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LE RENDEMENT DES IMPOTS EN MARS ,
Voici quelle ‘est’la situation.du recouvrement des
impots indirects ‘et monopoles pendant:le: mois. de
mars (vingtiéme' mois de guerre). Le produit réalisé
atteint 263.999.700 fr., en -moins-value de 31.520.100 fr.
par rapport & une année normale,mais en:plus-value
de 29.957.200 fr: par rapport & mars 1915.
Comparaison avec

: Année Mars

Impdls et Revenus indi- normale 1915

recis : e —
Enregistrement .. ... Fr, — 21.941.500 - 8.786.500
Timbre s ,.1860.000 <4~ 1.882.000
Opérations de Bourse .. 1.071.500 < *  110.000
Valeurs mobiliéres. ... 4.792.500 - 5.850.000
24.112.000°~+ 22.%19.000
18.973.000 — 8.904.000
130.000 — 35.000
235.000 — 127:000

Contribulions indirectes
Huiles minérales

3.740.000 —  8.420.000

Monopoles :
Contributions indirectes 1.391.000
Postesis sk 5.328.800
Télégraphes...... 1.882.600

+:3.511.000
2.313.100
1.859.200

339.300
Produit  des/ journaux \
jothoralsas il 30.500 — 27000

| Total.,,.Fr, — 31.520.100 + 207957.200
Différence pour les trois

premiers mois. ... Fr.. £142,021.800 --105.553.400"

Les recouvrements effectués par l'administration
de ’enregistrement ont été'des plus satisfaisants au
cours' du mois de mars. La plus-value par rapport
4 1915 (32,3 0/0 en février) s'est- élevée a 36,9 0/0 et
le déficit' par rapport’ & une année normale (33,6 0/0
en février) s'est abdissé 429,7 0/0 ' Ce résultat est di
en partie aux encaissements exceptionnels réalisés
sur la taxe de 50/0 sur le revenu des fonds d'Etat
étrangers et -des 'valeurs non ‘abonnées. (Loi du
29 mars 1914.)
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Les coniributions indirectes aceusent un certain

fléchissement, la moins-value étant, par rapport au

mois correspondantde 1913, de 6,6 0/0, contre 0,9 0/0
en février. Cetle situation est due aux vins et aux
aleools. Pour les premiers, les effets de ld mauvaise
récolte de 1915 commencent a se faire senfir, entrai-
nant, au fur et & mesure de I'épuisement des appro-
visionnements, une restriction de la consommation.
Quant aux aleools, la moins-value, équivalente a

celle des mois précédents, s'explique parles mesures

restrictives prises contre l'usage abusif des spiri-
tueux. - ¢

Par contre, les bieres, les tabaes, les poudres de
mine continuent & donner des plus-values, et dans
I’ensemble, le déficit des contributions indirectes sur
une année normale n’est que de 20,7 0/0:(22,4 0/0 en
féyrier).

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

Pour les trois’ premiers mois écoulés depuis! le
1er janvier de l'année courante, ce produit: des
impots est inférieur de 142.021.800 franes & une année
normale;: mais- supérieure de 105.533.400 francs a
mars 1915. ;

NOUVEL IMPOT
SUR "LES VALEURS AMERICAINES °

Une nouvelle réglementation du Trésor des Etafs-
Unis impose une taxe de 4 0/0 sur le revenu des va-
leurs américaines possédées par des élrangers non rési-
dant en Amérique. Jusqu'ici, les étrangers, étaient
exempts de I'impot sur le revenu des valeurs mobi-
liéres établi par la loi de 1913; dorénavant, les So-
ciélés devront retenir le'montant de la taxe de 1 0/0
lorsqu’elles auront a remettre des dividendes ou inte-
réts 4 des porleurs étrangers. L'exemption accordée
aux citoyens des Etats-Unis sur les premiers 3.000
dollars de revénus-né sappliquéra pas aux étrangers
non résidants. Il est a remarquer que cette taxe aura
un' effet rétroactif, puisquellc frappe les coupons
jouissance janvier.qui n’ont pas encore été payés.
Elle souléve une vive opposition de la part des ban-
ques, Trusts Companies et autres Sociétés. qui s'ef-
furcent d’en obtenir la suppression ou I’ajournement.
En atlendant, elle crée une situation embarrssaante
aux eétablissements qui ont pay¢ 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 indivi-

duelles. Tous ‘nos, correspondanis d'ailleurs se
sont déclarés d’accord avec nous sur un point es-
sentiel, & savoir : Qu'il faul drainer vers les caisses
du Trésor, d’une facon plus active ?u’on ne l'a fait
Jusqu’ici, le trop plein des capitaux liquides dégagés
par les dépenses: de U'Elat. C’est cet excédent des
disponibilités par rapport aux besoins qui pése sur
les prix de toutes choses: et il y pése d’autant
plus que le mode de mobilisation le plus général

chez nous, c'est-d-dire le billet de banque,‘est le .

mode le plus mauvais qui soit pour la pratique de
I'économie. 11 importe donc et de changer le mode
et de faire disparaitre l'excédent.

L’Etat peut évidemment beaucoup pour répan-
dre I'habitude du compte en bangue, en ce moment
surtout ou les circonstances font de lui leidébi~
teur permanent dun nombre considérably de
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producteurs ou de commercants. M. Ribol nous a
sien dit, dans son discours au Sénat, qu’il avait
fait quelque chose dans “ce but. Mais ce quelque
chose est tout & fait insuffisant si I'on en juge par
certains faits que relatent nos correspondants et
qui.dénotent.de Ta part de quelques payeurs du
Trésor ou une ignorance incurable ou une évi-
denle mauvaise volonté. Pour ce qui est de 'ex-
cédent des capiianx liguides, Tection du minis-
tere des Finances a également besoin d’étre
inlensifiée et corrigée, La formule financiére on
semblent se complaire les services du Trésor, et
qui consiste & recourir sans mesure aux avances
de la Banque de France, esl 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 & 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 Etat & la Banque sont des réquisi-
tions pratiquées sur la circulation : or, la circula-
tion est une réserve supréme que 'on doit ména-
ger le plus longlemps possible. Nous ne pensons
pas qu’il puisse y aveir & cet égard aucune confes-
tation. §

Comment peut-on altirer au Trésor les disponi-
bilités que ne réclament pas les affaires ? Disons,
toul de suite, qu'il n'y a pas un moyen, mais des
moyens pour oblenir ce résultat. En premier lieu,
nous trouvons les emprunts a long terme. On ne
s'en est pas servi en  France autant qu'il eat été
désirable L’Allemagne, depuis les débuts des
hoslililés, a émis quatre emprunts de guerre ;
P’Autriche prépare en ce moment son quatrieme.
L’Angleterre en a émis deux en un an : le pre-
mier en novembre 1914, le second en’ juin 1915.
‘Depuis cetle date, elle a vécu sur les -obligations
de ’'Echiquier & cing ans et sur’les Bans du Tré-
sor i trois, six, neuf el douze mois; ces émis-
sions ont fourni lpm‘:s de 14 milliards et demi. I1
semble que nos alliés ne tarderont plus longlemps
a faire leur troisieme emprunt de consolidation.
La Russie a placé a I'inlérieur cing emprunts a
long terme ; Dltalie trois : en janvier et juillet
1915, janvier 1916. 11 serait peut-étre temps que
nous pensions sérieusement 4 emetlre notre se
cond. Néanmoins, Pemprunt & ‘long terme ne
sulfit pas; c’est un moyen périodique ds consoli-
dation beaucoup plus qu'un instrument capahle
de résorber le trop-plein du réservoir aux dispo-
nibilités. Si P'on veut maintenir 'équilibre néces-
saire entre les capitaux liquides et les besoins, il
faut aspirer ce trop-plein au jour le jour, & me-
sure que le réservoir s’emplit par I]es dépenses
croissantes de I'Elat.

Pendant les premiers meis de guerre, 1'émis-
sion des Bons et des Obligations de la Défense
nationale a pu paraitre un moyen suffisant; il ne
I’est plus aujourd’hui. A la-longue, le systéme
s'use comme tout systéme; il a besoin d’étre
renouvelé ou, tout au moins, complété par autre
chose. Sans doute, les souscripleurs aux bons et
aux obligations sont nembreux; plus nombreux
qu’ils n’étaient il y a guelques mois. Mais les dé-

enses aussi sont plus fortes, et il suffit de voir
F’importance des emprunts de I'Etat & la Banque
de France, lesquels se traduisent par un accrois-
sement parallele de la circulation des billets, pour
se rendre comple qu’il n’y a plus correspondance
entre la masse des capitaux dégagés et la somme
de ceux qui reviennent simmobiliser dans la
dette & court terme du Trésor. M. Ribot I'a
reconnu : les infiltrations sont nombreuses par
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lesquelles se perd un volume énorme de disponi-
bilités qui seraienl cependanl nécessaires & la
Déense nalionale. Il y a une thésaurisation qion
doil s'ingénier d faire cesser an profit du Trésor ;
el on doil s’y ingénier qu'il s'agisse de la thésau-
risation dans les portefeuilles ou de la thésauri-
salion dans les banques, car celle-ci, nous l'avons
dil, conslilue une menace latente pour la circu-
lation.

Le moyen le plus sir d’y parvenir serait que le
Trésor offiil aur detenleurs de capitauz, qui hesitent
encore a les engager meéme pour Lrols mois, un
inlérél moins dérisoire que celui qui leur est bonifié
par les Sociélés de Dépols et la certitude d'une
mobilisulion rapide de eur créance lorsqu’ils mani-
festeront le désir de a réaliser. M. d’Eichtal, de
Ulnstitut. le remarquail Lrés juslement dans un
récent article publié dans (Econemisle Frangais :
la cascade des moratorie déclarés an débul de la
gnerre a poussé le public & garder disponibles
foules les sommes qu’il peul épargner ou encais-
ser. On n'altirera ces sommes. représentanl des
miiliards, que par l'appil de l'intérél et la garan-
tie de leur disponibililé & vue ou avec préavis de
quelques jours. Tanl que Is Trésor n'aura pas
résolu ce prahléme; il conlinuera &'se heurler aux
mémes difficullés et il ne pourra se procurer les
ressources nécessaires & la Défense nationale qu'en
risquant de compromellre gravemenl notre régime
monélaire. Nous avions proposé, comme moyen
de réalisation pratique, loucerture dans les banjues
d'un comple courant du Trésor. Dans nolre numeéro
du 8 aeul 1915, nous avons exposé en délail 1'éco-
nomie de cetle combinaison. Elle n'a pas eu
I'agrément de certaines puissances (inanciéres qui
eontinuenl, malgré la guerre, & s’hvpnotiser sur
leur comple de profils el pertes. Nous n'avons
pas d'amour-propre ‘d'auteur; nous demandons
seulement & ces puissances de lrouver aulre chose
et de ne pas se borner & faire euvre négilive.

Nous'ne reviendrions pas aujourd’hui sur nolre

roposilion si ‘on n’avail essayé d'en déformer
‘espril el de eréer aulour d'elle de cyniques ma-
lentendus. Cerlains adversaires du Comple courant
du Tréser dans les bangies vonl répftant partout

ue nous préconisons la réquisition des dépdts par
L'Elal. C'esl une insinualion qui dénote el la pau-
vreté de leurs critiques et celle de letur imagina-
tion. La réquisition des dépits par I'Etal! Rien
n'est plus loin de notre pensée; el il faut vérita-
blemenl n'avoir pas voulu comprendre ce que nous
avons écril pour hasarder une pareille interp éta-
tion. Nous sommes peur la liberié des capitalisles
d’engager leurs fonds ot bon leur semble el quand
ben leur semble. Aprés comme avant linstitution de
nolre systéme les thésauriseurs dans les' porie-
feuilles ou les (hésaurisenrs dans les banques res-
teront les maitres de préter ou de ne pas préler
leurs disponibililés & la Délense Nationale. Ce que
nous avons demandé et ce que nous persistons &
eroire qu'il serait souhaitable qu'on fit, c'est d’ou-
yrir aux délenteurs de capilaux, peu désireux de
s'immobiliser pour des raisons que nous n’avons
pas & approfondir, le plus grand nomhre de gui-
chels po sibles oi ils puissent metire temporaire-
menl leurs ressources & la disposition du Trésor.

Plus de vingt mois se sonl écoulés depuis 'ou-
verture des hestilités, Qu'ont fail jusquici nos
« Etals-majors financiers » 2 Qu’onl ils proposé
pour résoudre le prohléeme de nos finances de
guerre? Rien, absolument rien. [l est temps ce-
pendant de se décider & quelque chose. Nous
reconnaissans volontiers que quelque formule
qu'on adople on heurlera des inléréts: privés. I
s’agil- de savoir si, en ce momenl, les préo::cui)a—
tions de boutique doivent conlinuer & prevaloir
sur Lintérét du pays.

T —

REVUE DE LA SEMAINE

La Bourse est en ce mumentl ('une nervosité
qui n'est généralement pas la lail des purs mar-
chés de complanl el qui est la conséquence natu-
relle. d'engagements dun caraciére- spéculatif.
Mais ‘il ne ‘aul pas s’y tromper : bien que les
opéralions a terme so‘ent inlerdites, on ne fait
guére en ce momenl que dela spéculation a la
Bourse. parce yue les capilanx de placemenl vont

s'empl yer directem nl pour la plus grande masse .

en Bons el Obligations (du Trésor. A la Bourse on
spreule avecde Lurgent complanl ou a peu prés ety
par con-équent. & courle échéance, faule de pouvoir
se faire reporier: mais on neé fuil gudre que spé-
culers ‘et cesl ce qui explique gue les mouve-
ments de hausse etde baisse se succédent & inler-
vallus si rapprochts,

En ce moment, le marché est sous I'empire
d'une vive désillusion au sujel de notre 3 0/0 an.
cient dont il avait semblé, par le privilege qui lui
avail été réservé dans la souscription de l'emprunt
de gusrre 3 0/0, que le Ministre des Findances se
souciail de défendre le hon classement et la cots
relativement favorable. L'ayis officienx que cetle
faveur ne lui serail pas renouvelée & l'oce siondu
second emprunl, a donné & penser- quil étail
mainlenant ahand nné & son sort naturel qui est
inévitablement de fléchir pour ss raporocher da-
vantage du laux auquel se capilalise acluellement
Femprunt 5 0/0. Celte haisse continue du 3 0/0 a
influencé tout I'ensemble du marché pendant la
majeure partie de cette semaine; il semble main-
tenanl que les aulres valeurs reprenneni peu &
peu une tendance plus indépendante.

Le & 0/0 finit ‘aiblement & 61.80, en baisse nou-
velle de plus d'un point pour la semaipe. Le 5 G/0
1915, sur le cours duquel se régleront farcément les
conditions du futur emprunt, atlire au contraire
des arbitrages de 3 0/0 en sa laveur, et ainsi se
reléve & 88.235,

Le 3 0/0 Amort ssable n’a pas varié de 69, et le
3 1/2 Amaortissable ~'est consolidé & 91.23,

Le groupe des fonds coloniaux a bien résisté
jusqu’a présent & I'influence de la baisie du3 0 0.
La Tunisienne 1592 se relrouve a 318; le 2 4/2
Annam et Tonlin s'inscrita61.23 ; I'A frique Occiden-
lale 3 0/0 vesle & 350 ex-coupon: dans le groupe
des Indo-Chine. le 3 1/2 1913 se reléve a 363.
Le Maroc 4 01/0 1114, garanti par le Gouvernetnent
frangais a gagné une [raction a 424.

Le rouble s'est un .peu détendu a 4.83. Le
groupe des fonds russes maintient ses fermes dis-
posilions : le 5 0/0 1906 passe de 86.10 & 87: le
4 4/2 0/0 a encore gagné 0.20 & 75.95. Le 4 0/0
1867 se lienl & 78 el le 4 0/0 1890 (2¢ et 3° émis-
sion) reste & 67:25. Les deugx 3 0/0 gagnenl une
logére fraction : le 3 0/0 4871 s’avance & 58.23;
le 1896 se lienl & 54.50.

Les obligations de chemins de fer, garanties par
I'Etal russe, se sonl tasséeslg)eu ou prou. A 'excep-
tion de lobligalion 4 4/2 0/0 Chemins de [er
Russes Réunies qui se maintient bien & 86, la
Nord Donets 41/2 0/0 ét'la Sud Est abandonnent
quelques fractions & 434 et 426. La Volga-Bou-
goulma 4 1/2 0/0 se refrouve sans changement
395. La 4 0/0 Moscou-Kiew reste & 347,

L’ascension du change espagnol continue. &
5.88, ce qui correspond pour la pesela a une
prime de 17.60 0/0 sur le franc. Aux achals
effectuss par les arbilragistes des places espa-

gnoles se sonl joints ceux effectués par la Caisse

d’Epargne postale. L'Exterieure & 94.23, a déja
regagne une honne partie du coupon détaché au
début du mois.

Parmi les fonds portugais, l'obligation Tabacs,
gue I'amputation de son coupon avail ramenée a
455, s'est relevée a 461,25, ;

Les changes scandinaves se sont encore tendus
et se rapprochent. de 4 fr..80. La fermelé. des
changes s'est élendue aux . fonds scandinaves, Les
obligations de la Bungque Hypothécaire de Dunemark
se présenlent en l-gére reprise v la, 4.0/0 1908
reste & 418; la 4 0/0 1912 passe de 415 & 418. En

fonds norvégiens, le 3 0/0 1816 s'avance & 83.30;

l'obligalion Banque Hypothécaire 3 1/2 différé passe
de 380 & 890 Io 3 1/ 190% Banque des Proprields
Agricoles reste a4 411, Parmi les fonds suédois, la
3 1/2 1910 (Caisse Hypothécaire des Villes) s'avance
4 380, en gain de 10 r. Cette nouvelle hausse des
fonds scandinaves fournit 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
:'eleBé d'un bond, sans motif connu de 83.80 &
85.40.

" La prime du franc suisse s'est avancée &
16 1/2 0/0 an lieu de 158 1/2 0/0. Les fonds hel-
vétiques ne se sont pas sensiblemenl écarlés de
leurs cours précédents: 1 3 1/2 1889 reste & 87.25;
le 8 0/0 différé des Clemins de fer gagne une frac-
EL;ionoét 399 le 3 1/2 4’940 a progressé de 83.50 a

.40,

Pas de cours en fonds autrichiens, hongrois.

On cote de nontean B7 comme la semaine der~
niere sur 1'Unifiée Ollinane., Fermelé des [onds
hulgares : le 5 0/0 1515 s'avance & 300, le 5 0.8
ﬂim.’ reste & 317 ;5 le 4 1/2 0/0 prugresse encore &
253,

En fonds serbes, 18 4 4/2 1909 reste 4 330 ; en
hellénique le & 0/0 4914 s’inscrit a 86. '

L’éeart se lend de nouveau sans raison entre les |

deux'§ 0/0 Murae. garanlis par 'les dounnes. Le

1904 se tient & 4724 le 1910 reste en arriére &
446,

Un peu d*hésitation se marque sur les fonds
éoypliens, malgré la lension croissante du change
sur Londres, ici, ce qui augmente d’autant la va-
leur du coupon. L'Unifice s'avance de 88.70 &
89. La privilegide 3 1/2 0/0n'est trailée que par
intermitlence vers 76.40. \

Lattitude ferme des fonds chinois est remar-
quable, alors que la révolle dirigée contra Yuan-
Shi-Kai s’éL:nd dans les provinces méridionales.
En fait, les affaires cominerciales suivenl leur
cours normal, comms si Ls lroubles étaient
inexistants. La Chine voit, en effel, ses exporta-~
tions prendre un'vif essor, grice aux ordres pour
le matériel de guerre, donl. ce pays a aussi sa
part. Le § 0/0 1903 s'e-l relevé a 13:le 3 0/0
1941 g'inseril & 414: le 5 0/0 1913 dil de Réorga-
misation monle & 416.

Aux cours ¢le és ol les fonds japonais sont par-
venus, il n'est pas surprenanl qu'ils marjuent un
peu d’hésitation. Le 4 0/0 {1905 se mainlient &84,
tandis que le 4 0/0 191 perd une lraction d 31.75;
le 5 0/0 1907 vesle & 93.5), la petits coupure ; le
50/0 1918 (Bon dn Trésor) conserve inlégrale-
ment sa reprise a 520.

Les villes japonaises el les obligations garanties
par-I’Etat sont irregulieres. La Ville de Kiolo se
reléie au pair de 500; la Tokio, & 433, a perdu
une fraction. L'oblivalion Colin'sition Orientale,
garantie par le Gouvernemenl, esl d:laissée a 410,
L'obligation Banjque Industrielle du Japor s'inscrit
4505,

Les fonds siamois ont retrouvé un peu d’acti-
vite : ils se sont releves a 460 et méritent m eux.
Leurs coupons se paient en monnaie anglai-eau
cours du chanyge sur Londres. ce qui constitue un
avantage appréciable par le temps qui court. Leur
revenu netl, en tenant comple du boni résultant
du change, est de plus de 5 1/4 0/0.

Le change resta toujours favorable a la Répu-
blique Argentine: 43 13/32 d. la piastre-or (pair
&1 5/8 d.) et il y a toule apparence qu'il le reglera
jusqua la fin de la guerre el au-dela, vu le déve-
loppement des exportations argenlines. Celle con-
viclion ne peul que fortifier la fermelé des fonds
argentins. Le 4 1/2 1911, donl prés des deux Liers
du coupon sont déja courus, rebonlit de 84 &
85.40 ; ce fonds devienl cher: Les 5 0/0 Inlérieur or
cotés au parquel présentenl une excellente len-
dance; les voild revenus a leurs cours d'avant-
guerre @ le 1909, coupon en seplembre, s'avance
a bul la grosse coupire: son conpon se piye &
raison de 12 {r. 60 Le 4 0/0 1900 s'inserit a 75.50.
ex-coupon. La Cedule Argentine 6 0/0 a encore
accentué ses progrés 4 104 ; son coupon se de-
tachéra dans un mois. six semaines avanl l'é-
chéance du e juillel. Nous avons dil que ce fonds
se trouve aux environs de son pair Lhéorigue, si
l'on décompte le change variable de la piastre-
papiera 2 ir. 30, cours qui sert de base pour le
paiement des coupons. L’Argentin Inlériewr pour-
suil son avance a 97.50, en gain de prés diun point
depuis huil jours.

PPas de cours én‘ Provinee de Buenos-Ayres, or au
papier. Fermeté du Tucuman & 332, Mendoza :

377,50 - la récolte de vins aurail été Lres helle

celle année, ce qui ne peut que lortifier le crédit
de cette derniére province qui Lire ses ressources
de la viticullure. La produclion de I'Argentine
aurail 616, en 1943, de 4.823.473 heclolilres.

Le change a Rio-de-Janeiro est immuable &
211 3/4 d. Les fonds brésiliens restent sans acti-

vité., Le 5 0/0 Port de Pernambuco s'inscril a 298, '

jouissance courante. Il semble que. les porleurs de
fonds brésiliens ont intérél & toucher leurs cou-
pons en litres funding el & réaliser ceux-ci sur le
marché aux environs de 80.0,0, car. .il .n'est pas
cerlain que le Brésil soil en mesure de reprendre
le service de ses coupons en or & la-fin de 1917.

' Le Funding rouveau a gagné une fraction d 82.50.

Dans le groupe des Etats brésiliens, les fonds de
I'Etal de Sao-Paulo restent trés -fermes :
1907 s’inscril a 370, le 5 0/0 1913 (Bons) se traite

A 498, L'Amaszone, & 249, esl dans l'atlente du

aiement des deux coupons arriérés, 1¢ novembre
fﬂlé el mai 1915. Les deux Pernambuco sont
fermes : le § 0/0 1905, qui & Lrois coupons en re-
tard se traite & 332, Aucun cours en Parana. On
trouvera plus loin les bases du projel de funding
gui sarail bienlot proposé aux porteurs; ee [uns

ing s échelonnerail sur cing ans. )

Excellente tenue des fonds de 1'Uruguay. Le
5 0/0 49035, qui vient de délacher son coupon,
gavanee o 92, 1o 5 0/0° 1909 a [aibli & 86, per-

le 50/0 \
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dant un peu plus que lé montant de son coupon
qu’il vient également de délacher,

Les londs haitions qui ont chacun un coupon
en retard font bonie conlenance, dans lallente
dé la reprise du paienient des coupons, cs qui ne
saurail tarder. Le 5 0/0 1875 reste & 264, ls 6 0/0
a 487, le 5 0/0 1910 a 405.

Les nouvelles du Mexique ont é1& rares celte
seniaine : le général Villa, pourchassé par les
troupes iméricaines n'esl pas encore capluré. Le
40 04910 a reculé de 49.50 & 48 ; allaires rares
en fonds inlérieurs.

La Banue de France demeure aux environs du
cours de 4775 ot 'ont ramenée, lu semaine der-
niere, apres sa hausse récente, quelques réalisa-
tions.de hénélices. La prolungation de la guerre
élargil le role de cet éfallissement. A« tuellement
ses efforts tendenl & modérer la lension .des
changes; en allendanl sans doule des mesures
plus appr. prices, ele n'y parvient qu'en cé~
danl une partie de son encaisse : celle semaine,
celle-¢i s'est. réduite de 93 millions de francs,

somme & laguelle il faul ajouter ce qui a 616 :

veise daps linlervalle par le public, - soil une
somme de & millions de {rancs environ. .

Le marché des aclion~ de nos élablissements de
crédit manileste une fendance un peu plus accen-
tuée & restreindre son activité. Le Crédit Lyonna s
se. relrouve aux enyiro:s de 4043, aprés cepen-
dant une poussée vers 1050. Le Comploir, National
d'Escomple w'a pas varié & 727: les .comptes de

Vexercice 41915, qui serant, soumis & 'Assemblée
du, 28 courant, accusent un bénéfice nel de

40.69 . 41 fr. au lien de 10,725,608 Ir. pendant
lexercice précédent; le dividende sera muinienu
a 25 fr. Lrul par action. Le Crdit Industriel el
Commey ial reste d 623. La Bangue de Puris §'ins-
crit & 890, aprés détachement de son coupon, La
Banque Suisse et Francaise passe de 580 a 390,
bien influencée jar les déclarations failes & son
Assemblée tenue le 11 avril et dont nous rendons
comple plus loin. La Ba que de I'Union Parisienne
perd, a 90, qur](kuns francs sur son avance
tecenle. La Bangue Nationale de Crédil demeure a
590. Lation Crédit Mobilier vaut 330 el la part
est demandée & 120, Le Crédit Franco-Egyptien est

_stable A 125,

.- La Banyue de I'Algérie est régulidrement traitée
aux environs de 2750. La Banque de la Martinig e
est toujours demanddée & T08. La Banque de | Tndo-
Chine progresse encore & 1.80. La Compagnié
Alyérienne cotisolide & 1103 sa récente avance,
L’action € éd t Foncier accentue & 675 ses pro-
gres que nous signalions deja la semaine derniére
el'e esl recierchée en vue de Paugmenlulion

éventuelle du capital de Uétallissement. Le Mi-

nistre des Finances a dép sé & la Chambre un
projel de loi ayant pour objet de réduire du ving-
titme au vingl-cinqniéme la proporti n devant
exisler entre le capilal social de cel éiahlissement
el le monlant des obligations en circulalion. La
repri e de la discussion de la question des loyers
& la'Chiambre aura lien cetle semaine. M. lgnace,
raphorteur, a déposé un nouseau projel qui com-
porie des exonérati ns pour les petls loyers el
dans lequel est iteliuse une convention conclue
par le Ministre des Finances avec le' Crédit Fon-
cier. Voici I'économie générale de cetle conven-
tion : :

Le Crédit Foneier protera aux propriétaires qui en
feront 'la demande, et scus la garautie de I'Etat, des
sommes 8'6 evant & 50 0/0 aif plus des loyers échus
du 4 aont 1914 & la lin du troisicme moig qui suivra
la cessalion des hoslilités, sans que lp Pret puisse
dépasser.000 ir, I sera garanli parune hypothéque
prise sur 'immeuble el remboursable en (rente-cing
annuiiés, Pour les pelits propriétaires (qui gont ceux
(i ne sont pas inscrits au rile de la contribution de
I'impit sur le revenu comme ne jonissant pas d'un
revenu de 5 000 fr.), I'Etal interviendra pour prendre
a sa charge 'annuité due. Pour les aulres proprié-
taires, il estcréé des facililés de Lrésorerie donl ils
gupportéront la charge et les frais, réduits d’aillenrs
au minimum. Eniin, le Gouvernement lenr accordera
sur ld eontribntion foneieres afferente a l'immeuble
foué une remise proportionnelle a la perte de laurs
loyers. :

Le Crédit Foncier Colonial se ressaisit & 142,

‘Les banques russes retrouvenl le calme aprés
I’agilalion relative donl nous avons signalt anté-
rieurement le- médiocres effets. La Bangue de Com-
merce de U'dszoff-Don se maintient a 1056, La
Banque Russy-Asialique est au-dessous de 300, La
Banque du Commerce Privée de Petrograd se re-
trouve vers 305.

La Banque d’Athénes s'avance de 50.50 & B3,
et la Bunque @'Orient passe de 63 & Tl, La Ban-
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que de Salonigue a valu 36 et la Banque Impé-
riale Ottomane 442. La Banque I, R. P. des Pays
Aulrichiens vesle & 325. De méme, nous relrouvens
la Bangue Commerciale llalienne & 518, la Banjque
Espagnole de Cr dil & 272, la° Land Bank of Eqypt
vers 130. La Rotterdamsche Bank recule de 670 &
665, La Banque de la R-publigue dw Chli fléchit
brusquement de 33 & 30. puis se ressaisil ensuite
el termine & son cours de départ.

La Banque Espagnole de Ulle de Cuba réalise
que](énes progrés a 536. Aucun changement et
peu d'affaires sur la Banque Espagnile du Rio de
ta Plata qui se retrouve A 303, la Bangue Franga se
du Rio de la Plata & 150 et la Banque Hypelhécaire
Franco-Argentine i 615.

La Banqgue de Londres et de Mexico est immuable
A 2/8. Le Crédit Foncier Mexicain fléchil de 30
a 73,

Le Crédit Foncier Franro-Canadien accentue
8cs progres 4 688, Le Credit Foncier de Buenos-
Ayres el des Provinces Argentines est demandsé
550. La part Crédit Foncier Argentin vaut 179.

Les actions de nos grandes Compagnies de che-
mins de fer ont toutes é1¢ cotées cetfe semaine el
I'annonce du.mainlien des dividendes aux 1 hiffres
de I'année derniére a permis d la plupart d'entre
elles de conserver avance qu elles. avaienl acquise.
Le Nord a méme progressé A 1263 conlre 1220 el
le Lyjon & 1:120 contre 983 ; les résullals de celte
derniere Compagnie, pour l'exercice 1915, vonl
lui. permetire de distribuer un dividende de 40 fr.
avec ses propres bénéfices el de n'ayoir recours &
la faculté que lui a accordée la loi de décembre
1914 de porter les insnffisances de recelles an
compte de premier eétablissement que pour le
chifiye insignifiant de 379.000'fr ; pour I'exercice
1914, elle avait usé de celle facullé & concurrence
de 14 millions el demi. Rappelons que les action
naires du Lyon sonl convequés en Assemblée
générale pour le 17 ayril el ceux du Nord pour
le 27 ayril. L'Est s’est inscrit & 783, I'Orleans &
1130, I'Ouest & 703. Le Midi recule et se reliouve
a 920, :

La Compagnie des Chemins de fer de la Ca-
margie convoque ses aclionnaires en Assemblée
géncrale extraordinaire pour Ie 8 mai, en yue de

.leur demander de voter I'augmentalion du capilal

el d’approuver les convenlions passées avec le dé-
partement des Bouches-du-Rhine. pour la medifi-
calion des conditions d'exploilation,

Les chemings de fer e<pagnols sont trés deman-
dés el font preuve dune grande fermeté due a
I'importanle augmentation de leurs recelles el & la
hausse persislante du chunge en Espagne. L’ac-
tion Nord de U'Espagne passe de 426 a 439, 1'obli-
gation 8 0/0 1™ Hypothéque de 380 & 393 : les
Andalous, en honne lendance également, finizsent
a 339 coitre 355 ; les recelles réalisées par cetle
Compagnie, du 1¢ janvier au 31 mars 1916, atiei-
gnent 8.151.988 peselas au lieu de 6.796.730 pe-
selas pendant la méme période de 4943, soit une
angmenlalion de 1,355,238 peselas; le Saragosse
s'avance & 430 contre 44.

L'action Ouest-Algérien gagne quelques poin's &
544, le Congo Supérienr ar Grands Lacs se main -
tient & 245, le Bdne-Guelma est ferme a 560,

L'ordinaire Braszil Railhway a valu 48,50 ; les
délegués francais des obligalairves ont di cidé de se

‘rendre & Londres la semaine prochaine pour s'en-

lendre avec les Comités angluis sur les bhases
d’une réorganisation de la Compagnie. L'ohliza-
tion 8 0/0 des Ciemins de fer Fedérauz Brésil-
iens (Sud Minas) a alleint le cours de 143 sur
la nouvelle que la Compagnie négoecierait acluel-
lement un funding de six ans pour le service des
intéréts des obligations. L'obligation Nord de Suo
Paulo &5 0/0 1r hypathéque a coté 86, conire 88 ;
I'Office. National des Valeurs Mabiliéres recom-
mande aux porteurs d oblizations de cetle Sociélé
de ne pas procéder & l'échange de leurs lilres
contre des obligations de la nouvelle Compagnie
sans avoir consullé le Comilé de délense des obli-
galaires rancais, dont e sitge est B, rue Gaillon.
L'action Rosario d- Puerlo-Belyrano s'insciil & 26 ;
rappelons aux porteurs d’oblizations de cetle Com-
pagnie quil esl de leur intérél de produire st
dallirmer leur créance en vue d’étre représentés
aux opéralions de la liquidation el évenluelle-
ment au vote du concordal ; le sidge de la liquida-
tiin est' rue Caumartin, 22. La Compagnie Fran-
caise du Cliemin 4e fer de Sanla-I'é va ¢émotire, an

* prix de 482 fr. 50, 20.000 bons de BUO ir. 6 040

nets d'impots présents el futurs, amortissaliles en
dix ang,

Les valeurs américaines de chemins de fer ont
élé moins bien lenues celle semaine; lobligation

b i e e

Cleveland Cincinnali g'est inscrile & 392, confre
3055 la New-York New-Haven a fléchi de 477.50
& 467.50; dans le bul de faire face & ses fulures
échéances, celle Compagnie doil émeltre prochai-
nement. pour 25 millions de dollars de. Nutes,
L'action Alchison Topeka Sanla-Fé esl a 613, eonire
613. L'obligalion Chicage Milwaukee est lerme & 479,
laﬂ!Crantrm! Pacific Railway 3426.50, la Pennsylvania

4835, '

Les Nitrate Railways se reprennent et passent
de 303 & 319. Nous creyons savoir que le plan de
réorganisalion de la Compagnie du Chemin de [er
Saint Louis-San Francisce, publié & New-York le
28 février dernier, a apporté au plan primilif,
donl nous avens parlé dans notre numéro du
T novembre 1918, quelques légéres modilications
dont la principale serail la suivante : les obliza-
lions General },fen seraient échangées conire des
Litres de la Sociélé nouvelle. & raison de 100 0/0
(el non plus de 103 0/0) de leur nominal actuel,
savoir : 23 0/0 eu obligalions 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 intérél maximum de 6 0/0 (au lieu de
5 0/0.

Le Suez se reprend et s'avance & 4100 contre
4040; le Canal de Corinthe a valu 79 conlre 39.

Les valeurs de Lransports marilimes conlinuent
a béncficier d'un bon couran! d'échanges : 'ordi-
naire Transallantijue esl & 134 contre 127, la pri-
vilégice & 139 contre 433: Povdinaire Messagrries
Maritimes cole 79. la privilégiée 113 les Chargeurs
Francais pavenl un acomple de 850 fr. & valoir
sur le dividende de 1915 el se retrouvent & 1230
conire 1250. L'action Chargeurs Réunis progresse
encore 4 715 conire 700, la part & 154 contre 133 ;
I'exercice qui va prendre fin le 30 juin accusera
certainement des bénéfices beaucoup plus imper-
tanis que ceux de I'exercice précédent ; l'augmen-
tation des frets n'avait, en elflet, que trés peu
profité & l'exercice 1914-1915, au début duquel,
au conlraire, les cours du [rel étaienl avilis. De
plus, le controle de la Compagnie Sud Atlanlique,
que viennent de s’assurer les Chargeurs Réunis,
supprime une concurrence sur I'Amérique duo
Sud et contribuera encore 4 augmenter les profits
de la Compagnie qui vienl de garanlir & I'Elal de
Sao-Paulo jusqu’au 30‘juin'le Iret entre Sao-Paulo
et la France, au cours de 210 fr. la tonne. La Com-
pognie Havraise Péninsulaire de Navigalion a Vapeur
n'esl pas colée; le dividende de 1'exercice 1H35
scra de 50 fr. par aclion, au lien de 40 fr. I'an-
née derniére: on lrouvera plus loin des rensei-'
gnements sur les résullats oblenus par cetle So-
ciélé. L'Esi-Asiatique Danois atleint le cours rond
de' 3000.

Les valenrs de transports urbains sont négligées.
Le Métropolitain progresse a 433 contre 420 ; les re-
celles du 3 au 9 avril se sonl élevées a 1.418.700 [r,
65 c.; les recetles lotale< du 1 janyier au 9 avril
1916 sont de 15.920.007 fr. 70, contre 12 millions
366.007 fr. 25 en 1918, soit une différénce de
3.584.000 Ir. 45 en faveur de 1916. Le Nord-Sud
sesl un'peu lassé & 125 : les Omnibus se relrou-
venl aux envirens de 403. Les Automobiles de Plaee
zelso_nL inscrites & 450, les Autoniobiles Postales

5.

Les Voitures d Paris §'échangent en fin desemaine
81621 il sera proposé a la prochaine Assemblie gé-
nérale. quise réunira le 27 avril, de fixer ie Jdivi-
dende de l'exercice 1943 & 9 [r. par aclion. comme
précédemment; nous donnons ci-aprés qrelques
details sur la situalion de celle Compagnie. Liordi-
naire Est Parisien se négocie A 41.50, la priorilé &
43 ; la Compagnie Générale Francaise de I'ramways
est ferme a 40%; I'Assemblée des aclionnaires,
réunie le 12 avril, a approuvé les comples de
I'exercice 1913 se soldanl par un Lénéfice net de
3.284.767 fr., le dividende a éié fixé & 23 fr. par
action; les Tramways de Paris el du Département
ds la Seine ont cot¢ 168, los Tramways de la Rive
Gauche 33, les Tramways Kleetriques de Berdrauz
214. L'Annuité Nord est 4 '333; 1A nnuilé Orléans-
Chilons & 485; les Tramways de Lille- Roubaiz-
Tourcving ont valu 101. 11 est question d’un divi-

_dende de 2 sh. sur les aclions de prélérence de la

British Motor Cah, qui n’onl rien louché depuis
1914 et restent delaissées. Les Tramways de Bue-
nos-Ayres onl tait 89 et reviennenl & 83, j

Peu de transactions dans le groupe des valeurs
de construction d'automaebiles. L'action Aw/omo-
biles Brasier se maintient a 118,50, les Automoliles
Peugeot se reprennenl el sinscrivent & Bit,
contre 550, les Elablissenients Mestre et Blalgé sont
fermes a 179.

L
Les valeurs de gaz sont sans aucune animation,
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prostrées devant le désastre que constitue ]I)mu‘
elles la hausse formidable des prix du charbon.
ILa Commission de conlrdle du gaz du Conseil
municipal a refusé de sanctionner, dans la forme
ot elle était présentée, la proposition de la Sociéid
du Gas de Paris, tendant & un emprunt de 42
millions, avec la garantie de la Ville. Le refus a
été motive par cerlaines modalités de la combi-
naison financiére proposée par la Sociélé du Gaz.
La Compagnie Centrale d'Eclairage par le Gas {Lebon
et Ciel a praliqué, celle semaine, le cours de 1.270
contre 1.278 précédemment. La Compagnie d’ Eelai-
rage et de Chauffage de Bor-deaur, donl nous enre-
gistrions dernicrement la chute de 72 & 66, s'est
ressaisie & 69, puis est refombée a 65. L’Assem-
blée de la Fusion des Gaz a approuvé les comptes
de lexercice 1915, qui se soldent par une perte
de 96.455 fr., alors que l'exercice préceédent accu-
sait un bénéfice net de 249.012 fr. Ces résultats
deéfavorables sont dus surtout a l'angmentation
considérable des prix du charhon. Aucun divi-
dende n'est encore réparti. La Socidlé Lyonnaise
des Eauz et de [ Eclairage revient de 560 a 530. Le
Gaz de Rosario fait 16.

Les valeurs d’électricité sont soutenues. La

Compagnie Parisienne de Distribution d Eleclricité
reste & 392. I'Ouesi-Lumiére abandonne quelques
francs & 409. Laction Electricilé de Paris re-
vient de 441 & 439, tandis que la part.s’avance de
955 & 965. La Compagnie Générale d Electricilé
reste & 1.040. La Compagnie de Distribution d’E-
nergie Electrigue est offerte a 400. L'Eclairage
Eleciriqgue demeure a 142, Laclion Compagnie
Continentale Edison revient de 510 a 502, la part
a valu '465. L’Electricité de la Loire et du Centre
g'inserit & 330. Le Sud Elecirique va procéder &
I'émission de 2.000 Bons de caisse 6 0/0, nets
d'impots actuels et tuturs, de 500 {r. remboursa-
bles en 1921. Les Travaux d'Eclairage. et-de Force
sont immobiles a 440. Les Forces Motrices du
Rhane font 608 an lien de 615 laction et 719 la
part. La Thomson-Houston accentue vivement ses
progres a 590, tandis que la Thomson Hellénique
stagiie & 76. La Sociélé Indusirielle des Télé-
phones est immobile & 270. La Compagnie Fran-
caise des Cables Télégraphiques varie peu a 145.
L. American Telephone. and Telegraph progresse de
767 3778, de meéme que les Telégraphes du Nord,
qui passent 'de 1.029 a 1.065; le dividende de
92 0/0 ne sera pas augmenlé, mais il correspond,
en raison de la hausse du change a une somme
de 71 1r. 23 ; ces titres sont actuellement recher-
chés pour le comple danois.

Les mémes dispositions favorables doivent étre
enregistrées dans le compartiment des valeurs
métallurgiques francaises. Les Aciéries de France
poursuivenl, a 720, leur mouvement en avant;
e 1/20° de part vant 185. Chdtillon-Commentry
passe & 2025. L'Assemblée de Commentry-Four-
chambault a approuvé les comptes de l'exercice
1914-15 et a fixé le dividende & 70 fr. brut, contre
60 fr. brut précédemnient. Rappelons que Com-
mentry-Fourchambault avait créé, avec la Com-
pagnie des Mines de Lens, la' Société Métallurgique
de Pont-a-Vendin: or, on vient d'annoncer que,
du fail des opérations de guerre, les nsines de
cetle derniere Société ont ¢té détruiles. Les Acié-
ries de Paris et d Oulreanw demeurent vers 1035,
Les Ateliers et Chantiers de Bretagne sont au

“cours rond de 120. Nouos refrouvons les Forges et
Aciéries de la Marine 2 1770 et Schneider et C© (Le
Creusot) 2 1933, Les « Pelites Affiches » viennent de
publier les statuls de la Sociélé Normande de Mé-
tallurgie, constiluée au capital de 25 millions,
divisé en 100.000 actions de 250 fr., pour exploiter,
par voie d’acquisition ou de fermage, des hiens et
droils appartenant a la Sociélé des Hauts Four-
neaux et Aciéries de Caen. L'action Montbard-Aul-
noye se relrouve a 302 et la part & 39. Les Usines
Metallurgiques de la Basse-Loire ne varient que peu
a 331, La Métallurgique de I'Ariége progresse de 528
a 535 et la Métallurgique du Périgord de 1125 & 1175,
la hausse de cote dernidre étant justifiée par une
suile de demandes difficilement servies, escomp-
tant une augmentation duw prochain dividende.
Les Fonderies et Forges de Montataire reculent de
1480 a 1430. Les Constructions de Levallois-Perret
ascillent entre 120 et 130. ;

1 Elcotro-""allurgie de Dives passe de T10 4 725,
les 1 2 eries et Laminoirs du Havre s'assombris-
sert 2 272, La Compagnie Francaise des Melaux est
fort bien disposée a 790. y

Le Bi-Melal vaut 495, la part est demandée a
T50. Les Alliages Cothias font 112 contre 103, la
part est demandée a 177. Les Freins Lipkowski
reviennent de 76 a T2 et les Moteurs Gnome de
2430 2 2393, La Sociélé Francaise Stiegler passe de

40 & 58, les Usines Bouhey de 4103 & 113, les Eia-
blissements Contins wza de 215 & 239. les Elablisse-
ments Ballot de 140 & 150. les Etablissements Holch-
kiss de 442 & 450. Nous retrouvons les Etablisse-
ments Keller-Leleuw & 630, la Société des Moleurs @
Gaz el de Consiruction Méeanique & 84, Bocuzse &
362. Les Etablissemenis de Diélrich et Cic (de Luné-
ville) reviennent de 139 a 132.

Les valeurs -métallurgiques et -industrielles
russes conservent un bon courant dechanges.
Le retour de la belle saison coincide, comme lou-
;0111'3. avec une augmentation dela demande, que
es usines ne peuvent satistaire en raison tant
des exigences de la défense nationale que de l'in-
sulfisance de la matiére premiére, car le défaut
de fonte se fait de plus en plus sentir. Les usines
métallurgiques du midi de la Russie ont produit
en février : fonte, 12.438.569 pouds contre 14 mil-
lions 331.231 en féyrier 1915 : demi-produils,
13.058.612 pouds contre 13.447.2%0; articles fa-
connés, 11.652.405 pouds contre 11.153.837.
Briansk revient de 330 a 335 l'ordinaire et de 348
a 338 la privilégicée. La Dniéprovienne est immo-
bile & 2250. La Russo-Belge s’avance de 1350 &
1435. La privilégiee Makeevka ne varie guére a 90
et & 27 l'ordinaire. La Providence Russe passe de
255 & 262. La Hula-Bankowa est offerte a 1300.
L'Oural-Volqa & 210, Maltzoff & 515, Taganrog i
285, les Machines Harimann & 380, les Usines
Franco-Russes & 590, les Forges et Aciéries du
Donelz a 934, sont sans changement. L'Union Wi-
niére et Metallurgique de Russie est offerte & 4253
les résultats de I'exercice 1914-1915 a fin [évrier
1916, qui alteignent 3.470.837 roubles, sont déja
supérieurs a ceux de tout l'exercice 1914-1915.
L’ordinaire Haut-Volga passe de 42.50 a 53, la
priorité revenant de 62 a 64. Les petites parts
Kama se retrouvent & 330. Les Cartoucheries
de Toula, aprés étre passées de 1070 & 1084,
reviennent & 4062. Celte Société va pro-
céder & I'émission de 24.000 actions nouvelles de
487 rbs 50. Le prix d'émission sera fixé aux en-
virons de 350 rbs par aclion nouvelle. Les action-

naires francais mobhilisés 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 apres la si-
gnature de la paix. La Compagnie Industrielle du
Platine s'est avancée de 421 4 439, Loutes les de-
mandes n'ayant méme pas été servies.

L’ American Smellers accentue ses progres a 569.
Piombino se réveille de sa torpeur pour bondir de
78 a 92. (S i

La hausse du cuirre-métal s'accentue {oujourss;
on atteint£ 1424 1/2au comptant et £421 1/24 trois
mois. Les valeurs du groupe sonl toujours trés
animées. Le Rio Tinto revient de 1745 & 1740. La
Tharsis-se lasse également de452 4 146. Par contre,
le: Boléo, pour qui on escompte une augmentation
sensible de dividende, passe de 771 & 799 l'action
et de 460 & 490 la part; la production -pour le
mois de mars 1916 s'est élevée a 939 tonnes 1/2
d’un rendement de 3.790/0; conire 984 tonnes 1 /4
d’'un rendement de 4 0/0:en {éyrier 1916. Les
mines porphyriques ameéricaines conservent leurs
dispositions de huitaine. Utah Capper est un peu
au-dessus de 500 ; pour lexergice.compareé & celui
de 1914, il y a augmentation des recettes brutes,

de $10.933.000; des receties nettes, de $ 9.032.000;

du revenu fotal de $ 9.190.000, et du surplus de
3 7.136.000. Ray Copper vaut environ 150 et Chino
Copper 332. Miami Copper est sans changement
vers  230. Cape Copper fait 119 ; la production
en mars écoule a été de 339 tonnes de cuivre fin,
contre 329 tonnes en février 1916 et 303 tonnes
en mars 1915. Spassky revient & 52.50.sur Pan-
nonce que l'exploitation est partiellement arrétée,
mais que les livraisons de métal suivent leur
cours normal, en raison du. stock important de
cuivre que la Société a accumulé. L’arret affecte
surtout I'usine de traitement qui a dii étre com-
pletement transformée, en raison de la .diminu-
tion dans la teneur du minerai. Ces travaux de
transformation furent entravés par la déclaration
de guerre, mais approchent maintenant de leur
achévement. La seule grande difficulté qui.devra
étre surmontéeestladistance éloignée (800 verstes)

* de la mine au chemin de fer. Montecatini vaut122;

Cuivre et Pyrites termine & 208, San Platon a 154
I’action, 50 la part, San Miguel & 23.75. L’action
de jouissance privilégiée Mines de Bor est & 905.
Catemon s’inscrit comme devant a 715 la privilé-

giée et 57 l'ordinaire, de. méme que Chanaral a”

415, Coracoro reyient & 32.25 ; le groupe améri-

cain auquel une option avait élé consentie sur les.
propriétés de cette Compagnie, n’a pas effectué le -

8 courant le second- versement de £ 5.000 pour

son renouvellement. En conséquence, la dite
option est considérée comme ahan lonnée tacite-
ment.. Huelva Copper reste & 15.25.« Mount Elliott
vaul 121 aprés un plongeon a 118 provoqué par
des prises de hénélice. Naltagua vaut 70 Paclion
et 30 la part, Whim Well 7, Camnanario 72 action
el 22 la part, Ferrol 30 I'action et 17 la part.

Le plomb-métal, qui vaut £ 35 1/2, reprend
ainsi son cours de quinzaine. Penarroya. se ressai-
sit et termine & 1678. Agnilas se retrouve & 70, le
Laurium Grec & 30 et Balie-Karaidin au-dessus
de 280.

Le zinc-métal, toujonrs fantasque, passe cette
semaine de £ 87 &4 £ 95. A Texceplion de Sidi-
Bou-Anuane qui s'avance de 1535 a 179, de la
Vieille-Montagne qui cote 690, contre 683. de 'ac-
tion Djebel Ressas qui revient de 400 & 385, la part
valant toujours 51, pas de variation no!lable parmi
les valeurs du groupe : on retrouve l'dction din-
Arko & 119, la part & 60, Bulte'and Superior a
580. Bou-Thaleb & 125, Kef-Chambi a 80 1’action
et 28 la part, Djendli i 28,

Au nombre d2s mines de fer et diverses, enre-
gistrons les cotalions suivantes, qui sont sans
grand intéret daillenrs : Almagrera 78, Heras San-
tander 178 conftre 165, Doubovaie-Balka 147, Mines
et Minerais 80 Laclion et 3.75 la part, Mines et Fon-
deries de Pontgibaud 510 contre 530, Mines de
UAricge 28, Elwins de Kinta 125.50, conlre 130
'action de jouissance, et 263, contre 279 'la. part..
Le Nickel se’ retrouve & 1130; il sera proposé'a
I’Assemblée du 8 mai de fixer le'dividende de
I'exercice 1914-15 a 435 fr. net par-action, conlre
38 fr. net précédemment. ;

Les charbonnages francais sont bien disposés. '

Ahun reste & 80. Bruay passe de 1391 4 1435 et Cla-
rence de 210 & 225, De nombreuses demandes en
Courri¢res fon| passer 'action de 1916 & 2000 pour
terminer a 1980. Lens revient & 970, influencé
sans doute par l'annonce de la destruclion de
I'usine de Pont-3-Vendin. Vicoigne progresse de
1325 & 1875, Ligny-les-Ayres, offert & 675, est traité
a 643, L'action Albi vaul 485 -el- la ‘part 467.
Blanzy s'inscrit a 700, Quelques progrés en Mines
de la Loire & 262; en Montrambert & 645, en Saint-
Etienne a 458 ; le dividende de celte dernidre So-
ciété sera poité de 25 fr. 4 27 fr. par action.
La Compagrie Générale de Charbonnages ‘laisse
uelques francs & 159. Les Charbonnages dw Tonkin
font 1875 conlre 1854. T e
Les.charbonnages russes sont calmes et mornes.
La production  de la‘ houille dans le bassin du
Donetz en féyrier a éi¢ de 417 millions de pouds,
contre 118,32 en féyrier 1915 anthracite, 32 mil-
lions contre 18.65 ; colke, 21 millions contre 21,83.
Le total des ouvriers au 1°r mars était de 219.000.
L’Anthracile Russe- vaut:T70. Les Charbonnages
d'Ekaterine passent de. 645 & 700. Pobedenko fait
41.50 I'action et 13 la part, Prokhorow 152 l'ac-
tion ordinaive et 44% la privilégiée. Les Sels
Gemmes et Houilles de la Russie Méridionale restent,
vers 290.' Les Mines de Houille et de Fer:de la
Russie Meéridionale progressent de 75 & 83.
Héractée fait 102 et Shansi (Pekin Syndicate) 18.
Malgré l'annonee d’un dividende de 6 roubles,
le Naphie abandonne- son avance de la semaine
dernicre et se traite en fin de semaine & 343. Le
Naphte Ter Akopoff reste délaissé i nous avons dit
déja que I'Assemblée des aclionnaires avait fixé
le dividende du dernier exercice & 6-roubles: dé-
duction faite des dépenses d’exploitation, les béné-
fices bruts de 1915 s'élevent a 4.581.649 rbs sur
lesquels 80%.151 rbs sont consaerés aux amorfis-
sements, et 79.082 rbs sont versés aux réserves :
les impols absorbent 75.763 rbs, le dividende
540.000 rbs. Bakouw, continuant-sa marche ascen-
dante, s’inscrit 4.4380, contre 4360, 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, aprés déduction de 2.313.915

rbs pouramortissements, s'élaverait a9 206.641 rbs -

se répartissant ainsi : 2.603.812 rhs pour paiement
Qe's impots: 923.399 rbs pour tantiémes au Conseil
at gratifications aux employés, £.671.300 rbs pour
le paiement du dividende ; le solde, soit.1.008.400
rhs serait reporté sur 'exercice suivant: La privilé-
giée Grosnyi atteint le cours de 2300, lordinaire
est & 2200, Pas de modifications sensibles sur les
autres valeurs russes de pétrole: Lianosoff cote

213, North Caucasian 39, Maikop, Spies 3, Spies -

Petroleum 20.25, Russian Geneyal 01125, Boryslaw 30,
La privilégiée Franco- Wyoming est .terme &
11350, Lordinaire & 40 ; Oklahoma. a un peu fiéchi

a 88, contre 89.50, Royal Dutch se négocie encore

a 441, laction de la Compagnie Industrielle des
Pélroles & 676 et la part & 588, L'Omnium Interna-
tional: des Péfroles recule de 374 & 362 et finit & 370,




16 Awril 1916

LE"POURET 'LE"CONTRE™ ¥

25512

Les valeurs roumaines de pdtrole” conservent
leurs bonnes dispositions.. Astra Romana's'avance
a 975, contre 960, Coombig & 813, conlre 850
Victoria qui n'ava [-pas ¢t cotée dépuis quelque
temps s’est inscrite a 67.50. Sleaua Romand, dont
le dividende eslt fixé a 10 0/0, passe de 810
a 830

Le prix du caoulchoue qui pendant le mois de
mars §'élait maintenu aux environs.de 3 sh. 7 d.
a [léchi dans les premiers jours d'avril jusqu'a
dsh. 3 d.; il est actuellement plus ferme aux
environs de 3 sh. 4 d.

Le marché des valeurs de caoutchouc resie
trés animé: la privilégiée Malacca Rubber s’échange
a 122 et, l'ordinaive & 436 ; la production de cetle
Compagnie pour le niois de mars s'est élevée a
199.700 livres contre 268.100 livres en mars 1915,
la: production des trois premicrs mois de 196
a alteint 702.700 livres conilre 83£.700 livres
pour la période correspondante. de 1915 ; le fé-
chissement de la produclion provient, comme
nous 'avions dit deéja, de la sécheresse, et aussi
de la diminution de la main-d’ceuvre qui n'a pas
permis de mettre en exploitalion des propriétés
donf les arbres sont susceptibles détre saignés;
nous croyons:savair gue les difficultés de main-
d’ceuvre sont maintenant aplanies. Signalons la
vive reprise qui sest manifestée sur la Malacca a
la fin de la semaine et qui semble indiquer que
les résultals de 1945, qui vont ¢tre présentés.a la
prochaine Assamblée, seront satisfaisants., Kuala
Lumpur n’est pas traitée, la production de mars a
élé de 94.050 Ibs au lieu de 92.717:1bs en mars
1915, ce qui’porte la produclion lotale pour Pexer-
cice en cours & 1.061.140 lbs au lien de 971.457 lbs
pour la méme péricde de l'exercice précédent.
Gula Kalwmpung s'iaserit a 49,75 ; le dividende de
l'r‘-xcl'cice_igl’lb' a été portée a 13 3/4 0/0 contre
10 0/0 en 1914. L’action Sumalra se négocie &
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 & 41.50,,sur l'an-
nonce. que-le 15 avril sera payé aux actions de
capital un acompte de dividende surles résultats
de I'exercice qui-a pris fin le;31 mars dernier.
Cel acomple est de 0.60 cents; égal par conségquent
a l'intérét statulaire de 6 0/0 sur le capital. ﬂl est
payé au-change fixe de 2.fr, 30 pour 1 florin; les

" actionnaires touchent done 1 fr, 50; net dimpots.

L aclion ordinaive \Tapansélie veste A 340 ol I'ac-
tion privilégiée a 172 la production de cetle:So-
ciété, pendant.le mois de ‘mars dernier, a. atteint
41,942 1bs, contre 28.6:39:1lbs en mars 4915. Pa-
couda:cole 56, Kalitengah 21.75. La Société Finan-
ciére du Caoutthoye a valu 97, Eastern Rubber 235,25,
L'action Poinfe-a-Pitre (iéchit a 409, contre 415, et
la part a 429, confre 135 la part Sultanats Haut-
Oubanght s'inserit & 51. Les Etablissements- Bognier
el Burnet passent de 181 & 185 sur’ la nouvelle
quiil sera proposé & I'Assemblée des actionnaires,
convoquée .pour le 27 avril, de fixer le dividende
du dernier exercice a-10 {r..par-action ;-rappelons
que le dividende avait. élé de 5 fr. pour 1914 et
10 fr. pour 1913 les hénéfices nets se sont élevés
a 530.962 fr. en 41915 au lieu de 203.653 fr., en
1914. L’ordinaire Hulchinson est ferme & 710, les
Elablissements  Bergougnan progressent. a 1740,
contre 1725, Provodnik se maintient 2 339.
L’industrie duphosphate souffre considérable-
ment de Ja hausse ' des frets; les Compagnies
phosphatitres du Nord de I"Afrique se sont vues

dans l'obligation de relever leurs prix de vente'et.

prévoient qu'elles devront bientot 'augmenter en-
core. Il'semble qu’a la cessation des hostilités, les
stocks des fabricants européens étant épuisés et
I'importation en Eunfopedes phosphates améri-
cains étant rendue difficile par le taux des frets;
ces Compagnies seront appelées a profiter des de-
mandes nombreyses quine manquergnt pas de se
pro yire et & se 'débarpasser rapidement des stocks
importants qu'elles accumulent ‘en ce’ moment.
La question qui préoccupesurtout les Compagnies
phosphatieres,” & Theure actuelle, est celle des
contrats dé vente passés par elles avant la guerre,
car si elles sont obligées 'd’exécuter ces confrats,
malgré la hausse des frets, elles n’en tireront au-
cun hénéfice et méme subiront de ce fait des pertes

jmportantes. Une proposition de loi est & I'étude;

en I'range, qul préyoif lq‘}fésil_iat,ion de certaing
contrats, lorsquiil est étahli qu'en raisen de la
guerre, les charges dépassent de hequeoug les
révisions qui pouvaient éfre faifes # 'époque
a conyention. . y ! ] o
Les Phosphates de Gafsa s'inscrivent A 780,
contre 800, sur la nouvelle que le dividende de
V'exercice 1915 n'est que de 20 fr, hrut par action

de.
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au lien de 22 fr. précédemment. Les Phosphates
Tunisiens passent de 330 & 335.

Les exportalions de nitrate chilien en Europe et
en Egypte, pendant le mois de mars, se sont éle-
vées a 30.050 lonnes. Le Lawlaro reste ferme aux
environs de 253, le Lagunas s'est négocié & 48. La
fgq:é!é Norvégienne de [’Azole a valu 413, contre

L'ordinaire Sucreries et Raffinerics Say aban-
donne quelques {rancs & 415.50, puis se reprend
el finit & 419 ; la privilégice cote 264 ; lordinaire
Sucreries et Raffineries d’Eqypte s'échanze & 90.25,
la privilégiée'a T4; les Sucreries Bieésiliennes cont
pussées de 173 & 186 ; la Suererie de Porto-Rico
§’inscril & 55.

Les Etablissements Debray, qui détachent, le
45 avril, un ‘coupon’ de 12 fr. nel par action re-
résentant Iacomple ‘du dividende de l'exercice
1915-1916, valent 764 ; les Elablissemenis Damoy
se retrouvent & 410, T'action Raisins de Corinthe
accentue son avance & 266, conlre 263 ; la part
fiéchit a 3%. Les bénéfices réalisés par la Socisté
Géndrale de Laiterie en 4915 atteignent 264.940 fr.,
au lieu de472.:00 fr. en 1915 et de 239.794 fr. en
1913 ; nous ayons annoncé déjd que le dividende
restail fixé a 8 fr. comme l'année derniére. L'or-
dinaire Grands Magasins de Corbeil se tasse encore
un peu & 4134, contre 438 la privilégiée est dé-
laissée. La Bénédictine de Fécamp bondit de 6500 &
6800, Cusenier et C'® s'échange & 236 et~ la Sociéls
Rochefortaise d’Alimentation & 109.50, la Siéarine-
‘rie Fournier se négocie quotidiennement aux en-
virons du cours de 147, la Société Hellénique des

Vins et Spiritueus finit & 171.

Les Tabacs des Philippines, toujours en progres,
s'avancent & 575; en outre de la culture et de la
vente des fabacs, celte Sociélé s'oceupe de la cil-
ture de la canne & sucre,de la fabrication du su-
cre et de I'alcool ; elle est ézalement une Sociélé
de fransports maritimes et bénéficie actuellement
de la hansse des frets. Les Tabacs Ottomans, peu
trailés, sont & 316. Les Docks et Entrepdts de Mar-
seille font 438, contre 428 ; les recelles d’exploita-
tion ont atleint 43.537.265 fr. en 1915, contre
10.586.630 fr. en 1914, et le produit net de l'ex—
ploitation 4.954.269 fi., au liea de 3.460.117 fr.
Cetle: amélioration va. permeltre au Conseil de
proposer & I'Assemblée.canyoquée pour le 48 avril
de fixor la dividende & 23 fr. par.action, contre
20 fr. pour 1914, Les Enirepdls et Magasins Géné-
raux - de - Paris cotent 330, Paris-France gagne
20 fr. & 9565, les Magasins Modernes reculent de
199.50 & 192; nous retrouvens l'ordinaire Prin-
temps:d 287, la privilégiée a 237, les Nouvelles
Galeries 4 960, :

Les valeurs de produits -chimiques hénéficient
d’un bon courant d’échanges. La privilégiée Pro-
duits Chimiques et Baplosifs est & 159.50, Pordi-
naire & 140, la Dynamitei Russe cote 190, contre 190,
le Sud Russe progresse rapidement de 895 a 950,
L’Air Liquide s’avance: & 2635; les Procédss Raoul
Pictet se traitent & 474 <Le' tassement qui s'était
%rociuit la semaine derniére sur les Usines du

hone s'est accentué cotte ‘semfaine, - I'action finit
& 3220, la part & 785 & VElectro-Chimie de Bozel
flechit & 320, «contre 335. Les Produils Chimiques
d' tlais et de la'Camargue (Péchiney)' et C'®) s'ins-
crivent & Lyon & 1290 sur la' nouvelle que le divi-
dende de lexercice 4915 sera de’ 50-francs; il
avait eté-de 20 fr. pour ponr 1914 et de 50 fr.
pour1913. 'La participation que cette -Société avait
prise dans la Southern Aluminum Co est en voie
d’¢tre réalisée : en effet, depuis le 12 avril une
somme de 500 fr, par action preferred Southern
Aluminium est mise en distribution par les soins

* du liquidateur : 1l ne s'agit 1d que d’un premier

remboursement, d'ailleurs le plus important,:sur
le: capital: naminal des actions de.'$ 100 de cette
Société, Péchiney va donc relrouver ainsi des dis-
ponibilités assez importantes ; cela parait d'autant

lus intéressant pour elle que ces fonds pourront

tre "~ incessamment investis d’une maniére qui
serait, dit-on, profitable. La participation Southern
Aluminium n'a-pas donné:fout ce guw'on en atten-

dait il est heureux quelle aif pu se lignider sans~

perte et & un moment favorable. La part Me>7, ¢

Plastiques est ferme 2 430, les CGiments " o cni

gont calmes 84083, . aeet <0 00
L'action Pefit Jow» ) o valu 987; laction Petit

fggmi@nﬁh@ b part s'avance a 500 puis fléchit a

L'Oriental Carpet qui s’échange & 131 a réuni
#es actionnaires le 10 avril, le Conseil a fait savoir

2 qp‘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

" American” Smelling
: ﬁ(llllilr revenir & 99 5/8, contre 103 1/4. il ya
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¢tre faites par le golfe Persique et sont bien arri-
vées a desfination. Il n’a pu, naturellement, pré-
senter ni compfes ni bilan, il a fait voter une
résolulion. tendant & la non distribution d'un
dividende pour 1914 et 1915, 11 a également dé-
claré qu'il adresserait une demande au fisc pour
que la Société soil exonérée des laxes pour 1916
et quelle soit remboursée de celles qu'elle a payées
pour 1914 et 1915. : :

Les valeurs de'cinéma sont sans changement
notable, les Etablissements Gaumont a 205, aclion
Cenéma Eclipse 4 92 et la part & 59.50, Taction
Cinéma_Exploitation & 130.50 et la part Cinéma
Omnin & 87.50.

Le Cercle de Monaco s’inscrit a 2420, et le Casine
de Nice est calme a 315.

A LONDRES

Les affaires ont é1é calmes celtte semaine, mais
la tenue, dans l'ensemble, a ét¢ bonne.

A noter particulitrement la résistance opposée
éﬂlg baisse par les fonds britanniques, malgré
}eleval,lon de lincome-tax, lequel est porté de
3 sh. 6 d. 45 sh. par liv. st. Le Consolidé 2 1/2 se
retrouve & 57 1/2 conlre 57 3/8, le War Loan an-
cien reste sans changement a 87 1/2, le War Loan
nouveau s'avarce'd 96 3/4 contre 96 3/4. La ten-
sion du cheque a pour effet de ramener ' Emprunt
francais a 85 1/4.

En valeurs industrielles, le fait intéressant,
cetle semaine, a ¢l6 la fermeté des actions de
Cpmpa.gr_nes de navigation, & la suite de '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,
cetle semaine, en faveur des valeurs de thé. Elles
ont ele ensuile I'objet d'une reprise en cloture.

A NEW-YOREK

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 Wilson et I'Allemagne
en regard de la guerre sous-marine. Les affaires
du B_Iemque ont été aussi un facteur d’abstention.
Il n’empéche que le commerce reste actif, que les
commandes adressées aux aciéries par ‘les Com-
Pagnies de Chemins de fer sont des plus aclives
et qu'elle ne sont bornées que par les difficultés
de les safisfaire.

Les actions de'chemins de fer se présentent en
léger recul. Atchison a 102 7/8 contre 103 ; Cana—
dian Pacific & 165 1)2 contre 167 1/4: Pennsyi-

vania & 56 3/4 contre 57 4/8 ; Southern Pacific &

96 1/2 contre 97 1/2: Union i 2
I /25 Union Pacific 34131 1/2
Steel Trust ordinaire & 83 5/8 reprend son
avanceG précedente. ['action privilégiée sinscrit a
147 1/2. Valeurs de cuivre trés fermes au début
de la semaine, par suite d’un gros achat de métal
par le Gouvernement anglais, plus calme ensuite.
éiimic}o_j\m% i; 85 ;/; conlre 86; Ulah Copper &
/=5 Butle and Superior est en nouveau pro-
gres & 93 1/8. 5 '
Les valeurs mexieaines ont brusquement fléchi,
a la suite d’une nole du général Carranza récla-
mant le retrait des troupes américaines qui sont
au Mexique & la poursuite du général . Villa.
perd le cours rond de 100

t jours.

= m]flé sans changement & Chicago & 1.18 1/2 fin

Sur le marché du change, la livre Cible trans-

fert reste & 4.77; e dollar se tend & 6.08, le plus

haut cours encore atteint: le change allemand
reste & 73 B/8 (pair 95 1/4),

Le Devoir financier.

.+ Dans-les eirconstances présentes, tout -Francais

confribuera a la victoire :

1° En déposant son or & la Banque de France ;

20 En souscrivant des Bons de la Défense natio-
nale & (rois mois, six mois; un an, ou bien des
Obligations de la Défense nationale.

Les Obligations & 0/0 de la Défense sont rem-
hoursables au plus tard en février 1925. Leur inté-
rét de 5 0/0 net d'impodt, se paye par semestre
et d’avance, aux dates des 16 féyrier et 16 aodt. °

Actuellement et jusquau 30 avril, elles sont
émises & 95 fr. 35 net par.obligation' rembour-
sable a 100 fr.
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LE POUR ET LE CONTRE

16 Avril 1916

Les obligations soni divisées en coupures de
100 fr.. 500 fr. et 1.000 fr.

A ne considérer que le revenu annuel, les Obli-
galins de la Défense s nl capilalisdes a 5,18 0/0.
Mais, 'y compris la doiuble avanlage r sullani,
d'une parl, du paiemsnt des intér®ls par anbici-
pation et, d'autre part, de la proximité de leur
échéince — 19235 — leur taux de capilalisalion
ressorl en réalité a 5.60 0/0.

Ajoulons que les, Cbligations de la Dé'ense
jouissent d'un privilegze de seuseription aux em-

- prunts de I'lital qui seront emis avaut le 1% jan-

vier 1918,

Les ventes de titres & L.ondres.

A la séance dn 29 mars do Ta Chambre dos
communes, le chancelier de I'Echiquier a déclare

ue « des arrangements avaient été conelus pour
acililer, par linlermédia re des Banjues d An-
gleterre el de France, la vente sur le marché bri-
tannique de valeurs du portelenille francais ».
Celle déclaralion — la seule qui ait é{6 faite offi-
ciellement jusqua ce jour en Anglelerre — a
coincidé avee les pramiéres réalisalions,

Nous croyons savor que les ordres déja exé-
culés oni. porté notfamment sur les fonds d’Etats
des Pavs Scandinaves, d'Egypte, de Russie, du
Japon. de Ia Chine, du Siam. du Brésil, de I'Uru-
guay, de PArgentine, du Chili. de la Colombie, du
Venaruéla, ele., sur les Consilidés el les fonds des
colonies britanniques, en particulier du Dominion
du Canada, sur des emprunts de villes. telles que
Stockholm, Christiania, Moscou, Rakou. Tokio,
Osaka. elc., sur des valeurs industrielles anglai-
ses, sur les mines d'or. les valeurs de caoulchoue,
la‘De Beers, le Rio, la -Royal Duteh, la Shell
Transport, le Lautare Nitrale, la Bangue Agrico}e
d'Eoyple, elc., ainsi que sur les valeurs améri-
cainss. Un gran'| nombre de celles-ci sont achetées
pour le comple du Trésor anglais, sy

Le succes da ces pramidres opérations permet
d'espérer qu'elles se dAvelopperont, Afin de les
favoriser. Ia Banque de France a rédu’t au mini-
mum les formalités et les frais. Elle prend & sa
charge U'envoi et lassurance et ne pergoit auncune
commission, le vendenr n'ayant & acquilter que
les lrais payés & Londres, :

@ hronique des IHines V'Or

Ici comme & Liondres, la Bourse ne s’occupe que
des valenrs de I'Est du Rand qui offrent des perspec-
tivesintéressantes; elles onl r-alisé de nouveaux pro-
gres: Les mines du Centre sonl négligées.

Brakpan, que nous laissions 4 101, progresse 4 106,
Cette Compagnie a ohtenu en 1915 des résultats satis-
faisanls. Elle a traité 725.168 tonnes, contre 621 573
en 1914, en augmentation de 104.000 tonnes. Son bé-
nolice net par tonne a été de prés de 10 sh., contre
9 sh. 1 d., ce qui a eu pour conséquence dp porter le
bénélice tatal a £ 358.936, contre £ 283.456. Le divi-
dende de 1915 a été lixé a 40 0,0 ou 8sh., contre 6 sh.
en 1914, A noter aussi I'amélioration des dévelop-
pements qui a éié le principal facteur de la hausse
récente des actions. La puissance moyenne du filon
s'est réduite a 32'1 pouces, contre 41°5 pouces, mais
cetle diminution & été plus que compenseée par l'aug-
menlation dela teneur a 96 sh. 5.d. au lieu de 85 sh.
8d. Letteamélioration des développements a entraing
une augmentation des réserves de minerai et une éle-
valiou de leur teneur comme le meontrent les chillres
suivants :

Tonnes Epais-

payantes ~ Valeur  seur

g tistfi sh.d. ponces
Au 31 décembre 1914. 2 490.000 IR/ 62
— 1915. 3.017.000 33/5 62

Geduld s'est avancée de 62 i 64, cours qui peut
sembler élevé pour un dividende de 5 fr., mais il ne
finl pas perdre de vue qu'une {faible portion dela
propriéte est exploilée el que celle propridté est
vusle. Les développements de la mine sont d’'ailleurs
encourageants.

Les Modderfonlein concentrent toujours l'attention
géndrale. Modder B g'avance de 170 & 180, c’est un
gain d'mne quinzaine de francs depuis quinze jours,
hausse justilige par les dividendes payés. Modder
[New) passe, & Londres, de £ 16 3/16 4 £ 16 7/8;
Modider Deep s'avance de £ 61744 £ 6 T/8,

. East Rund esl calme 3 24.50, 1

Cily Deep a &té traitée activement, sans s'éearter

toulelois de spn eonrs' précedent de 107.
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La Rand Mines a encore subi des réalisations qui
I'ont rameuée aux environs de 100 fr. Crown Mines est
délaissée. Village Main Reef est calme & 26. Les dom-
mages provoques par les sboul ments ont eté répa-
rés, de sorle que l'exploitation est redevenus nor-
male. Rubinson Guld esl sans affaires a 32.

Cen'ral Mining est calme d 176. Ainsi que nous nous
I'avons annones, cetts Compagnis projette d'amortir
son porterenille av moyen de la réduction: e son
eapital au pair nominal de £ 12, ce qui lui permet-
trait de pépartir ses bénélices saus lorme de divi-
dendes au lieu de les employer commoielle I'a fait
anx cours des années précédentes, & 'amortissement
de ladépraciation du portefeuille.

Consolidaled Goldfivlds maintient ses bonnes ten-
slimces 4 38. Robinson Deep a su quelques alfaires vers
24.73,

En valeur de terraing,Chartered perd une fraction.a
14.30. I'Assemblée de cetle Compagnie a eu leu le
6 avril. Le rapport de I'exercice au 31 mars 1915
expose que les budgats de: la Rhodésie du Nord et
du Sud accusent un délicit de £ 153.104 et que pour
1916, dont les résultats seront affectés par la guerre,
les ressources sont estiméas devoir éire réduites de
£ 96.000, mais il restera finalement & la Compagunie
une disponibilité de £ 1,265.000, ce qui est encore
appréeiable. ! ’

Mozambigue s'alTaiblit & 12, Tanganyike perd quel-
pointsa 56.50. :

Lena Goldfields fait honne contenance & 45.50.

En mines mexicaines, Las D.s Estrellas ne s’écarte
pas de 125, .

Dans le groupe des mines de diamants, les De Beeré
sont plus ealmes;la privilégides revient a 881, Pordi-
naire a 300, Le dividende de 10 sh. qui vient d'étre
payeé, est afférent au semestre qui a pris fin le 31 dé-
cembre 1914 ; il reste done deux dividendes semes-

' triels a pagyer. Pour parer au déficit du budget, le

Gouvernement Sud-Africain projetterait, parall-il,
I'élablissement d'une nouvelle taxe sur les diamants

e e e

ENTREPRISES ET' VALEURS EN SOUFFRANCE

Projet de Funding de I'Etat de Parana, —
Voici les grandes lignes du projet de funding qui
serait proposé aux portenrs de rentes extérieures de
'Elat de I&wana:

Le Funding aurait une durée de cing années. Les
porteurs recevront 100 0/0.en (unding pendanl la
premiére année, 33 0/0 en espdees et 66 0/0 en fun-
ding pendant les .deuxiéme et troisiéme. anmées, el
entin 50 0/0 en funding et 50 0/U en espéces pendaut
les quatriéme et cinquicme années.

Dividendes of Coupons

Banque Nationale d'Egypte. — Le dividende
de cet 6tablissement a éLé lixe & 8 sh. par action de
£10, égal au précédent. Ce dividende est payable
depuis le 1°= ayril.

Bangue. Nationale de 1'Afrique du Sud. —
L'Assemblée de cel établissement se tiendra le 8jhin
a Prétoria. La Revue Eeomomigue et Financiere eroit
savoir que, bien que que le bilan au 31 mars dernier
n'ait pas’encore été publié, le solde de dividende qui
sera mis erl pajement an commeneement du mois de
juin sera au moins égal a I'acompte brut de 6 sh, par
action réparti en novembre 1915. ; 5

Banco El Hogar Argentino, — Par suite des
changes actuels, le conpon a l'échéance du 1°= avril
des (ﬁ)ligminns 5 0/0 Banco El Hogar Argentino sera
payé 13 [r 25 nets.

Chemins de fer Paris-Lyon-Méditerranée.
- I’Assemblée de la Compagnie des Chemins de [er
Paris-Lyon-Médilerrange se tiendra lundi 17 avril.
Ainsi gque nous I'avons annoneé, il lui sera, proposé
un dividende de 40 fr. pour 'exercice 1915, égal au
précédent. Ce dividende sera payable le 1¢* mai en
une seuleé fois, ; 5 )

Par suite de sa sitnation géographique, indemne
de tout contact de l'ennemi, jouissant du monopole
de fait du transit avec la Suisse, desservant les prin-
cipales usipes mémllurgi%ues du Centre ({_ui travail-
tent pour la Délense, le réseau du P.-L.-M. a vu son
tralic s'accroitre substantielfement par rapport & 'an-
Jnce 1914, 4 tel point qu'elle a gagné son dividende
sang recourir, sauf pour une somme insigniliante
— 3797867 (r. 25 — 4 la facullé que lui avail accordée
I'Etat, par latiei du 26 décembre 1914, d’avoir recours
4 I'émission d'obligalions pour couvrir ses insulli-
sances éventuelles: Clest ufr tros beau résultat, qui
eul él¢ magnilique, sans la hausss.di prix.du com-
bustible, des huiles de graissage, et qui a éleve
copsidérablement les dépenses d'exploitation.

On sail.que la gorantie d'intéret de I'Etat expirait
le 31 décembre 4_514. Pourlaliquidation du ‘divifPende
.de 1914, Ja Gompagnie v a fait appel jusqu'a concur-
renee de 82437960 [r. 97, En ouwtie, clle ayait nsé¢ de
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la facultd & elle agcordée par la loi du 26 décembra
1914 d’empranter par voie d'obligalions nune sommae
de 14.554.507 ir. 33, Pour l'exercice 1913, la Compa-
gnie me pouvait user de la garantie d’Elat; elle
n'émettra, pour le paisment du dividende. qu'une
somme de 37J 857 Ir. 25, sous fornje d'obligatlions,
ainsi qu’il a été exposé plus haul.
Voici la répartition du solde disponible de 1915 :

Dividende de 40 [r. aux actions de ca-

plials e ....Fr 80.018.880 =»
Dividende de 20 fr. aux actions de
Joulasange sl o lia Lo il 990.560 »
REDODL A NOUVREN vk s vt s anis dnaina 84.:165 86
i Fr, 31.0Y3.505 86
Chemins de fer Nogentais. — L'Assemblde a

approuve les comptes de l'exercice 1915 el maintenu
le dividende & 20 [r. brut par action, payable &-pariir
du 15 mai prochain.

Voiturss & Parie. — Les recettes de 1915 sont
inférieures & celles de 1914, mais les dépenses avant
é1é réduites, le bénéfice disponible ressorta 1 million
765.541 [r. en plus-value de 303.482 fr. ‘sur le précé-
dent. Il sera proposé de maintanir ledividendea 9 fr.

a action, ce qui absorhera 497.223 fr.; il sera affectd

00.00) fr, & la réserve générale pour amortissemeuts
divers, 150.0:00 fr. & la dotation de la réserve pour
accidents, et.674.221 fr. serput reportés 4 nouveau.

Télegraphes du Nord, ~ Il se confirme que le
dividenda de 1915 Prop'osé a la prochaine ‘Assemblée
sera de 22 0/0, égal au précédent, soit 89.60 cour.

Compagnie Centrale d'Eclairage et de
Transport de force par 1'Electricite (Electri-
cite de Limoges. — Le dividende de ['exercice
1915, qui sera proposé & l'Assemblée du 28 courant,
sera de 6 [v. brut par action, comme précédemment.

Usines Métallurgigques de 1a Basse-Loire.
— Le solde du dividende de l'exercice écoulé, soit
10 fr, brut par action, sera mis en paiementle 1% juin
prochain & raison de 8 fr. 86 net, en échange du cou-

on n° 8; un acompte d'égale valeur avait' été pave
e 1¢* mars dernier.

Compagnie Industrielle des Procédés
Raoul Pictet, — Le dividende de D'exercica. 1915,
fixé & 8 fr. brut par action, sera mis en paiement a
partir'du'ie mai prochain, 4 raison de 7 fr. 29 net
par action, en échange du coupon n. 22,

American 8melters. — Cealte Société a déclaré,
pour le trimezfre finissant le 31 mars 1916, un divi-
dende des11 2ou 7 fr. 75 net, correspondant au
dividende total annuel de 6 0' 0, sur ses actions pri-
vilégiées (série A)ycumulatives de s 100 chacune. Ce
dividende sera payé 4 partir du 15 ayril 1916, contre
remise du coupon n° 4. i ‘ ;

Mines de S8idi-Bou-Aouane, — La Cofe Euro-
péenne assure que I'Agsemblée de cette Société sera
convoquée dans la derniére quinzaine de mai pro-
chain et que le Consei]l proposera, sur les bénélices
de I'exercice 1915, une répartition de 26 fr. paraction,
Cette somme serait mise en paiement le 1¢ juillet, &
raison de 6 fr. de dividende et de 20 fr. comme . rom-
boursement du capital. Il ¥ aurait de sérieuses rai-
sons de prévoir qu'une nouvelle répartition, & titre
de remboursement, serait faite a fin 1916, prélevéa
comme acompte sur les bénéfices de 'exercice em
cours. :

Le Nickel. — Le dividende de Pexercice 1914-15
s;}% ﬂi:iéé 45 fr. net par dction, contre 45 fr. net pour
1913-14,

Naphte de Bakou. — L'exercice 1M5 8o solde
ar un bénélice net de 9.206.611 rbs, contre5millions
19.145 rhs en 1914, Les impiis absorbent 2.603.812 rbs,
le béneélice disponible ressort 4 6.602.799 rbs au lieu
de '3.950.375 rbs précédemment. Le dividende sera
porté de 50 rbs 4 60 rbs par aclion.

Phosphates de Gafsa. — Le Conseil d’adminis-
tration a décidé de propos<er' & "'Assemblée de lixer le

jdividende de l'exercica 1915 4 20 fr. brut par action

et & 80 fr. 35 brut par cinquicme de part, contre 22 fr,

.91 fr. respectivement pour 'exercice 1914.

Union Photographigque Industrielle (Lumiore
et Jougla). — Les béuélices de eelte Sociélé, pour
Pexercice 1915, 8'élevent & 2.329.374 fr. contre 982,263
francs. en 1914. Le dividende de I'exercice 1915 sera
probablement fixé & 9 fr. par action au lieu de 7 fr.
pour 1914, ;

Les benéficesd’exploitation sont supérieurs de plus
d'un million & eceux de 1914, ce qui est du & 'accroise
sement des demandes de [ournitures radiographigues
pour lg service de sanlé, pour les formations sani-
taires et pour les hipitaux fixes ou temporaires, tant
en France que chez nmos alliés. En méme temps, la
Saciété doit assurer les fournitures pour la Délense
Nationale dont les ordres priment tous autres.

| S ————
REPARTITION o
Compagnie Parisienne du Gaz. — La cin-
quiéme répartition de 5 fr. sur les actions de la Com-
l-)agme. Parisienne du Gaz date du 21 avril 1913, Des
a lin des hostilités une sixicme et dernicége réparti=
tion de 5 fr. sera ellectude par les soing du Crédit
Lyounaiz. : ‘
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Assemblics et Bilans

Comptoir Nationalr d'Escompte,

L’Assemblée du Comploir Nalional d Escompte
se liendra le' 23 avril. 11 lui serd pronos®, ainsi
gue nous l'avons annonneé, un dividende éz 1l au
précédent de 25 Iv. bral, repré-entanl linlérét
stalulaire de 5 0,0 sous deduction des impots.
Les parts de unda eur ont droil & une somme de
8.863 1. 70 qui se Lrouve ahsorbbe pr ces im-
pots. Il ne seri done procedé au paiement dau-
cun «oupon sur ces {itres.

Voici les comples du dernier exercice comparés
& ceux du precedent :

BILAN AU 31 DECEMBRE
1914 1915
: Actif. — —
Eépeces en caidse
eten banque.f'r.  385.714.68) 2%  988.955.503 70
Porleleuille 355.125.036 89  636,307.603 95
HEnopta. 8 s 49.703.074 29 20,263,005 41
Correspondants :
« Effels & l'en-
caissement »...  109.881 518 8%  80.936.551 33
Gomialus courants
 débiteurs.... .  178.990.830 48 127.418.598 171
Opérations 'de
change a terme
garantlies..o .. » 21.240.000 »
Réinites, obhga-
‘tions ‘el valeurs R
.860.044: 81

diverses. ... 6.374.672 08 6
Participations fi=

nancieres. . .. 8.833.254 35, 8.3069.138 82
Parts' de  fonda- :

HATRURL RO (s, 1.973.5°3 21 1 973.553 21
Avances garanties.  173.863. 183 61 = 132.660.262 01

Comptesdebileurs
paracceplations 31,268,731 29 4
Agences hors

=]

.001.568 85

d'Burope... .. - /7.093 545 31  3.781.922 39
CGomptes  d’ordre '

ebdivers. ..o, - 22,460 463 11  24.201.505 79
Immeublesi... ... 15.841.544 » 15:841.544 »

Fr. 1.347,185.005 70 1.411.905.898 04

Passif.

Capital, +.....Fr.  200.000.000 > = 200.000 000 »
Réserve statutaire 10.40%.572 90 10,340,853 30
Réserves diverses. 19,675,000, » 19.675.000 =
Réserye spéciale. 5.000.000 » 5.,000.000 »
Réserve supplé -

mentaire Ly 1.100.000 » - 1.100.000 »
Réserve immobi- AT

s do i, e 3.000.000 =» 3.:000.000 »
Reéserve spéciale
* (parts de fonda-

ETE 2 sl 3 1.973.553 21
Comptes de che- ;

ques el comples

‘escompte. . 481,749,391 63 574.323.121 35
Comples courants i

créditeurs. ... 506.460.338 55  460.752.824% 04
Operations de

change a terme

1.973.553 21

garanties ...... > 21.240.000 »
Bons a échéance .

|1 e AR 52.973.515 » 40.536.895 »
Acceptations. .. .. 32.448 233 07  50.763.160 42
Comptes d'ordre

et divers....... 18.673.456 79 14.745.953 59
Comptedesaction-

CNAITEBIt t e i 3.0015426 32 3.170.496 05
Profits et pertes.. 10-725.6u3 23 . 10.6J0.041,08
Fr, 1.347.185.095 70 '1.417.905 898 04

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Trer 2! . : 1914 1915
Intéréts, changes, ete., — —
déduction ﬁliLe des-
charges et amortis- \
sements..b. . .o, Fr. 10.976.034 06° -10.600.041 08
A déduire ;
- Prélevements pour:
Réserye immobiliére. 495.865 10 >
Reéservespeécialesparts
~de fondateur C. N.» 54.560 78 »
‘Bénéfices de 'exercice 10.725.608:23 10.630.041 08
- Répartition.
Réserve statutaire e, 536,280 40 534.502 05

Dividende des actions 10,000,000 » 10.000,000 »
Qonseil d’adminisira- ;

L ON b LA Bl : 9.466 40 7.776 25
Parts de fondateur... 10.791 70 8.865 70
Report & nouveau.... 169.069 13 138.896 38

Total des hénéflces Fr. 10.725.608 23 10.600.041 08
Les résultats du dernier exercice ne s'écarlent
pas sensiblement de ccux du précédent : ils se
soldent par un bénéfice nel de 10.690.041 fr.
08 c., un peu inférieur .a celui du précédent, qui
a alleint 10.976.034 fr. 06 c.
Mais ce qu’il convient de relever, dans les

cormples de cette annte, ce sonl les caracléristi=
ques snivantes :

1° Laceroissoment de 92 miliions ot demi des
comples de chéques el des comples d'escomp'e;

2 [augmeniation des disponibilités immédia=
tes, inscrites sous la rubrique: Porteleuille et Bons
de la Dé en-e nationale. (e poste a passé de 855
d 636 millions, en augmentation de 281 millions,
dont il faal retrancher 97 millions, somine donl
Ienvai se s'est réduile. Celte augmental on des
disponibilitésest conséculive de l'aceroissement des
comples do chéques et de I'importance des ren-
Lrées elfectinées sur divers posles de 'aclif, ainsi
qu’il est expliqué ci-dessous:

3¢ La grande réduclion des postes : reports,
correspond ints, comptes courants débiteurs et
avances garanlies, qui n’eslt pas in‘érieure a 150
millions sur ces qualre chapilres; le Comploir a
réussi a accroitre la liquidité de sa frésorerie; .

&0 [apparition d'un nouveau chapilre « opéra-
tions de change a lerme garanlies v, {Tﬁ esl la
represenlation du concours donné par le Comp-
toir pour-améliorer le change francais a l'élran-

BEI.

Banque Suisse et Frangaise.

L’Assemblée de la Banqne Snisse et Francaise,
tenne le 41 avril, a approuve les comples de
Pexercice 1915, ‘que nous avons exposés dans le
numeéro du 19 mars. Le dividende a ¢16 mainlenu
45 0/0 ou 25 [r, brat par action : il est payable
depuis le 15 avril, a raison de 22 (v, 04 net, contre
remise du coupon n 23. ¢

‘Nous ne nous étendrons pas sur le'rapport du
Conseil que nous publions plus loin in-eslenso. 11
sullira ici d’en siznaler les points saillats.

Les affaires commereiales el industrielles, qui
s'élaient presque complélement arrétées au déhut
des hostilités, ont repris leur activité des le déhut
de 1943: les élablissoments financiers ont fil
le possible pour seconder les bounes volonlés
el les énergies, et bien que la matiére escomptable
mangque encore, les opérations de banque, ont
progressé d'une [a on réguliére. Tanl du (ail de
s coopération aux rentrées d'or & la Banque de
France, que par le placement de Bons et d'Obli-
gations-de la Défense Nalionale. et par la sous-
criplion' de sa clientele & 'dmprunt 5 0,0 (100
millions de capital apportés par 12557 souserip-
teurs), la Banque Suisse et Francaise a rendu de
graids services & la chose publique.

Dans le méme ordre dlidées, le Conseil, non
sans une pointe de fier|é tres naturelle, fail part
du concours que la Banque Suisse et Francaisc a
prété dans la.négociation des ouvertures de crédils
par acceplation pour assurer les paiements aux
Etats-Unis. Cest un membre de la Bangue Suisse
qui a été délégué par la Bungue de France & New
York pour la négociation du crédit « Brown Bro=
thers » de 20 millions de dollars, opsration qui a
servi, depuis lors, de modele pour des opérations
analogues faites par des' pays élrangers.

‘Comme tous les ans, le bilan a été élabli en
évaluant avee lu plus extréme prudence les diflé~
renls éléments de I'actif : nolamment, les titres y
figurent aux cours du 31 décembre 1915 ou & des
cours iniérieurs.

En publiant les comptes, nous avons signalé la

+ ‘caracteristique du bilan de la Bungue Suisse et

Frangaise; c'est la démarcalion élablie’ enlre
l'aclif disponible & vue et celui qui est réalisable
4 plus ou moins longue échéance, afin de n’op(i)o-
ser au passif immeédiatement exigible que des dis-
ponibililés certaines el immeédiales. C'est une pra-
tique trés recommandable et qui n'est pas encore
en usage dans lous les établissements de crédit.
La Bangue Suisse a ‘tenu & maintenir, plus que
jamais, la plus grande liquidilé dans sa trésore=
rie. Les dépdts a vue onl passé de 81 millions fin
114 & 117 milliens en 1913, ce qui est une
reuve d'aclivité sociale. En face de ces 117 mil-
ions, on voit:immédiatement; grice a la disposi-
tion des comptes, quil y a plus de 120 millions
de disponibilités én espéces, en bons de la Défense
et-en eflets bancables. ;

Les bénéfices accusés, apres déduction des amor-
tissemenls el provisions,s'élévent & 2.520.991 fr. 32,
sur lesquels le dividende de 25 [r. el les tantidémes
n’absorbent que 2.133.778 Ir. 43. L'impression qui
se dégage des comples et du rapport esl celle d'une
situation limpile. solide el pleine de vitalité, que
la guerre n’a point altérée.

Au Conseil, déjd composé remarquablement,
I’Assemllée a encore adjoint deux nouveaux
administrateurs de grande expcrience el de

. haute honorabililé en la personne de M. Lucien

Estrine, prosident honoraire de la Chambre de
commerce de Marsei le, el de M. Edo:ard Pré-
vosl, de la maison Clande-ialontaine, Prévost et
Cie, qui-aprorteront & la Banqie Suisse el Fran-
caise le concours le plus précieux. y

‘ Mines de Tharsis.

Il sera proposé & I'Assemblée des aclionnaires
des Mines de Tharsis qui doit avoir lieu le 19 avvil
4 Glasgow, de fxer le dividende du dernier exer-
cice & 4 sh. par aclion de £ 2 au licu de 5 sh.
I'an dernier el de 8 sh. en 1914 Ce divdende
sera payable, libre d’income-lax, & pariir du
10 mai.

Voici le compte de profits el perles rapproche
du préeédent :

COMPTE DE PROFITS ET PERTES :
Charges. £ sh.d. £ sh.d.
Taxe sur le revénu.. 26.337 16 2 44,332 1 2
Irais générapx. ..o V17071 1776 - 16.214 9 1
Amorlissements :
Propriétés et maté-

rielii st 15.%45 5 11 1454152 2
Chemin de fer et
jetBegisa Cian d 5.000 0 0 5.000 0 0

Solde créditeur:
Bénélices de 'exer-

Cledih i tigt 156.3100°9 9 103.2H 0 7
Report précédent..  35.910 17 6 30, dle T3
256.076 6,10 . 219400 0 3
Produits.

Solde au 31 décem=

bre.déduction faite
dudividendedemai - 35.910 17 6 o973 158
Compte d'intérels ... 381.3J5 3 6 28,848 17 4

Bénclices de Pannée
fini~sant au 31 dé-
cembre .oyl 18B.T70 5 10" 154579 15

255.076° 6 10 219400 0 3

FRépartition.
Dividende ......sv. 156.250 0 0 125.000 0 0
Report 4 nouveau .. Sai9Tl103 14.262 7 10
: 192,221 7 3 139.262 7 10

Les résultats des dix derniers exercices se comi-
parenl ainsi :

Cours du
? cuivre Divi-
Praduction par Banalices den-

Minerai  Guivre tonne  bruts nets  de
Tonnes £ £ £ sh.

1906  438.000 4.73) 87  371.152  315.147 10
1907 458.000 4.410 87 323.7371 261.U23. 8
1908 440.806 4. 421 60 195,444 1387.371 ' b
1909 373,075 4 307 5834 208.613 162.743 b
1910 362.700  3.494 57 1/8 215.657 161.211 5
1911 327.348 3.393 bbb ly8 234.238  184.140 6
1912 352.348 3.371 T31/8 S01.825 253.006 8
1913 322.206 3.218 681/4 298.345, 246.726 8
1914 3b7.295 3.6U5 021,/2. 220.16a. 158,310 5
1915 . 401.150  3.970 795/8 183.429 103.291 &

Lextraction de minerai & la mine de Tharsis a
élé de 23,642 tonnes. conlre 18.943 tonnes cn 191%
el 30.248 en 1013, 3 la nine de Calanas, il a élé
exlrait 377.308 lonnes de minerai, conlre 338.347
lonnes en 191% cl 202,048 tonnes en 1913. La
quanlilé totale de minerai extraite pendant l'an-
née (non compris le stérile cuivreux) a élé de
401.150 tonnes contre 357.205 tonnes en 191%,
soit une augmentalion de 43.853 tonnes. Mais en
raison du mangue de main d’ceuvre, la Compugnie
a eu beaucoup de diflicultés pour continucr a
faire travailler régulieremenl ses usines, ¢l la
quantilé de minerai Lrailé a élé un peu inlérieure
& eelle de l'année precédente. i Nous signalions
Fannée dernidre que la Compagnie avail acquis
des dreits sur certuines concessions voisines (e
Calanas, dont le prix, s’¢levant a £ 23.413, avait
élé ajouté au chapilre Mines en Espagne. 1l n'esl
pas question de celle acquisilion dans le rapport
du dernier exercice, mais le président nous lixera
peul-élre sur ce point dans son alloculion.

La situalion financiére de la Compagnie reste

‘bonne; le fonds de roulement, y compris les ap=-

rovisionnements, miais dédurtion faite des exizi-

ilités. g’¢élevait & la date du 31 décembre 1915, &
£ 1144488, L'augmenlation des Comples crédi-
téurs, qui sent passés de £ 184.941 & £ 584.913,
provignt en grande partie de ce que la Compagnie,
pour pouvoir eonverlir des Consolidés 2 1/2 0,0

u'elle arvail en portefeuille conlie des 4 1/2 0,0
fonds d’Emprunt de guerre, a da souscrire a cet
emprunt pour une somnie importanle et contrac-
ter des avances en banque.

La réduction du dividende & 4 sh. a provoqué
une grosse déception ; on espérail que les béné-
fices de la Compagnie se seraient ressenlis de'la
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haussequis’est produite sur leprixdueunivre ; lerap-
port ne fait allusion qu'au mangue de main-
d’ceuvre qui a entravé la marche des usines et ne
parle pas des prix élevés des frets et du charbon,
qui ont di cependant jouer un role dans les ré-
sultats modiques du dernier exercice. Néanmoins,
il n’est pas douteux qu'aprées la guerre la Com-
pagnie, en retrouvant la main-d’eceuvre, sortira
des difficultés an milieu desquelles elle se trouve
a I'heure actuelle; et l'importance de ses gise-
ments pyriteux, en lui permettant de faire face
aux nombreuses demandes qui ne mangueront
pas de se produire, l'aidera & améliorer sensible-
ment sa sifuation.

I’IMPOT SUR LE REVENU

GIRCULAIRE DE L'ADMINISTRATION DES FINANGES
; " (SUITE)
A. — Revenus nets des diverses calégories.

9. — Les revenus de toute nature se répartissent
entre un certain nombre de catégories qui sont les
suivantes : S

Revenus des propriétés foneicres baties ;

‘Revenus des propriétés foncieres non haties ;

Revenus des valeurs et capitanx mobiliers j

Bénéfices de 'exploitation agricole;

Bénéfices du commerce, de I'industrie, de I'exploi-
tation miniére et des charges et offices;

Revenus des professions libérales;

Revenus des emplois publics et privés; s

Revenus de tous capitaux et de toutes occupations
lucratives non dénommés ci-dessus;

Relraites, pensions et rentes viageres.

Le revenu net correspondant & chacune des caté-
gories énumérées est constitué par. lexcédent du
produit brut (recettes totales ou valeur intégrale des
avantages réalisés) sur le montant :

1° Des dépenses effectuées en vue: de V'acquisition
du révenu, c'est-a-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
revanu, ¢'est-a-dire des frais destinés, le cas échéant,
a'préserver l'existence du capital auquel est due la
production du revenu et a assurer en temps ulile la
reconstitution de ce capital, sl est sujet a déperissement.

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

10. — Revenus des propriétés, fonciéres bdties. — Lo
revenu brut des propriéiés bities (maisons d’habita-
tion et batiments affectés & un usage commercial,
industriel ou agricole) est forme, lorsque ces pro-
priétés sont louées, par la somme des loyers effecti-
vement touchés par le propriétaire.

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

Quand les’ immeubles ne sont pas destinés a 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'apres laquelle ‘est fixée la base de la contribution
fonciére, & moins que le cours des loyers n’ait sensi-
blement varié dans la localité depuis I'époque de
I’évaluation, fournira une expression du revenu brut,
que I’administration .n’aura pas de raisons de' con-
tester. o :

Quant aux immeubles vacants et & ceux dont les
locataires ‘n'acquittént pas les loyers dont ils sont
rédevables, aucun revenu ne peut, 'bien entendu,
leur étre altribué, tant que le propriétaire n'en retire
aucun produit. : e

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

Les frais de gestion; en ce qui concerne les pro- *

priétés destinées 4 la location (2) (rémuneration du

(1) Le propriétaire qui concede gratuitement & un
tiers I'usage d’un immeuble ou d'une.partie d’im-
meuble, sans s’y étre obligé par contrat,-doit étre
considéré comme en ayant conserveé la jouissance. Si,
au contraire, il existe en pareil cas un engagement
régulier de la gart du propriétaire, celui-ci ne peut
plus étre considéré comme continuant 4 jouir de sa
propriété, mais Poccupation  de  P’fmmeuble a titre

ratuit constitue au profit de I'occupant un avantage
50nt’ la valeur représente un supplément de revenu.

(2) Les dépenses de consommation d’eau, éclairage,

chauflage, etc:, faites par un propriétaire occupant

un immenble qui lui appartient, n'ont plus le carac-

i & la construction ou al'acqui

gérant,.salaire du.concierge, abonnements pour four-
niture d’eau, gaz, ¢léctricité, frais de chautfage, dé-
penses de fonctionnement d’ascenseur, ete.); :

Les frais d’entretien (frais de vidange, réparations
de toute nature, nettoyage et ravalement des facades,
8ie.)s

Les frais d’'assurances contre les risques divers
(incendie, dégits causés par les eaux, bris des gla-
ces; ete:) ;

Hnfin 'amortissement du capital immobilier, c'est-
a-dire l'annuité nécessaire pour constituer i 'expi
ration de la durée normale de l'immeuble un capital
de valeur égale & celui que le propriélaire a consacré
gition de la propriété (1).
Cette annuité dépend evidemment, pour chaque

bitiment, 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
trés large mesure, du soin plus ou moins grand avec
lequel il est enfretenu. La fixation du taux d’amortis-
sement est done, dans chaque espece, une question
d’appréciation. Devant toutefois le plus souvent n'at-
teindre qu'un faible chifire, en raison de la durée
lmbimeﬂe des constructions, et ne varier que dans
des limites reslreintes, le taux d'amortissement ne
prétera vreaisemblablement’ qu'a de rares contesta-
tions. Si néanmoins un désaccord, s'étant produit &
ce sujet entre un propriétaire et 1'administration,
subsistait apres éechange d’explications, il ap&)artgon‘
drait & la juridiction contentieuse de régler le diffé-
rend.

Parmi les frais d’entretien on s’abstiendra de com-
prendre les sommes dépensées pour donner une plus-
value anx immeubles et en ‘accroitre le rendement
(agrandiSsements, construction d'annexes, ameliora-
tions intérieures). I'amortissement de ces dépenses
peut seul étre déduit du revenu brut.

C'est en principe le montant des dépenses réelle-
ment effectuées chaque année dont il doit étre tenu
compte pour le caleul du revenu imposable de 'an-
née suivanle ; mais prafiguement il n'y aura pas d'in-
convénient a admetlre que les intéresses fassent une esti-
mation ‘moyenne de ces dépenses et opérent annuel-
lement sur le revenu brut de leurs propriétés, pour
en évaluer le revenu net, une déduction constante et
forfaitaire, comparable & celle qui est adoptée pour
la fixation des bases de la contribution fonciére
(maisons : 25 6/0; usines, 40 0/0).

Le systéme de la déduction forfaitaire est suscepti-
ble d’étre employé pour les immeubles loues aussi
bien que-pour les immeubles occupés par le proprié-
taire. Dans ce dernier cas, en particulier, c'est en
définitive le revenn net d’aprés lequel est établi I'im-
pot foncier qui pourra étre également retenu pour
servir de base au calcul de I'impdt général.

11. — Revenus des propriétds fonciéres non bdties. —
Des principes analogues & ceux qui sont exposés ci-
dessus au sujet des propriétés baties doivent guider

gqr la détermination du revenu des proprietés non

ties,

8i les propriétés sont affermées, leur revenu brut
est constitué ?a.r le montant des fermages percus, 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 dépenses qu’a payées le
propriétaire (rétribution du régisseur, entretien des
clotures, curage des fossés, remplacement des arbres
a fruits, ete.) et en outre 'amortissement des instal-
lations immobiliéres,Aiutres que les batiments, exis-
tant sur la propriété. . P )

Si le propriétaire exploite lui-méme ses terres, seul
ou avec le concours de métayers ‘ou colons, ou s'il
s’en réserve la jouissance pour sen agrement, le
revenu brut de lapropriété est représenté par le prix
du loyer dont elle serait susceptible en cas de loca-

tere de frais de gestion, mais sont des dépenses per-
sonnelles qui ne peuvent réguliérement 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, Vannuité qui, placée
4 intéréts composés au taux de 5 0/0, lui permetira
de constituer & Pexpiration des 80 années un capital
égal au prix de construction s'eleve approximative-
ment a 100 fr., soit 0,1 0/0 (taux d’amortissement);

dans le cas ou 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, 'annuité
nécessaire pour constituer a la fin'de la soixantiéme
année un capital égal auprix d’acquisition s’éléverait
dans les meémes conditions & 230 fr. environ, soit
0,28 0/0. ; y

(2) Dans le cas o la propriété affermée comprend

- des bdtiments (maison d’habitation, - batiments. ru-

raux), la part du prix de location afférente aux cons-
tructions doit étre isolée et le Tevenu net correspon-

 dant rapporté a la catégorie des revenus de propriétés

bities, lorsque, pour satisfaire aux prescriptions de
la'loi en matieére de déclabation, il estindispensable
d’établir le détail .des revenus par catégories. Mais
cefte ventilation serait sans intérét s’il ne s’agissait

ue de déterminer le revenu global de I'intéressé, et
il suflirait alors de calculer en un seul chiffre le re-
venu'des propriétes bities et non baties, en retran-
chant du prix des fermages I'ensemble ‘des dépenses
relatives aux deux natures de propriétes. ‘

tion (1) &t l'on ‘en déduira, pour dégager lp revenu
net, les dépenses payées p."u‘l]a propriétaire et n’ayant
pas le caractére de dépenses d‘cxp!loimlion {2).

Les ¢valuations assignées aux propriétés non bi-
ties pour l'assiette de [a contribution fonciére pour-
ront, dans les conditions indiquées en ce qui concerne
les Pmpriétés béties, ¢tre utilisées comme élément
de détermination’du revenu passible de l'impat gé-
néral. On ne perdra pas de vue, d’ailleurs; qu'elles
ne sappliquent qu'aux terraing. et qu'elles ont été
fixées abstraction faite de la valeur des batiments
ruraux, pi‘(}}]’)riélés bities exemplées de 'impat fon-
cier, mals dont la valeur locative ne doit pas étre
négligée dans l'estimation du revenu total des pro-
priétés.

12. — Revenus des valeurs el capilaux mobiliers. —
Sous cette dénomination’ sont compris les arcérages,
intéréts, dividendes et autres produits :

Des rentes, obligations etantres effets publics émis
ar I'Elat francais, par les colonies francaises et par
es Btats élrangers ;

Des actions, parls d'intérets, parts de fondateurs,
commandites, obligations et emprunts de. toute na-
ture des Sociétes et collectivités francaises et étran-
geres;

Des créances hypothécaires, privilégiées et chiro-
graphaires ;

Des dépots de sommes d’argent;

Des cautionnements en numéraire.

La valefir de ceux des revenus ci-dessus énumérés
qui sont payahles en monnaies Gtranggéres est con-

‘vertie en francs ay cours du change.

Les revenus des valeurs mobili¢res proprement
dites (rentes, actions, oblgations, ete): doivent étre
considérds comme réalisés du jour on, étant échus et
payables, il.n’a dépendu que de la volonté des inté-
ressés d’en percevoir le montant en espéces.

Du revenu brut des yaleurs et capitaux sonta dé-
duire pour déterminer le revenu net :

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

Les dépenses de faible importanee (frais de garde,
d’encaissement, ete.) payées aux-banques ou éfablis-
sements de credit.

13. — Béndfices de l'cxploitation agrieole: — Lorsque
I'exploitation d'une propriéeté, fonciere la tient en
location, les bénéfices ‘de I'exploitation sont consti-
tués par l'excédent.des rectitles totalés provenant de
la vente des produits de:la culture ou de 1'élevage
sur les dépenses supportées par 'exploitanty savoir :

Loyer payé au propriétaire du fonds et charges
accessoires it :

Intéret.des capitaux empruntés & des tiers et enga-
gés dans l'entreprise ; Bty B

Salaires el gages des ouvriers'et employés;  *

Frais généraux d’exploitation; . SRR ;

Assurances diverses (incendie, gréle, mortalité du
bétail, accidents du travail) 3 Eulrages

Amortissement du matériel agricole.

Dans le cas d’exploitation directe’ du fonds par le
propriétaire, 'excédent des recettes totales sur les
dépenses effectives de I'exploitant, parmi lesquelles
le loyer cesse de. figurer, ferait ressortir un produit
net qui comprendrait a la fois le' hénéfice agricole et
la rente fonciére ou rémunération du capital immo-
bilier. Pour que la comparaison des recettes et des
dépenses ne fasse apparaitre que le bénéfice agricole,
il convient de retrancher du produit brut de I'exploi-
tation, & défaut de loyer véritable, la valeur locative
du fonds, qui de son c6té sert de base, comme on l'a
vu précédemment, & l’évaluation du revenu ‘de la
propriété fonciere; il faut avoir soin, d'ailleurs, de
ne pas confondre les charges particuliéres de la pro-
prieté, qui sont & deéduire de la. valeur locative pour

. obtenir le revenu net correspondant, avec les dé-

penses d’exploitation, seules a considérer pour le
caleul du benéfice agricole (3).
Enfin, si la propriété est exploitée & portion de

‘fruits, la part des hénéfices agricoles revenant au

métayer ou.colon partiaire et celle qui échoit au pro-
priétaire en sus de la rente fonciére résultent du dé-
compte, distinctement effectué, de leurs recettes et

de leurs dépenses respectives.

14. — Beénéfices du commerce, de lindustrie, de Vex-
ploitation miniére, des charges el offices. — Revenus des

(1) L’évaluation du revenu des propriétés boisées,

ui-ne sont pas normalement stisceptibles de loca-
tion, échappe'a la régle générale. Le revenu net de
ces proprietés 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 'année oi
elles ont été réalisées et les dépenses dans celle ot

‘elles ont été payées, la déduclion de ces dépenses

portant, s'il est nécessaire, & défaut du produit suffi-
sant des propriétés non baties, surles autrés revenus.
du contribuable.

{2) Voir plus loin les explications relatives aux hé-
néfices agricoles du propriétaire exploitant. 3
(3) La distinction.du bénéfice agricole etdelarente
fonciere n'a‘dintérét que si le contribuable se trouve

‘obligé de présenter le détail de ses revenus par caté-

gories. En pareille circonstance, on pourrait d’ailleurs

‘pratiquement, aprés'ayoir établi-le produit net total

du fonds, le répartir: simplement, par voie d'appré-

‘ciation, entre les deux catégories de revenus. .




16 Avril 1916

¥

LE POUR ET LE CONTRE

249

professians libérales. — Le produit brut de toute entre-
prise industrielle on commerciale est formé par le
mointant annuel des sommes percues par 'exploitant
pour prix des ventes qu'il a eflecluées ou pour paye-
ment des opérations qu’il a exécutées.

De ce produit doivent étre retranchés afin de déter-
miner le bénélice imposable :

Le cout-d’acquisition des marchandises vendues,
ou des matiéres premieres utilisées pour la fabrica-

. tion de ces marchandises, si le contribuable est mar-

chand ou fabricant ; :

Llintéret des capitaux empruntés & des tiers et en-
gagés dans 'exploilation ; :

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

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

Liets frais génoéraux divers; ;

Les frais d’entretien et I'amortissement du nmatériel
et des objels mobiliers appartenant & I'exploitant;

Lesfrais d’dssurances contre des risques divers
(incendie des marchandises et du mobilier, accidents
du travail, ete.). y

Si I'exploitant est propriétaire des immeubles gu'il
oceupe pour les besoins de I'entreprise, leur valeur

- locative doit, au lieu du loyer, étre retranchée du

montant des recettes, puisqu'elle entre déja, a titre
d’¢évaluation du revenu brut.de la propriéte fonciére,
dans'les bases de calcul du revenu total du contri-
buable: mais, bien entendu,: la-déduction de cétte
valeur locative exclut ¢elle des dépenses d'entretien,

_d’assurance et d’amortisgsement de l'immeuble, la-
_ ~quelle se rattache 4. la délermination du revenu net

~ foncier (1), :

[

Ni les sommes affectées & la constitution de réser-
ves,-ni celles ﬂui sont consacrées a l'extension de
I’entreprise.ou-dépensées pour donner une plus-value
a T'outillage ne:peuvent étre valablementdéduites du

_revenu brut; ces affectations~et dépenses ne sont en
“.elfét qu'un mode d’emploi‘des bénélices.

~I'intérét des capitaux engagés par U'exploitant dans
sa propre entreprise,de méme que la rémunération

_ qu'il gattribuerait pour sen travail personnel, font
" enfin partie intégrante des bénéfices professionnels
_et ne saurgient en étre retranchés (2).

T'époque alaquelle les‘commercants ¢t industriels
arrétent périodiquement leur c'omptab'lhte_np coin-
cide pas toujours, aveella fin de I'annge civile'et la
détermination du montant exact des bénélices de
I'année qui a préeédé celle de I'imposition pourra, de
ce fait, présenter des difficultés serieuses pour l'inté-
ressé.-On admettra dans ce cas que le bénefice impo-

sable soitéé}jlro:ciraaa!1'verwmnt évalue, soit en appliquant

au chiflre d'allaires de'l'année envisagée un pourcen-
tage moyen. de bénéfices tiré des données fournies
ar les derniéres opérations d’inventaire, gait en'‘iso-

‘lant, g'il est possible, les bénéfices réalisés pendant

la partie de la méme année dont les résultats sont
compris dans le dernier inyentaire et en calculant
proportionnellement les bénéfices de I'année entiere,

sauf & établir, quel que soit le procédé e'mployé,' les

compensations convenables d’une anneée a l'autre.
Lorsque plusieurs contribuables exercent en sociéte
un commerce ou une industrie, qu’il s'agisse d’'une

“ Société réguliérement constituée ou d'une Société de
‘fait,’les hénéfices totaux de I'entreprise sont répartis

entre les associés, pour l'assiette de l'impot, d’apres
les droilsrespectifs 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 toufes professions
autreés que les professions industrielles et commer-
ciales, de-la méme facon qu’a I’égard de ces derniéres.
On déduira par conséquent du montant des' encais-
sements annuels, outre le loyer ou la valeur locative
des locaux professionnels, les frais inhérents a la
charge, l'office ou la profession, tels que : appointe-
ments du personnel, frais de bureau, frais de dépla-
cement, amortissement du mobilier on du matériel,
etc. k

15. — Revenus des emplois publics et privés. — En ce

ui concerne les revenus tirés de l'exercice de fonec-
tions et emplois publics (magistrature, armeée, admi-
nigtrations, ete.), le produitbrut se compose de toutes
les sommes regues par chaque intéressé (traitement,
solde, remises, allocations et indemnités quelcon-
ques), augmentées éventuellement de la valeur loca-
tive du logement gratuitement conceédé.

«Tie revenu netcorrespondant est formé par 'excé-
dent de ce produit, diminué des retenues suppor-
tées pour le service des pensions de retraite, sur les
dépenses effectives ‘qu'impose & l'intéressé 'accom-

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

(2) On doit ohserver d'ailleurs que, si un contri-
buable s’abstenait de comprendre dans ses bénéfices
professionnels l'intérét de ses capitaux et la rémuné-
ration de son travail personnel pour les rattacherd
d’antres catégories, le montant de sa cotisation ne
s'en trouverait pas modifié; le méme taux d'impot
étant applicable; dans le systéme actuel, aux revenus
de toules les catégories.

: Portetenille. . ....c..%

_ plissement de ses fonctions (loyer des locaux affectés

au service, rétribution des auxiliaires, frais de bu-
reau, de tournées ou de déplacement céellement dé-
pensés). Aucune déduction ne peut étre réguliére-

i mient -opérée en raison des dépenses personnelles

qui ne sont qu'une conséquence indirecte de la fonc-
tion,

De la méme [acon, le revenu des emplois privés se
compose des appointements et de tous les avantages
pécuniaires qui 8’y ajoutent (remises, parts de béne-
fices, gratifications, ete.), ainsi. que, le .cas ¢chéant,
de la valeur de tous avantages en nature (logement,
chauffage, éclairage gratuitement fournis), sous dé-
duction des dépenses inhérentes & I'emploi et des
versements effectués aux caisses publiques ou pri-
vées pour la constitution de refraites.

16. — Revenus non dénommes dans les précédentes
catégories. — Les gains réalisés par suite de partiei-
pation accidentelle a des actes de commerce et, plus

' généralement, provenant d’opérations qui, sans cons-

tituer 'exercice d’une véritable profession, procurent
des bénéfices d’'une nature analogue 4 celle des héné-

fices professionnéls ne doivent pas étre omis parmi

les éléments du revenu imposable. : .
Il en est de méme des prolits de toutes occupations
lucratives n'ayant pas, & proprement parler, le carac-

tere d’emplois (par exemple les rémunérations attri- -

buées aux menbres des Conseils d’administration
des Sociétés anonymes én vertu de dispositions sta-
tutaires).

Ces gains et profits devront entrer dans.les bases

de 'impat -apres-déduction ‘dés sommes ‘dépensées
pour les acquérir et des prélévements qu’ils auraient
subis (ainsi: la taxe percues sur les tantiémes des
administrateurs de Sociéteés). . {

17. — Relrailes, pensions el rentes viagéres. — Les

pensions civiles et mililaires servies par I'Etat, les -
Bensmns des departements, communes, services pu-

lics et entreprises privées, les rentes viagéres cons-
tituées & titre gratuit ou a titre onéreux, a capital
réservé ou alién§, seront comptées dans le revenu
imposable du héméficiaire pour leur montant intéaral.
La perception de leurs arrérages, en effet, ne neces-
site normalement aucune dépense, spéciale et n’est
I'objet d'aucune retenue ni d’aucun prélévement.

: (A suivre).

Wouvelles et Information

BILAN DE LA BANQUE DE- FRANCE

_ Voici, réduit a ses chapitres essentiels, le bilan de
ilia Ba.rilque de France au 13 avril comparé a celui du
avril : ;

ACTIF::
Encaisse-or...... JTFr,  4.893.313.389: — 93.098.342
Encaisse-argent. .... o 359.304.919 — 3.410.644

Disponibilités et avoir :
allétranger........ 781.193.992 —!— 39:514.571
380.743.820 < 14.576.379

1 617.284.138 — 28.950.863

Effets prorogés..... T
1.227.391.023 — 6.952.265

Avancessurtitrés....
Avances permanentes

aFEtats et akin ' 200.000.000 2
Avances nouvelles &
0 s R Pl 6.900.000.000 »
: Bons du Trésor fran-
‘cais escomptés pour
avances de PEtat a
des Gouvernements
gtrangers Sl aiie s 945.000.000 4 25.000.000
PASSIF :
Billets en circul.. Fr. 15.183.939.335 -~ 29.329.600
Compte courant du
Prasora s o 2 37.144.109 - 8.804.912
Comptes courants par- ;
ticuliBrasinei it s 1.993.803:997 —  458.729

Bénélices bruts des es-
comptes et intéréts :
divers de la semaine » 2.829.402

Le Trésor n'a fait aucun emprunt & 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. ;

Alin 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 celle en or d’environ 5 millions que le
public patriotiquement lui a versée cette semaine. Sur
cette somme, 39 1/2 millions ont été versés a son cré-
dit & Londres. Pour balancer les sorties, la Ba,nque a
dt accroitre sa circulation fiduciaire de 29 millions.

RECETTES DES CHEMINS. DE FER ESPAGNOLS

Recetles brates Diftérenca
depuis par
Io ier janvier  rappart i 1915

Nord de I'Espagne. .au 30 mars 38.49’:951-}-!4 347,620

Madrid Saragosse..... 10 —  26.436.397+-3.502.775
Andaldus:: .. voss 31 —  8.151.988-41.355.237
Madrid-Cacérés....... 31 — 1.331.875~ - 61.638

Plasencia-Astorga (oest) 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,
2,68 ./.; Espagne, 5,85 ./.; Rouble, 1,81 ./..

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

A New-York., — (iable transfert sur Londres,
4,17 /.. Change sur Berlin, 72 1/8 pour 4 marks.

Lisbonne. — Agio sur 'or, 55 0/0.

Madrid. — Paris, 86,50.

Buenos-Ayres. — Cible télégraphique sur Lon-
dres, 48 13/32 d.

Rio de Janeiro. — Change sur Londres 4 90 jours,
11 23/32 d.

; COURS DES MBTAUX

A Londres. — Cuivre & 3 mois, 121 1/4; Elain
& 3 mois, 198,..; Plomb, comptant 35 1/4; Zinc,
comptant 100 ./.; Argent métal, 30 /. Ponce.

‘PRIX DES MARCHANDISES
Ble. — A Paris, ... 4 .... A Chieago, 1,18 1/2
fin mai. ~ :
Farine, marque Corbeil, ...
Sucre blanc. — A Paris, ..; raffiné ...,

Caoutchoucs. — A Londres : Planlations, erépe,
3 sh. 41/2 d.; Para, 3 sh. 11/4 d.

Café, — Le Hayre, 69 mai.
Naphte Russe. — 53 kopecks le poud.

pm———
AVIS, INSERTIONS ET RECLAMES

- BANQUE DE L'UNION PARISIENNE

Assemblée générale des Actionnaires du 8 avril 1916.

RAPPORT
PRESENTE
par le Conseil d’Administration.

Messieurs,

Conformément aux. prescriptions des statuts, nous
avons 'honneur de soumettre a votre approbation les
comptes de l'exerciee 1915. - .- i

Malgré 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 I'intensité de ses efforts pour ranimer I'activité
économique et financiére. Nolre-agriculture, lultant
avec une patiente vigueur contre les difficultés de I'état ,
de guerre, les restrictions de la main-d'euvre, a su
assurer en 1915 une récolte peu inférieure a celle des
années normales. Dans un magnifique élan, notre in-
dustrie a proceédé a la réorganisation de ses usines,
créé de nouveaux outillages, apportant ainsi un con-
cours des plus éfficaces a la Défense -nationale pour la
fabrication/intensive du matériel de guerre.

Les diverses manifestations de 1'énergie nationale
dans tous les autres domaines permetient de bien au-
gurer d’'une reprise de plus en plus sensible des atfaires
au fur et & mesure que des circonstances favorables sa
produiront.

Cependant, au cours de '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 I'exercice.

Au erédit du compte de Profits et Pertes, les béné-
fices bruts, provenant surtout des intéréts et commis-
sions, résultant des opéralions de banque, se sont élevés
4 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 avons di porter-un nouvel amortisse-

~ment de 1.373.018 fr. 11 sur le portefeunille-titres et

une provision de 1.329.846 {r. 58 portant pour la plus
grande part sur les intéréts débiteurs de certains
comptes, dont les circonstances n'ont pas permis d'opé-
rer la rentrée.

Les provisions et amortissements nouveaux, fournis
cette annee par les bénéfices de l'exercice, viendront ,

i s’'ajouter aux imporlantes provisions préleveées 'année

derniére sur les réserves. Nous avons confiance que leur
ensemble suffira pour répondre aux besoins que l'avenir
pourra réveler. e

C'est également sur les bénéfices et aprés les prélve-
ments qui viennent d'éli¢ énumérés que nous vous pro-
sons de répartir un intérét de 5 0/0 aux actions.

Nous avons donné et nous continuons & donner, dan

 toute la mesure possible, noire concours aux efforts

tentés utilement pour la réprise des affaires et plus
particulidrement aux entréprises qui touchent & la
Défense nationale en France'et.dans les pays alliés.
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LE POUR ET LE CONTRE

16 Avril 1916

Nous avons participé au placement des hons et obli-
ations de la Delense nationale et de mprunt d la
‘ietoire. Dautre parl; en vue de lamélioration de nos

changes, nous avons, sur Uinitiative de MAM. Schneider
et Cie, et avec leur garantie, fait aboutir aug Elats-Ungs,
avec le concours des principales banques et Sociétes de
crédit de notre place, une ouverture de crédit a long
termé de 30 millions de dollars auprés d'un groupe
composé des premiéres banques amcricaines,

La Banque de Bordeaux maintient son activité en
donnant [)1(15 specialement son concours au commeree
de Palimentation, a I'importation de denrées et fourni-
tures pour 'Administration de la guerre. Elle a, par
mesure de prudence, affecte 'intégralité des béndlices
de 1914 a la constitution d’un fonds spécial de pré-
vojance,

.a Société Ardoisiere de I’Anjou a maintenu son
exploitation, mais les ventes el, par suite, les bénélices
ont diminué duns une proportion corrvespondante. Le
stock important qu'elle est actucllement obligée d'accu-
muler est inventorié & un prix qui laisse une marge de
béneélices pour le jour indéterminé, mais certain, ou

_elle sera en mesure de le realiser,

La Compagnie Francaise de Tramways et d’Eclairage
Electrifue de Sanghai, qui a distribué pour l'exercice
1914 un dividendede 4 0,0, continue a enregistrer des
recettes salistaisuntes dans chacune des branches qu'elle
exploite : Tramways, Eclairage électrique et Service
des eaux.

La situation-de la Soeiété Financiére Franco-Améri-
caine s'est heureusement ressentie de 'amelioration des
cours des valeurs qui composent son porleleuille et
qui semble avoir fait presque complelement dispa-
raitre la moins-value qu'accusait encore son dernier
raj:-port.

L'exercice 1914-15 de la Société d'Outiilage Mcéca-
nique el dUsinage d’Artillerie (Usines Boubiey) a été
d'abord troublé par la mobilisation qui a ralenti la
production des machines-oultils et retardé l'organisa-
tion des divisions d’usinage d'artillerie el automobiles
industriels. L'activité de ces diflérents ateliers a repris
vigourcusement et permis d’assurer lexecution d’im-

_portantes commanies intéressant la Délense nationale.

Malgré le ralentissement des préts déja signalé 'an-
née derniére, le compte de Profits el Pertes de la
Banque Hypothéeaire Franco-Argentine est en nouvelle
augmentalion ; non seulement elle maintient son divi-
dende & 12 0 0, mais ¢lle affecte a litre exlraordinaire,
pour Lamortissement plus rapide du compte «' Primes
des obl gations », une somme de 5 millions de francs
(contre 4 millions de franes I'année dernierer; elle ouvre
un comple « Provision pour pertes éventuelles » au
crédit duquel elle porte une somme de 1 million de
francs; enlin, le solde reporié & nouveau s'eléeve a
3.609.931 tr. 68. Les reserves de la Sociélé se montent
par =uite a 13.475.295 fr. 91 représeéntant 68,23 070 du
capital versé,

La Compagnie Géncrale de Chemins de fer dans la
Province de Buenos-Ayres a continud son exploitation,
sous le controle de son liquidatear judiciaire. Le Tri-
bunal de Commerce a estimé, en eflet, qu'il ne conve-
nait pas, dans les circonstances actuelles; qui ne per-
metlent pas ‘de faire appel & tous les inléressés, de

‘réunirles créanciers pour leur sonmeltie les bases d’un

concordat,

Cependant, avec ses propres ressources, elle a pu réa-
liser un vaste programme'de consolidalion de ses voies
endommagées par les inondations qui ont fait sentir
encore leurs lunestes ellets pendant les premiers mois
du dernier exercice et, maintenanl, l'exploitation se
fait dans des condilions normales et avec une sécurite
compléte, :

Elle‘est done en mesure de profiter de I'augmentation
de transports qu'amene une belle récolte de cércales et
T'ameélioration de receltes eonstatée au cour's du second
sémestre de 1915 se poursuit pendant le premier se-
mestre de 1916,

La crise que subitle Mexique est loind'étre conjurée,
et l'on ne peut qu'attendre le développement des évé-
nements.

Par suite des troubles qui ont également houleversé
la République d'Haiti, la Banque Nationale de la Ré-
guhlique d Haiti n'étant pas en mesure de présenter un

ilan certain, n'a pu réunir ses, aclionnaires rlue le
2 mars 1916. L'intervention des Etats-Unis semble de-
voir amener une solution ves difficultés actuelles, et

- T'on peut espérer voir sortir des négoviations en cours

un arrangement favorable aux intéréts francais engagés
dans ce pays.

Vous connaissez les événements tragiques qui se sont
déroulés dans les Balkans, au cours de I'automne der-
nier: l'intervention dela Bulgarie anx cotésdes Austro-

. Allemands, I'¢erasement de 1héroique Serbie, succom-

bént sous le poids du nombre aprés une résistance qui
a fait I'sdmivation du monde. Nous ne pouvens encore
envisuger la répercussion de ces événements sur la
gituation de la Banque Franco-Serbe et de la Banque
Balkanique. Nous savons, toutefuis, que la premiere a
pu' heureusement mettre en sireté sun trésor et ses ar-
chives. \

La sceonde, avec laquelle nous n'avons maintenant
plus de communications; avait presentc, le 10 jniilet
derwi , & ses actionnaires, un bilan favorable, distri-
bué¢ un dividende de 5 0/0 et porté 100.000 fr. & sa
réserve, en reportant a 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 g'é¢levant a 1,463.733 lei 11, qui lui

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

D'aprés les derniéres nouvelles; 1a_bonne marche de
ses oji¢rations semb e devoir encore lui assurer pour
1415 des bénélices appréciables.

Malgré les restrictions que Jes éveénements ont ap-
portees a l'exploitalion et a l'exportation des pétroles,
la_ production de I'Astra Romana, en 1914, a été de
465.850 tonnes.

Son bénélice net s'est éleve & 23.563.039 lei. Aprés
avoir prélevé-8.040.672 lei 21 pour amortissements,
2.501.000 lei pour reserve d'assurance, elle a distribug
12 millions de lei, soit 100 lei par action, ou 20 0, 0,

- La Banque d’Athénes, grice au zéle et au dévouement

éclaires de sa nouvelde direction, continue & deéployer
son activité dans la mesure que permetlent les circons-
tances difficiles que traverse la Gréce.

Elle a donné, notamment & Moudros et a Mytilene,
ol elle a ouvert des burcaux de change, et a Sala-
nique, un concours utile aux armees allices pour leurs
reglements (inanciers. Ses succursales d’Egypte pro-
fitent de Pamélioration qui s'est manifestce dans ce
pays.

Nous avons eu la satisfaction d’apprendre que la Gour
d’Appel d’Athénes, sur opposition do ministere publie
et aprés une longué et minuticuse enguéte, a conlirme,
au mois de féveier dernier, 'ovdonnance de non-licu
rendue le 3 juin 1915, cn faveur de lous les prévenus,
par la Chambre des mises en accusation du Tribunal.

Cet arrét met a néant les accusations qui avaient été
portees contre I'Administration et la Direction, et qui
avajent causé'depulis trois ans un si g and préjudice &
la Banque d'Atheneés.

L'exercice 1914-15 de la Société Privilégiée pour fa-
voriser la Production et le Commerce du Raisin deé Co-
rinthe s’est heureusement ressenti des modilications de
certiines clauses onéreuses des contrats qui la 1 a‘ent
& la Société des Vins et Spiritueux et a la Sociélé des
Alcools et de la diminution de ses frais généraux. Ses
benélices lui ont permis de distribuer un dividende de
6 0/0, aprés avoir [ait des amorlissements' pour un
chiifre important, ce qui dégage sa situalion pour
les prochains exercices. i

Avec le concours des agents en Russie des Etablisse-
ments Schneider et C* el autant que le permettent les
lenteurs et les difficultés es communications, nous
suivons attentivement les entreprises russes dans les-
quelles nous sommes intéressés, et ‘qui- toufes conti-
nuent & donner un concours trés actif'a la production
da matériel de guerre et des munitions nécessaires a
Parmée rasse. :

La Providence Russe s'est encorc trouvée empéchée
de rénniren 1915 ses actionnaires a Bruxelles: Malgreé
les d flicultes de transports et d'approyisionnements
q relle a rencontrées,au cours de son deriier exercice,
on espére que ses bénclices, qui ne pourronl étre dis-
tobues quapres la réunion d'une Assemblée de ses ac-
tionnaires, lui permettront, comme année précédente,
d'assurer un dividende a ses actions;

En dépit de certaines ditficultés inhérentes a I'état de
guerre, la Soviéte Fonciere Chereméteil a poursuivi les
travaux de viabilité de son domaine. Les paiements des
loyers se sont effectuésd’une maniére presque normale,
el ses revenus ont & peu pres couvert' Uintérét interea-
laire de 5 0/0 aux actions qui a ¢té mis en paiementen
Jjuillet dernier. ;

Du rapport que vient de publier la Société Générale
de Belgique pour I'exercice 1015, il ressort que ceb éta-
blissement, dele au role qa’il s'est assigne, a conli-
nué, dans ces moments difliciles, son concours & Fin-
dustrie et que, dans le méme esprit de patriotique
solidarite, il a pris une large part a la formation de
Soeiélés coopératives, d'habitations ouvriéres, de préts
agricoles, ete. La confiance dont jouit la Société Géné-
rale de Belgique g'est traduile par une augmentation
considérable du nombre et de l'importance de. ses
dépots. 3

Noug vous proposons la répartition suivante du solde
net'du comple de « Profits et .Pertes »

quizsielevera. suio, s cooErc 43470093 T8
5 0,0 & la régerve légale.. P e 217.399 68
5 0/0 aux actionnaires. .. Enties AR O00 000 S

. Fr. 130.594 10
Solde reparté des anciens exercices.  6.204.425 27

4 Solde ,.....Fr..  6.425.019 37

a reporter & nouveau. .
Si vous approuvez ces propositions, les provisions et
réserves se preésenteront' coming sult : f
Solde de la provision constituée en vertu de la déei-
sion de I'Assemblee du 29 mai 1915.Fr." 10.405.823 13
Provisions antérieures . 0.l iias 658.507 12
Provision nouvelle.. ... iovoaa ity 1,320 84658

Ensemble des provisions..Fr. 12.394.181 83

Réserve lézale....... cneevenFr. 4,605,868 25
— . gpeciale ..u vaasasiasas 94¢000:0000 »
Report & nouveal, .-« oovevevavenes 6,425,019 37
Ensemble des réserves...Fr. 45.030.887 62
L'intérét de 5 0.0, soit 25 fr., sous déduction des
impots, sera mis en paiement én deax fois @ 12 fr. 50
a partir du 1°* juillet 1916 et 12 {r, 50 & partir du 2 jan-
vier 1917.
Le nombre de nos collaborateurs glorieusement tom-
bés a 'ennemi s'est douloureusement augmentd depuis
notre dernier rapport.

Le tableau d’honneur que nous avons placé dans
naotiré hall enregistre actuellement vingt-uatre morts j
parmi eux figure M. Paul Contant, I'un de nos fondés
de pouvoirs, qui ¢ait appelé & un brillant avenir: vous
voulrez cerlainement joindre vos condolédnees aux té-
moignages de respeelueuse sympathie que nous adres-
sons & leurs familles, el vous vous associerez aussi &
nos souhaits cordiaux pour les blessés, aux souvenirs
affectueux que nous adressons aux prisonniars qui ont
a supporter avee putience une longue et dure captivité,

Plusieurs ont été Pob,et de citations a4 'ordre du
jour, ont recu la croix de guerre, la mélaille militaire
ou la Légion d’honneur; nous sommes (iers de ces dis-
tinctions dont nous les félicirons de toul cceur.

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

Noug devous des remerciements au personnel non
mobilisé qui a continué & faive preuve d'un trds grand
dévouement pour assurer les besvins des services avec
un effectif réduit.

Au mois de novembre dernier, nous avons eu & dé-
plorer lu mort de M. Emile Derrua, directeur, I'un de
nos plus anciens et dévouss collaborateurs, dont nous
ressentons vivement la perte.

M. Jacques Mirabaud, blessé et prisonnier dis le
début de la guerre et dont gotre dernier papport vous
disait les cruelles épreuves, est malheurensement mort
en captivité. Yous voudrez certainement vous incliner
avec nous devanl une si doulourcuse fatalité, en adres-
sant aux siens 'hommage ému de notre respectueuse
sympathie. ;

M. le marquis de Reverscaux, ambassadeur, qui de-
puis dix ans nous avait donné le précieux concours, de
sa haute expérience, acquise au conrs de sa carriere
diplomatique, nous a donné sa_démission pour des

-raisons de sanlé, devant lesquelles nous nous ineli«

nons, avee le regret de renoncer & d s relatinns que sa’
grande courtoisie et 'sa parfaite droiture rendaient si
agréables.

Nous devons féliciter notre collégue, M. Octave Hom-
berg, d'avoir ¢té charge, avec M. Ernest Mallet, par
M. le ministre des Finanees, de le représenter. dans la
Commis-ion danglo-francaise chargée des négociations
aux Htats-Unis pour la conclusion de l'_emin‘uul de
500.millions de dollars. M. Homberg est reste & New-
York en qualité d’agent financier du Ministére des Fi-
nances.

Aux termes de Particle 21 des statuts, le Conseil d'ad-
ministration doit se renouveler chaque année par
sixieme,

Le sort a deésigné cette année MM. F. Mallel\ et
A. Bonzon qui sont rééligibles.

Aprés avoir entendu le rapport de MM. les Commis-
suires, vous aurez a statuer sur les résolutions gue
comporte 'ordre da jour.

BANQUE SUISSE & FRANCAISE

RAPPORT DU-CONSEIL D'ADMINISTRATION
PRESENTE A
L'Assemblée générale oriinaire des Actionnaires
du A1 avril 1916
Sur l'exercice 19215

Messieurs,

Nous vous avons réunis. en Assemblée générale
annuclle, pour vous soumettre, conformément a nos
statuls, les comples et les résultats de l'exereice 1915,

Dans notre ‘Assembléc du 30 aveil 1915, nous avions
pu déjd vous exposer une situation fort satisfaisante,
Malgre 1a prolongation de la guerre et les diflicultés
de toutes sortes qui en sont la conséquence, notre
situation s'est maintenue tout:aussi honne,

Apres Pameél presque complet des atfaires, survenu
au débul des hostilités, Padmirable vitalité de notre
pays a revelé ce que le génie frangais élait capable de
faire, aussi bien dans lorganisation de la Défense
nationale que pour assurer la vie économique de 1
nalion, :

Des le début de 1915, les affaires commerciales et
industrielles ont repris une activité qui s'est progres-
sivement deéveloppee, sous I'impulsion donnée par les
commandes de guerre et par les nécessites du ravitail-
lement. En méme temps, nos populations' agricoles
fuiraient un magnilique effort pour suppléer, par le
travail des femmes, des enfants et des ‘vleiliards, a
I'absence des hommes, partis pour détendre le sol
natal.

De leur coté, les établissements financiers ont apporté
tous leurs soins a seconder les bonnes volontés et les
énergies stimulées par la certitude de la victoire finale,
et, bien que la matiere escomptable fasse encore
defaut, les opérations de banque ont progressé d'une
maniere tros réguliere, attestant'la puissance des res-
sources morales et matérielles du pays.

Pour notre part, nous avons donné sans réserve
notre concours le plus complet & 1'élan général, et en
particulier anx mesures qui ont «¢té prises pour pro-
curer, de différentes maniéres, a I'Etat, les sommes qui
lui étaient nécessaires dans la poursuite de la guerre.

('est ainsi que nous avons coopéré de notre mieux
aux rentrées d'or & la Banque de France, & laquelle
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nous avons versé, dés le mois d’aveil 1915, toute notre
réserve d’'or, et que nous nous sommes activement
oceupts du placement des Bons et Obligations de la
Défense nationale, pour lesquels nous avons recueilli
jusqu'ici un total de souseriptions de plus de 260 mil-
liong de francs.

C'est aingi égilement qu'an moment de 'émission de
PEmprunt 5 6,0, en décembre 1915, nous avons oblenu
de notre client-le un capital souscerit de cent millions
de franes aver 12.587 =ouseriptions.

Les effurts patriotiques, faits par lindustrie et le
commerce, puur ulil'sep les ressources disponibles, en
vue de fournir a la Dé ense nationale tout cé que “la
Frauce, privés de ses départements do Nord et de
1" 8t, est capable de’ produire, ne pouvant cependant
pas saffice aux besoins considérables de l'armee et du

- pays, le Gouvernement a di faire un appel trés large
aux produits de 'éiranger, et nos importations se sont
considérallement acerues, pendant que nos exporla-
tions tombaient a des chiifres infimes.

Comme conséquence de cette situation, les changes
étrangers, qui, avant la guerre, élaient presque cons-
tamment favorables & la France, alors creanciére do
monde entier, se sont bientdt renversés, rendant de

lus en plus onéréux les paiements des marchandises
fournies par les nations neuties.

Il appartenait aux banques francaises de ne rien
pégliger pour remédier 4 cet élat de choses. Nous n'y
avons point mangué en ce qui nous concerne, et les
relations que nous avions noudes aux Etats-Un's nous
ont permis d’apporter & 'effort commun une contribu-
tion qui a été hautement apprécide,

Nous avons pensé d-s Uabord a I'avantage qu'il y
durait & negocier aux Etats-Ur ouvertur e cre-
dits par acceptations, afin de [a re lace plus facilement
aux demandes sur le marché des changes. La Banque
de Fraice partageant.cette idée, qui rentrait dans 'en-
semble des mesures prises par elle, d'une facon sijudi-
ciguse, pour assurer les paiements a Pétranger, sans
affaiblir son encaisse métallique, ce fut un membre de
notre  maison qui eut honneur d'étre délégué par
elle & New-York, pour la négoeiation du erédit « Brown
Brothers » de vingt millions de dollars.

Aingi que le constate le rapport de la Banque de
France, 'ce erédit a été la premiere apﬁjlic-m‘nm posi-
tive, aux opérations internationales’ d'escompte et
d'acceptations; de- la loi américaine sur la « Federal
Reserve », loi qui fut complétée, a- cette oceasion, par
un nonveau réglement, en date du 7 septembre 1915,
tendant & autoriser, sous certaines conditions; le rées-
compte des renouvellements.

“Caelte apération, roalisée, d'un cété, par les plus

importantes banques américaines, de laulre, avee le-

concours d'établissements de erédit de Parig et de la
haute bdngte parisienne, d servi, ‘depuis ‘lors, de
mod. le pour des opérations analogues, faites par des
pays étrangers. Notre part dans celte opération figure
dans le bilan sous la rubrique « Opérations de change
a terme, garanties ». ‘

11 nons parait intéressant de citer, & propos de ce

erédit, 'appréeiation d'un des journaux financiers les

lus impartants de New-York (Wall Street Journat du
5 a0t 19150 que M, le Gouverneur de la Banque de
France a également mentionné dans son rapport :

« Le erédit sera le précurseur 1'aulres opeérations de
méme earactere, La participation jointe des banquiers
des deux cotés de I'Atlantique constitue une pohitique
nouvelle, tout au moins en ce gui concerne les insti-
tutions amerigaines, Grice a elle, il pourra s'¢tabliv et
se développer des ralations plus étroites entre l¢s ins-
titutions finaneiercs privées "des deux pays, et. l'on
g'attend & ce que.les resultats de cette operation aient
une longue portée. »

La situalion que nous venons d‘exa)oser, vous indi-
uant la veprise du eours normal de lavie économique
e la Franece sous I'égide de son admirable armgée, est

de nature-a justilier toutes les eonfiances dans Pavenir.

Elle nous permet, Mcssieurs, de vous dire, en parti-
culier, celle que vous‘devez avoir dans votre Socicté,
et nous allons vous donner a cet égard les renseigne-
ments nécessaires. /

Notre bilan a €té é&tabli, comme les années précé-
dentes, suivant les regles auxquelles nous n'avons
cessé de nous conformer, ¢'est-a-dive en évaluant; avee
une extreme prudence les différents éléments de notre
aclif. Les-titres, notamment, y figurent aux cours du
31 décembre 1915, ou a des cours inlérieurs,

Comme vous pourrez le constater, parla comparaison
des chiffres qui &'y trouvent présentés, nous avons tenu
& maintenir, plus que jamais, la plus grande liquidité
dans notre trésoreric, i .

*Cependant, ‘nous devons vous rappeler que, depuis
1g'début de’ Ia® gubrre, ndys dvonseu a (aire face-gu
vemboupsement complet de tdules nos acceptalions,
qui chifftraient par environ 2§ millions an 31 déeembre
1913, et qui ne s'élevent plus qu'a 2 080.000 trancs an
31 décembye 1913. : i

Ces derniéres geceptations sont d'ailleurs de nou-
vellas opérations, qui e liquident: & chaque échéance,

Nous avons, en oulre, procédd au remboursement de
nos Lomptes de depot remis par notre elientale pour
étre employds en reports; el nous avons pu, d'autre
part, faire rentrer nous-mémes la plus grande partie
dek fonds que nous avions employés de cetie maniere.
T'e 29 milliwus, que nous avions avant la guerre, le
chiffre en est tombé, au bilan' que: nous veus présen-
tons, 2 8.500.000 franes. .

. Nous ajouterons’ que tous ngs reports ont été faits en

France.

Nous croyons intéressant de vous indiquer également
311(] nous avons retiré le papier escompité a la Bangue

¢ France, et que, sur le 'montant de nos risques par
escompte au 31 juillet 1914, il nous est déja rentre, a
ce our, environ 80 040, et cela malgré le moratorium,
Yous pouvez ainsi con-tater l'excellente qualité de
notre clientele d'escompte. ;

Nous tenons enfin A vous signaler 'augmentation de
nos dépots o vue, qui passent de 81 millions, en 1914,

4 117 millions, en 1915, malgré les prélevements si
A la veille de la cloture de 'exer-,

importants opéreés
cice, pour les souseriptions & UEmprunt francais de
déeembre 1915, et que, dans les mémes conditions, le
total du bilan s'est élevé de 201 & 223 millions.

En c¢e qui concerne nos Succursales et Agences, nous
avons la satisfaction de vous dire que notre Suceirsale
de Marseills a développé ses alfaires d’une maniére qui
dépasse meme nos prévisions, en dépit de son instal-
lation provisoire tout a fait insuffisante.

Elle vient de prendre possession de ses locaux défi-
nitifs, rue Saint-Ferréol, dont Pinstallation sera certai-
nement trés appréciée par notre clientcle, laquelle y
trouvera toutes les facilités et toutes les commod. tés,
aussi bien an point devue des agencements que de I'or-
ganisation des gervices.

A Paris, nous n'avons pu ouvrir de nouvelles agences
en 1915, mais nous esperons qu'a celles qui ont jus-
quici fonctionné réguliérement, rue de Sévres et rue
de Bennes, d’autres viendront s’ajouter trés prochaine-
ment. -

Partout, aussi bien dans les agences qu’a notre sitge
social, effort fourni par uotre personnel a été dsutant
plus digne d'éloges, que les appels successifs ont en-
core éelairei ses rangs, et qu'il a été tres difficile de
remplir les vides qui se sont ainsi produits dans nos
dilférents services. : ; :

Le nombre, en ‘eflfet, de nos employés mobilisés a
atteint | sur lesquels nous avons & déplorer la mort
de 26 d’entre eus, tombés pour la France au Champ
d’honneur. :

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

Des décorations et des citations ont ét6 décerndes A
21 de nos braves collaborateurs.

Yous vous joindrez certainement A nous pour leur en-
yoyer a tous I'hommage ému de notre admiration, avec
nos veeux les plus affectueux. :

L'hopital auxiliaive, que nous avons fondé en 1914,
et.dont nous vous avons rendu comple dans notre der-

nier rapport, a fonctionné d’une facon: régulidre pen-.

dant 1915. Vous estimerez comme nous qu’il est de notre
devoir de continuer & assurer ses bienfaits A nos glo-
rieux blessés.

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

De P'exposé qui précéde, nous espérons que vous re-
tirerez 'impression d’une situation saine et pleine de
vitalité, que les graves événements actuels n’ont point
allérée. Elle nous permet de garder entidre notre con-
fiance dans la prospérité de notre Sociélé,

Si, maintenant, nous -considérons les résultats de
'exercice 1915, nous vous indiquerons, qu'aprds avoir
pratiqué les amoriissements nécessaires sur notre in-
ventaire et aprés avoir renforeé nos provisions, nous
arrivons & vous présenter-un bilan dans lequel le bé-
néfice de l'année 1915 s'éleve 4 2,520 Y91 [r, 32.

Dans-ees eonditions, nous vous proposons de distri-
buer, comme l'an dernier, un dividende de 25 fr. par
action; correspondant & 5 0,0 d’intéréts sur le eapital.

Il nous reste ‘& vous donner, ¢comme d'habitude,
i[p}e]ques explications sur les diflérents chapitres du
brian, . : :

Aectif réalisable d vue., — Par suite de laugmentation
de nos dépols & vue, nous avons renforeé les divers

-postes de ce chapitre, de manidre & le< maintenir & un

chiffre correspondant & nos exigibilités & vue.

Actef véalisuble a terme. = Le PORTEFEVILLE NON BAN-
CABLE a sensiblement diminué, d'une part, par suite de
la transformation de un million de franes de bons du
Cornigo en obligations 'de la Défense, converties elles-
mémes en Rente Francaise & 0/0, C'est cette Rente en-
tierement libérée qui figure daps notre bilan pour un
montant de un million environ.

Nous avons pu, en outre, encaisser sur ce poste
d’autres effels pour une somme A peu pres éeale.

Reronrs, — Ce poste a diminué de 19 millions envi-
ron a 8 millions environ. Nous vous rappelons qu'il

elait de 29 millions avant la ddclaration de guerre, et

Limportance de ces remboursements fait P'éloge de nos
débiteurs. :

PORTEFEUILLE-TITRES ET PARTICIPATIONS. -— Tous nos
titres sont évaluds, caomme nous vous lavans dit, aux
cours du 31 decembre 1915, ou d des cours inférieurs.

Le Porteleuille-Titres o'a guére varié, mais, -par
contre, nos Participations ont fortement diminué, par
suite de la Tiquidation de divers Syndicats.

MoBILIER ET COFFRES-FORTS. — Nous avons, comme
d’habitude, amorti les frais d’installation et de materiel
& Paris et a Marseille; ceux de notre succursalé ne
comprennent qu'une faible partie des frais de la nou-
velle installation, tandis que l'année 1916 aura, vrai-
semblablement, 8 supporter un chiffre de dépenses
beaucoup plus élevé, par suite de Pachévement L&e nos
installations dans I'immeuble occupé & Marseille par
notre suceursale. ) : 7 ;

MOUVEMENTS DE £OMPTES., — Nous vous donnons ei-
aprés, comme d'habitude, le mouvement des priucipaux
comptes

Caisse, — Mouvement total de I'année :
Enirées. ..., 5 5.935.766.939 84
Soities. L ... 907.679.600 73

Solde en calsse......Fr. 28.1'87 339 11
b ]
PORTEFEUILLE !

BDipaas v o (e RN 09855, 11838

Sorties..... iN G ey a1 014 AR S TR TG
Solde en'portefeuille: Fr: T8 697 601 03
AccepraTions. — Nos acceptations pendant le cours
de 'annce, y compris le ‘solde & fin 1914, & i Cies
VEEREA 05, il e o Rp 24 067 553 81
Nos paiements A échéances s'¢ld-
AN R R e AR 22 037 285 12
Il restait en circulation an 31 dé- =
cembre 1915, S e T 2.080 266 75
ProriTs BT PERTES. — Les bénéfices de I'exercice so

sont éleves, déduction faite de tous [rais généraix, pré-
levements pourla Caisse des retraites, amortissements
el N rOVISIQNAA S e T Fr: 2.520.991 32
auxquels il faut ajouter le report de
Hexerorenid 01470 sron Sos il e 281.651-29

Autotal.. .. Fr. 2.802.642 61
dont nous vous proposons'la répartition suivanty:

Fr, = 126.049 57 soit 5 0/0 & la Réserve légale;

425,040 57 soit 5 0,0 au Foods de pré-
oy \'ofnm-e;
2.000 000 > dividende de 50/0 aux actions
133.779 43 tantiémes fixés par les slututs
pour le Conseil et 'Adminjs-
trateur délegue ;
; 416,765 04 & reporter.a nouvean.

Fr. .. 2.802.642 61 Total ¢gal.

Si vous approuvez nos propositions, le coupon ne 23
de nos actions sera payé & partic du 15 aveil 1916, sous
déduction des impots prévus par les luis de linances,
savoir a raison de : i

Fr. 24 » paraction nominative;
22 04 paraction au porteur,

D'autre part, 'ensemble des réserves, y compris le
report a nouyveau, s'élévera a 13.490.816 fr, 12,

Les administrateurs sortants celte anndée sent MM, Al-
hert Koeehlin et Auguste Morel; ‘nous vous proposons
lear. réelection., :

Nous avons, en méme temps, & soumettre A votre ra-
tification la_nominalion, faite par le Conseil depuis
votre derniére Assemblée, de deux administratears :
M. Lucien Estrine, président honoraire de la Chambre
de Commerce de Marseille, et M. Edouard I'révost, de
la maison Claude-Lafontaine, Prévost et Gie,

Vous apprécierez: comme nous le précieux coneours
que ces Messieurs apporient & volre Société par leur
hante expérience ot par l'estime genérale dout leurs
noms sont entonrés) <

Vous aurez enlin & procéder 4 la nomination de vos
Commissaires des comples pour Pexercice 1916,

Au nom du Conseil d’administration 3
Le President, ;
Aporpag SALLES, L'Administratenr-délégué,
3 ; B. ROSSIER.

RESOLUTIONS
Premiére Reésolulion.

L'Assemblée générale, aprés lecture des rapports du
Conseil d’administration el des Commissaires, approuse
le rapport du Conseil, les comptes, le bilan de Pexer=
cice 1915 et la répartition des bénélices, tels qulils fui
sont.proposeés, ; A s

Elle décide en conséquence :

De distribuer un dividende de 5 0/0, soil 25 fr. par
action, sous déduction .des. impéts el dioilsde trans-
mission résultant-des lois de. finances, payable a par-
tir du 15 aveil prochain, contre remise du Coupon n® 23,
a raison de : : :

24 Ir. par action nominative;
22 fr. 04 par action wu porteur,
1 Deuzieme Risolulion, '

L'Assemblée géncrale réclin MM, Albert Kechlin et
Anguste Morel, adminrstratenss de la Socielé poae
une periode de six annees, prenant fin @ Phssemblée
géneérale qui statuera sur les comptus de lexer-
cice 1921, ! :

Troisiéme Résolution.

L'Assemblée générale nomme comme Administra-
teurs MM. Lucien Estrine et Edouard Prevost, paur une
période de six ans, prenant lin & I'Assemblee génerale
qui statuera sur les comptes de Pexercice 1921.

Quatrieme; Resolulion.
L'Assemblée générale nomme MM. et
: , Commissaires des comptes pour
P'exercice 1916, avee faculté pour chacun des deux
ecommissaires de remplin seul le mandat ci-dessus, en
cas d’empéchement ‘dée” sen ‘collégne pour un motif:
quelconque, et fixe & 1.000 francs la rémuncration de
chacun d’eux,
Cinquiéme Résolution.

L’'Assemblée. générale, pour se eonformer a 1'arti-
cle 40 de la loi du 24 juillet 1867, dunne de nouvean
el én tint que de besoin i MM. les Administrateurs
toutes autorisations de prendre cu eonserver un inté-
rét direct ou indirect dans toutes opérations qu'ils ant
pu ou pourront laire avee la. Bangque Suisse et Fran-
gaise, soit' en leur nom personnel s it comme admi-
nistratewrs ¢ autres Sociétés,, i

\
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Fonps p'litATs FRANgAIs.
3 0/005 o R T A PO OO
3 0/0 Amorlissable,
B4 /2040 lihBre L Se T G
5 070 liharé ian eomplant A
Obligat. Chemins de fer de 1Lm. o ese e

VALEURS FRANGAISES : ACTIONS.
Banque de France

Banque de ' Algéme 35 ey
Banque de Paris et des Pays-| Bas.
Comipagnie Algérienne ...... i esevevave

Comptoir National d’Escomple, .....eeeeee
Crédil Fonceier d'Algérie el de Tunisie, t. p.
250 Ir. p.

Crédil Foneier de Franee. ..
Crédit Francais......

CrédilIndustriel, act. 12., fr. payé's
— act. libérée.......

Oredilibyonnaiss . aiiosaig

Crédil Mobilier Frangais «vvuvvassss
Sociélé Foneiére Lyonnaise .
BoCield Genarale. v s diilasd v dans e
Banque Francaise pr le Comm. el I'ndust,
Bangue de I'Union Parisienne..,........»
Renle Foncitre,...... ey e Treta e seveen
Sociélé des Immeubles de France, .
Bone-Guelma, act. .
Esl-Algerien, acl. .
Est.act, de 500 [T.... ...,
— act. de jouissance.
Lyon acl. decapital..
—~  — de |0m=.m.nc., Sve
Midi, act. de capital........
~— .acl. de jouissance. ..
Nord, acl. de capilal...,...
o actodeolissiiT s s o8

Orléans, acl. de capilal ..
— — de jouissance.
Ouest, act. de capilal........
— acl, de jouissance...
Ouest-Algerien 8el,..iv.veieiessonissnse
Docks el Enlrepots de Marseille.....ovsss
Entrepols el Magasing GenérauxX.. ........
Gaz pour [a France el IElranger...,.....
CieGénérale Transatlanligue, ordinaire...
priorité...
Messageries Marilimes, 0rdin......veeveee
—_ priorilé
Métropolitain, act. de Cﬂ.plldl

Nord-Sud, aclions.........
Cheming de fer de Sanla- Fe. &
Omnibus, actl. de capual..;,. .
T dejouissancé..............
OMOINM LYODNAIS v eensrienssosarrrarss
Parisienne pr L'lnd. des Ch. de fer el Tram.
Tramways de Bordeaux.. Vivaesanss
Tramways (C'* G!'* Francaise de)...,..
Tramways de Paris et Depart. de la Seine.
Tramways (Cle G'® Parisienne de), ordin.,,
—_ priorité.

VO TeB A PaTIS i i e s abas s
Compagnied'Aguilas.....coouvvnes
Compagnie du Boléo, act. 100 fT....eses.s
Cuivre el Pyrites.... o, voves’s seehasnsene
Electro-Mélallurgie de Dwes s e
Malfidano, jouissance. .. o b s Ie s
Meélaus (Compagnie Frangaise des)..hvesse
g e o e
SelsGemmes....... Cimaseetsans
Canal ae Panama (Sociélé Cm!e).. SO TS
BURZ s sanns e cus .
— paris de fondateur.
— Socielé Civile....... e ie e
(cinquiémesd....
Dynamile (Soc. Genlls ae,.,vvy.. s oo viaTe o'oe
Etablis~ements Pathés, ... . 0 v doi il vees
Forces Motrices du Rhone....,.... esaiste
PéLroles d'Oklahomma (Un. des), act. prior.
Phosphalesel Ch. de fer de GalSty . .vveee
— cinguiémes: -de parts.
Printemps, act. ordin.
Thomson-Houston ...
Rauinerie Say, urd...
— priorilé

AT COMPIMeT ENE sl Y ST
parisienne de Distribulion......pvosssees
Cled Electricilé Ouesl-Parisien., . oo eessss
Electricite de Paris........ e A
Soei¢le des Teléphones' . .vuueicseassses

Foxps D’ETATS ETRANGITRS.
Argentin 5 0/0 1886...vcvuuiiiiicancanne
—_ 4 0/0 1896, coup. de £100.
= 5 0/0 1907 Inlérieur or,..,
5 5 0/0 1909 =
= 4 1/2 19141 -
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- Argeulin 6 0,0 Cédules llypulh, coup. 500.....44..
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434 ..

Saragosse 3 0,0 3° hypolhﬁque

334 ..

Alpes Bernoises 4

0/0:47 hypolhdque.siaveeyensseassses

Argentin 5 0/0 1003 IRIErI€UR ey sisuras nsrarsnssnrnene

COUp. 1.000 vanenss
Brésil 5 0/0 18935, COUP. 1004, 00esivacarnns
— coup. 100 JOUiSSANCE COUFANLE. yunresss
e R 070 A 003N T A s Hhhs s P s s v e sa
— - 4 0/0:Rescision, COUDI 20 oo it vl v vain i amae
coup. 20, Jouissance couranle. ..
Buenos-Ayres 6 0/0 Int. CONS., COUP. 1000.0s4aussnanses
— & 0/0 Int, Obras La Plata.. . .
Colombie 5 0/0 or 1906 (Savane)...,..
AR E 0T v R Y
Cuba 5 0/00F 1904, coup 1000.,..
Dominicain 5 0/0 or 1948, oules coup, ..
Ia den g 172 0/0 nel, sresteasrancanranantarans
Maranhao 5'0/0 0r 1910, 154
Mendoza 5 0/0 or 1909,........
Mexicain 5 0/0 Int , coup 1un
o 3 070 iuL,, coup. (00,
Para 3 07000, ¢ up. 20.....,,
Pernambuco 5 0/0 OF 1909.....,..
Roumailt 5:0/04903 . coiisicianioranniinns
Russe 3,80 0,0 (Crédil Foncier Muluel), Ul ..seeeesessne
San Juan ExL. 50/0 19000 100 ssnsnssensnsrnnsasias
Yenezicla 30/0 nt, .
- 30/0 1903 Dvlle mplomal:que coup. 20..
Bahmmlle de) 5 0/071p12
Copenhague 3 1/2 1902, . 1c00,0000ss
Ehiatinia 3 0001887, el oL a e s
MosCuN 3 0/0 1008-1809 450 0s0r0pinsnanaaneds
Odessa 4 1/2 1903, unilés
Pelrograd 4 4/2 0/0 1902.
P\.llurlud 50/v 1908.
Slockholm 4 0/0 I'DUS LArperwmsean
— 1909 3 1/2 diliéré
Yarsovie 4 1/2...... ol SR s sl
C;emuum.lar Egyptien 3 o/o ANL L an v s
. 400.004.2.800.000, ...
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FAFssssacansanunne

carsassesivasnsasnravense’

VALEURS DivERSES (Jictions)

Crédil Fonciar Argentin, PAISa s snssnannssusnsennrinag
Fonciare du’ Chidleani-d” L el RO A RS
Bilerroise de Force el Lumi®re (S0C.Y: . cavesnnas
Bles kiablissenien( [. .
Electricité de Limoges privilég, .
Nty s Jeiele U Eweciriciing, , AR sana
Gudﬁltosano.....,........,...............----.

srnmnan

97 50
104 ..
104 .
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86 25
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Aitomobiles et Cyeles Pcu reol.. .,
Mestre el Blatge, pribrRER R
= OFdTTTRITBRS s s s hasassn on
Bi~h$étal.......,...............
Contipsouza......,
Cothias (Alliages) ,
DDiéprovienne. .. ..o vass
LONELZ (FOrEes ol ACIETIAS) . ssssmassmemannssson
Irerne LIpHoWRE e f e s e e e e
Hiul-Voiza, privil. & :
— ard..
]]nlr‘hk]« et Cle (Anc. L‘!..lbllssem ] 8 s sty st
Kama, peliles B e i weste
SV Ehy SRR R IR R R
Mélallurgique du PArIgard, s .eissesssssesenns
Muleurs Gnome el le Rhwne, jouissande
Russo-Bilge (Soe, Mélak.)..
Saut-du-Tarn...,,...
Qurait cliele, Frangaise
(agaliop (STa
Uinbe v neo-Russes, ... ,..
Usines Métallurgiyues de. P. L guu.l wnaen
Wizons a venogiad .
Alhz....‘................... v
== DAL (uwaeretawis
Anthracite Russe.
Blanzy .o, vuiiis
Bruay.,. ...
‘= dixi¢me,
Cldrence...
-Czeladz . I
Ekatermovka..,.,...._.....
Mines de lopnille et de Fer de-la uu-.sze Méridionale., ..
NOXUA AHIG. ool o vecan fommdomsesiwias een's b shim i s
- priotilé G iaa e,
Pekin Syndicate Limited: « shunsi o,
Prokhorow PV
Catemou ord.....,....
Huelva Copper..................
I L e TR e e
Pena Copper Mines, unilés
San Miguel Copper........
Sanl’lu.wn..'................

A8 s aaaqannasens
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emrstmenssaasasseness

e s a N R i
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T (GG S S eel Bl SR A L S v
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Rouina (Algérie ., .l-en...m..,.u...

presnasasyan

e A

i Kinta (E

Phosphales Tunisiens ,
Seslao (Cimentsag,. ..

Canulehoues (Socidlé Finaneidra des)

ns dej, act. dejouiss......
— pdll:........ .

Gulu-Kalumpong Rubber Fstales. ..., ....

Kuala Lumpur Rubber, uniés..,,,
e coup. 23...

TPadang..

Tapauovlie, cupiral ..
- Lin\idt.nri-

Gaiimonl,

| in'cr he

Siicreries « Coloso » de Porlo-Rica...
- Tavernes Pousset el Royale réunies, uct. de cap..

Coldmbia.. ,,......
anLo W ,‘,'Dmmb |1|¢,I'
= _ordin
Groznyi, priv.
Ee M dorHing .4y
Lianazo(¥ (ils

Mexiean Eagle 0il Cy Ld, pn&fer :}D/ﬂ c Bucsasnnes
140, coup, 2; peshainaranannen
HOUUL de BeLiOIegl doiaanas saiais inpios

Nortlh Cauc:
Omniuin iniée
Bastos (Tabdes,\.,,....,
Chalets de Nécessite (jou
Etectio=chimil de

Pasaa

; n{nues
BOrpl et At
Porcher (Elablissements) ., .., ...

saesasesnsnan

] Cinémanmma et s i S R

R

serana

PemtssasessEmAgstERE TR eanD

i Sumatm(Cwnlclmum\

R I R T
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D R R R R R
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Anglo Conlinentaf supply, ord
e pré
| Brasscncc”woxnu Zimmer ...

sesn

esenann

Suuuua‘:se..............,..,...,.......,........n...
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Obligations _ :
Algoma Cenral 5 0/0<nuosavsnnnnssosnspshusnansngsvan

Andalous 3.0.0 1007 ...,

- Séville-Xéres gn»e rey. ﬂxel. .

Asli-Chivasso 4 0/0.
o 4 1/2.0000
Equateur 3 070.,

Misouri Oklahoma 1 hyp
NOPdi BOSILl i s il va'va dais dheis'e

R T e

Beabhiranann

ave ae
5 . s Brazon Wallwia: 4 17z b At il 1 | B
Volga-Bougoulma 4 1/2 0/0 35 .4 | Smyrne-Cassaba 4 0/0 1805.. . REdte s e h bl
Sudg:::hl 4 1{:17 1908 iy nans 206 .. Lend Bank of Eeyal 4 0/0 . R : \ -.'l’_‘ . | Cacol T_’“'”I'” dr R T . ;"J 'a
Nord: Esl de I'@ural 4 1/2,. 380 .a Banque Industrielle du Japon 5 0/0..... e b -‘l ) Porlugais 4 0/0 1or rans;.._..................,......... ‘ c;
OUBSL-0UTUL 5 Vo e vt sn snnn ARD s Banque Hypolhecaire de Suede 4 /0 1878 cvveienesnsns 'i;? . 2 -*" 20 Pang. . ;z_;} .
Al H/.:,Y. NEAe ¥ SRl 1T T8 TR B S S B R SRS 3_4&?-. nadnmf. 5 :1/0..... ..... R AR T S P (1 i
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Mer Noire 4 4/2 /0 1943 vasvevasrssss RTINS - = AU AL s G e o W
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TR 3 d ) ines de Briansk 4 5 TNy s e T )
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Camp Lird ordin., ¢ 25......... : e 92 92 . 950 - 90 siat b privilég,, e 25.. 3 T TR et
- préfér. 7 0/0 cumul., Py A 15 50 157 1530 1550 12 % Mallzol, unités, ... ..... i careean o‘lg A T
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Cily Deep, COUD. 2B vssnssssnonnmsssnsy—d04iea 100 as = osa oa  10B7.0 0 Gialan = 'coup. 25 Ceawnare e e e 00RO H00 T s e
CEOWR Mifles, BOUP. 4040, consnainaasasie  soak en ae e aa o . we e Rag-Conrolidater o G e ST e R 152 se e e S ces am
o COUP. 8500 passernbnanacnas ap oe e en se el asiea s s aaline] Rolinson Deep, coup. 3 LETAE ey e an 54 Tb oe b
DLBeers ord., coup. 10...............-.- 20240 08000801 L. 800 oS00, 2R 5 Robinson Gold, coup. 5....... iy Shdoi b e 33 e Sin = ¥in.
- ,{:Dup 5 A cein wac 0L G 1800 .. BU0 . 300L.. O 2OYYLL liose Deep. coup. 10 ea., .. S erete atiora SRR F 5 e
- unités et daeiatna i SRR waon BIAL O TR Tadim R San Miguel Copper Mines.. 4 T s A At Sihee i
- p]é;&rﬂ'll(;e“. o N L L I el R S Shansi (Pekin Syndicate), (:uup oy ama 4 v e RS P
Eastern International Rubber....... veilan 44 o es anic vhe.en T PR si;:mer A Iac; eoup, 2 185 o am AT " . .- e
RIS, o parsasbanaass voine se  wasi weiee T 31 Jack . .iviiiiiieiaian, T T T R t
Easl_l}and :G'UP 9750 2650 289.. 26, 2630 2 Spassky Copper; Unilés. ... ... saianiene e ;6 L ARSI
: O A Siaia o pinaratata & 0 oy D th , % : : eSS e Sl
Sy I B35, o pe s e s s o es o BB o vl 9D B 20 L UOA TS ioh o BB B P GOUD. HEUAN. - 9 seaacsis bl S £ 50 52.95
{ Ut il Dl e e e DR IR i DR = COUD.250svainay 57.50:--.56.25. ... 55 5 0D DR R
y DO s S s SO PSS Spies Petroleum, coup. 25.. sepresaenae 2060 s i 20 25 _-U-'__U 1
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Nord du Parana 5 0/0.eeesess . T e Donetz (Forges el Aciéries) & 4/20/0...iave0es avenuiee Mineg de 18 LoIree .o iierensrens dessesnniisis severise 233
Rord-Esl Espagne 50/0 PRy — 4 1/2 net n° 12001 & 25R43.0seaee wc e MOnlramberts sty iais s b b 630 a0
Novd-Ouest du Brésil 5 0/0 inl, fixea 1/20 6 a0 — —_ — s 25644 & 36192, — de la Péronnibre..... veversesr ey o iaeiueinanye 1]
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Foux de Beyrouth 3040 U8L..ieseeceesnnses devsenes ess'  <ew oo | ) orcher(Elablissements) £.25 0/0is . qiceareseas Vevisnned I:Icctro Métallurgique Francaise (Froges) .o eevevnnaass 1499 ..
Eclairage de la Nouvelle-Orléans 5'0/0 . cvevisessanannns (AN gt Rl 2 B e P ] AR R T S ey A
Electricité.de Lindoges & 0/0: . casessdsosnsnsnnsassnss Ty BEOURSE DE LYON F.I'lhllS\eanls !«Plier Leleu\: .......................... Bl
Encrgie Flectiigue de ln Basse-L ire 3 oL 20 Ay SN S e e ke ST A vos - D2k Anderny-Ghevillon. ..o 195 ..
FCr o+ MOLTIees AXANYErENA 4 472 070 0h . vviessannnnnes  sas oe Lo e T R T e A e TR B P Sl e I 1‘”“'”"“' """ oull »
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Crédit Foneier de France.

de Pindo-Chine,
EMPRUNT DE 90.000.000 DE FRANCS
Tirage du 1% février 1916.
Obligations 3 1/2 0/0 de 500 francs,

132296 4 132300 137011 & 137015 141251 4 141255

3272 600 4050 221 553 664 783 5240 578 G113 162
356 8034 373 375 573 9222 350 BOO86 173 361 543
B 1501 761 897 H2243 416 153[}1 361 15150 861
16242,

Remboursement & 490 fr. 60 net le 1¢ mars 1916.

Obligations 3 0/0.

70301 & 70350

1940710 194059

2035310 2035359,

118251 & 118300

1974210 1974259

A 3.125 roubles or :

206706042067109
2117050 2117109
2240010 2240059

210241042102459
2147410 2147459
2240860 2240809

147601 & 147650

h 142041 142045 143476 143480 143596 143600 155251 155300 177901 177950 178251 178300
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L 179166 184264 292753 199080 - 208631 218049 935851 7233855 937291 937995 944016 244020 JE T S hose L SRR
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304444 360916 363748 365007 - 372120 315451 IR1241 981245 281311 981315 986146 286150 1159660 1159709 1163510 1163539 © 1211260 1211309
375725 377451 382361 389780 401927 400221 287551 987555 287666 287670 987986 287990 1249810 1249359 1262960 1263009 ' 1113210 1313259
K4737 421515 431590 438851 447230 447605 | 988776 983780, j j 1316910 1316959 1344160 1354200 1366460 1366509
A51091 456696 AG3DAT 463531 466141 477232 i 1474510 1474559 1478160 1473209 1480360 1480409
487467  4RU025  4R9056 494205 503798 50995T B¢ ‘ ' 1481210 1481259 1502910 1502950 1527110 1527159
513381 517219 519754 530177 = 530941 541976 Chemins de fer de I'Ouest-Algérien. 1549760 1549209 1570310 1570359 - 1589660 1589709

. B43228 560323 560522 56174k 562U00 563415 : : 1591110 1591159 1600960 1601009 1633260 166009
B646SS 568082 568673 5TT109 53300 | 586748 Tirage du 4 février 1916, 1637210 1637259 1653060 1653709 1661010 1661059
587943 | 593726 596704 596826 1.000 fr. Obligaﬁons 3 0/0. 1715410 1715459 1736960 1737000 1757660 1157709

. s T s TH e s
220 SoF : 1851160 1851209 1873760 187381 3888 -
Colttrnbmdnt i oendral 55 552 757 763 1228 401 705 793 2001 612 700 754 1924160 1924209 1929210 1920259 1932510 193253

1996560 1996609

911541042115450
2200210, 2200259
9974510 2278550

5851 & 5860 42731 2 42740 48031 A 43040 (Titres verts.) © 9980160 2280209 2305810 2305000 2353160 2353209
B1641. 7o1650 - (56301 166400 . BTSLE.THIN30 16621 A 16630 292561 & 22570 22805 4 22000 | 9380360 2350409  23v04C0 2350309 2385710 2385750
63371 63380 0101 70110 70391 70400 27421 27430 30411 30420 34351 34350 2483410 2433559, 2
72371 72380 17741 71750 84531 84540 36011 36020 39741 » 56991 57000 ok t To 1o¢ gvril 1916
00711 90720 9491 94910 101071 101080 61671 61680 67681 67683 69681« ooepo |  Remboursement le 1or avril 1916,

108751 108760 110931  110940. 71761 1770 72131 72140 11851 77860 gl
mboursement le 15 mars 1916, 79161 79170 79191 79200 82751 82760 B

g 82941 -82950 84901 84910 95101 95110 Chemin de fer Orel-Griasi,

+ 96111 96120 96231 96240 96341 96350 i A
Emprunt Bulgare 4 1/2 0/0 1907 99491  9J500 103201 103300 110681 110600 Jagay £ i 00,
P L * | 110041 110950 414311 114313 H5131 | 115140 Obligations 4 0,0, série B, 1889,

Tirage du 49 décembre 1315/ 1°F janvier 1946. 115611 115420 125501 125600 120308 129310 A 500 marks :

Obligations. ggg% 429390 13333} }gggﬁg }gf?;i ﬁf?gg 430 516 1300 430 451 473 348 952 2160 438 3312
O (

1706 3 1710 1711 & 1715 3326 3 3330 | 1assar w42ss0 . 1Asont dsokn - 153ui1 tsasmn | o) Son o O e B Caa i o
mid o o671 S6T5 7876 T8S0 | 155421 155430 199331 153540 156481 156400 | g57 m296 306 339 348 383 522 54k 592 D298 495 693
14106 14110 15036 15040 15651 15655 161821 161830 171911 - 171920 175253 175260 993 TO255 621 84T 11500 858 955 12164 248 275
15896 | 15900 /20105 3Ml0 21901 21905 | 176991 177000. 478658 178660 | 180211 180216 | 593 g6 3122 366 496 535 557 608 821 945 956 95T
211 I ST 2. RT3 85735 | 180541 180330 186341 186530 | 192111 192130 ' | 34997 491 458 564 5B 880 WH260 540 651 684 709
26766 26770 92006 32010 83996 31000 | 496621 196630 200011 200020 201301 201802 | 759 g3p . 16313 442 660762 E3012 73 359 442 596
35641 35645 36671 36675 43401 43495 203221 203230 203971 20980 204081 204090 604 ES04T 52 478 917 19166 333 493 504 514
45206 45210 A5T11  A571h' - 48501 48595 | 215661 215670 216301 216310 . 222431 223490 | w=go0e 42 971296 614 635 176 880 22338 618 952
48311 48815 49901 49905 50146 50150 9294181 224190 224591 224600 225049 225050 23958 320 375 374 824 082 248480 628 881 23082
51386 51390 52336 52340 - 54436 54440 | buedan 226830 239641 239650 243901 243910 | 107900 958 300 415 430 863 2G04 328 300 400 414
DAOSAE A0 1000 W SBNTD - DAIN0 T Ohe DD ) Remboursement & 495 [r, 05 net le 1+ mars 1916, 506 576 23022 T4 93 105 164 322 527 532 536 868
COAAG Ea0 OIS 1 N OTA I s 0T S5 BHR 0 bio 3 ! 890 958 28011 24 193 201 283 286 322 402 675 806
A0 O i CRAARG: - TAA0 kil il el A 2 29205 292 320 340 353 428 432 486 488 BOGTS 814
15171 1615 75521 75525 81511 81515 Chemins de fer Russes. 086 31534 570 964 965,

82761 82765 83121 83125 85896 85000 ; e ‘

89526 89530 90751 90735 | 91056 91060 Tirage du 1 janvier 4916, A/1.000 marks : oo
93911 93915  ObA26 95430 97906 97910 5 14 40 140 189 262 516 961 987 1486 573 793 969
100241 100245 100421 100425 108086 108690 Ohng;t::“ :"n”ndfsig o 998 2543 961 3008 342 305 732 50 874 4113 309
112166 112170 112906 112010 114846 114830 rie (émission 1889). | 423 601 718 770 827 915 H0I5 316 348 430. GOTT 855
114866 114870 115256 115260 115531 115535 A 125 roubles or : 3095 109 214 641 650 675 703 432 302 732 T4 783
118866 118570 120701 120705 125431 125435 11351 4 11400 260012 26050 36101 A 86150 | 873 ®211 319 356 362 365 483 513 1OOIS 187 46O
125461 12465 130021 430025 130641 130645 49501 42350 ¢ 53551 53600 66451 66500 1. 728/090. A172 206 225 309 631 636 895 944 979 998

/




216 LE POUR ET LE CONTRE 16-Avril 1916

A 2504 514 867.912 . X 3207 301: 362 448 590 626 800
924 14636 654 830.880 - X 5404 432 462 53T 646 763
T674T 987 - 17004 323 365 542 594 664 938.

AH036- 54
" A36 472 519
13% 180 206
834 871 890

61
586
936

910

T4
04
331

-B637 652
20: %23~
680" 761

94 101 185 329 338 349 380 426

7 706 790" 933 963 50024 84
458 382 447 467 503616 T13
927 933 B H02T 39 105 155 383

431
105
741
385

T7% 7178 817 878 893 894 920 983 35010 °
240 270 277 339 451 499 509 541 576 593
9 806 841 883 944 986 BGU6T T2 123 147
6 341 347 391 431 443 482 534 556 H61 581

Sl

A 2.000 marks :

42
529-820 064 114-403 442
773 855 921 947970 971
968 988 ~ 6GOU2 237 334 971
- Remboursement le 1°r ayril 1916,

o

59 100. 104-196 256 673 1101 198 239 358 %02
3478 502 534 585 4674
5088 290 518 557 790 857
%020 189 538.

601 700
424 5%
.:956 977
375 381
750 781
130" 168

514 524

1
1
1827225 2
8
5

A1 424 437 463
789 815 825 869
170 176" 178 187

>

Compagnie de Fives-Lille
POUR CONSTRUCTIONS MECANIQUES ET ENTREPRISES
Tivage du 1°* décembre 1915,

Obligations 3* série.

30015 24 95 122 146-184 202 242 358 359 378 399
496 698 704 T88 789 908 937 989
126 139 166 176 185 215 288 335
498 512 612 631 672 765 167
291 317 323 329 395 479 522
826 828 830 867872
120 121 182 227 255 259 297
717 789 795 810 828
69 86 167 202 221
321 338 367 403 417 471 476 506 510 53T 574 596

424 431 437 473 488
999 $1024 46 56
337 356 456 457 482
924 32048 64 141
574 627 691 698 719
971 33019 32 108
444 511 513 606 641
917 919 932 3 B037

761 808

726 727

61 65

105 114
89 811 827 830 874

45002 4 19- 57 139
835
542
966
356
853
297
599

481 569 591 614 671
108 180 352 353 377
660 713 723 785 821
234 322 354 162 452
696 720 727 746 T61

389
859
480

1
7
01 912 936 37042 134 225 234 289 343
72 599 604 639 T5% 85 838 856 891 925
38048-- 97 163 188 228 243 247 258 276
477 478 496 514 618 633

903 905 914 990

214 224 269 315 322 396
538 719 730 T34 833 926 940
119 172 186 397 409 495 571 608 684 713 779
73107 131 137 209
255 263 392 489 511 522 588 507602 615 628 641
©663 779 186" 788 799 883 918 934 975

174 179 218 301 518 656" 657 698 948 957 982 988

A3076 168 . 232 375 472 476 630. 671 693 763 793
- 831 836. 857 . 44001 .32.

292 354 369 429 430 455 565 625 646

41035 - 61

a8 132 142 166 184 221

393 448 538 560 613 643
893 972 AK04T 163 203
525 531 580 599 620 640

785 801 813 867 887 915 954

954

42035

703
142 173 232-279 304 305
317 324 328 400 457 469 551 635 703 759 805 847
46018 109-122 199 250 267 309 315 351 977 402
675 T74 175 788 817

470
934
504
901

423
935
369
T14

42
471

A0004 '5

52006
582 586
906 922
315 323 333
50 158 807
296 300 321
987 999. ...

39039

581 598.

913
498
844
217
612
201
978

601
36
H89

6d3 672,679 609 768 80T 867 906
130 136 138 151 210322 343 41l
592 6145 657 6p8 673 693 804 818
930-960 - 53068 70 77 112 117 216
389 410 439 458 489 496 520 569 588
83% 923 54016 56 125 182 245 256
412 413 471 638 708 756 853 872 972

Remboursement & 499 fr. net le 1°r janvier 1916.

&

655
66
990
806
271
742 917
309
970
417
T
646

39

457 504 557

47036

127 172 184 203 208 239 278 382 388 391

v

Charbonnages du Cemntre.
Tirage du. 12 novembre 1915,

Obligations & 1/2°0/0.

Exprunt DE 1910
423 433
647658 791 803 831 848 864 BTT/971 988

1051 93 149 179 181. ‘
Remboursement & 499 fr. 40 net le 15 novembre 1915.
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Le Dirécteun-Geérant : H. pg SAINT-ALBIN.
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IMRRIMERIE GHAIX, RUE BERGERE, 20, PARIS. — (Encre. Lorillenx,.

Banque Suisse & Francaise
SOCIETE ANONYME
Au capital de 40.000.000 de fr.
Siége social a Paris, 20, rue Lafayette.

Avis aux Actionnaires.
MM. les Actionnaires de'la Banque
* Suisse et Francaise sont informés
que le dividende de 5 0/0 pour
I'exercice 1915 sera mis en paiement
a partir du 45 avril prochain, et
contre remise du coupon n°® 23, a
raison de:

24 fr. par action nominative;

22 fr. 04 par action au porteur.

Ce dividende sera payable aux
domiciles suivants :

Au siege social, 20, rue Lafayette,
a Paris, et dans ses agences ;

A la succursale de la Banque Suisse
et Francaise, 10, allées de Meilhan,
a Marseille ;

A la Société Lyonnaise de Dépots,
de Comples Courants et de Crédit
Industriel, a Lyon et a Saint-Eticnne.

(6902)

EE:NICKEL

SOCIETE ANONYME
Capital : 15.000.000 de francs
SIEGE SOCIAL : .
A Paris, 26, rue Laffitte.

MM. les Actionnaires de la Société
« Le Nickel » sont convoqués en As-
semblée générale ordinaire, & Paris,
le lundi 8 mai 1916, a & heures de
T'aprés-midi, dans la salle de la So-
ciété des Anciens Eléves des Ecoles
Nationales des Arts et Métiers, 6, rue
Chauchat.

ORDRE DU JOUR 2

Approbation des comptes de I'exer-
cice 1914-1915 ;

Fixation du dividende ;

Nomination d’administrateurs ;

Nomination des commissaires.

Nora. — Conformément aux sta-
tuts : :

1o Les titulaires de dix actions no-
minatives recevront i domicile une
carte personnelle d’admission ;

20 Les détenteurs d’au moins' dix
actions au porteur, pour obtenir une
carte personnelle d’admission, de-
vront déposer leurs litres au. siege
social, quinze jours au moins avant
l’Assequlée, c'est-d-dire au plus tard
le 22 avril 1916;

30 Les pouvoirs ne petvent éfre
confiés qu'a un mandafaire membre

del’Assemblée et doivent étre (lé'posés
trois jours avant I’Assemblée. (6901)

SOCIETE GRAMME

ANONYME :
Au capital de 2,300,000 francs.

MM. les Actionnaires sont conve=
queés en Assemblée générale annuelle
ordinaire pour le jeudi 4 mai 1916,
4 onze heures, au siege social, 26,
rue d’Hautpoul, & Paris.

ORDRE DU  JOUR :

Lecture des rapports du Conseil
d’administration et des commissaires
des comptes sur l'exercice 1915-1916.
— Approbalion, des comples de’ cel
exercice et fixation du dividende. —

Nomination d'un administraleur. — °

Autorisation a donner aux adminis-
trateurs: (loi du 2% juillet 1867). —
Nomination des -commissaires des
comptes. :
L’Assemblée secompose de tous:
les actionnaires possédant au moins
20 actions. Pour assister a I’Assem-
blée, les:' propriétaires d’aclions au
porteur ‘doivent déposer leurs titres
au siége de la Sociélé, au plus tard
le 1°r mai prochain, ou justifier de la
possession de ‘leurs tifres, en 'pro-
duisant - un certificat d’immobili-
salion en banque ou chez un offi-
cier ministériel jusqu'aprés I'Assem-
b [ (6899)

SOCIETE GRAMME
2 26’. rue d’'Hautpoul, 26, @ Paris.

Liste des 30 obligations sorties au -

tirage du B avril 1916 et rembour-
sables au pair, au siége de la Sociéts,
a parfir-du 1¢r juin prochain :

19.- 52 108 123 129 196 255 2B%
299 306 308 359 360 380 386 397
402 404 431 455 465 AT1 4171 4BH
493 504 5220 543 551 590,

(6899 bis)

- ENERGIE ELECTRIQUE

DE CATALOGNE

7
Liste des 395 obligations de 500, fr.
5 0/0 de la Société anonipme LNERGIA
ELecirica DE  CATALUNA - sorligs- au
2¢ tirage du 22 mars 41946 : .
13 9 169 - 207 331 355
366 683 874 - 1088 1205/ 1541
1637 1858 - 2198 - 2326 - 2368 2776

9779
3473
4622
6092
6587
8726
9943

10478

11297

11674

12715

13995

14643

15593

17401
18606
19489
20008
20401
21306
29209
23193
93789
24379
25145
26066
97109
28161
29011
29752
31061
32067
32653
33899
34308
35301
36617
© 38388
39267
30861
40435
51219
42044
42394
43336
AT
A5T1T
46273
) AT666
- A954T
51409
51831
59679
53676

54956
56240
56706
57334
57805
58213
59102

16131

S441T-

2993
3591
48T1
6105
7191

3986

9947
10632
11311
12022
12803
14093
14967

15627

16282
17402
18789
19620
20137
20651
21566
22248
23208
23861
24462
25262
26110
27375
28164
29027
30088
31137
32139
32933
34000
34416
35485
36813

-38551

39351
39881
40504
41473
42094
42630
43539
AKT31
45790
46962
47882
49943
51444
52079
52003
53684
54529
55020
56305
H6R03
57420
57832
58241
59185

57003

3365
4481
5904
6457
8312 8454
9587 9675'
10434 10447
11021 11148
11587 11668
19504 12508
13935 13968
14464 14622
15272 15397
16012 16130
16928 17106
17901 18090
19199 19473
19745 19788
20284 20301
20879 20989
21873 22022
22520 22653
93493 23757
24139 24220
2488125124
25698 26036
26657 26824
27837 28082 28156
28677 28993 29008
29565 29615 29739
30550 30603 30779
31478 31758 31895
32239 32258 32260
33383 33596 33865
34062 34104 34120
35191 35300 35362
36271 36305 36302
37879 38049 38057
38878 38925 39240
39602 39633 39795
40045 40161 40393
40619 40787 40843
4479 41558 41588 42005
42115 42171 42248 42310
42699 * 42820 42920 43333
&4070° 44072 44182 44630
44933 45172 45420 45533
46030 46079 46115 46235
46976 47052 AT309 47571
7898 47915 48120 48971
50393 50527 50658 50772
51593 51613 51684 51720
52106 52141 52357 59558
52941 53106 53191 53334
53762 53817 54140 54266
54551 54658 54791 54851
55043 55524 55661 56134
56427 56456 56465 56472
57013 57048 57300
57671 57123 577189
58158 58190 58197
58646 58714 58064
59556 59852,

3184
4347
5635
6371

3100
3897
5608
6286
887 4
9395
9968
10691
11392
12118
13065
14177
15005
15949
16366
17564
19154
19653
20161
20678
21715
22381
23404
24014
24508
25313
26210
‘97541
28255
29545
30440
31359
32160
33110
34020
34859
35395
37545
38579
39453
39919
40521

3142

3999

5613

6298

83219

9537
10035
10975
11399
12434
13857
14347
15213
15988
16803
17592
19180
19656
20244
20824
21838
22511
23416
24100
24718
25680
26439

57499
58078
08445
59361

Remboursement & raison de 500 fr,
:115&% d'impots & partir du 1er juillet

A ‘la Banqgue Suisse et Frangaise,
20, rue Lafayette, & Paris, et-dans
ses succursales et agences..  (6900)

COMPAGNIE DES CHEMINS DE FER

SUD DE LA FRANCE

SOCIETE ANONYME ;
Au capital de 25.000.000 de fr, *
{ SIEGE SOCIAL : :
56, rue.de Londres, Paris(VILIE),

I’Assemblée générale annuelle des .
actionnaires est'convoquée pour le,

- samedi 29 avril 1916, & & heures de

Tapres-midi, au sigge social, 56, rue

. de Londres, & Paris (Vll1¢). .

.Pour. avoir le ‘droit «d'dssister. i
cette! réunion, MM. les Actionnaires,
porteurs de 40 actions  ad moins,
devront avoir déposé leurs titres a

~Paris, “au 'siege “social, 56, rue de
Londres, dans les délais fixés par
article 40 des statuls. - (6903)

.- CHEMINSDE FER = . .
PARIS -LYON - MEDITERRANEE

FETES DE PAQUES

A-Toccasion des Féles de Pdques,
les coupons de retour des billets
d’aller et retour délivrés A partir du
13 avril 1916 seront valables jus-

vwaux derniers trains de la journée -

u 4 mai 4916, étant entendu que
les billets qui auront normalement
une- validité plus longué conserve-
ront, cette validité. ] ,

Ea méme mesure &'étend aux billels
daller et retour collectifs délivreés
aux familles d’au moins gnatre per=
sonnes. :

CHEMINS DE FER DE: L'ETAT

Validité des billets daller et retour a,
Poccasion des Vacances de Pdges.
Les billets d’aller et retour;ordi-

naires (grandes lignes) émis par les

, gares ‘du réseau-de I'Etat bénéficie~
ront, cette année comme: les années
précédentes,: d'une validité prolon-
sée 4 l'occasion des  Vacances de
dques. - : e
/(est ainsi que les billets: délivrés

a partir du jeudi 13 ayril seront va=

lables, au retour, jusqu’au jeudi

4 mai.  Les billets de bains de” mer

.de 3 ou 4 jours, déliveés senlement

sur les lignes de Normandie et:de

. Bretagne, bénéficieront’ également
de la méme prolongation. :




