fr. 130.594 10 
Solde reporté des anciens exercices. 6.294.425 27 

Solde Fr. 6.425.019 37 
à reporter à nouveau. 

Si vous approuvez ces propositions, les provisions et 
réserves se présenteront comme suit : 

Solde de la provision constituée en vertu de la déci-
sion de l'Assemblée du 29 mai 1915.Fr.' 10.405.828 13 

Provisions antérieures 658.507 12 
Provision nouvelle ;. 1.329.846 58 

Ensemble des provisions..Fr. 12.39t. 181 83 

Réserve légale Fr. 4.605.868 25 
— spéciale 34:000.000 » 

Reporta nouveau , 6.425.019 37 / 

Ensemble des réserves .. .Fr. 45.030.887 02 
L'intérêt de 5 0, 0, soit 25 fr., sous déduction des 

impôts, sera mis en paiement én deux l'ois : 12 fr. 50 
à partir du l»r juillet 1916 et 12 fr. 50 à partir du 2 jan-
vier 1917. 

Le nombre de nos collaborateurs glorieusement tom-
bés à l'ennemi s'est douloureusement augmenté depuis 
notre dernier rapport. 

Le tableau d'honneur que nous avons placé dans 
notre hall enregistré actuellement vingt-quatre morts; 
parmi eux ligure M. Paul Coulant, l'un de nos fondés 
de pouvoirs, qui était appelé à un brillant avenir : vous 
voudrez certainement joindre vos condoléances aux té-
moignages de respectueuse sympathie que nous adres-
sons à leii'S familles, el vous vous associerez aussi à 
nos souhaits cordiaux pour les blessés, aux souvenirs 
affectueux que nous adressons aux prisonniers qui ont 
à Supporter avec patience une longue et dure captivité. 

Plusieurs ont été l'ob.et de citations à l'ordre du 
jour, ont reçu la croix de guerre, la médaille militaire 
ou la Légion d'honneur; nous sommes fiers de ces dis-
tinctions dont nous les félicitons de tout cœur. 

Nous ne doutons pas que vous ne nous approuviez 
d'avoir continué à payer à nos agents mobilisés une 
partie de leurs appointements en rapport avec leur si-
tuation de famille. 

Nous devons des remerciements au personnel non 
mobilisé qui a continué à faire preuve d'un très grand 
dévouement pour assurer les besoins des services avec 
un effectif réduit. 

Au mois de novembre dernier, nous avons eu à dé-
plorer la mort de M. Emile Derrua, directeur, l'un de 
nos plus anciens et dévoués collaborateurs, dont nous 
ressemons vivement la perte. 

M. Jacques Mirabaud, blessé et prisonnier dès le 
début de la guerre et dont Outre dernier rapport vous 
disait les cruelles épreuves, est malheureusement mort 
en captivité. Vous voudrez certainement vous incliner 
avec nous deyanl une si douloureuse fatalité, en adres-
sant aux siens l'hommage ému de notre respectueuse 
sy aip'atbie. 

M. le marquis de Reverseaux, ambassadeur, qu| de-
puis dix ans nous aval donné le précieux concours de 
sa haute expérience, acquise au cours de sa carrière 
diplomatique, nous a donné sa démission pour des 
raisons de sanlô, devant lesquelles nous nous incli-
nons, avec le regret de renoncer à d -s relations que sa' 
grande courtoisie et su parfaite droiture rendaient si 
agréables. , . , 

Nous devons féliciter notre,collègue, M. Octave Hom-
berg, d'avoir été chargé, avec M. Ernest Mallel, par 
M. le ministre des.Finances, de le représenter dans la 
Commis-ion Anglo-française chargée des négociations 
aux Etats-Unis pour la conclusion de l'emprunt dé 
500 millions de dollars. M. Iloinberg esl resté à New-
York en qualité d'agent financier du Ministère des Fi-
nances. 

Aux termes de l'article 21 des statuts, le Conseil d'ad-
ministration doit se renouveler chaque année par 
sixième. -, 

Le sort a désigné cette année MM. F. Mallet et 
A. Bonzon qui sont rééligibles. 

Après avoir entendu le rapport de MM. les Commis-
saires, vous aurez à statuer sur les résolutions que 
comporte l'ordre du jour. 

BANQUE SUISSE & FRANÇAISE 
RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

PRÉSENTÉ A 

L'Assemblée générale or tin aire des Actionnaires 
du H avril 1918 

Sur l'exercice 1915 

Messieurs, 
Nous vous avons réunis en Assemblée générale 

annuelle, pour vous soumettre, conformément à nos 
statuts, les comptes et les résultats de l'exercice 1915. 

Dans notre Assembler du 30 avril 1915, nous avions 
pu déjà vous exposer une situation fort satisfaisante. 
Malgré la prolongation de la guerre et les difficultés 
de toutes sortes qui. en sont la conséquence, notre 
situation s'est maintenue tout-aussi bonne. 

Après l'arrêt presque complot des affaires, survenu 
au début des hostilités, l'admirable vitalité de notre 
pays a révélé ce que le génie français était capable de 
faire, aussi bien dans l'organisation de la Défense 
nationale que pour assurer la vie économique de % 
nation, -

Dès le début de 1915, les affaires commerciales el 
industrielles ont repris une activité qui s'est progres-
sivement développée, sous l'impulsion donnée par les 
commandes de guerre et par les nécessités du ravitail-
lement. En même temps, nos populations agricoles 
faisaient un magnifique effort pour suppléer, par le 
travail des femmes, des enfants et des vieillards, à 
l'absence des hommes, partis pour défendre, le sol 
natal. 

De leur côté, les établissements financiersont apporté 
tous leurs soins à seconder les bonnes volontés et les 
énergies stimulées parla certitude de la victoire finale, 
et, bien que la matière escomptable fasse encore 
défaut, les opérations de banque ont progressé d'une 
manière 1res régulière, attestant la puissance des res-
sources morales et matérielles du pays. 

Pour notre part, nous avons donné sans réserve 
notre concours le plus complet à l'élan général, et en 
particulier aux mesures qui ont été prises pour pro-
curer, de différentes manières,à l'Etat, les sommesqui 
lui étaient nécessaires dans la poursuite de la guerre. 

C'est amsi que nous avons coopéré de notre mieux 
aux rentrées 'J'or à la Banque de France, à laquelle 
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nous avons versé, dès lo mois d'avril 1915, toute notre 
réserve d'or, et que nous nous sommes activement 
occupés du placement des Huns el Obligations de la 
Défense nationale, pour lesquels nous avons recueilli 
jusqu'ici un total de souscriptions de plus de 260 mil-
lions dé francs. 

C'est ainsi également qu'au moment de l'émission do 
l'Emprunt 5 0,Q,en décembre 1915, nous avons obtenu 
de notre client le un capital souscrit de cent millions 
de francs avec 12.557 souscriptions. 

Les efforts patriotiques, laits par l'industrie et le 
commerce, pour utiliser les ressources disponibles, en 
vue de fournir à la Dé ense nationale tout ce que la 
France, privée de ses départements du Nord et de 
1' st, est capable de produire, ne pouvant cependant 
pas sullice aux besoins considérables de l'armée et du 
pays, le Gouvernement a dû l'aire un appel très large 
aux produits de l'étranger, et nos importations se sont 
considérablement accrues, pendant que nos exporta-
tions tombaient à des chiffres infimes. 

Comme conséquence de cette situation, les changes 
étrangers, qui, avant la guerre, étaient presque cons-
tamment favorables à la France, alors créancière du 
monde entier, se sont bientôt renversés, rendant de 
pins on plus onéreux les paiements des marchandises 
fournies par les nations neutres. 

Il appartenait aux banques françaises de ne rien 
négliger peur remédier à cet état de choses. Nous n'y 
avons point manqué en ce qui nous concerne, et les 
relations que nous avions nouées aux Etats-Un s nous 
ont permis d'apporter à l'effort commun une contribu-
tion qui a été haut"ment appréciée. 

Nous avons pensé d- s l'abord à l'avantage qu'il y 
aurait à négocier aux Etats-Unis des ouvertures de cré-
dits par acceptations, alin de fa re face plus facilement 
aux demandes sur le marché des changes. La Banque 
de France partageant.celte idée, qui rentrait dans l'en-
semble des mesures prises par elle, d'une façon si judi-
cieuse, pour assurer les paiements à l'étranger, sans 
affaiblir son encaisse métallique, ce fut un membre de 
notre maison qui eul l'honneur d'être délégué par 
elle à New-York, pour la négociation du crédit » Brown 
Brothers » de vingt millions de dollars. 

Ainsi que le constate le rapport de la Banque de 
France, ce crédit a été la première application posi-
tive, aux opérations internationales d'escompte et 
d'acceptations, de la loi américaine sur la « Fédéral 
Reserve », loi qui fut complétée, à cetle occasion, par 
un nouveau règlement, en date du 7 septembre 1915, 
tendant a autoriser, sous certaines conditions; le rées-
compte des renouvellements. 

Cotte Opération, réalisée, d'un côté, par les plus 
'importâmes banques américaines, de l'autre, avec le 
concours d'établissements de crédit de Paris et de la 
haute bànqiie parisienne, a servi, depuis lors, de 
mod- le pour des opérations analogues, faites par des 
pays étrangers. Notre part dans cette opération ligure 
dans le bilan sous la rubrique <J Opérations de change 
à terme, garanties ». 

11 nous paraît intéressant de citer, à propos de ce 
crédit, l'appréciation d'un des journaux financiers les 
plus importants de New-York (Wall Sireel Journal du 
25 août 19l5i que i\J, le Gouverneur de la Banque de 
Franco a également mentionné dans son rapport : 

a Le crédit sera le précurseur ('autres opérations de 
même caractère. La participation jointe des banquiers 
des doux côtés de l'Atlantique constitue une politique 
nouvelle, tout au moins en ce qui concerne les insti-
tutions américaines. Grâce à elle, il pourra s'établir et 
se développer des relations plus étroites entre les ins-
titutions financières privées dès deux pays, et l'on 
s'attend à ce que les résultats de cette opération aient 
une longue portée. » 

La situation que nous venons d'exposer, vous indi-
uant la reprise du cours normal de lu vie économique 
e la France sous l'égide de son admirable armée, est 

de nature à justi lier toutes les confiances dans l'avenir. 
Elle nous permet, Messieurs, de vous dire, en parti-

culier, celle que vous devez avoir dans votre Société, 
et nous allons vous donner à cet égard les renseigne-
ments nécessaires. 

Notre bilan a été établi, comme les années précé-
dentes, suivant les règles auxquelles nous n avons 
cessé de nous conformer, c'est-à-dire en évaluant avec 
une extrême prudence les différents éléments de notre 
aciif. Les titres, notamment, y figurent aux cours du 
31 décembre 1915, où à dos cours inférieurs. 

Comme vous pourrez le constater, parla comparaison 
des chiffres qui s'y trouvent présentés, nous avons tenu 
à maintenir, plusque jamais, la plus grande liquidité 
dans notre trésorerie. 

' Cependant,'nous devons vous rappeler que, depuis 
lè début de la' guerre, nous avons eu à faire face E|u 
l'èpibpurs'éuiépt complet cie' toutes nos acceptations, 
qui < lu'liai eut par environ 2q mdlipns iju 31 di •enibre 
1913, et qui né s'élèvent plus qu'à 2 080.000 francs au 
31 décembre I9|q, 

Ces dernières acceptations sont 4'aiheqrs 4e nou-
velles opérations, qui se liquident à chaque échéance. 

Nous avons, en-outre, procédé au remboursement de 
nos Comptes de dépôt remis par notre clientèle pour 
être employés en reports, et nous avons pu, d'autre 
part, faire rentrer nous-mêmes la plus grande partie 
des l'o ids que nous avions employés-de cette manière. 
I e 29 millions, que nous avions avant la guerre, le 
chiffre en est tombé, au bilan ' que nous vous nrésen-
toiis, à 8.500.000 francs. ' , 

' Nous ajouterons que tous nos reports ont été faits en 
'France. , 

Nous croyons intéressant de vous indiquer également 
que nous avons retiré le papier escompté à la Banque 
de France, êt que, sur le montant de nos risques par 
escompte au 31 juillet 1914, il nous est déjà rentré, à 
ce our, environ 80 0/0, et cela malgré le moratorium. 
Vous pouvez ainsi constater l'excellente qualité de 
notre clientèle d'escompte. 

Nous tenons enfin à >ous signaler l'augmentation de 
nos dépôts a vue, qui passent de 81 millions, en 1914, 
à 117 millions, en 1915, malgré les prélèvements si 
importants opérés à la veille de la clôture de l'exer-
cice, pour les souscriptions à l'Emprunt français de 
décembre 1915, et que, dans les mêmes conditions, le 
total du bilan s'est élevé de 201 à 223 millions. 

En ce qui concerne nos Succursales et Agences, nous 
avons la satisfaction de vous dire que notre Succursale 
de Marseille a développé ses affaires d'une manière qui 
dépasse même nos prévisions, en dépit de son instal-
lation provisoire tout à fait insuffisante. 

Elle vient de prendre possession de ses locaux défi-
nitifs, rue Saint-Ferréôl, dont l'installation sera certai-
nement très appréciée par notre clientèle, laquelle y 
trouvera toutes les facilités et toutes les commodités, 
aussi bien au point devuedes agencements que de l'or-
ganisation des services. 

A Paris, nous n'avons pu ouvrir de nouvelles agences 
en 1915, mais nous espérons qu'à celles qui ont jus-
qu'ici fonctionné rôguièrement, rue de Sèvres et rue 
de Hennés, d'autres viendront s'ajouter très prochaine-
ment. ' 

Partout, aussi bien dans les agences qu'à notre siège 
social, l'effort fourni par uotre personnel a été d'autant 
plus digne d'éloges, que les appels successifs ont en-
core éclaire) ses rangs, et qu'il a été très difficile de 
remplir les vidés qui se sont ainsi produits dans nos 
différents services. 

Le nombre, en effet, de nos employés mobilisés' a 
atteint , sur lesquels nous avons à déplorer la mort 
de 26 d'entre eux, tombés pour la France au Champ 
d'honneur. 

Nous comptons de plus 57 blessés et 11 prisonniers 
ou disparus. 

Des décorations et des citations ont été décernées à 
21 de nos braves collaborateurs. 

Vous vous joindrez certainement à nous pour leur en-
voyer à tous l'hommage ému de notre admiration, avec 
nos vœux les plus affectueux. ■ . . 

L'hôpital auxiliaire, que nous avons fondé en 1914, 
et-dont nous vous avons rendu compte dans notre der-
nier rapport, a fonctionné d'une façon- régulière-pen-
dant. 1915. Vous estimerez comme nous qu'il est de notre 
devoir de continuer à assurer ses bienfaits à nos gto-
rioux blessés. 

Le concours de nos amis ne nous fera du reste pas 
défaut, pour nous aider dans cette œuvre patriotique. 

De l'exposé qui.précède, nous espérons que vous re-
tirerez l'impression d'une situation saine et pleine de 
vitalité, que les graves événements actuels n'ont point 
altérée. Elle nous permet de garder entière notre con-
fiance dans la prospérité de notre Société. 

Si, maintenant, nous -considérons les résultats de 
l'exercice 1915, nous vous indiquerons, qu'après avoir 
pratiqué les amortissements nécessaires sur notre in-
ventaire et après avoir renforcé nos provisions, nous 
arrivons à vous présenter un bilan dans lequel le bé-
néfice de l'année 1915 s'élève à 2.520 .191 fr. 32. 

Dans ces conditions, nous vous proposons de distri-
buer, comme l'an dernier, un dividende de 25 fr. par 
action, correspondant à 5 0, 0 d'intérêts sur le capital. 

Il nous reste à vous donner, comme d'habitude, 
quelques explications sur les différents chapitres du 
bilan. 

Aciif réalisable à vue. — Par suite de l'augmentation 
de nos dépôts à vue, nous avons renforcé les divers 

-postes de ce chapitre, de manière à le< maintenir à un 
chiffre correspondant à nos exigibilités à vué. 

Actif réalisable à terme. — Lé PORTEFEUILLE NON EAN-

CAEI.E a sensiblement diminué, d'une part, par suite de 
lu transformation de un million de francs de bons du 
Congo en obligations de la Défense, converties elles-
mêmes en Pente Française 5 0/0. C'est cette Kente en-
tièrement libérée qui figure dans notre bilan pour un 
montant de un million environ. 

Nous avons pu, en outre, encaisser sur ce poste 
d'autres effets pour une somme à peu près égale. 

Recours. — Ce poste a diminué de 19 millions envi-
ron à 8 millions environ. Nous vous rappelons qu'il 
était de 29 millions avant la déclaration de guerre, et. 
l'importance de ces remboursements l'ait l'étage de nos 
débiteurs. 

PollTEFEUILLE-TlTRES ET PARTICIPATIONS. — TOUS nOS 
titres sont évalués, comme nous vous l'avons dit, aux 
cqurs du 31 décembre 1915, ou, à des cours inférieurs. 

Le Portefeuille-Titres n'a guère varié, mais, par 
contre, nos Participations ont fortement diminué, par 
suite de la liquidation de divers Syndicats. 

MOBILIER ET COFFRES-PORTS. — Nous avons, comme 
d'habitude, amorti les frais d'installation et de matériel 
à Paris et a Marseille; ceux de notre succursale ne 
comprennent qu'une faible partie des frais de la nou-
velle installation, tandis que l'année 1916 aura, vrai-
semblablement, à supporter un chiffre de dépenses 
beaucoup plus élevé, par suite de l'achèvement de nos 
installations dans l'immeuble occupé à Marseille par 
notre succursale. 

MOUVEMENTS ms COMPTES. — Nous vous donnons ci-
aorès, comme d'habitude, le mouvement des,principaux 
comptes 

CAISSE, -T Mouvement total de l'année : 
Entrées Fr. 5.935.766.939 84 
Sorties , 5.907.679.600 73 

Suide en caisse Fr. 28.i S7 33;' 11 

PORTEFEUILLE : 

Enirées Fr. 1 093 155 ÏVé 38 
Sorties 1.014 ■ 4,5* î 77 35 

Soldé en portefeuille: Fr. 7e 697 6Ô[ 03 
ACCEPTATIONS. — Nos acceptations pendant le cours 

de l'année, y compris le solde à fin 1914, se -V»i fie- < 
vé'es à .. Fr 24 097 5y1 87 

Nos paiements à échéances s'élè-
vent à ' 22 Di7 285 12 

Il restait en circulation au 31 dé-
cembre 1915. :...r: Fr. 2.080 266 75 

PROFITS ET PERTES. — Les bénéfices de l'exereic» se . 
sont élevés, déduction faite de tous frais généraux, pré-
lèvements pour-ta Caisse des retraites, amortissements 
et provisions, à .Fr. 2.520.991 32 
auxquels il faut ajouter le report de 
l'exercice 1914...... 281.651 29 

Au total Fr. 2.802.642 61 
dont nous vous proposons la répartition suivante : 

Fr. 126..049 57 soit 5 0/0 à .la Réserve légale ; 
120.0,49 5" soit 5 0/0 au Fonds de pré-

voyance; 
2.000 000 » dividende de 5 0/0 aux actions; 

133.779 .43 tantièmes fixés par les statuts 
. pour le Conseil et l'Adminis-

trateur délégué ; 
416.765 04 à reporter à nouveau. 

Fr. 2.802.642 61 Total égal. 
Si vous approuvez nos propositions, le coupon n» 23 

de nos actions sera payé à partir du 15 avril 1910, sous 
déduction des impôts prévus par les lois de finances, 
savoir à raison de : 

Fr. 24 » par action nominative ; 
22 04 par action au porteur. 

D'autre part, l'ensemble des réserves, y compris le 
report à nouveau, s'élèvera à 13,490.816 l'r. 12. 

Les administrateurs sortants celte année sont MM. Al-
bert Koechlin et Auguste Muret ; nous vous proposons 
leur réélection. 

Nous avons, en même temps, à soumettre à votre ra-
tification la nomination-, faite par le Conseil depuis 
votre dernière Assemblée, de deux administrateurs : 
M. Lucien Estrine, président honoraire de la Chambre 
de Commerce de Marseille, et M. Edouard Prévost, de 
la maison Claude-Lafonta'nie, Prévost et C". 

Vous apprécierez comme nous le précieux concours 
que ces Messieurs apportent à votre Société par leur 
hante expérience et par l'estime générale dont leurs, 
noms sont entourés. 

Vous aurez enfin à procéder à la nomination de vos 
Commissaires des comptes pour l'exercice 1910. 

Au nom du Conseil d'administration': 
Le Président.', 

ADOLPHE SALLES. L'Administratenr-délégué, 
, U. ROSSIElt. 

RÉSOLUTIONS 
Première Résolution. 

L'Assemblée générale, après lecture des rapports du 
Conseil d'administration et. des Commissaires, approuve 
le rapport du Conseil, les compies, le bilan de l'exer-
cice 1915 et la répartition des bénélices, tels qu'ils lui 
sont.proposés. 

Elle décide en conséquence : 
De distribuer un dividende de 5 0/0, soit 25 fr. par 

action, sous déduction des impôts et droiisde trans-
mission résultant-des lais de lin.inces, payable à par-
tir du 15 avril prochain, contre remise du coupon il" 23, 
ù raison de : 

24 fr. par action nominative; 
22 fr. 04 par action au porteur. 

Deuxième Ri'solulion. ' 
L'Assemblée générale réélu AI.VI. Albert Kœrhlin et 

Anguste Morel, administra leurs de la Société pour 
une période de six années, prenant lin à l'Assemblée 
générale qui statuera sur les comptes de l'exer-. 
cicel921. 

Troisième Résolution. 
L'Assemblée générale nomme comme. Administra-

teurs MM. Lucien Estrine et Edouard Prévost, pour une 
période de six ans, prenant lin à l'Assemblée générale 
qui statuera sur les comptes de l'exercice 1921. 

Quatrième Résolution. 
L'Asserahloe générale nomme MM. et 

, Commissaires des comptes pour-
l'exercice 1916, avec faculté pour chacun des dei« 
commissaires de remplir seul ie mandat ci-dessus, en 
cas d'empêchement de son collègue pour un nwtiî 
quelroiuiue, et. fixe à 1.000 francs la rémunération de 
chacun d'eux. 

Cinquième. Résolution. 
L'Assemblée générale, pour se conformer à l'arti-

cle 40 de la loi du 24 juillet 1867, donne de nouveau 
et en tant que de besoin à MM. les Administrateurs 
toutes autorisations de.prendre ou conserver un inté-
rêt direct on indirect dans toutes opérations qu'ils ont 
pu on pourront faire avec. la. Banque Suisse et Fran-
çaise,, soit en leur n un personnel s n comme admi-
nistrateurs d autres Sociétés.. 

/ 
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Relevé des Cours de la Bourse du 8 au 14 avril 1916 

FONDS D'ÉTATS FRANÇAIS. 

3 0/0 
3 0/0 Amortissable ... 
3 1/2 0 '0 libéré 
5 O'A libé-é tri'i cpmpbinl 
Obligat. Chemins de fer de l'État 

VALEURS FRANÇAISES : ACTIONS. 

Banque de France 
Banque de l'Algérie 
Banque de Paris et des Pays-Bas 
Compagnie Algérienne 
ComptoirNational d'Escompte • 
Crédit Foncier d'Algérie et de Tunisie, t. p. 

— — 250 fr. p. 
Crédit Foncier de France 
Crédii Français 
Créditlnduslriet, act. 125 fr. payés 

— act. libérée 
Crédit Lyonnais 
Crédit Mobilier Français 
Société Foncière Lyonnaise 
Société Générale 
Banque Française pr le Comm. et l'Indust. 
Banque de l'Union Parisienne 
Rente Foncière. 
Société des Immeubles de France 
Bône-Guelma, act 
Esl-Algerien, act 
Est. act. de SMIO Ir 

— act. de jouissance 
Lyon act. décapitai...... 

— — de jouissance 
Midi, act. de capital 

— act. dej missance , 
Nord, act. de capital.. 

— act. de jouiss 
Orléans, act. de capital 

— . — de jouissance 
Ouest, act. de capital 

— act. de jouissance 
Ouest-Algérien act, 
Docks et Entrepôts de Marseille 
Entrepôts et magasins Généraux 
Gaz pour la France et l'Etranger 
C'« Générale Transatlantique, ordinaire... 

— — priorité... 
Messageries Maritimes, ordin 

— priorité 
Métropolitain, act. de capital 
Nord-Sud, actions 
Chemins de fer de Sanfa-Fé 
Omnibus, act. de capital..: 

— act. de jouissance 
Omnium Lyonnais 

Parisienne pr iind. des Ch. de fer et Tram. 
Tramways de Bordeaux 
Tramways (C" G1» Française de) 
Tramways de Pans el Départ, de la Seine. 
Tramways (C'« O1" Parisienne de), ord in... 

— — priorité. 
Voitures à Paris 
Compagnie d'Aguilas 
Compagnie du Uoléo, act. 100 fr 
Cuivre et Pyrites 
Electro-Métallurgie de Dives 
MalDdano, jouissance 
Métaux (Curapagnie Française des)..; 
Penarrova...., 
Sels Gemmes , 
Caual ae Panama (Société Civile; 
Suez 

— parts de fondateur , 
— Société Civile 
— — (cinquièmes^........ 

Dynamite (Soc. Cent'' uc 
Elabl ssemerits Pallié „,„ 
Forces Motrices du Rhône ....... 
Pétroles d'Oklahoma (Un. des), act. prior. 
Phosphates et Ch. de fer de Gafsav. 

— cinquièmes-départs. 
Printemps, act. ordin _ 
Thomson-Houston 
Kauiuerie Say, ord „ 

— priorité ... 
Air Comprimé 
Parisienne de Distribution 
Cle d'Electricité Ouest-Parisien , 
Electricité de Paris , 
Société des- Téléphones 

FONDS D'ETATS ÉTRANGERS. 

Argentin S 0/0 1886 
— Jt o/o 1896, coup, de £ 106 
— 5 0/0 -1907 Intérieur or 
_ 5 0/0 1909 — 
— 4 1/2 1911 — 

Belge 30/0 1893-1903 
— 30/0 1873-1898, Coup. 15 et30 — ... 

Brésil 4 0/0 1889, coup. 100 
— 5 0/0 1MJ8 FundinOI coup. 20 
— 5 0/0 1908-1909 
— 5 0/0 1U09 e°ernambuco) 
— 4 0/0 1911 

Buenos-Ayies 4 1/2 or 1909-12 (Prov.de). 
— — 1910 

Bulgarie 5 0/0 or 1902 „ 
— 50/0 ori904...: » 
— 4 1/2 or 1907 

Chine 4 0/0 or 1895 
— 0/0 or 1902 ,...r 

Samedi Lundi Mardi Mercredi Jeudi . Vendredi 
8 avnl 10 avril 11 avril 12 avril 13 avril 14 avril 

— — — — — — 

i : 80 62 60 62 40 62 20 62 .. e! 80 
69 .. 69 .. 69 .. 09-.-. 

01 25 91 35 91 35 9t 25 91 25 
.88 10 88 10 88 là 88 20 88 25 88 io 

400 .. 400 .. 400 .. 400 .. 399 .. 

4755 .. 
2765 .. 
806 .. 

725 Y. 

4775 

896 
1102 
726 

4750 .. 4735 .. 
2760 .. 

l'i'l) 111*4 
726 

4775 .. ..... 
2755 .. 2744 

 890 . 
1112 .. tlt!5 

 727 

675 

1045 .. 1050 .. 1045 .. 
 330 

675 

1049 .. 

675 .. 675 

022 .. 623 
622 .. 623 

1050 .. 1046 

509 .. 

9S0 i 

940 ' 

1245 

700 .. 
694 .. 

128 50 
135 .. 

78 .. 
120 .. 
428 .. 
125 .. 

581 

990 

935 
400 

699 
695 . 

544 , 

322 

129 

'rë 
121 
428 
128 

502 .. 595 .. 585 .. 590 .. 

565 .. 

995 .. 

930 

700 
695 

406 ., 406 

544 .. 
430 .. 
322 .. 

128 .. 

70 50 
118 .. 
428 .. 
127 .. 

40S .. 

405 404 
170 

70 .. 
775 .. 
214 .. 
720 .. 

72 .. 
775 .. 
214 .. 
720 .. 

70 .. 
785 .. 
212 .. 
720 .. 

555 .. 555 *• 560 .. 

790 .. 787 50 7)5 •• 
. . • • 345 .i 

100J .. 1010 .. 1020 •• 

9.5 
... . • 

920 .. ... .. 458 .. 
12bo 

1050 110(1 .'. 1130 
69S .. 701 .. 705 .. 
705 .. 710 .. 705 .. 

430 434 .. 43< .. 
322 .. 330 .. 

130 130 .. 131 Y. 
* . . • 139 .. ..... 

78 .. 78 .. 79 .. 
118 .. 118 50 

429 .. 429 .. 433 .. 
125 50 126 .. 125 .. 

4'o'â' .'. 405 .. 

'96 '98 

218 50 214 .. 
403 .. 

168 ,. 168 .. 

■;: 
162 .. 

71 .. 71 .. 70 .. 
795 . . 799 .. 799 .. 
212 .. 208 .. 

720 .. 725 .. 

1065 .. 1675 .". 1679 .. 16x0 
291'.. 291 .. 291 .. 289 
.. .. 100 .. 100 .. 99 

4050 .. 4055 .. 4055 .. 40)5 
 1795 .. 1795 .. 1795 

790 
1080 .. 1078 

100.. 
4070 .. 4100 
1795-

• t • • • ' 735 .. ... .". 
100 .. 101 50 102 .. 102 .. 101 .. 100 25 
614 .. 613 .. 603 .. 608 .. 610 .. 608 .. 

89 .. 89 .. 89 .. 8S . . 88 .. 89 .. 
800 .. 795 .. 794 .. 788 .. 775 .. 780 .. 
690 .. . .i • • - 678 .. 665 .. 

287 .. 287 .. 287 .. 288 .. 
555 .. ■ • • ..... 570 .. 580 .. 590 .. 
414 .. 418 .. 415 50 415 50 429 .. 419 .. 
200 .. 263 ... 261 .. 201 .. 206 .. 

399 .. ' 397 .. 396 .. 3% Y. 396 392 Y. 
112 .. 110 .. 108 50 109 .. 
441 .. 440 .. 440 .. 439 .. 435 .. 439 .. 
270 .. 270 50 271 .. 270 .. 270 .. 

493... 
84 25 

318 

506 .. 

489 Y. 
494 .. 
85 .. 

315 .. 

507 

489 ! 
494 

510 .. 

4S5 Y. 
500 .. 
85 15 

57 50 

65 95 
320 .. 

510 .. 

481 

'85 15 

318 
252 

485 .. 
501 50 
85 40 

320 

25S .. 
85 50 

300 .. 

85 

312 . 
350 . 

312 

85 50 85^75 

317 

85 

Chine 3 0/0 or 1003 
— 5 0/0 1911 
— 5 0/0 or 1913 (réorganisation) 
— 5 0/0 1913 (Ch. de fer Lung llaï).... 

Congo (Liai nui bol-1 M» 
Danemark s o/0 1 9', 
Egypte Unifiée coup. 300 ■ 

— — COup. 2.500 
— — coup. 23.01)0 

— 31/2 privilégiée, coup. 12.300 
( spagne4 0/0 Extérieure, coup, de 160... 

— — — 480... 
Finlande n i /o o/o amort. 1901 
Haïti 1806 (1 0/0 .-

— 1910 5 0/0 1 
Helléniques o/o issi 

— S 0/0 1884 
— 4 0/0 1902 nu. de fen 
— 4 0/0 1910 
— 5 0/0 1914 

Hollande 3 0/0, coup. 1.000 .... ; 

Talio 3 1/2, c. 35 
— 3 0/0 

Japon /, o/0 1905, coup, de 20......' 

— — coup. 1 oo ; 
— — coup. 200 
— K 0/T 1917, coup, de 100 

— 4 0/0 1910 
— S 0/0 1913 (Bons) 

Maroc 3 0/0 1904 

— 5 0/0 1910 
Mexique -■, u u i>oV 

Samedi Lundi Mardi Mercredi Jeudi Vendredi 
8 avril 10 avril 1! avril 12 avril la avril d avril 

41~. 4!(T.. 416 .. ..T.. 4l7.. 415 .. 
■ • * • • 408 .. 410 .. 410 .'. 414 .. 414 .. 
412 .. 4I7 .. 116 .. 416 .. 416 .. 415 50 
376 50 • 1 • *• ... .. ... .. 

" ':" 62 .., 62 .. 
67 .. 

,00 .. 60 .. 

88 95 
88 40 
88 40 

89 
89 .. 
89 .. 

.. 88 40 . ■ . . .... 
96 35 95 SO 96 15 9li 35 90 90 97 .. 

95 70 96 .. 96 25 93 80 97 .. 96 35 
94 30 94 50 94 90 . 95 20 94 80 94 25 

480 .. 481 .. 479 .. 485 .. 487 .. 
410 .. 410 .. 410 .. 410 .. 405 .. 405 .. 

Minas Geraes (Étatde) 5 0/0 orl907..... 
Norvégien 3 0/0 1896 

— 3 1/2 0/0 1902, coup. 17 fr. 30 . 
— — coup. 35 fr 
— 3 1/2 1904-03 

Portugais 3 0/0 1"série, coup. de20etio» 
— — 3" série 
— 4 1/2 1-9I (obi. des Tabacs) .... 

Roumanie, renie convertie/, 0/0 

— 1910 4 0/0 

Russe 4 0/0 1867-69 
— 4 0/0 1880 
— 4 0/0 1889, coup, de 20 

— — . coup. 100 
— 4 0/0 1890, 2e et 3e émission 
— — 4e émission. 
— Consolidé 4 0/0, 1" et-2' sér„ c. 500 
— — 1901 
— 3 0/0 1891 
— 3 0/0 1896 
— 3 1/2 0/0 or 1894, coup. 87 fr. 50 .. 
— 5 D/0 1906 
— 4 1/2 0/0 1909 
— intérieur /, 0/0 1894 
— Let. de gage 31/2 Banq. Fpne. Nobl" 

Santa-Fé 5 0/0 1910 
Sao-l'aulo 5 0/0 or I9D7 

— bons du 'trésor 5 0/0 1913.... 
Serbe 5 0/0 1902 , 

— 4 1/2 1906 
— 4 1/2 0/0 1909 
— 5 0/0 1913 

Suède 3.60 0/j intérieur 
— 3 1/2 0/0 ditléré 1907 

— — 1911 
Suisse 3 1/2 1899-1902 

— 3 0/0 différé 
Dette Ottomane Unifiée 4 0/0. 
Ottoman consolidé 4 0/0 

— privilégiée 4 0/0 (Douanes) 
— priorité Tombac 1893. 
— 4 0/0 1894 
— 3 1/2 1801 
— 5 0/0 1896 ~ 
— 4 <f/0 1901-05 
— 4 0/0 1904 , 
— 4 0/0 100S 

— 4 0/0 1909 
— 4 0/0 (Suma-Panderma) 
— 50/0 1914... 

Uruguay 5 0/0 1903, coup. 25 

VALEURS DIVERSES. 
Actions : 

Banco Espagnol del Rio de la Plata 
Banque Nationale de l'Atriqiie du Sud .... 
Banque de Commerce de l'Azoff-Don 
I.and Bank of Egypt........ .. 
Banque Commerciale Italienne 
Banque Nation, du Mexique, coup, de 5.. 

— — coup, de 25. 

Banque Impériale Ottomane 
Banque Française du Rio delà Plata 
Banque Russo-Asiatique 
Banque de Comm. Privée de St-Pétersbourg 
Banque de Commerce de Sibérie 
Banque de l'Union (Moscou) 
Crédit Foncier Egyptien 
Crédit Foncier Franco-Canadien 
Anualous ....., « 

' Alcbison Topeka act.ord.... .«••• 
Brazil Railways priv. non estampillées...'. 

— estampillées (ex-bonus).. 
— actions ordinaires 

Méridionaux Italiens 
Nitraie Railways, act.ord 

47 .. 48 .. 48 50 48 .. 
■ •'■-.« ••••• ••••• 
318 .. 319 324 .. 

86 50 86 25 86 50 86 40 86 .. . 80 .. 
85 10 85 10 85 15 85'30 85 40 

83 45 i si'.'. 84 .. M 50 "M 45 
83 40 83 40 .. , .. .. -84 .. 84 .. 
83 40 83 40 .. .. .. .. 84 .. 84 .'. 
95 50 96 .. 96 .. 96 50 ■ • • •. £«75 
81 50 81 70 81 75 81 50 81 50 81 75 

517 .. . 517 .. 517 .. 517 50 518 .. 520 V. 
473 .. 473 . . 473 .. 472 . . 
418 .. 450 .. 448 50 446 .. 

49 .. 48 50 \ .... .♦ .. 48 .. •V "V • ... , , • . • « • ... *• • ■>''•• 
83 ... 83 50 

Y. • • • • •. •. #■ .. 
.. .. .. . > ■ • * ■ 79 . . 

59 35 59 35 59 35 59 60 59 60 59 65 
61 05 , 61 20 C l 25 ....... 

'455 ... ■' 458 .. 458 .. .. . .. 461 25 

•• -.. •'• •'• '. ••• •• .... 
78 .. •• ' 78 Y. 

■ • • • . « ' ■. •'. . 
68 25 68 40 68 25 : 68 .. *V 

66 50 67 67 25 67 .* '. 67 Y. 67 25 

67 50 67 25 .-. .. .... .. .. 
57 85 58 15 58 15 58 15 58 20 58 25 
54 85 54 50 . 54 50 54 55 54 50 54 50 

.86 25 86 85 87 .. 87 .! 86 95 87 
75 55 75 75 75 50 75 75 75 75 75 95 

V " •. .. • •* - •• 
63 10 Y. Y. 

• - . • • ■ 380 ..' • • • •• 
383 382 382 ... ■ . 378 .. 374 .. 370 .. 
495 .. 495 .. 495 .. 495 .. 495 .. 495 .. 

•411 415 .. 415 .. 417 .. 
324 .. 330 .. 332 .. 330 .. 

405 50 411 
... .. 68 Y, 

..4 .. •420 ., 
'73 50 • • • • 74... .... .. .. • • • • 75 60 •. ■. .. ... • * .. .. .. 
87 75 

399 .. 
88 .. 88 .. 88 .. 88 .. 87 85 

399 .. 397 .. 397 .. 398 50 399 .. 
57 .. 57 .. 57 .. 

... .. ... .. ... .. ■-:'i'..'..e • * * 
 j .. .. .. .. .. .. .. .. 
 ' ... .. ... .. ... ,. ,.. 

' ... .. ... .. . .. >• 
, ••• f- .-•*" 

... .. ' ... .. ... .. 
« ï • 

92 75 93 !! 93 !! 92 50 92 V. 92 05 

303 ..' a * • • • 304 .. ' • ■• «f 

..'. .. • • • ... .. ..... ... .'• 
1055 .. 

128 v. ■ • . a . ..... 

343 Y. 340 " 
••'• •• « « « «'• 

442 " 442 .. 412 442 50 
155 .. 154 50 156 .. 154 .. 154 .. 150 .. 
495 .. 495 .. 495 .. 495 .. 495 .. ... 
309 .. 308 50 308 .. 305 50 305 ., 

683 .. 684 50 684 50 684 50 685 .. 
358 ., 360 .. 361 50 3C3 .. 360 50 359 .. 
613 611 .i ... .. 614615.f 

313 .. 
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Samedi Lundi 
8 avi li .' 10 avril 

Nord Espagne 
fiâilways et Elcclri île 
Saraccr'p iMad-idà 
Tramways'dc Buenos-Ayres,.. 
Mexico-'i ràmvvays',' act. de 100 dollars... 
Wagons-Lits, ordin 

— privil 
Hellénique d'Electricité (Thomson) 
Thiludelpiiia i.y, act. n 
Usines de Briansk ordinaire 

—' privilégiée 
Rio-Tinto, ord 

— grosses coupures 

4-20 50 432 - ,. 

Mardi 
H avril 

430 

'24!.. 
87 .. 

74 50 
202... 
350 .. 
350 .. 

1705 .. 

423 .. 425 
S9 .. 89 

75 50 

349 .. 
348 50 

1745 .. 

2C0 
345 
343 50 

Mercredi 
■ 12 avril ■ 

440 .. 

430 ..' 

75 59 
258 .. 
340 .. 
339 50 

1730 .. 
1725 .. 

Jeudi Vendredi 
13-avril y, avr 1 

440 

83. 

258 , 
331 , 
3Î5 . 

1738 

439 

83 

338 -

1755 
1740 

nio-Tinlo, préférence..... 
Sosnowice 
La^unas Nitrate 
Lautaro Nitrate 
Azote (Société Norvégienne) 
E,. Asiatique Danois 
Colonisation Orientale, oW. 
Naphte (Société Russe) 
Oriental Carpet 
Prowodnik 
Sucreries d'Egypte, act. ordin. 

_ — act. privil. 
Tabacs des Philippines....... 

act. ord. 

0/0 

Samedi Lundi Mardi Mercredi Jeudi 
8 avril ■ 10 avril • H-avril 12 avril 13 avril 

... .* 

253..'. 252 50 255 
•. .. 

405 .. 405 .. 405... 405 .. 409 .. 
3000 .. 

345. .. 315 .. 318 .. 340 .. 
129 .. 131 .. 131 .. 131 .. 
■ > * « • 338 .. 338 .. 341 .. 340 
92 ... 92 .. 92 .. 92 .. 90 25 
76 .. 75.... 74 50 74 .. 74 .. 

501 .. 558 .. 560 565 .. 570 .. 

Vendredi ■ 
14 avril 

4'3 .. 
30 0 .. 

343 .. 
1_D 50 
339 .. 

90 25 
73 50 

575 .. 

FONDS GARANTIS PAR LE GOUV. FRANÇAIS. 

Ohligàt. Tunisienne a o/o 
Annnm e|Tonk:n 2 1/2 0/0...; • 
Afrique Occidentale 3 0/0 1903-10 
Congo Français 3 0/0 1909 ; 
Indo-Chinc'3 n/0 1909....- .................... 
Maroc 4 0/0 1914; > 

COLONIES ET PROTECTORATS. 

Indo-Chine 3 1/2 0/0 1899-1903 
Indo-Chine 3 0/0 1902 '. 
Tunisien 3 0/0 1902-07 '. 

EMPRUNTS DE VILLES ET DU CRÉDIT FO'NCIER. 

Paris 1865 4 0/0 
; — 1871 3 0/0 tout payé . 

— ,1873.4 0/0 — X?76 4 0/0........................ 
— ,1882 2 1/2... 
_ , - 1/4................ , 
— ,1894-96 2.1/2 
— 1898 2 0/0 
_ , ,'- .1/4,.'..., 
— 1899 2 0/0 (Métro) 
— . -r .1/4 
— H904 2 1/2 (Métro),.. 
— 1904 2 1/a-(Métro), 1/5" •••• 
— 1905 2 3/4, 1/4 
— 1910 2 3/4 Obi. 200.fr... ... 
— 1910 3 0/0 ; 
— - 1/4 ....... 
— 1912 3 0/0 ....... • 

Marseille 1877 3 0/0 
Crédit Foncier de France, obi. Comm. 1879 2.60 0/0..... 

_ _.. _ 
■— obi. Foncières 1879 3 0/0..... 
— obi. Commun îles 1»80 3 0/0,.. 
_ , obi. Foncières 1883 3 0/0 '. 
_ — 1883 2.60 0/0... 

• • • J *
 s

-1/5»/..w,...v. 
— obl. Communales 1891 3 0/0... 
— — 1892 2.60 0/0 

■— obl.Foncières 1893 2:80 o/o.... 
 ■ ■ obl. Communales 1899 2 60 0/0 

— obl. Foncières 1903 3 0/0 
, . _. obl. Communales 1906 0/0 .... 

— • •■ obl. Foncières 1909 3 o/o 
•_ ■-■ obl. Comm. 19123 o/o t. payé. 
•— obl.Fonc. 19133 1/2,420fr. p. 

— ••• t. payé.. 
— ■ obl. Fonc. 4 0/0 1913 
— Bons de 100 fr. à lots 1887 

Banque Hypothécaire 3 0/0 1881 
Immeubles de France, obl. 400 fr., intér. s fr 

— obl. 473 lr.. iniér. 7 fr.,... 

FONDS D'ÉTATS ÉTRANGERS. 

Russie obl. 4 0/0 Ch. de fer Donetz 
— — — Dwinsk-Vitebsk 

 . — — Koursk-Kharkof-Azof 
_ — — Orel-Griasi 

Cours 
de la 

semaine 

318 50. 
61 7. 

350 ■■ 

327 50 
424 .. 

3s0 .. 

524'.'. ' 
360'::• 
490 .. 
490 .. 
267 50 

74 .. 
264 .. 
310 .. 

' 84 .. 
238 ... 
76 75 

312 .. 
67 .. 
80 .. 

141... 
286 .. 

89 ..' 
1980 .. 

97 50 
493 .. 
900 .• 
905 .. 

262 

74 53 
225 .. 

432... 
94 .. 

467 .. 
459 .. 
329 50 
329 .. 

■ 69 50 
301 .. 
336 .. 
345 .. 
332 .. 
373 ,. 
365 . .' 
203 .. 
195 50 
383 .. 
405 .. 
422 .. 
60 .. 

355 .. 
137 .. 

68 10 

483 
VALEURS DIVERSES (Actions). 

Banque de Tlndo-Chinc 1280.. 
Banque Hypothécaire Franco-Argentine 615 
Banque Nationale d'Ilaili 
Binque Suisse et Française 590 .. 
CSmptoirLyon-Alemand ' 
Crédit Foncier Argentin, act 
Crédit Foncier de Buenos-Ayres , .. 
Créd:'Foncier Colonial... 142.. 
Sous-Comptoir des Entrepreneurs 
Chemins de 1er sur routes d'Algérie, ordin 

— —.. priorité 
Eaux Minérales et Bains de Mer 45 .. 
Câbles télégraphiques 145 .. 
Edison,act , 502 .. 

— part de fondât. 165.. 
Eelairàge Electrique. 142 .. 
Eclairage et Force 
Loire et Centre (C'« Electrique) 330 .. 
Electricité do Paris, parts 965 ... 
(Energie Electrique du Littoral Méditerranéen. 
Est-Lumière 
Compagnie Générale d'Electricité 1040 .. 
Havraise d'Energie Electrique, jouiss: 

 — capital 
Secteur de la Place Clichy 

■Foi ces Motrices du Rhône, parts 719 
Travaux d'Eclairage et de Force 440 .. 
LeTriphasé 
■Eclairage', Chauffage, Force Motrice 
Gaz ettiaux 
C1* Centrale d'Eclairage par le Gaz (Lebon et Cic). 1270 • • 

.... 100 Gaz de Pans 1^ 
Charbiinnagcsd i Tonkin ., 
Houillères de Domhrowa • 
Iin.piprrw i Chemin ,|o fer d'Epinac... 
Mines de Béthune (1/30*) 
Courrières 
Lens d/10" d'action) 
Boléo (i/300« part de fondateur) 
Mines de Bor, ordin 

... — priorité 
Carmaux (1/23.200e) .' •'•'• 
Krivoï-Rog 
Mines de la Loire 
Mokta-el-Haaid. , 
Le Nickel. 
Aciéries de France 

. Aciéries de Longwy. • • < 
Aciéries de Micheville 
Aciéries de Paris et d'Outreau 
Ateliers el Chantiers de la Loire 
hàtillon-Commentry 

Ujld c. iKwaïaùi pïiA-,1 
— odin 

cives-Lille 
.'cc'Tie ''i laMaline.... 
Forges du Nord et de l'Est 
Schneider et G'8 (Creusot) 
Métallurgique de l'Ariège 
Montbard-Aulnoye (actions) 

— (parts) .; 
Tréfileries et Laminoirs du Havre.... 
Usine.- Méta lu nuques de la Basse-Loire 
Chargeurs Réunis »■• 
Havraise Péninsulaire. 
Agence Havas • ■ 
AirLiquide 
Compteurs et Matériel d'Usines à Gaz .. 
Etablissements Bergougnan ^ 
Etablissements Debray , 
Etablissements Malétra '• 
Le Figaro , • ...;..••• '•••■ ' 
Galeries Lafayette 
urubus .up..i,iis de Corbeil 
Laiterie (Soc. Générale) y 
Ha'iè--ps Colorantes <•' Produits Chimiques de St-Denis 
Nouvelles Galeries Réunies 
Petit Journal I 
PetitParisien 
Pétroles (Cie Industrielle des) , 
Port du Rosario il" 
Richer (Ane. C") ; )' 
Usines du Rhône, act. ord..... ''■'J} 

I Obligations Françaises : 
Bône-Guelma, obl. 3 0/0 
Economiques, obl. 3 n/0 
Est Algérien, obl. 3 0/0. 
Est, obl. 5 0/0 
— obl. 4 0/0 ...... 

1150 . 
72J 

1035 

2025 

1770 . 

1935 
535 
302 

39 
272 
331 

S!i« 

1749 

134 

960 
287 

676 

337 
326 
335 
555 
398 

— obl. 30/0 346 .. 
— obl. 3 o/o nouvelles 313 25 
— obl. 21/2 6/0 309 . 

Lyon, obl. Bourbonnais 3 0/0 360 
— obl. Daùphiné. > 360 
— obl. Dombes Sud-Est 3 o/o. -
— — 3 0/0 nouv 330 
— obl. Méditerranée 1852-1855 3 0/0 
— obl. P.-L.-M. 4 0/0 '.... 422 
— obl. 3 0/0 fusion 334' 
— obl. 3 0/0 fusion nouvelle 331 

obl. 2 1/2 0/0. 307 
Midi, obl 

obl 
4.0/p 419 50 
3 0/0 . 34(1 

— obi. 3.0/0 nouvelle. 335 50 

Nord 
obl. 2 1/2 0/0.. 
obl. 3 0/0 série E.. 
obl. 4 0/0 série D.. 
obl. 3 0/0...... 

326 
450 
420 
356 

— obl. 3 0/0 nouvelle 352 .. 
obl. 2 -1/2 

Orléans, obl. 4 0/0..... 
305 
415 . 

obl.'S 0/0 - .' 371 
— ohl.-l 0/0 1884 359 . 
,—. obl. 2 1/2 0/0 1893 323 50 

 obl. 3 o/0-Grand Central 1885 336 . 
Ouest, obl. 3 0/0 365 . 

— obl. 3 o/o nouvelles 3 )3. 
'_ obl. 2 1/2 0/0 327 . 

Ouest-Algérien, obl. 3 0/0 326 . 
Sud de la France, obl. 3 0/0 ••• ■ 
Chemins dé fer de l'Indo-Chine et du Yunnan, obl. 3 0/0 328 . 
Banque Hypothéc. Franco-Argentine 4 0/0 350 . 

— — 4 1/2 0/0 377 . 
1 — — 5 0/0 4 '3 . 

CréditFoneier Argentin 4 0/0 348 . 
CréditFoncier du Brésil 5 0/0 390 . 
Crédit Foncier de Buenos-Ayres s 0/0 
Crédit Foncier Colonial,.obl. de 300 fr -.. 271 . 
Médoc30/0 340 . 

Métropolitain de Paris 3 1/2 0/0 f 'âj 
..... 4.8 . 

""• 345 
4 0/0. 

Nord-Sud4 0/0 1913 
Rosario à Puerto-tlelgrano ,*y* •."?•-* 
Santa-Fé (Ch. de fer) 4 1/2 

3 0/0 
Tramways (ClB Gén'« Franc") 4 0/0— 
Tramways de Paris el de la Seine 5 0/0 
Tramways (G'." Gén'« Paris.) 4 0/0 
Eaux iG'° G'° des) 3 0/0... 
Parisienne de Dislribut. d'ETcctr. 3 3/4 0/0 
Parisienne de Dislribut. d'Electr. 4 0/0 

— — — S 0/0 
Electricité de Paris 4 0/0 
Est-Lumière 41/2 
O' Générale d'Electricité 4 0/0 
OuesULumière 4 1/2 0/0; 
Procédés Thomsun-tlouslon 4 0/0 
Eclairage, Chauffage et Force Motrice « 0/0 
Gaz eUEaux 4 0/0 '" 
G:,z (C" Centrale) 4 0/0. 
Gaz pour la France et l'Etranger 4 0/0 
Gaz Général de Paris A 1/2 
Sels Gemmes ■ I Houilles-de a Russie Méridionale 4 0/0. 
Ateliers et Chantiers de la Loire, obl. s 0/0 
Chantiers el Ateliers de St-Nazaire 5 0/0 
Chatillon-Commentry A-0/0 
Éleclro Métallurgie de Dives 4 0/0 ....'•• 
Fives-Lille u 0/0 • ••• 
Forges et Aciéries de la Marine 4 0/0 
i; u, s.. et Aciéries du Nord et de l'Est 4 0/0 
Métau.\ (C'« Française) 4 0/0 
Oural Voiga rnètal.Jrey, var 

■ cssa^ér'res Ma.rjpii.ies ., u u 
Omnibus 4 0/0 

399 . 

3*0 , 
410 , 
348 . 
353 . 
321 , 
424 
465 . 
436 . 

395 
369 

447 .. 

486 .. 
480 .. 

45) . 
340 . 

360 
Transatlantique (C1» G'«) 40/0 •• 4 7 
Annuités Société Norvég. de l'Azote 5 0/0... 
Nouvelles Galeries Réunies 4 0/0 
Port de Rosario 3 0/0 
Panama (Soc. Civile d'Amort.) obl. 3° série. 
Suez 3 0/0 3' série 
— bons de coupons 

FONDS D'ETAT ET DE VILLES ÉTRANGÈRES 

Roi i vie 0/0 or 1013 
Ccara (Etat de) 3 0/0 or 1910 ••• 
Chili (Caisse hypothécaire) 5 0/0 1011 •••• 
Norvège 3 0/0 1903 

— (Banque Hypothécaire) /, 0/0 1900 
— — 3 1/2 0/0 1002 
— " — . 3 1/2 0/0 1903 

Siam 4 1/2 0/0 or 1903 
Suède 4 1/2 0/0 1913 

460 .. 

400 50 
. .-\ '. 

345 .. 
81 .. 

431 

435 
394 , 

461 

665 , 

VALEURS ÉTRANGÈRES (Actions). 
Rotlerdamsche Rank '.. 
Crédit Foncier de Santa-Fé 
Tramways de-Tunis 
American Téléphone .7'? ' 
Télégraphes du Nord 
Compagnie Madrilène du Gaz, act. ord 

— act. priv 
American Smelters 
Construction de Locomotives (Sociétérusse) ... . 
Donetz-Youriefka •■• • 
Industrie Houillère de la Russie Méridionale, ord 

— .. — priv. 
Astra Romana '•'7^ ' 
Buen Tono 
Norvégienne de l'Azote, act. préf , 

Obligations Étrangères: 

1068 , 

509 

 265 .. 
 3i7 .. 
 253 75 

"''.• 296 .. 
Central Pacifie 4 0/0, 50 

Andalous i"série, revenu variable. 
— —. —■.. fixe 
— 2= série, revenu variable. 

—... fixe . 

479 
1,7 50 
176 .. 

New-York-New-Haven.. 467 59 

Chicago Milvaukee 4 0/0. 
Lombards 3 0/0 anc. 

— série X*. 

Nord de l'Espagne a 0/0.1" série 
— — 2e série......... 
— . .. — 4' série 
— — , , 5e série 

Barcelone priorité 3 0/0 
Asturies 1'° hypothèque 

— 2' hypothèque 
Pennsylvania 3 3/4 0/0 
Portugais 3 0/0 1" rang rev. fixe 

— 3 0/0 2e rang rev. var 
Riazan Ouralsk40/0 iuo3 -•• 

— . '1 1/2 0/0 1908 -■• 
Moscou-Voronège 
Moscou-Windau-Rybinsk,obl. 4 0/0...... 

393 
3,0 .. 
340 .. 
339 .. 
382 .. 
379 .. 
3.i7 .. 
485 .. 
284 .. 
141 25 
343 .. 
430 .. 
347 .. 
347 .. 
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Nord-Poiicly 1 1/2 0/0 ■ 434 . 
Volga-Roiigoulma ) Vî 1/0 3' 5 . 
Sud-EsW. 1/2 1908.... 421! . 
Nord; K»l dis l'Oural 4 1/2 .380 . 
Ouest-Oural , , ,385. 
Allai « 1/2, 375 
Embianehemenls de Ch. de 1er 4 1/2 1913 " ■ 
Mei Noire J 1/2 o/O 1913 '. 371 
S-eniirpirhinsk A i/2 1913 371 
Obl. Réunies des Ch. de f. Russes 4 1/2 0/0 86 , 
Spinl-liiu* l'iul «an Francisco 4*1 '2 0/0 ; •■• . 
Salonique-Constanlinnple 3 n/o 201 . 
Saragosse3 O/o 1'° hypothèque 33S . 

— ■ ,. o/o 2° hypothèque 333 

Sarasnssp 3 0/0 3" hypothèque. 334 
Smyrne-Cassaba 4 0/0 1895...' 
Ijq'ui loitik of Euyoi ', 0/0 \ 
Banque Industrielle du Japon 5 0/0 •• 51° 
Banque Hypothécaire de Suéde 4 9/0 1879 1 

Foncier Egyptien 3 1/2 376 . 
Foncier Ëgiftien 3 0/0 W 

4 0/0 427 , 
Crédl.Fonc'er Franco-Canadien 5 0/0 482 . 
Ciiiifl i nncie'i- el Agricole de .Minus Gerues 5 0/0 
Crédit Foncier de Santa-Fé s o/o 

— — 4 1/2 
Crédit Foncier de Stockholm 4 0/0 435 
Akkermaiu 1/2 1913 • 

Alpes Bernoises4 0/0 1™hypothèque... ... . 
hii,/.., iiiiii>vn 1, 1 ».0 t 
Cfieérês (Madrid à', r venu var., ..un ir 15.1 , 
Portugais4 0/0 1" rang 3'4 . 

— 2" rang isS . 
Badajoz 5 0/0 470 . 
Tauns 3 0/0 or 1013 ■ 
( i'- Madrilène du Gaz 4 0/0 300 . 
Gaz et Eaux de Tunis 40/0... , 425 . 
U inos de Rriansk 1/2 0/0 
Industrie!! millèro de la Russie Méridionale 4 0/0....... M« . 

Port de Para 5 0/0 lï.) • 
Sucreries l'Egypte (obl. var. 400 fr.l 328 

— obl. hypoth. 0/0 4uS 

MARCHÉ EN BANQUE • 
Samedi Lundi Mardi Mercredi Jeudi Vendredi 
8 avril 10 avril 11 avril 12 avril 13 avril 14 avril 

Bakou (Naphte), estamp. ou non 13"° •• 1370... 1375 .. 1385 .. 

£L%KnS • 'osio. M iùjâo 
Bulle and Superior.. «10 ■• 609 ■• «°8 •• 
Camp Uird ordin., c. 25 9 2a 8 ;5 ? "t" 

— préfér. 7 0/0 cumul., c. 25.. 15 50 15 .u lo aO 
Caoutchoucs 1 Soc. Financière) »• '6" * .I™ •' 
Caut Copper, coup. 10 112 50 115 .. 116 .. Ho.. 

_ coup. 23 111,. U*... 113 5J 113 50 
Caucase (lnd""ol Métal.), unités .. •• •• tjs ;•. 
Charleied, coup.23 14 25 .... 14 51 14 oO 
Cheniijjs O.tUimâns, obl,/,., , » *•• ••• ". 
Cbino. Copper, c. 5 ? •• «AI-"' 

— C.25 jg* " 
City Deep, coup. 23 104 .. 105 106 .. 
Crown Mines, coup. 10 .. .. .'»... 

— coup. 25 • " " 

Dt Beers ord., coup. 10 302 .. 301 ., 301.. 300 .. 
coup.5 — » 3"1 •• 301 .. 3)0 .. 
unités 302 .. 304 .. 

— piéiéreuce » ••• • • 386 .. 
Eastern Internaiiuiial Rubber .. ». 
Easl Rand, unités •■ 

- coup, s...... 27 50 26 50 26 25 26 .. 
_ coup. 25 26... 25 25 24 75 i5... 

Estrellas, unités 125.. 125 .. ..... 125 50. 
Ferreira Deep. coup. 23 50 . 
Celdenhuis Deep, unités ■ 

— coup. 5 .... .... ■■ •• 
coup. 25 • 25' .. 25 50 , ., .. 26 .. 

eolden Ilorseshoe .... ..... ...... ..... 
fioldiields, unités - •• ••• 

. _ coup. 25 37 59 37 25 37 25 .. .. 37 .. 
Hartmann,coup. 5 375 .. 37f> .. ... .. ... .. 
Haut-Volga privilégiées, unités 61 •« 01 ,. 61 •• 64.. 
Jagerafonlein 80 .. 80 .. 81 .. ... •. 
Johannesburg , ■ •• " 
Kleiufontein ••' ' * 

1383 ,. 1380 .. 
28) 50 181 .. 
1li9 .. 109 .. 
605 .. 

9 50 . ..-
15 50 15 25 

97 .. 
120 50 12' .. 
118 50 119 .. 

319 .. 
lïbO 14 50 

io; .. 

300 .. 298 50 
300 .. 299 .. 

20 50 25 75 
25 .. 24 i.0 

127 .. 126 .. 
50 .. •• •• ,. .. p. •* 

37 25 

Samedi 
8 avril 

Lundi Mardi Mercredi Joudi Vendredi 
10 avril 11 avril 12 avril 13 avril 14 avril 

Knight's ("Wilwalersrand Gold Mining)..., 
Lena Goldfields, ooun. 25' 
LianosoH fils, estamp. ou non 
Malacca ordinaiie, coup. 5 

— — coup. 25.... 

— unités 
— privitég., c. 23.. 

Maltzof. unités 
Modderfontein II. coup. 3.. 

— coup. 25 : 

Montëcatint (Mines de)..' 
Moiitii Elîioll, çprj.n. 25 

Périà Copper, coup. 25.... 

Pliiiii e (C"' Iiul"' du), unitéB 
' Ràhdfonlein, coup. 25 .... 

Rand .Mines, coup. 5 

' ' '— coup. 25 

Rav Consolidated , 
Robinson Deep. coup. 5... , ', 
Rotiinson Gold. coup. 5. 

Rose Deep. coup. 10 
San Miguel Copper Mines ............. 
Shansi (Pékin Syndicale), coup. 5 

— — Coup. 25 

Sîmmer and Jack ; 
Sjiassky Copper, unités... 

— coup. 5 et 10 
— coup. 25 

Spies Petroleum, coup. 25 

Tharsis, unités ....-..{.. 
— coup. 5 et 10 

Toula, coup. 10 
— unités,....., .' 

Transvaal Consol. .. 
Tubes et Forges de Sosnowice 
t'ial) Copper, coup. 25 

Village Deep 
Village Main Réel, coup. 25 

VïnsetSpiri'ueux (Suc. Hêlb-n.), unités... 
Wagons deSl-Pétersbourg, unités 

— — — — — —' 

'45 L5 45 50 45 50 45 25 45 75 45 61' 
2S0 .. 2)9 .. ... .. 278 .. 275 .. 
• • • » • 129 .. 130 .. 136 

1.9 50 128 .. 128 .. 136 .. 
... ... • a* • • • «• ... . ■ ... .. 130 .. 
ï 16 50 122 ., 

518 .. ... .. 515 .. ... .« 
172 50 in .. 177 .. 112 .. ... .. 
1,1 50 174 50 175 .. 175 .. 180 .. 180 .. 

127 123 50 ils .18 ."! 131 .. 121 '.. 
9 25 28 50 27 75 27 .. 27 .. 27 '.. 

4.3 .. 4 8 .. 435 .. 43S .. 439 .. 439 .. 
29 .. - . • .. 19 7â 

106 '.. 105 .. 104 ., 103 . . 
... .. 100 50 10O .. 

152 .. ..... .. ... .. 
.. .. %i 75 .... ... 

■ .'. ., 33 .. .. t. 
•. •. 7 .. .. ..■ ' ' '■:•" f .'- ... .. .'. 

• ..■ .. .. .. .. - ». « 

18 '.!.'. 

.... ... ■. 53 50 
57 ..- 55 50 .. 

57 50 56 25 55 50 55 .. 52 50 52 25 
20 50 21) 25 20.50 20 50 

156 .. 15 4 .1 2 .. 1 0 50 151 ., 
-150 '." 149 .. 149 .. 148 .. 140 .. 
1079 .. 1084 .. 1075 .. V 71 .. 1062 .. 

1070 .. 1080 .. 1084 .. 1075 .. to.o .. 1062 .. 

5 0.,. 506 .. 506 .. 505 ... 503 .. 
... • ■ 

29 .. 
!74 .. 174 50 

26 50 
172 .. 174 .. 

20 25 
173 .. 

28 5C 
171 .. 

,190 .. 

Cours 

FONDS D'ETATS, PROVINCES, VILLES semàfne 

Amazone 5 0/0 1906 y 
Argentin 5 0/0 1905 Intérieur '■>" ot) 

Argentin 6 0,0 Céduies Ilyputh. coup. 300 *94 " 
— — coup. 1.000 ^ •• 

Brésil 5 0/0 1895, coup. 100.......... •■ •; 
— coup. 100 jouissance courante 62 7a. 

— ' 50/0 1903 coup. 10 86 25 
— 4 0/0 Rescision, coup. 20 •• _•' 

— — coup. 20, jouissance courante.... 50 50 
Buenos-Ayres 6 0/0 Int. Cens., coup. 10110 

— n h/0 Int. Ôbrus La Plata • 
Colombie 5 0/0 or 1906 (Savane) •■ •• 

— 60/0or 1911...... 4 2 . 
Cuba 5 0/0 or 1904. coup 1000 1 17 .. 
Dominicain 5 0/0 or 1908, ion les coup 103 7.) 
lia i.n 3 1/2 0/0 net • 
Maranhao 5 6/0 or 19loi.„ '. 260 .. 
Mendoza 5 0/0 or 1909,... 3 6 .. 
Mexicain 5 0/0 lût . coup. 100 , 24 25 

— 3 0/0 iut.. coup. 100 21.. 
Paras 0/0 or. c 11p. 20 27u .. 
Pernambuco 5 0/0 or 1909 356 .• 
Roumain 5 0/0 19"3 80 50 
Russe 3.8U 0/0 (Crédit Foncier Mutuel), un'. ..'. ■ •• 
San Juan Ext. 5 0/0 1909 346 .. 
Venezi.cla 3 0/0 tut , ■• •• 

— 3 0/0 19"5 Doile Diplomatique, cuup. 20..... 
Bahia (Ville de) s 0/0 1912 190 59 
Copenhague 3 1/2 1902 I, 400 .. 
Chie-liania 3 O/o i>97 467 .. 
Moscou 5 0/0 1908-1909. 443 .. 
Odessa4 1/2 1903, unités,.,...,,.,,. 188 .. 
Petrugrad 4 1/2.0/0 1U02. .3 8 .. 
Pcll'oi.iad 5 0/u 19(18 . 421 .. 
Stockhulm 4 o/0 1008 46 l .. 

— 1909 3 1/2 ditléré 399 .. 
Varsovie4 1/2 .. 

ÇreuilFunçier Egyptien 3 0/0. anc 340 .. 
r- . 400,001 à800.000 .- -*t0 .. 

VALEURS DIVERSES (Actions) 

Crédit Foncier Argentin, parts. 179 .. 
Foncière du CHiieaii-d'Eau .. 
Bilerroisede Force et Lumière (Soc.)...., 
hier lÉ'ahlissëinrul L.).. , ., ,. 
Electricité de Limoges privilég 
No ri "Ciele u E.ecu'leilHi)., ......„,,,....,,,,.V.. 

SazdeIlosario., „,,...,...., .......... lli . 

Soie arlificiellé d'Izieuxl narts • • 
Soie de Tubize, privilégiée. 76 50 
Auluuioljihs lirasi.T 119 .. 
Automobiles Delahaveor 
Automobiles et Cycles Peugeot 561 .-
Meslreet Biatgé, priorité..!.' 1J' •■ 

— ordinaires •• 
Bi-Métal 4 5.. 
Contipsouza 239 .. 
Colbias lAlliacres) •• 
Dniéprovienne 2)5 .. 
Loneiz iForgeset Aciéries) 934 
Ireins Lipkowski , ,3 •» 
haut-Vu'ifea, privil ,. ' 4 •• 

, — ord 5Î •• 
Holchkiss et C« (Ane. Etiiblissem.) '" 
Kama, petites parts 3 
Relier Leieux • • 
Métallurgique du Péngord... ; "'*® ••• 
Mot. ers Gnome el le lilione, joiiiasaiice •' 
Russo-Belge (Soc. Métal.) , I*3' •• 
Saut-du-Tarn 
.-••>.«.' ciétè Françaisèj ... 58 .. 
Taganrog..' ., 285 .. 
u né '•' nco-Russes 0,u •• 
Usines Métallurgiques de.P. tr grad 
\\a_ us u ceiiugiad .. 190,. 
Albi ..: 4 5 .. 
— parts.. 467 .. 

An I (1 mei le Russe '. f .' 70 '.. 
Blanzy ....'' 70< .. 
Bruay... 14 5 ,. 

'— dixième. 143.. 
Clàreuce...',,.....,,.,., 2-5 •• 
Czeladz. • 
Ekaterinovka.,,,, 
Mines de Nouille el de Fer de là Russie.Méridionale 83 .. 
Nord d'Alais 

— priorité 
Pékin Syndicale Limited « shansi »... '.'•' •• 
Prokhorow priv 4 4., 
Calemou ord.................... 57 .. 
Huelva Copper 15 25 
Naltagua ..........'...........'... 70 .. 
pena Copper Mines, unités •• .. 
San Miguel Copper 
San Platon 154 .. 

— parts.. 51) .. 
Ain Arko (Mines de zinc d').. 110 .. 
Ouasta-Mesioula , 

• — . parla...,.........;.; 450.. 
Rûuina (Algérie .'J/ew.. •>•• •• 

Vieille Montagne (Zinc de la) 1/10 091 •• 
Huanchai.a ■•• ~} •* 
La Lucelle (Foc. Nour. des Mines de) Ji» •■ 
Las Dos Eslrellus, jouissance, un. ,-• 126 .. 
Kinta (Etaius de), act. dojouiss '25 50 

— parts. .' »iô .. 
PhosphliUïSTuujsieus 335 •* 
Seslao (Ciments ue, v 
Caoulclioues (Soi'iélé Fi n:i n-î-Veo des) i 97 .. 
Gula-Kalumpong Rublier Estâtes 00 •• 
Kuala Lumpur Rubber, unités • ■• 

— coup. 23 1.2.. 
Padang , 8> .. 
Sumatra (Caoutchoucs) 583 .. 
'lapauoeiiu, capilai  , 340 .. 

— dividende ,* 172 .. 
Ilutchinson (C'« Nal1" du Caoutchouc suuple), priv 

- - - ord 710.. 
CinémaOmnia, prior.... 
GiiCmonl. 205 .. 
Cerclede Monaco, entier 2121 .. 

— cinquième 48! .. 
Anglo.Continental,bupply, on! ... ■> 

— — préfér. 8 0/0 
Brasserieot Taverne Ziramer 7',.. 
I- ie'c- I,,... . 266 .. 
Sucreries i Coloso » de Porlo-Rico. 55 .. 

- Tavei nés Roussel et Royale réunies, acl. de cap 
Coluinbia.. 8(9.. 
Franco-W'yoming, préf..,,,,,,,, , 113 50 

— ordin 40 50 
Groznyi, priv... 2:00.. 

— ordin 2-01.. 
LinnozolT-lib; 275 .. 
Mcxican Eagle Oil Cy t.d, préfér. 3 0/0, c. 5 .. .. 
Noiili caucasiàn, coup, 23 38 25 
Omnium Irifériiàuonai do Çetroies.. 370 .. 
Baslos (Tabacs.il , 550 .. 
Chalets de Nécessite (jouis.) .. 
Li çti -t.hiili o ■ Ho .el 3 O 
■Porcher (Etablissements) 73.. 
Suullusse.... „,., , fluO .. 

Obligations . 

Algqma'Central 5 0/0 ... •> 
Andaluus .') 0 0 19(17 298 .. 

Séville-Nérès grise rev. fixe 192 .. 
Asti-Chlvasso i 0/0 273'.• 

- 4 1/2 202 .. 
Equateur 5 0/0 63 
Mi-sou.ri Okiahuma V* hyp 58 .. 
Nord Brésil., , 66 .. 
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Nord du Parana 3 0/1 • 
Nord-Est Espagne 5 0/0 • 
Nord-Ouest du Brésil s 0/0 inl. fixes 1/2 o '0 76 

— — 800014 08300 .. 

Kord-Oii si du Pérou 5 Vn ,oi- i'' i'i P 96 
Pernambuco 5 0/0 or (Cie gén. de) l"b 
Poriu-lUco cCli.ue, 1er; 3 u u nuls I" hyp 296 

— — s o/o i' hyp-, ésiamp 3,9 
— — 3E hyp. eslamp 

Sud-Ouest Bahia r, 0/0 

Barcetonn Traction 3 ti,u i™ uyp IG'J 

PMIX de Beyrouth 30/0 net , ... 
Eclairnpede la Nouvelle-Orléans 5 0/0 401 
Electricitéde Limoges 4 0/0 
Enrrt-'ie i'h'ctiique déjà Basse-L ire 3 0/0 

Fi r e- Motrices d'Mivprftnp I, 1/2 jï'ii 
Hydrn-Elcctrinup desRas.-Pyrénées* 1/! net L7U 

Rouliaisieiine d'Eclairage 4 1/2 
G.à? Franco-Belge 5 o/o 
GazUe Rosario 3 o/o net 
Aluminium Français 4 1/2 0/0 net 433 5(1 

— — q 1/2 net nOBU0fM à. 2:.fU3 
— — — El"* 236-' 

400 .. 
2 ili .. 

BOURSE DE LYON 
524 .. 
188 .. 

.. 19) .. 
10S4 .. 
328 .. 

Mines de la Loire. i 255 
— deMonlrambert. 651 -
— de la Péronniére 550 

Mines de Saint-Etienne 47J , 
Omnibus et .-amways de Lyon... ; 5'i 
Dynamite nusse, actions ordinaires U0 . 

,' — aetion- de prior té 
—- paris bénéficialrès 1 2 , 

Produits Chimiques d'Alais (Péchiney) 12 0 
Rochet-Schneider, actions.. 1 i 

— pans il u 
Electro-Métallurgique Française (r roges) 1499 
!•<■ '■' i e ne* '■).- l'rti-ve".. 
Etablissements Keller-Leleux......., 65 i 
Anderny-ehevillon . 195 
Rouble Siii) 
Rochebelle 40 
Roche-la-Moliôre el Firminy 1~50 
Etablissements Bergougnan et Cia 173 
Moteurs Gnome 2'i;-2 
Usines du Rhône, ordinaires 3:' 5 

— priorité 735 

Crédit Foncier «le France. 

Tirage du 41 avril 1918. 
Obligations Foncières de 500 fr. 3 O/O 

39927 lOÔ.OttO fr. 
30.000 fr. 

1903. 

56931 
99533 

490033 
607 

13173 
36730 
659S3 
79032 

108325 
154294 
179166 
225228 
266599 
2824:11 
307933 
337473 
354444 
375725 
414737 
4-51091 
487467 
513381 
543228 
564685 
587943 

121010 
53)430 

5558 
21418 
38816 
67071 
86234. 

108382 
165471 
184264 
235619 
267434 
284439 
309043 
343372 
360916 
377051 
427515 
456696 
489025 
517219 
560323 
568082 
593726 

196308 336900 
.000 fr. 

378961 392547 

7909 
26433 
43335 
67553 
86777 

109718 
105S77 
292753 
238666 
270454 
288120 
310711 
344881 
363748 
382361 
431590 
403547 
489956 
519754 
560522 
568673 
596704 

8045 
31080 
47677 
69733 
87262 

123164 
170556 
199080 
240561 
273022 
304244 
330720 
346148 
365007 
389780 
438851 
4655.31 
494205 
530177 
561744 
577109 
596826 

8122 
35037 
52815 
72188 
94864 

141022 
171869 
208631 
244054 
279457 
305287 
331148 
346463 
372120 
401927 
447230 
466141 
508798 
530911 
562100 
580300 

l.OOO fr, 

8734 
36118 
56317 
74214 

106073 
151816 
171932 
218049 
254174 
279)54 
307470 
334104 
350642 
375451 
400221 
447605 
477232 
509957 
541976 
563415 
586748 

Gouvernement Général i 

de PSndo-Ghine. 
EMPRUNT DE 90.000.000 DE FRANCS 

Tirage du 4er février 4916. 
Obligations 3 1/2 O/O de 500 francs. 

132296 à 
142041 
144441 
147631 
163396 
168286 
171686 
177771 
183666 
18529! 
1985 6 
205526 
2>8456 
211881 
222266 
225121 
235851 
244476 
259511 
264791 
272881 
279631 
281241 
287551 
288776 

132300 
14:015 
141445 
147635 
163100 
108290 
171690 
177775 
183670 
185235 ■ 
198510 
205530 
208460 
211885 
222270 
225925 
235855 
244480 
259545 
264795 
272885 
279635 
281245 
287555 
288780. 

137011 à 137015 141251 à 141255 
143476 143480 143590 143600 
146446 146450 146821 146825 
150406 150.410 156881 156885 
163891 163895 164741 161745 
171466 171470 171641 171615 
172966 172970 173071 173075 
181311 181315 181596 181600 
184226 184230 185221 185225 
192301 192365 197976 197980 
201936 201940 204521 204525 
206981 206985 208166 208170 
208886 208890 209916 2'19920 
215411 215115 221556 221560 
222461 222465 225261 225265 
233226 233230 235586 235590 
237221 237225 244016 244020 
254231 254235 257746 257750 
260036 260040 261336 261340 
269251 269255 270351 270355 
275071 275075 277411 277115 
280726 280730 281051 281055 
281311 281315 286146 286150 
287666 287670 287986 287990 

Chemins de Ter de l'Ouest-Algérien. 

Tirage du 4 février 1916. 
Obligations 3 O/O. 

1" série. — Titres jaunes. 
38 382 737 763 1228 401 768 793 2001 612 700 754 

3272 é00 4050 221 553 664 788 5249 578 ©113 162 
356 8034 373 375 573 0222 350 ÏO086 173 361 543 
11501 761 897 1 2243 416 1 3301 361 15150 861 
10242. 

Remboursement à 490 fr. 60 net le i" mars 1916. 
Obligations 3 O/O. 

5851 à 5860 42731 à 42740 48931 à 48940 (Titres verts.) 
51641 51650 56391 56400 57821 57830 16621 à 16630 22561 à 22570 22895 à 22900 
63371 63380 70101 70110 70391 70400 27421 27430 30411 30420 34351 343o0 
72371 72380 77741 77750 84531 84540 36011 36020 39741 l - ' * 56991 57000 
90711 90720 94901 94910 101071 101080 61671 61680 67681 67682 69881 69690 

108751 108760 110931 110940. 71761 71770 72131 72140 77851 77860 
Remboursement le 15 mars 1916. 79161 79170 79191 79200 82751 82760 ' 

82941 
96111 

82950 
96120 

84901 
96231 

84910 
96240 

95101 
96341 

95110 
96350 

Emprunt Bulgare 4 1/9 O/O 1009. 99491 
110941 

9)500 
110950 

103291 
114311 

103300 
114313 

110681 
115131 

110690 
115140 

Tiraoe du 19 décembre 1915/4" janvier 49 /6. 115411 115420 125591 125600 129308 129310 
129981 129990 130821 130830 132951 132958 obligations. 132960 » - 138801 138810 141171 141180 

1706 à 1710 1711 à 1715 3326 à 3330 142521 142530 142971 142980 153111 153420 
4316 4320 5671 5675 7876 7880 155121 155430 155531 155540 156481 156490 

14106 14110 15036 15040 15651 15655 101821 161830 171911 171920 175253 175260 
15896 15900 20106 20410 21901 21905 176991 177000 178658 178660 180211 180216 
22171 22175 24871 24875, 25731 25735 180541 180550 186541 186550 192111 192120 
26766 26770 32906 32910 33996 34000 196621 196630 200011 200020 201801 201802 
35641 35645 36671 36675 43491 43495 203221 203230 203971 203980 204081 204090 
45206 45210 45711 45715 48591 48595 215661 215670 216301 216310 222481 222490 
48811 48815 49901 49905 50146 50150 224181 224190 224591 224600 225049 225050 
51386 51390 52336 52340 54436 54440 226S21 226830 239641 239650 243901 243910 
51986 54990 63276 63280 64886 64890 Remboursement à 495 fr. 05 net le i " mars 1916. 
65446 65450 67131 67135 

74130 
69841 
74251 

69845 
74255 74016 74020 74126 

75171 75175 75521 75525 81511 81515 Chemina de fer Russes. 
82761 82765 83121 83125 85896 85900 
89526 89530 90751 90755 91056 91060 Tirage du fer janvier 1U1b. 
93911 93915 95426 95430 97906 97910 Obligations consolidées 4 O/O, 

100241 
112166 

100245 
112170 

100421 
112906 

100425 
112910 

108086 
114846 

108690 
114850 2" série (émission 1889)'. 

114866 114870 115256 115260 115531 115535 A 125 roubles or 
118806 11S370 120701 120705 125131 125-135 11351 à 11400 26001 à 26050 36101 à 36150 
125161 125465 130021 130025 130611 130645 42501 42550 53551- 53600 66451 66500 

70301 à 70350 118251 à 118300 147601 à 147650 
155251 155300 177901 177950 178251 178300 
199iOI 199450 233151 23:1200 235851 235.100 
250501 250550 252651 252700 286101 286 50 
289051 289100 2904'H 290450 291651 291700 
318901 318950 349951 35D000 370051 376100 
411901, 414950 441301 441350 461401 461450 
551851 551900 557051 557100 565751 565S0O 
574951 575000 636)01 636950 602201 662250 
663251 663300 707101 707150 709051 709100 
710151 710200 717401 717450 728051 728100 
739651 739700. 
A 625 roubles or : 

778810 a 778859 784610à 784659 785110 à 785159 
792710 792759 833000 833109 910060 910109 
932760 932809 938710 938759 959860 959909 
973310 973359 1025260 1025309 1037060 1037109 

1060610 1060659 1063710 1003759 1065160 1005209 
1068410 1068459 1087510 1087559 1101460 1101509 

A 1.250 roubles 
11261I0à1126159 
1159560 1159709 
1249810 1249859 
1316910 1310959 
1474510 1474559 
1481210 1481259 
1549760 1549-109 
1591110 1591159 
1637210 1637259 
1715410 1715159 
179S210 1798259 
1851160 1851209 
1924160 1924209 
1940710 1940.59 
2035310 2035359. 

A 3.125 roubles or : 
2067060à2067109 2102410à2102459 
2117000 2117109 2147410 2117459 
2240010 2240059 2240860 2240909 
2280160 2280209 23058, .0 2305909 
2380360 2380409 23ù04b0 23&0509 
2483410 2483459. 

Remboursement le 1" avril 1916. 

or : 
112981Oàl129859 
1103510 1103.59 
1262960 1263009 
1344160 1314209 
1478160 1478209 
1502910 1502959 
1570310 1570359 
161X1960 1001009 
1653:60 1053709 
1736960 1737000 
1818610 1818659 
1873760 18738u9 
1929210 1929259 
1974210 1974259 

I154210àl154259 
1211260 1211309 
1313210 1313:59 
1365160 13156509 
1480360 1480409 
1527110 1527159 
1589660 I589709 
1033260 1600109 
1661010 1601059 
1757660 1757709 
1839460 1839509 
1888810 188X859 
1932510 1932559 
1996560 1996609 

2H5410à2115459 
2200210 2200259 
2278510 2278559 
2353160 2353209 
2385710 2385759 

Chemin de fer Orel-Griasi. 

Tirage du 4" janvier 4946. 
Obligations 4 O/O, série B, 1889. 

. A 500 marks : 
439 516 1309 430 451 473 848 952 2169 438 3312 

317 368 377 623 945 4151 898 5056 300 313 499 531 
720 748 857 6107 259 955 977 5177 409 644 758 
957 8226 306 339 348 383 522 544 592 0298 495 693 
993 10255 621 847 11509 858 955 12161 248 275 
528 906 .13122 366 496 555 557 608 821 945 956 957 
14297 421 458 564 5.-'8 880 Ï5260 540 651 684 709 
722 889 16313 442 660 762 13012 73 359 442 596 
604 1 8047 52 478 917 1 9166 333 493 504 514 
2O006 42 271-296 614 685 776 880 22358 618 952 
2 3258 329 375 374 824 982 2 4480 628 881 2 5082 
197 209 258 360 415 430 869 26049 328 390 400 414 
506 576 2? 022 74 93 105 164 322 527 532 536 868 
890 958 2 8011 24 193 201 283 286 322 402 675 806 
2 9205 292 329 340 383 428 432 486 488 3 0678 814 
986 31534 579 964 965. 

A 1.000 marks : 
14 40 140 189 262 516 961 987 i486 573 793 969 

998 2543 961 3008 342 395 732 759 874 4113 309 
423 601 718 770 827 915 5015 316 348 430 6077 855 
Ï095 109 214 641 650 675 793 81)32 302 732 774 783 
873 i 9211 319 356 362 365 483 513 1O0I8 187 400 
728!990. 11172 206 225 309 631 030 895 914 979 998 



are LE POUR ET LE CONTRE 16 Avril 1916 

12504 514 867. 912. 13207 301 362 448 590 626 800 
924 1 4636 654 830-880 ■ 15401 432 462 537 646 763 
16747 987 IÏ004 3â3 365 542 594 664 938. 

.' '.A 2.000 marks : 
42 59 100 104-196 256 673 1101 198 239 358 402 

529 829 2064 114 403 442 3478 502 534 585 4.674 
773 855 921 947 970 971 5088 290 518 557 790 857 
968 988 G002 237 334 971 Ï020 189 538. 

Remboursement le i" avril 1916. 

Compagnie de Civcs-Eiille 
POUR CONSTRUCTIONS MÉCANIQUES ET ENTREPRISES 

.. Tirage, du I01' décembre 194S. 
Obligations 3e série. 

3O015 24 95 122 146 184 202 242 358 359 378 399 
424 431 437 473 488 496 698 704 788 789 908 937 989 
999 31024 46 56 126 139 166 176 185 215 288 335 
337 356 456 457 482 498 512 612 631 672 765 767 835 
924 3 2048 64 141 291 317 323 329 395 479 522 542 
574 627 691 698 719 761 808 826 828 830 867-872 966 
971 33019 32 108 120 121 182 227 255 259 297 356 
444 511 513 606 641 726 727 777 789 795 810 828 853 
917 919 982 31037 61 65 69 86 167 202 221 297 
321 338 367 403 417 471 476 506 510 537 574 598 599 

637 652-724 774 778 817 878 893 894 929 983 35010 
20 23-1:7 240 270 277 319 451 499 50'J 541 576 593 

' 680 761 779 806 841 883 944 986' 30M67 72 123 147 
182 225 276 341 347 391 431 443 482 534 556 561 581 
601 700'801 912 9i6 37042 134 225 234 289 343 423 
424.525 572 599 604 639 754 785 838 856 891 925 955 

- 956 977 38048 - 97 163 188 228 243 247 25S 276 369 
■375 381 411 424-437 463 477 478 496 514 618 633 714 
750'781 789 815 825 859 903 905 914 990 3 9019 42 

' 130 168 170 176'178 187 214 224 269 315 322 396 477 
514 524 538 719 730 734 833 926 940 954 4O004 5 
105 114 119 172 186.397 409 495 571 608 684 773 779 
789 811- 827 830 874 41035 61 73 107 131 137 209 

■ 255 283 392 489 511 522'588'-597 602 6 )5 628 641 655 
■ 663 779 786 788'799 883' 918 934 975 4 2035 .39 66 

174 179 218 301 518'636 657 698 958 957 982 988 990 
, 43076 .16S . 232 375 472 476 630. 671 693 763 793 836 
-831 836 857 - 44001-32 - 5S 132-142 166 184 221 271 

292 354 369 429 430 455 565 625 646 703 742 917 
45002 4 19 57 139 142 173 232 279 304 305 309 
317 324 328 400 457 469 551 635 703 759 805 847 970 
46018 109 122 199 250 267 309 315 351 377 402 417 
481 569 591 614 .671 675 774 775 788 817 47036 77 
108 180 352 353 377 389 393 448 538 560 613 643 646 
660 713 723 785 821 859 893 972 4 8047 163 203 215 
234 322 354 .162 452 480 525 531 580 599 620 640 670 
696 720 727 746 761 785 801 813 867 887 915 954 991 

4 9036 54 61 74 
430 472 519 586 704 
134 180 206 286 331 
834 871 830 910 927 
470 581 598.601 653. 
934 52006 36 130 
504 582 586 589 592 
901 936 922 930 960 
315 323 383 389 410 
750 758 807 834 '923 
296 300 321 412 413 
987 99,9 

Remboursement à 

101 185 329 338 
706 790 933 963 
358 382 447 467 
938 51027 39 
672.679 699 768 
136 138 151 210 
615 657 608 673 

53068 70 77 
439 458 489 496 
54016 56 125 

471 638 708 756 

349 380 
5O024 

503 616 
105 155 

807 867 
322 343 

693 801 
112 117 

520 569 
182 245 
853 872 

426 431 
84 105 

713 741 
383 385 
906 913 
411 498 

818 844 
216 217 

588 612 
256 291 
972 978 

499 fr. net le 1" janvier 1916. 

Charbonnages du Centre. 
Tirage du 12 novembre 19/5. 

Obligations 4 1/2 O/O. 
EMPRUNT DE 1910 

127 172 184 203 208 239 278 382 388 391 423 433 
457 504 557 647 658 791 803 831 , 848 -864 877 97? 988 
1051 93 149 179 181. 

Remboursement à499 fr. 40 not le 15 novembre 1915., 

Le Directeur-Gérant : H. DE SAINT-ALBIN. 

IMRRIMERIE CnAlX, RUI3 UERGKRl", 20,.PARIS. — UtlCW LoriUeUf. 

Banque Suisse & Française 
SOCIÉTÉ ANONYME 

Au capital de 40.000.000 de fr. 
Siège social à Paris, 20, rue Lafayette. 

Avis aux Actionnaires. 
MM. les Actionnaires de la Banque 

Suisse et Française sont informés 
que le dividende de 5 0/0 pour 
l'exercice 1915 sera mis en paiement 
à partir du 15 avril prochain, et 
contre remise du coupon n° 23, à 
raison de: 

24 fr. par action nominative; 
22 fr. 04 par action au porteur. 
Ce dividende sera payable aux 

domiciles suivants : 
Au siège social, 20, rue Lafayette, 

à Paris, et dans ses agences ; . 
A la succursale de la Banque Suisse 

et Française, 10, allées de Meilhan, 
à Marseille ; 

A la Société Lyonnaise de Dépôts, 
de Comptes Courants et de Crédit 
Industriel, à Lyon et à Saint-Etienne. 

(6902) 

LE NICKEL 
SOCIÉTÉ ANONYME 

Capital : 15.000.000 de francs 
SIÈGE SOCIAL : 

A Paris, 26, rue Laffitte. 

MM. les Actionnaires de la Société 
« Le Nickel » sont convoqués en As-
semblée générale ordinaire, à Paris, 
le lundi 8 mai 1916, à 4 heures de 
l'après-midi, dans la salle de la So-
ciété des Anciens Elèves des Ecoles 
Nationales des Arts et Métiers, 6, rue 
Chauchat. 

ORDRE DU JOUR : 

Approbation des comptes de l'exer-
cice 1914-1915 ; 

Fixation du dividende ; 
Nomination d'administrateurs ; 
Nomination des commissaires. 
NOTA. — Conformément aux sta-

tuts : 
1° Les titulaires de dix actions no-

minatives recevront à domicile'une 
carte personnelle d'admission ; 

2° Les détenteurs d'au moins dix 
actions au porteur, pour obtenir une 
carte personnelle d'admission, de-
vront déposer leurs titres au siège 
social, quinze jours au moins avant 
l'Assemblée, c'est-à-dire au plus tard 
le 22 avril 1916 ; 

3° Les pouvoirs ne peuvent être 
confiés qu'à un mandataire membre 

de l'Assemblée et doivent être déposés 
trois jours avant l'Assemblée. (6901) 

SOCIÉTÉ GRAMME 
ANONYME 

Au capital de 2.300.000 francs. 

MM. les Actionnaires sont convo-
qués en Assemblée générale annuelle 
ordinaire pour le jeudi 4 mai 1916, 
à onze heures, au siège social, 26, 
rue d'Hautpoul, à Paris.„ 

ORDRE DU JOUR : 

Lecture des rapports du Conseil 
d'administration et des commissaires 
des comptes sur l'exercice 1915-1916. 
— Approbation des comptes de'cet 
exercice et fixation du dividende. — 
Nomination d'un administrateur. — 
Autorisation à donner aux adminis-
trateurs-(loi du 24 juillet 1867). — 
Nomination des commissaires des 
comptes.. 

L'Assemblée se compose de tous 
les actionnaires possédant au moins 
20 actions. Pour assister à l'Assem-
blée, les1 propriétaires d'actions au 
porteur doivent déposer leurs titres 
au siège de la Société, au plus tard 
le 1er mai prochain, ou justifier de la 
possession de'leurs titres, en pro-
duisant , un certificat d'immobili-
sation en banque ou chez un offi-
cier ministériel jusqu'après l'Assem-
blée. (6899) 

SOCIÉTÉ GRAMME 
- 26, rue d'Hautpoul, 26, à Paris. 

Liste des 30 obligations sorties au 
tirage du 5 avril 1916 et rembour-
sables au pair, au siège de la Société, 
à partir du 1er juin prochain : 
19 ; 52 108 123 129 196 255 284 

299 306 308 359 360 380 386 397 
402 404 431 455 465 471 477 485 
493 504 522 543 551 590. 

(6899 bis) 

ÉNERGIE ÉLECTRIQUE 
DE CATALOGNE 

/ :'.'VV '."„. -— ,,, 

Liste des 393 obligations de ,300 fr. 
S 0/0 de la Société anonyme ÉN'ERG'IA 
ÉLECTRICA DE CATALUNA sorties au 
2e tirage du 22 mars 1946 : . . 

13 79 169 207 331 355 
366 683 e 874 - 1088 1295 ; 1541 

1637 :1858 2198 < 2326 2368 ■ 2776 

2779 2993 3100 3142 3184' 3365' 
3473 3591 3897 3999 4347 4481 
4622 4S71 5608 5613 5635 5904 
6092 6105 6286. 6298 6371 64,57 
6587 7.791 7887 i 8219 8312 8454 
8726 8986 . 9395 9537 9587 9675' 
9943 9947 9968 10035 10434 10447 

10478 10632 10691 10975 11021 11148 
11297 11311 11392 11399 11587 11668 
11674 12022 12118 12434 12504 12508 
12715 12803 13065 13857 13935 13368 
13995 14093, 14177 14347 14464 14622 
14643 14967 15005 15213 15272 15397-
15523 15627.15949 15988 16012 16130 
16131 16282 16366 16803 16928 17106 
17401 17402 17564 17592 1790118090 
18608 18789 19154 19180 19199 19473 
19489 19620 19653 19656 19745 19788 
20008 20137 20161 20244 20284 20301 
20401 20651 20678 20824 20879 20389 
21306 .21566 21715 21838 21873 22022 
22209 22248 22381 22511 22520 22653 
23193 23298 23404 23416 23493 23757 
23789 23861 24014 -24100 24139 24220 
24379 24462 24508 24778 24881 25124 
25145 25262 25373 25680 25698 26036 
26066 26110 26210 26439 26657 26824 
27109 27375 27541 27837 28082 28156 
28161 28164 28255 28677 28993 29008 
29011 29027 29545 29565 29615 29739 
29752 30088 30440 30550 30603 30779 
31061 31137 31359 31478 31758 31895 
32067 32139 32100 32239 32258 32260 
32653 32933 33110 33383 33596 33865 
33899 34000 34020 34062 34104 34120 
34308 34416 34859 35191 35300 35362-
35391 35485 35595 36271 36305 36502 
36617 36813 37545 37879 38049 38057 
38388 -38551 38579 38878 38925 39240 
39267 39351 39453 39602 39633 39795 
39861 39881 39919 40045 40161 40393, 
40435 40504 40521 40619 4U787 40843 
41279 41473 41479 41558 41588 42005 
42044 42094 42115 42171 42248 42310 
42324 .42630 42699 42820 42929 43333 
43336 43559 44070 44072 44182 44630 
44714 44731 44933 45172 45420 45533 
45717 45790 46030 46079 46115 46235 
46273 46962 46976 47052 47309 47571 
47666 .47882 47898 47915 48120 48971 
49547 49943 50393 50527 50658 50772 
51409 51444 51593 51613 51684 51729 
51837 52079 52106 52141 52357 52558 
52679 52903 52941 53106 53191 53334 
53676 53684 53762' 53817 54140 54266' 
54417 54529 54551 54658 54791 54851 
54956 55020 55043 55524 55661 56134 
56240 56305 56427 56456 56465 56472 
56706 56803 57003 57013 57048 57300 
57334 5.7420 57499 57671 57723 57789 
57805 57832 58078 58158 58190 58197' 
58213 58241 58445 58646 58714 58964 
59102 59185 59361 59556 59852. 

Remboursement à raison de 500 fr. 
nets d'impôts à partir du 1er juillet 
1916 : 

A la Banque Suisse et Française, 
20, rue Lafayette, à Paris, et dans 
ses succursales et agences. (6900) 

COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER 
' .;• '' DU. ' '- t-.''-.-.< 

SUD DE LA FRANCE 
SOCIÉTÉ ANONYME 

Au capital de 25.000.000 de fr. 
. SIÈGE SOCIAL : 

36, rue de Londres, Paris (VIIIe), 

L'Assemblée générale annuelle des 
actionnaires est convoquée pour le, 
samedi 29 avril 1916, à, i heures de 
l'après-midi, au siège social, 56, rue 
de Londres, à Paris (VIIIe). 

Pour, avoir le droit d'assister à 
celte' réunion, MM. les Actionnaires, 
porteurs de 10 actions ail moins, 
devront avoir déposé leurs titres à 
Paris, au siège " social, 56, rue de 
Londres, dans les délais fixés par 
l'article 40 des statuts. (6903)^. 

CHEMINS DE FER 

PARIS-LYON-MÉDITERRANÉE 
FÊTES, DE PAQUES 

A'l'occasion des Fêtes de Pâques, 
les coupons de retour des billets 
d'aller et retour délivrés à partir du 
13 avril 1916 seront valables jus-
qu'aux derniers trains de la journée 
du 4 mai 1916, étant entendu que 
les billets qui auront normalement 
une validité plus longue conserve-
ront, cette validité. 

La môme mesure s'étend aux billets, 
d'aller et .retour collectifs délïvriéj 
aux familles d'au moins qnatre per-
sonnès. " \ 

CHEMINS DE FER DE L'ÉTAT 
Validité des billets d'aller:et, retour à 

l'occasion des Vacances de Pâqiies. 
Les billets d'aller et retour ordi-

naires (grandes lignes) émis par les 
gares du réseau de l'Etat bénéficie-
ront, celte année comme les années 
précédentes, d'une validité prolon-
gée ià l'occasion des Vacances de 
Pâques. • • . ■ ■ ' ■ 

C'est ainsi que les billets délivrés 
à partir du jeudi 13 avril seront va-
lables, au retour, jusqu'au jeudi 
4 mai. Les billets de bains de mer 
de 3 ou. 4 jours, délivrés. seulement, 
sur les, lignes de Normandie et de 
Bretagne, bénéficieront également 
de la même prolongation. 


