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COMPTOIR NATIONAL D’ESCOMPTE DE PARIS

RAPPORT

PRESENTE PAR LE

CONSEILL DPADMINISTRATION

a I’Assemblée Générale ordinaire des Actionnaires

du 3 Avril 1928

MESSIEURS,

A la différence de 1926, qui avait été marquée par de violents mouve-
ments en sens contraires, 'année 1927 a été pour le pays une période de
calme au cours de laquelle 'assainissement des finances a ¢té poursuivi avec
autant d’énergie que de succes.

A tout instant, les variations des devises ont été maintenues a I'inférieur

des limites fixées par la Banque de France. Le courant des demandes de
francs ne s’étant guére interrompu que pour peu de temps et a de grands
intervalles, le Trésor s’est trouvé, a la fin de exercice, en possession d'une
masse d’or on d’actifs transformables en or, dont I'importance lui assure le
controle incontesté des cours de la monnaie nationale.

Parallelement a la stabilisation de fait, les pouvoirs publics menaient a
bien un vaste plan de consolidation volontaire qui avail pour objet d’ameéliorer
I'aménagement de la dette en morcelant de plus en plus les échéances, et
en résorbant d’une maniére progressive les engagements & vue ou a tres
court terme de U'Etat. I’effet psychologique des mesures prises dans ce
dernier sens a été d’autant plus considérable que 'attention générale avait
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6té souvent attirée sur cet aspect du probléeme financier. Au point de vue
technique, la réussite de cette politique a ¢té si complite que les conditions
du marché des capitaux s’en sont irouvées sensiblement modifices. Une
grande partie des fonds, & qui tout emploi de durée moyenne fait ainsi
refusé, est venue s'investir dans les valeurs & plus ou moins long terme que
Je Trésor offrait par tranches successives 2 des taux chaque fois 1nOINS
&levés. Mais celles de ces disponibilités qul n’étaient pas encore susceptibles
Jimmobilisation, ont été refoulées dans la circulation et, g’ajoutant
5 une fraction des franes crees par J]a Banque de France en contre-
partie d’avoirs étrangers, ont concourt a susciter cette pléthore d’argent qui
o 6t6 un des traits les plus saillants de 1927, En admettant méme que la
formation de I’épargne ait éte quelque peu entravée par la disparition de
placements d’attente qui constituent une étape utile sur la voie de la conver-
gion. on ne saurdit nier, en revanche, quavec le maintien de Péquilibre
budgétaire et la diminution des avances de notre institut d’émission a I’Etat,
1a réduction de la dette flottante ne soit un des éléments qui contribuent le
plus a rendre manifeste la restauration du crédit publie.

Bien que le stimulant de la dépréciation monétaire etit déja donné a la

production une impulsion artificielle suffisamment prolongée pour créer des
habitudes dangereuses, le redressement financier a été effectué assez i temps
pour que le changement de régime n’exercit pas une influence trop dépri-
~ mante sur I'économie du pays. Aussi les incidences de la crise qui ne pou-
- vait mangquer tot ou tard de faire suite au retour a un 6tat de choses normal
ont-elles été, en définitive,” moins graves quon aurait pu le redouter. A
cet égard, il y a peut-ctre lieu de ne pas exagérer la portée de quelques—uns
des indices dont la lendance péjoralive a éte parfois accentuce par des cir-
constances accidentelles. Le fléchissement du nombre des wagons chargés
parait moins significatif si 'on tient compte du développement concomitant
des transports sur roufes et P’affaissement des chifires des compensations
gexplique en partie par 1a seule stabilité du change, la masse des reglements
ayant été restreinte de ce fait.

Tl est d’ailleurs réconfortant de consfater que le commerce extérieur a
supporté sans trop de dommage la disparition de la prime qui provenait de
Peffriternent continu du frane. Comparés i ceux de 1926, les résultats des
achats et ventes au dehors font ressortir, 3 eoté d'un léger accroissement des

quantités, une régression des ‘valeurs qui semble due principalement a la
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prestige que lui confore son role de premier plan dans les emprunts émis
sous les auspices de la Société des Nations. Les résultats des placements c-ie
valeurs mobiliéres, en amélioration marquée sur 1926, montrent que la puis-
sance de son organisation reste entiére.

Aux Itats-Unis, le montant Jes émissions ma pas €té éloigne fle
10 milliards de dollars, dont 1 milliard 700 millions I‘Gpl’éSBH.lLBl‘lt des prets
3 DPétranger. Grice a celte politique, 1e mouvement qui tendait a concrentrer
sur le territoire fedéral les réserves d’or de Lunivers se trouve enraye pour
le bien de tous. Le fait quune grande partie des achats de coton um'lerlcam
sont maintenant financés au moyen de crédite en dollars, révele I’étendue
du déplacement d’influence qui s’est opéré, i la suite de la guerre, entre
Pancien et le nouveau continent.

[’Allemagne, qui n’a pas encore reconstitué son épargl}e.en partie ruinée
par I'inflation, & continué & faire appel . .des concours extérieurs pour Ien-
torcer ses fonds de roulement. A cet égard, elle a hénéficié de Pappui direct
ou indirect des capitaux disponibles & New-York. L’faxécutiqp du plan Dawes
s’est poursuivie d'une facon réguliére, et les transjerts qml‘ compf)rle 0}1%
6t6 roalisés, malgré la progression des annuités, grace aux efforts qui .onF c:.te
faits pour concilier les paiements en nafure du déhiteur avee les intérets

industriels des créanciers.

La Belgique, qui avait stabilisé sa monnaié nettement au.—dessous de la
parité des prix intérieurs, a vu monter graduellement ceux-—cl pendant' fout
le cours de I'année. Bien que décroissantes, les marges dont sa production &
héneficié n'ont pas été sans fayoriser son COmMINerce international.

I Ttalie, qui avait poussé plus loin la 1‘8\-"'&101‘18?1[;.&()]1. de -'l‘d. 111:6 EL\”&D'[ de
Jui rendre la base de 'or, doit maintenant ajuster sa situation Geonomique
au-nouvel Gtat de choses. Sans vouloir préjuger les conséquences finales de
cette réforme, on ne peut nier que les prerniers résultats aient été favorables
au erédit du pays. : :

La Suisse et la Hollande ont ouvert leurs places financieres 3 de nom-
breux emprunts extérieurs en vue de trouver une destination aux ressources
fournies par leur épargne ou déposées chez elles par leurs correspondants du

Jdenors.

Notre exploitation s’est déroulée dans des circonstances beaucoup plus
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calmes et offrant un contraste presque complet avec celles que nous avions
traversées en 1926.

Iamélioration de la situation monétaire et la- détente appréciable du
loyer de I’argent, alors que la réduction du taux et du montant global des
Bons de la Défense Nationale augmentait le volume des capitaux en quete
d’emploi, ont fait converger les dispositions des emprunieurs et des pré-
teurs vers une reprise des émissions. Celles-ci se sont succédé a des conditions
de moins en moins onéreuses, A des échéances de plus en plus longues, sur
un marché sans cesse Glargi. Nous nous sommes appliqués a seconder ces
tendances, favorables & la restauration et au développement de économie
nalionale.

Le Trésor a poursuivi sa politique d’aménagement de la Delte et réalisé
méthodiquement une série d’emprunts au succes desquels nous avons
apporté, comme de coutume, notre collaboration la plus étendue. Les villes
et départements des régions libérées, les compagnies de chemin de fer ont
fait appel au public et les groupements de sinistrés, qui avaient 6té arretés
par la hausse de I'intérét, se sont préoceupés, i nouveau, de mobiliser leurs
eréances de dommages. Des bans, créés en 1925 par une importante société
sur le gage d’annuités de I'Titat, ont pu, sur notre initiative et en plein accord
avec le Ministére des Finances, étre transformés en obligations de taux
moindre et & terme plus éloigné. Celte premiere conversion a recu le meil-
leur accueil du public et la réussite de cette expérience laisse entrevoir
dans un aveuir prochain -des possibilités dont nombre de collectivités sont
appelées 2 tirer profit. Enfin, le plus souvent de concerl avec nos prinei-
paux confréres, nous avons eu 3 nous occuper des -augmentations de capital
ot des émissions auxquelles ont procédé diverses entreprises ; nos guichets
ont aisément assuré la diffusion de la part qui nous en a été confiée.

Les mémes circonstances qui permettaient la reprise des placements
ont contribué a donner & la Bourse de Paris une animation qui s’est ralentie
seulement pendant une courte période vers le milieu de I'été. Aux achats
venant de Dextérieur se sont joints des ordres de plus en plus abondants ef
réguliers de la clienttle de provinee. L'ensemble de la cote a marqué une
hausse (ros sensible. Les valeurs étrangeres elles-mémes ont enregistré
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Qintéressantes plus-values. Mais ce sont, bien entendu, les titres francais a
revenu fixe ou méme variable, et avant tout les Rentes, qui ont hénéticié
le plus de ce mouvement. On ne saurait trop souligner ces constatations
heureuses pour les porteurs qui, dans leur grande masse, ont gardé aux
valeurs nationales un fidéle attachement. :

Le marché des changes a été, d'un bout 3 Pautre de année, soumis au
role régulateur de la Banque de France. La livre et le dollar, que nous
Jajssions le 31 décembre 1926 4 122 fr. 75 c. et 95 In - 2977 ¢2 86
sont maintenus A ce niveau en janvier pour se redresser légérement en
fvrier, s’établir, dis le mois de mars, aux environs de 124 fr. et de
95 fr. 50 ¢. et ne plus s’en écarter que dans Jes limites étroites fixées par
Pinstitut d’émission. Les memes remarques gappliquent naturellement a
tout le groupe des devises d base d’or dont 1a lire italienne fait partie depuis
la récente stabilisation. Les cours comparés de fin d’année font ressortir une
cortaine amélioration de la peseta espagnole.

Nos dffaires courantes de banque ont souffert de Ja pénurie des remplois.
L abondance monétaire, qui est la caractéristique de I'exercice, n'a pas eu
comme contrepartic un développement paralléle des demandes du com-—
merce. Consacrée A diverses reprises par l'abalssement des taux de la Banque
de France, elle a eu pour effel application aux escomptes de conditions
extrémement réduites. Elle n'a pas été sans répercussion sur les préts il
plus long terme gue nous p’avons pratiqués, comme toujours, que dans la
mesure justifiée par les besoins saisonniers de notre clientele et cornpatible
avee les exigences de nos principes de gestion.

Dans la région parisienne, 10s agences, tout en -consolidant les
progrés acquis, se sont employées, avec sucees, a la recherche de nouveaux
Gléments d’activité. Nous n’ayons également qu’a nous louer du rendement
de molre succursale de la place de 'Opéra dont I’organisation est toujours
trds  appréciee. Poursuivant notre programme d’extension, nous avons
ouvert, en octobre dernier, notre agence A. W., place Daumesnil.

sy

Les efforts de nos agences en France se sont traduits, dans Iensemble,
par des résultats satisfaisants.

A Lyon, bien que le changement des conditions monétaires se soit fait
sentir, les ajustements utiles se sont opérés sans apporter aucun trouble
sérieux. Calculés en or, les cours de la soie sont les plus bas que Lon ait
connus depuis dix ans, mais ce fléchissement a eu pour elfet d’encourager
lés achats, et les débouchés se sont accrus assez vite pour que
l'utilisation de la soie arlificielle n'en ait méme pas ét¢ ralentie. Dans

industrie de la soierie ol les stocks s’étaient accumulés par suite de la

baisse des . exportations, il semble que Iéquilibre tende a se rétablir,
la mode restant toujours favorable aux qualités supérieures de la fabrique
lyonnaise.

A Bordeanx, la campagne d’arachides de 19206-1927 a porte sur
370.000 tonnes provenant de nos colonies africaines auxquelles il faut ajouter
60.000 tonnes expédiées par la Gambie anglaise. Les huileries ont hénéticié
de cette abondance. Le développement de la place est attesté par les
statistiques du port dont les entrées et sorties dépassent de 255.000 tonnes
le chiffre le plus fort des vingt dernitres années.

Le Havre a dautant plus souffert de la fluctuation des prix que la

consommation des denrées et des matires premicres, qui forment Ialiment
priucipal de son commerce d’importation, a été réduite. Cependant, les
perspectives de l'exercice 1928 n’ont rien d’inquiétant, étant donnée la
faible importance des stocks qui resten| tros au-dessous des chiffres d’avant-
guerre.

A Marseille, le mouvement maritime, qui peut étre avantageusement
comparé a celui de Genes, a porté sur 7 millions de tonnes environ.
Toutelois, les affaires ont été éprouvées par le ralentissement des transac-—
tions et par la baisse des principaux produits locaux.

Dans les centres du Nord et de I'Est, si la réserve de la clientele fran-
caise n’a pas entrainé une dimination plus sensible de la production
cotonnicre, ¢lest surtout en raison des efforts qui ont été faits pour éviter le
ch(‘nﬁage du personnel, et les ventes au dehors ont été souvent pratiquées
au dessous du coit de revient. Les peignages et filatures de laine, qui
ont bien maintenu leurs débouchés extérieurs, ont 66 plus prosperes.

La fin de la gréve anglaise ayant coincide avec une restriction de la
demande, les houilleres n'ont pu, malgré les sacrifices consentis sur les
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cours, ¢couler la totalité dune extraction pourtant en dégression depuis le
mois d’avril. La métallurgie n’a pas connu de moindres difficultés qu’elle
gapplique a réduire par les ententes entre producteurs et la création de
nouveaux organismes de vente.

Dans le Midi, les viticulteurs semblent avoir cédé a des prix suffisam-
ment rémunérateurs une récolte cependant supérieure en quantité a
celle de 1926. Pour les vins des grands crus, l'année est loin d’avoir ét6
aussi heureuse. En Charente, les premieres marques d’eaux-de-vie ont
réussi 3 combattre le marasme du marché intérieur en augmentant leurs
exportations.

] Nous avons ouvert en 1927 {rois sous-agences: Evian-les-Bains, Bourges,
[ Chantilly, nn bureau journalier a Auhmy-sbus—Bois et trente-trois bureaux

périodiques.

Bien que notre département étranger ait encore exercé son activité
sous le régime de prohibition qui vient d’6tre suspendu, il a pu néanmoins
maintenir ses contacts avec la clientele que Je redressement financier
ramenait vers la place de Paris. -

Notre représentation a New-York nous a été d’un précieux concours
pour entretenir nos relations avec les établissements locaux, comme ausst
pour en créér de nouvelles avee les autres centres des Etats-Unis qui
inclinent, de plus en plus,  traiter directemant leurs affaires avee I'Europe.

Cette tendance est manifeste dans la région de V'Ouest, et notarmment sur
la cote du Pacifique.

Notre représentation a Buenos-Aires a servi utilement, au point de vue
bhancaire, les intéréls de nos nationaux, principalement dans le commerce
des hlés, des laines et des cuirs. [’Argentine a bénéficie cette année dune
honne récolte.

Ia French American Banking Corporation, qui vient de franchir heureu-
sement son huitidme exercice, est bien préparde pour prendre sa part du
courant de transactions qui pourra naitre du libre mouvement des capitaux
entre ancien et.le nouveau continent.

En Angleterre, nos siéges ont encore aceru Paide efficace qu’ils
apportent au commerce francais, soit directement, soit par l'entremise de

S

nos autres succursales. Sur un marché trés large ot le loyer de argent,
moins stable que ne le laisserait croire le f iations o
n,ao TIL' , ]_ er C-]a}.,:«@hlﬂ -(,lt)l}e le peu de variations du taux officiel,

pourtant marqué que des oscillations de faible amplitude, ils ont trouveé
le placement rémunérateur des ressources qui leur ont été confiées.

En Belgique, 1'i e, stimulé > Tais Stai ¢
. n Belgique, l'industrie, stimulée par l'aisance monetaire, a 6té assez
-1V a; e 11 @ . T - 2 = g * .
active et la Bourse a fait preuve d'un optimisme qui ne s’est pas dérnenti.
0[1" o i 3 > al afal 4. 5 eTa 1 HhH ] A
N] T agence de Bruxelles a pu, malgeé certaines difficultés de rem-
ploi, maintenir et méme développer les diverses branches de son exploi-
tation.

En Egypte, le commerce d’exportation a supporté sans défaillance les
suites de la campagne cotonnidre 1926-1927 dont la récolte s’est écoulée
lentement et & des prix peu avantageux. Le pouvoir d’achat de la population
s’(?n est trouvé diminué au préjudice des importateurs. On observe toute—
fois les premiers symptomes d’une reprise dont nos agences sont prétes
profiter. i

1_& Sydney et & Melbourne, bien que des gréves marifimes aient a
celta}ins moments contrarié le trafic, nos succursales ont financé une
portion plus imporiante encore que de coutume des ventes de laines a
destination de la France.

A Bombay, le rendement de notre agence a été satisfaisant. Le ravitail-
lement de sa trésorerie a 6té, comme en Australie, facilité par les faibles
variations des changes.

A Madagascar, une partie de: la cote Est a été dévastée par un vielent
cyclone qui n’a causé que quelques dommages matériels, rapidement
réparés d’ailleurs, & notre immeuble de Tamatave. La destruction d’une
partie de la voie ferrée qui relie cefte ville a Pintérieur a exercé une
ficheuse répercussion sur le mouvement des affaires. D'autre part, les
produits locaux se sont vendus en moindre quantité et a des prix en haisse,
ce qui a rendu plus malaisé 'écoulement des marchandises importées. En
dépit de ces circonstances adverses, 10S agences ont mainienu leur part
dans les transactions de l'ile dont la situation est saine et dont 'avenir reste
plein de promesses. Soucieux de compléter une organisation qui depuis
prés d’'un demi-siecle a fail ses preuves, nous avons établi un siege a
Fianarantsoa, capitale de Ja riche province du Betsileo, qui doit étre 1:eli(':u
A Tocéan par un chemin de fer. Nous projetons également la création d’une
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/autre agence i Morondava, port de I'Ouest qui dessert une région de culture

| ; s
| et d’élevage dont les progrés sont constants.

En Tunisie, 'exercice 1927 a &té caractérisé par une faible production
d’huile et une récolte de céréales peu abondante. Aussi la restriction des
exporfations qui en découle affecte-t-elle la prospérité du pays. De meil-
leures conditions atrnosphériques ouvrent, pour 1928, des perspectives plus
favorables.

Nous n’avons qu’d nous faliciter du concours que n’a cessé de nous
apporter notre personnel et nous sommes heureux de rendre hommage au
zdle et 3 la compétence de nos collaborateurs de tout rang.

Le bilan que nous soumettons 3 votre approbation et au sujet duquel
les rapports de votre Commission de controle et de vos commissaires des
comptes vous donnent les détails nécessaires a 6t6 établi avec toute la
prudence qui est dans nos traditions. Les créances reconnues douteuses, les
dépenses d’aménagerment de notre sibge social et de nos agences, les acqui-
sitions et installations de coffros-forts ont 6t6 amorties.

Notre portefeuille-titres et nos participations continuent de figurer pour
un montant trés modéré et ne présentent aucun aléa.

Notre trésorerie a été maintenue A tout moment parfaitement
liquide. St
Nous avons racheté 1.015 parts de fondateur pour H02.655 fr. 26 c.
Cette sornme a 6té prélevee sur les bénéfices de Vannée et ajoutée, confor-
mément A vos décisions, & la réserve spéeiale constituée a cet effet qui a 6te
portée de ce fait a 5.037.193 fr. 17 c., cotit de 42 680 parts rachetées.

Nous avions constitué, au cours @exercices antérieurs, des provisions
qui - sont aujourd’hui entidrement disponibles. Nous vous proposons d’en
ajouter le montant a celui de nos Réserves diverses qui se trouveront ainsi
accrues de 10 millions.

Le compte Profits et Pertes, apros deduction de tous frais généraux,
prélevement pour la Caisse des Retraites, charges fiscales, amortissements
ot provisions, fait ressortir un bénéfice de 40.694.750 fr. 09 c.

— 13 —

Nous vous pr ' ivi -
e séF;0£§§znfp(1§[ﬁi}.(]‘(:vil; d;\;dende a 70 francs par action, sur
. S £ ; i i B § .
approuvez cette résolution, le solde de 550(;1{;1111)2(: f;s-mz?nizancs- % .
.sulv?nt I,IOS prescriptions statutaires, le 31 jui{-le;, lsnu%.. d?;i P;}Ieme?t’
impots résultant des lois en vigueur au moment de 1;1 (“Stl;i])uﬂ:);lc i
Chaque part de fondateur aura droit & une somme d :1‘?. 16
payable le 31 juillet, également sous déduction des imp6ts Sy

Les pouvoi (&7 Srés 3
- tp : 70‘11"5: q-u(? Yous avez conférés & M. Vacmerik, administrateur
1t aujourd’hul & expiration. Nous vous proposons sa réélection ,

M. Max iR/ 1 ( issi
x Rosert, membre de la Commission de controle, arrive cette

année : : 8 '
année au terme de son mandat. Nous vous rappelons qu’il est rééligible

us rez a 5 (e !
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RAPPORT

COMMISSION PERMANENTE DE CONTROLE

MESSIEURS,

La stabilité de notre devise pendant I'année 1927 m'a pas été sans
influer sur les résultats de I’exploitation de votre établissernent.

Les capitaux disponibles n’ont cessé d’augmenter et I'examen de notre
bilan en refléte I'importance par I'accroissement notable des comptes crédi-
teurs. Cotte situation a entrainé Iavilissement du loyer de I’argent a court
terme et, dans de telles conditions, 'emploi des disponibilités a été un sujet
de constantes préoccupations pour votre Direction.

Ceélle-ci, en effet, s’est trouvee privée, par la suppression des Bons de la
Défense nationale & courte échéance, d’un moyen d’utilisation temporaire
des capitaux, en meme temps quelle ne disposait que d’emplois sensible-
rment moins remuncrateurs, er particulier dans les opérations d’escompte.
En outre, les opérations de change n'ont pas eu Pimportance des annees
précédentes.

Par contre, d’autres services de votre établissement ont conservé une
grande activité. Les opérations de hourse ne se sont pas ralenties. D'autre

part, notre établissement a prété son concours 4 de nombreuses émissions
de titres de I’Etat, de collectivités et de Sociétés. Ces érnissions ont eu une
ampleur plus considérable que ’année précédente et le succts quelles ont
obtenu & nos guichets a démontré lapuissance de placement de votre maison,
soutenue par la confiance et 12 fidélité d’une clientile toujours pius Nom-
hreuse. Ces éléments de Vexploitation ont laissé des profits qui sont yenus
heureusement compenser les noins-values dans les bénéfices des affaires de

banque et de change.

(ette compensation était d’autant plus nécessaire que les frais généraux
<e soni encore sensiblement accrus : d’une part, les augmentations de trai-
tements, consenties & la fin de 1926, ont produit leur plein effet en 1927;
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d’autre part, les impots de toute nature supportés par notre 'établissement
ont subi une trés notable majoration.

Les résultats de l'exercice sont cependanl assez satisfaisants pour
permettre & voire Conseil de vous proposer le maintien du dividende de ’an
dernier.

Nous avons pu nous rendre compte par les 6tats des disponibilités et
des exigibilités, dressés chaque semaine, que la Trésorerie avait été large-
men{ approvisionnee pendant toute 'année.

Nous avons assisté trés fréquemment aux séances du Conseil et nous
avons pris régulierement connaissance des travaux du Comité de direction.

Nous avons pu ainsi constater que les opérations sociales restaient dans les

lirnites fixées par les statuts.

Les vérifications auxquelles nous avons procédé dans les serviees de la
(aisse, du Portefeuille et des Titres, nous ont toujours donné pleine satisfac-
tion et nous avons plaisir & reconnaltre le zdle, Dactivité et le dévouement
avee lequel tout le personnel s’acquitte des différentes fonctions dont il est

chargé.

Le bilan qui vous est soumis accuse une nouvelle augmentation de

1.361.575,648 fr. 99 c. dénotant ainsi une importante progression des affaires
de votre Société.
la différence en plus, par rapport au Bilan de 1926 provient pour la

plus forte part de P’accroissement, que nous avons déja signalé, des Comptes
de Chéques et d’Escompte et des Comptes courants créditeurs. (Cet accroisse-
ment a sa contrepartie & l'actif, principalermnent dans les postes : Caisse,
Banque de France et Tresor publie, Portefeaille et Bons de la Défense natio-
nale ainsi que dans les postes : Reports, Avances garanties, Agences hors
d’Europe. Les chapitres du Portefeuille, ainsi que ceux des Comptes courants
débiteurs et des Correspondants ont 66 attentivement examinés. Toutes les
créances présentant un caractere litigieux ou douteux ont été amorties et

de nouvelles provisions ont été constituées a cet effet.

Les Rentes, Obligations et Valeurs diverses et les Participations finan -
cidres sont inscrites & I'actif pour des sommes 6gales 4 celles de I'an dernier
et d’une importance minime en regard de I'ampleur des affaires de votre
tablissement. Ces deux postes ne comprennent d’ailleurs que des valeurs
“de premier ordre dont la réalisation ne pourrait donner lieu qu'a de favo-
rables éventualités.

e e T atl
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Toutes les dépenses de année relatives aux Frais de premier établisse~
fllBHh.ﬂ-UX Coffres—forts, au Mobilier et aux Installations nouvelles ont 6té
amorties.

Au Passif, les Réserves sont en progression de 22.554.091 fr. 36 c. par
suite de Vincorporation, aprés votre derniére Assemblée générale, du préleve-
ment effectué pour la Réserve légale sur les bénéfices de I'exercice 1926, de
provisions disponibles et de la somme consacrée au cours de Tannée au
rachat de Parts de fondateur.

Votre Conseil vous propose, cette année encore, de porter aux Réserves
1U‘mﬂ]ions de francs provenant de provisions disponibles et aujourd’hui sans
ohjet. Nous vous conseillons de suivre ses suggestions, dont I’adoption ne
pourra que contribuer a fortifier la situation de votre Société. Les réserves
atteindraient ainsi, apres décision de votre Assernblée  générale,
113.705.290 fr. 37 c. :

Aprés tous prélevements pour amortissements el provisions nouvelles et
aprds réglement des impots et charges de toute nature, le compte de Profits
ot Pertes fait apparaitre un solde créditeur de 40.694.750 fr. 09 ¢. Ces résul-
tats justifient la proposition de votre Conseil d’attribuer comme 'an dernier
un dividende de 70 francs par action pour l'exercice 1927. Sur cette basc,
il reviendrait aux parts de fondateur 19 fr. 8816.

N 3 r o S aonnna \/ T a9 - 11 1
Nous vous engageons, Messieurs, a voter le dividende qui vous est
proposé et & approuver les comptes de Pexercice 1927 tels gu’ils vous sont
présentes.
M. Max Rogurr arrive cette année i I'expiration de son mandat. Nous

vous rappelons qu'il est rééligible.

A. THIRION,

A. pe LAVERGNE,

M. ROBERT.




RAPPORT DES CGOMMISSAIRES

sur les Comptes de TI'Exercice 1927

MESSIEURS,

Nous avons Phonneur de vous rendre compte du mandat que vous avez
bien voulu nous confier lors de votre dernitre Assemblée générale.

Nous avons examiné le bilan qui est soumis & votre approbalion et cons-
taté quil résume fidelement les éeritures de la cor mptabilité.

Il se totalise par 7.808.272.080 fr. 58 c., contre 6.446.696.431 fr. 59 c.
au bilan de I'exercice 1‘11‘('00{1(-1‘1|.

A Tactif, le chapitre Caisse, Banque de France el Trésor Public s’éléve a
1 .1175.985.250 fr. 30 c.; le Portefeuille et les Bons de la Défense Nationale
se chiffrent par 4.924.801.076 fr. 48 c., en nouvelle augmentation de
704.663.661-fr. 06 c. Les Reports y sont inserits pour 134.994.509 fr. 82 ¢.,
montant supérieur de 105.877.825 fr. 87 c. a celui de l'an dernier. Par
contre, les Correspondants, y iin‘m‘ nt pour 416.382.726 fr. 59 c., accusent
une diminution de 36.003.143 fr. 67 c. et, de méme, les Comptes Courants
débiteurs se trouvent rameneés |l| 792.528.521 fr. 98 ¢. 4 708.23 0.730 fr .07c.

Les Rentes, Obligations et Valenrs diverses sont portées pour
1.500.543 fr. 86 c., sans changeme 111 appm iable sur 'année antérieure, et
Jes Participations financieres restent 3.100.000 francs. Comme précédem-—
ment, ces deux chapitres ont été ¢v .Lhu s de la facon la plus rigoureuse.

Les Avances garanties sont passées de 189.557.289 fr. 31t e
930.300.081 fr. 13 ¢, soit une augmentation de 40. 42 791 e 82 .

Le poste Agences hors d’Iurope ressort a 92.918.306 fr. 96 c., confre
30.254.621 fr. 9% c. 'an dernier.

: Au Passif, les Comptes de G 1:-«[11& et Comptes d’ l‘f-comp[e s’élevent a
4.451.031.863 fr. 21 c.. en progression de T51.124.299 fr. 93 c., et, de méme,
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les Cornptes courants créditeurs, portés pour 9 764.037.908 fr. 12 c., accu-
cont une différence en plus de 570.788.091 fr. 52 c.
Les Acceptations atfeignent 90.469.875 fr.88c., contre 67.2 {1.860 fr. 44e.
3 fin 1926.
Au cours de Vexercice 1927, il a éte racheté 1.015 parts de fondateur

A cet objet se trouve portée de 4.53 4537 fr. 91 c. A 5.037.193 fr. {50

du Comptoir National d’Escompte et, de ce chef, la Réserve spéeiale relative

Déduction faite des frais aénéraux, des amnortissements et provisions
diverses, des impots et des charges de toute nature, le Compte Profits et
Pertes présente umn colde de 40.694.750 fr. 09 c.

Avee votre approbation, I'action recevra 70 francs-et 1a part de fonda-
tour 19 fr. 8816, sous déduction des impdts.

Le disponible de l’exercice, non réparti, s'élevera 3 1.159.115 fr. 39 c.
et, ajouté au solde précédent de 19.540.626 fr. 14 c., fera ressortir 4
90).699.741 fr. 53 c. le montant reporté & nouveau au Compte des Action-
naires.

Au poste « Provisions disponibles » figure une somme de 10 millions.
Elle représente d’ancientes provisions, constituées pour -risques divers au
cours des précédents exercices et qui sont devenues disponibles. Yotre Con-
seil vous propose de l'incorporer aux réserves déji existantes.

Nous vous engageons, Messicurs, & approuver le réglement du Compte
de Profits et Pertes et, dans lour ensemble, les comptes de 'exercice 1927,
tels. qu’ils vous sont présentés.

Paris, le 12 mars 1928.
Les Commissaires des Comptes,
A. THIRION,
A. pn LAVERGNE,
M. ROBERT.

COMPTE

BILAN

ET

DE PROFITS ET PERTES




BILLAN AU 31 DECEMBRE 1927

._

PASSIF
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CREDIT

| Inthrézs, CHANGES, ComMmissIONs Er DENEFICES DIVERS,

REPARTITION '
| “déduction faite des CHARGES, AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS . - 41197405

A A RESERVE STATUTAIRE ! A déduire, PRELEVEMENT POUR :
Bt 40.694.750 fr. 09 e., bénéfices nets de| - Joees ; i ;
B ¢/, sur 40.694.750 J | RésERVE SPECIALE « PARrS DE FONDATEUR CaN. » 502655

I’Exercice . . Fr.l<?

Avux ACTIONNAIRES

Intéréts. . Fr. 25 » sur 500.000 actions. 12.500.000
Ay = .. 922.500.000

Dividende . . — 35.000.0060

Ensemble. Fr. 70 » par action, soil IR

Au ConseiL p’ADMINISTRATION :

.| 1.308.000

Article 40 des Statuts.

Avx Parts DE FONDATEUR :

Articles 40 et 41 des Statuts e 1.192.896

Au CoMPTE DES ACTIONNAIRES :

Disponible de I'Exercice non réparti et reporté & nouveaui 1.159. 115




RESOLUTIONS
votées par IAssemblée générale ordinaire

du 3 Avril 1928

Premiére Résolution.

1’ Assemblée générale, aprés avoir entendu les rapports de la Commission
permanente de confrole et des Commissaires, approuve, dans toutes leurs
parties, le rapport du Conseil d’administration et les comptes de I'exercice 1927.

f

Elle arréte 3 la somme de 40.694.750 fr. 09 c. le solde créditeur du corapte
de Profits et Pertes.

Deuxiéme Résolution.

1’Assemblee générale fixe la répartition, pour 'exercice 1927, a 70 francs
par action.

Un acompte de 20 francs ayant &t6 distribué le 31 janvier dernier, le
solde, soit 50 francs par action, sera payé a partir du 31 juillet prochain,
sous déduction des impots résultant des lois de finances.

La répartition de 19 fr. 8816 par part de fondateur pour le meme exer-
cice sera payable, également sous déduction des impdts, & partir de la méme
date du 31 juillet prochain.

Le solde disponible, apres approbation des comptes de exercice 1927,
montant & 1.159.115 fr. 39 c., est ajouté au solde mnon distribué des
exercices précédents, s’élevant 3 19.540.626 fr. 14 c., ce qui porfera a
90.699.741 fr. 53 c. le montant reporté 3 nouveau au Compte des

Actionnaires.




COMPTOIR NATIONAL 1'ESCOMPTE DE PARIS

ADMINISTRATION CENTRALE : 1%, rue Bergere
SUCCURSALE : 2, PLLACE DE LOPERA

BUREAUX DE G\UART-IER DANS PARIS :

Avenue Xléber, 87 (Passy). ¥. Faubourg Saint-Honoré, 113. AL. Avenue de Villiers, 93.
Avenue Mac-Mahon, 35. #. Boulevard Haussmann, 89. AM. Rue Lagrange, 19.
Boulevard Montparnasse, 71, | AE. Rue de Ménilmontant, 39. AN. Avenue Victor-Hugo, 96.
Faubourg Saint-Antoine, 27. |2AD. Boulevard Barbes, 23. A0, Faubourg du Temple, 49.
Boulevard Saint-Michel, 53. | AE.. Rue La Fayette, 44. AP, Place Gambetta, 1. .
Avenue des Gobelins, 2 bis. A . Boulevard Voltaire, 199. ;::‘ gue g‘?u‘iili”-dz (Square Monthelon).
Boulevard de Courcelles, 2. AG. Chaussée de 1a Muette, 2. &. Hue Vieille-du-Temple, 125.
mi. Rue'du Quatre-Septembre, 2. Av. des Champs-Elysées, 49. | ARk, Avenue Bosquet, &7 bis. AX. Boulevard Raspail, 12.

5. Boulevard Magenta, 80-82. . Avenue d'Orléans; 90. a%. Rue Saint-Antoine, 100. AU. Rue Lecourbe, 25 et 27.
J. Boulevard de St_rasbsourg. 19. W. R, St-Lazare, 75 (Sjure de I Trioite]. | A, Bue d’Autenil, 50. AV. Rue de Belleville, 168.
¥. Boulevard Voltaire, 54. %. Rue du Commerce, 40 (Grenelle). | AB. Rue du Havre, 9. AW. Place Daumesnil, 9.

L. Rue de Clichy, 86. X. M ing d:
BUREAUX DE BANLIEUE : e a

AZ. Rue des Jefineurs, 17-19.
CLICHY-SUR-SEINE, boulevard National, 108. NEUILLY-SUR-SEINE, avenue de Neullly, 92.
IVRY-SUR-SEINE, boulevard National, 54. NOISY-LE-SEC, rue de la Gare, 1.
LEVALLOIS-PERRET, place de la Républiqie, 3. PARG-SAINT-MAUR, rue de la République, 16 bis.
MONTREUIL-SOUS-BOIS, rue du Géneral-Gallieni, 48.

SAINT-DENIS, rue de Paris, 88.
MONTROUGE, avenue de Ia Republique, 61. VINCENNES, rue du Midl, 85.

AGENCES EN FRANCE : :

A. Boulevard St-Germain, 147.
pt. Rue de Rivoli, 55.

¢. Boualevd Diderot, 23 (Eare do Lyon).
. Rue Rambuteau, 2. °

#. Rue Turbigo, 16.

§. Place de la République, 15.
¢:. Rue de Flandre, 2.

Troisieme Résolution.

I7Assemblée générale réélit M A. VacurriE, Administratear sortant

ASNIERES, place de I'Hotel-de-Ville, 10.
AUBERVILLIERS, avenue Jean-Jaures, 85 (quatre-Chemins).
*LE BODRGET, avenue Jean-Jaures, 1.
BOULOGNE-SUR-SEINE, boulevard Jean-Jaurés, 68.
OHARENTON, rue de Paris, 560. :

et rééligible.

Quatriéme Résolution.

17Assemblée générale réélit M. Max Ropert, membre sortant et Téé-
ligible de la Commmission permanente de Controle.

Cinguiéme Résolution.

I Assemblée générale réelit MM. THIRION, DE LAVERGNE et Max ROBERT,

Comimnissaires des comptes, a leffet de présenter un rapport sur -les

comptes de I'exercice 1928, étant entendu quen cas de déces, démission ou
empéchement d’'un ou de deux Commissaires, pour quelque cause que ce

soit, le rapport pourra &tre présenté par deux Commissaires ou meme par

un seul. _
Elle fixe a 5.000 francs la rémunération de chacun d’eux.

Sixieme Résolution.

I’Assermblée - générale, en conformité de Varticle 40 de. _la. loi du
94 juillet 1867, donne, en tant que de besoin, a MM. les _13(1171‘1|n}st“rat(?urs,
-toutes autorisations nécessaires de prendre ou de conserver un interet du“e.ct
ou indirect dans toutes opérations faites ou 3 faire avec ou pour le Coraptoir.
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ABBEVILLE
AGEN
*AIRE-SUR-L'ADOUR
*AIX-EN=OTHE
AIX-EN~-PROVENCE
AIX-LES-BAINS
ALES
ALBI
ALENGON
AMIENS
"ANCENIS
ANGERS
ANGOULEME
ANNECY
ANNONAY
ANTIBES
*APT
"ARGENTAN
ARGENTEUIL
ARGENTON-S.-CREUSE
ARLES '
ARMENTIERES
ARRAS
AUBAGNE
AUCH .
AULNAY-SOUS-BOIS
AURILLAC
AUTUN
AUXERRE
AVIGNON
"*BAGNERES-DE-LUCHON
*"BAGNOLES-DE-L'ORNE
BAGNOLS-SUR-CEZE
*BANDOL
‘BAUGE
‘BAUME-LES-DAMES
BAYONNE
BEAUCAIRE
‘BEAUCCURT :
'BEAUFORT-EN-VALLEE
BEAUMONT-SUR-OISE
*BEAUMONT-§/-SARTHE
BEAUNE
*BEAUPREAU
*BEAUREPAIRE
BEAUVAIS
BELFORT
*2ELLAC
BERGERAC
BESANGON
BETHUNE
BEZIERS
BIARRITZ
"BIZE
"BLAMONT
BLOIS
BOLBEC
"BOLLENE
"BONNETABLE
BORDEAUX
BOULOGNE-SUR-MER
"*BOURBOULE (LA)
BOURG
BOURGES
*BOURGUEIL
YBOUSSAC
BREST'
3RIOUDE
*BRISSAC
BRIVE
 BRUYERES
_BUKIERES-LES-MINES
CADILLAG-S/-GARONNE
CAEN

AGENCES A L'ETRANGER ET DANS
BRUXELLES

LONDRES:
LIVERPOOL
MANCHESTER

REPRESENTANTS 3
) Agences fonetinnnant péricdiqusment

CAHORS
CALAIS
CAMBRAI
*CANCALE
*CANDE
CANNES
CARCASSOWNNE
"CARMAUX
CARPENTRAS
*CASTELJALOUX
*CASTELNAUDARY
*BASTILLON-SUR-DORDOGNE
CASTRES
"GAUSSADE
CAVAILLON
*CHALONNES-SUR-LOIRE
CHALON-SUR-SAONE
CHALONS-SUR-MARNE
CHAMBERY
GHAMBON-FEUGEROLLES
CHANTILLY
CHARLEVILLE
*CHARLIEU
CHARTRES
CHATEAU-D'OLERON
*CHATEAU-GONTIER
*GHATEAUNEUF-SUR-SARTHE
CHATEAURENARD
CHATEAUROUX
**CHAYEL=GUYON
CHATELLERAULT
*CHATILLON-EN-BAZOIS
*CHATILLON-SUR-INDRE
CHATILLON-SUR-SEINE
CHAUNY
*CHEMILLE
CHERBOURG
CHOLET
CLERMONT-DE-L'OISE
CLERMONT-FERRAND
CLERMONT-L'HERAULT
*CLISSON
COGNAC
COMPIEGNE
CONCARNEAU
*CONDE-SUR-NOIREAU
*CONLIE
*CONNERRE
*CONTRES
CORBEIL
*CORCIEUX
*COUTANCES
*COUTRAS
CREST
*CULAN
DAX
**DEAUVILLE
DIEPPE
DIJON
*DOL DE BRETAGNE
DOLE
*DORAT (LE)
DOUAI
DUNKERQUE
ELBEUF
ENGHIEN=LES-BAINS
EPERNAY
EPINAL
*EAMONT
*ERNEE
*ETABLES
—EVIAN-LES-BAINS
*FALAISE
FERTE-BERNARD (LA)

MONTE-CARLO — MONACO

LE GMRE

Aux Etats-Unis:
En Argentine : M.BecquereL, 35. de Mayo, 195,
ot les jours de marché. — (*°) Agences ouverles pendant la saison

FERTE-MACE (LA)
FIRMINY

FLECHE (LA)
FLERS
FONTAINEBLEAU
FRONTIGNAN
GANGES

GANNAT
*GENILLE
*GRAND-LUCE (LE)
*GIROMAGNY
GRAULHET

GRAY

GRENOBLE
*GUERCHE (LA)
*HASPARREN
HAVRE (LE)
*HAYE-DESCARTES (LA)
HAZEBROUCK
*HENNEBONT
*HERICOURT
HONFLEUR
*HOUILLES
HYERES
*INGRANDES-SUR-LOIRE
ISSOIRE
1SSOUDUN
JARNAC
JCEUF-HOMECOURT
*JOYEUSE
*LANDERNEAU
*LANGEAIS

LAON

LAVAL
*LAVANDOU (LE)
LENS

*LESPARRE
*LEVROUX
LEZIGNAN-CORBIERES
LIBOURNE
*LIGUEIL

LILLE

LIMOGES

LISIEUX
*LIVAROT
*LIVRY-GARGAN
LOCHES
*LONGUYON
LONGWY
LONS-LE-SAUNIER
LORIENT
LOUVIERS

*LUDE (LE)
LUNEVILLE

LYON

MACON
MANOSQUE

MANS (LE)
MANTES-SUR-SEINE
MARMANDE

- MARSEILLE

*MAULEON-SOULE
MAYENNE
*MAYET
MAZAMET
MEAUX
*MEHUN-SUR-YEVRE
MELUN
MENTON
MONTAUBAN
*MONTBARD
*MONTBELIARD
MONTBRISON

ALEXANDRIE BOMBAY

MELBOURNE
PORT - SAID SYDNEY

MONT-DE-MARSAN
**MONT=DORE (LE)
MONTELIMAR
*MONTHUREUX-S-SAONE
MONTLUGON
*MONTMEDY
MONTPELLIER
MORLAIX

MOULINS

MOuY

MURAT

NANCY

NANTES

NARBONNE

*NAY.

*NEMOURS
*NEUVILLE=-DU-POITOU
NEVERS

NICE

NIMES

NIORT

*NOMENY
*NORT-SUR-ERDRE
*OLLIOULES
*OLONZAC
OLORON-SAINTE-MARIE
ORANGE

ORLEANS

*ORNANS
*PAIMBCEUr

PAU

PERIGUEUX
PERPIGNAN

PERTUIS

POITIERS

*PONS
PONT-A-MOUSSON
PONTOISE
*PONT=SAINT-ESPRIT
*PONT-SAINTE-MAXENCE
*PORNIC
*PORNICHET (LE)
**pORTEL (LE)
*PREMERY

PUY (LE)

QUIMPER

RAINCY (LE)
*RAMBERVILLERS
REDON

REIMS

RENNES

REOLE (LA)
"RETOURNAC
*RICAMARIE (LA)
RIOM

RIVE-DE-GIER
ROANNE
ROCHEFORT-SUR-MER
*ROCHE-LA-MOLIERE
ROCHELLE (LA)
*ROCROI

BROMANS
ROMILLY-SUR-SEINE
*RODUEMAURE

ROUBAIX

ROUEN

SAALES
*SAINT-AMBROIX
SAINT-AMAND-LES-EAUX
SAINT-BRIEUC
SAINT-CHAMOND
*S-ETIENNE-DE-MONT-LUG
*SAINT-DIDIER-EN-VELAY

SAINT-DIE
SAINT-ETIENNE
S'-GERMAIN-EN-LAYE
*ST-HIPPOLYTE-DU-FOR1
SAINT-JEAN-D'ANGELY
SAINT=JUNIEN
*SAINT-JUST-SUR-LOIRE
SAINT-LO
*SAINT-MAIXENT
SAINT-MALO
SAINT-MARGCELLIN
SAINT-NAZAIRE
SAINT-OMER
*SAINT-PIERRE-LE-MOUTIER
SAINT-QUENTIN
*S!-RAMBERT-SUR-LOIRE
*St-REMY-DE- PROVENCE
SAINTES
*SAINT-SAULGE
*SAINT-VINCENT-DE-TYROSSE
SALON
*SARCELLES
*SAUGUES
"SAULIEU
SAUMUR
SEDAN
SEGRE
SEMUR
SENS
SETE
*SEURRE
SOISSONS
*SOUILLAC
*SOURDEVAL-LA-BARRE
STRASBOURG
*SUZE (LA)
“TALAUDIERE (LA)
TARARE
TARASCON-S-RHONE
TARBES 3
*TESSY-SUR-VIRE
*THOUARS
*THOUARCE
*TINCHEBRAY
*TouCY
TOULON
TOULOUSE
TOURCOING
TOURS
TROUVILLE
TROYES
"VAAS
*VAISON .
*VAL-ANDRE-PLENEUF
VALENCE
VALENCIENNES
*VARENNES-SUR-ALLIER
*VERMENTON
VERSAILLES
VICHY
*VIC-SUR=SEILLE
VIENNE
VIERZON
*VIGAN (LE)
"VIHIERS
*VILLEFORT
VILLEFRANCHE-S-SAONE
VILLENEUVE-S8UR=LOT
*VILLERS-BOCAGE
VIRE
VITRE
*VITTEL
*VOIRON

LES COLONIES ET PAYS DE PROTECTORAT :
TANANARIVE - DIEGO-SUAREZ
TAMATAVE — MAJUNGA
MANANJARY - FIANARANTSOA SOUSSE
TULEAR — MORONDAVA

M. SiuvesTer, 68, William Strest, NEW-YORK.
BUENOS-AIRES.

TUNIS
BIZERTE — MATEUR

S8FAX — MONASTIA
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