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COMPTOIR NATIONAL D'ESCOMPTE DE PARIS

RAPPORT

PRESENTE PAR LE

CONSEILL D'ADMINISTRATION

a I’Assemblée Générale ordinaire des Actionnaires

du 27 Mars 1929

MESSIEURS,

La loi du 25 juin 1928 qui a créé une unité mondétaire et tixé les
bases de sa convertibilité en or a constitué, pour la France, I’événement
principal de 'année. Ainsi s’est trouvé consacré I'état de fait qui prévalait
depuis la fin de 1926 et dont le maintien pendant une période aussi longue
rendait inévitable la confirmation juridique. Quelque douloureuse que piit
paraitre la nécessité de sanctionner une nouvelle définition de la valeur du
franc, on ne pouvait se dissimuler que la recherche dune parité différente
de ecelle a laquelle la nation avait été invitée a s’adapter était susceptible de
provoquer un retour de perturbations. D’autre part, le régime temporaire qui
avait été instauré le 23 décembre 1926 n’était pas défendu sans effort contre
la  pression, parfois trés instante, des vendeurs de devises. Le recours i la loi
présentait le double avantage de décourager les spéculateurs a la hausse et
de permetire aux remedes naturels de se manifesier en rendant au pays.
aprés quatorze ans d’incertitude, la séeurité monétaire dont le besoin était
si. grand.

Les remaniements que Popération «e stabilisation a déterminés dans
ses écritures ont mis en relief d'une facon saisissanle la puissance que la
Banque de France avait reconquise et développée en moins de deux ans.
Avances a I’Eta.t, hons escomptés au profit de la Russie, or a I’étranger, tous
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lés postes de lactif qui portaient la trace des conséquences de la guerre se
sont trouvés effacés d'un seul coup. La circulation est apparue gagde par une
encaisse métallique qui est la plus forte d’'Burope, protégée encore par une
masse trés importante de devises. Les moyens d’action dont I'institut d’émis-
sion dispose sur tous les marchés, le prestige universel dont il jouit, ont
contribué A donner au monde l'impression que I'avenir, naguére menaceé, de
la monnaie francaise était assuré définitivement.

Une @uvre non moins efficace s’est poursuivie parallélement dans le
domaine des finances publiques. Le vote du budget a continué d’intervenir
d dans les délais légaux et les plus-values fiscales ont démontré la sagesse
des évaluations originaires. Sans se borner i aménager et a consolider ses
‘ engagements, le Trésor est allé plus avant dans le sens de I'amortissement.
;:” La dette flottante a 6t6 considérablement réduite, en partie par U'effet de la
convention passée avec la Banque de France, en partie par le remboursement
[/ des créances extérieures i court terme. Le total des bons de la Défense
Nationale a aussi diminué dans des proportions sensibles sans que ni
Pallongement de leur durée au terme uniforme de deux ans, ni la réduetion
de leur rendement, aient eu la moindre influence sur la faveur dont ils
'-: bénéficient auprés du public. L’émission des rentes 5 0/0 1928, qui a ren-
contré un succds marqué, a permis d’alléger encore les échéances des pro-
chaines années.

! Dans Pordre économique, la loi du 25 juin n’a apporté aucun change-
4 ment aux conditions reconnues et acceptées depuis I'établissernent -de la
stabilisation de fait. La crise de réadaptation qui avait suivi la revalorisation
du frane a déeru a mesure que les prix de vente s’ajustaient aux nouveaux
: prix de revient et le ralentissement des affaires a faif place, dans la plupart
. des cas, & un retour d’activité que souligne la hausse sensible de l'indice
publié par la Statistique générale. C’est ainsi que le nombre des wagons
chargés sur les grands réseaux a passé de 22.070.122 a 23.174.707, soit une
majoration de 5 0/0. Les recettes brutes des principales compagnies de che-
mins de fer, profitant il est vrai des larifs revisés qui sont entrés en vigueur
le 1e mai, ont atteint 14.577 willions de francs contre 12.993. Les chiffres
des compensations, qui avaient 616" affectés en 1927 par la régression des
roglements de change, ont regagné la moitié du terrain perdu bien que la
stabilité de la monnaie ait continué A les priver d’un élément artificiel de

grossissement.
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Les résultats des échanges avec I'extérieur sonl d’autant plus difficiles
a4 apprécier que des modifications ont été apportées, d’'une année a Iautre,
dans leur présentation. Si le solde apparent de la balance du commerce
semble avoir changé de signe, la France, riche en exportations invisibles,
revient ainsi & ce qui est pour elle une position fraditionnelle. D’autre part,
Paugmentation des entrées d’objets fabriqués et de matiéres premiéres
témoigne de la renaissance du marché intérieur. Malgré la sécheresse de
I'été, les récolles de céréales ont été légérement supérieures, en quantité
comme en qualité, a celles de 1927. Mais la dépression des cours n’a pas
permis aux populations rurales d’écouler tous leurs produits a des prix
rémunerateurs.

Le pays, dans son ensemble, a done surmonté victorieusement la derniére
épreuve quil lui a été donné de traverser : celle du refour 4 la normale.
Dans U'ordre financier, il est, dés aujourd’hui, en mesure de reprendre, il le
sera bientot d’aceroitre, le role qu’il occupait autrefois. Grace & la reconsti-
tution de ’épargne, les disponibilités sont actuelleraent suffisantes non seu-
lement pour servir a plein les besoins d’escompte, mais encore pour financer,
dans la métropole comme aux colonies, aussi bien le développement des
industries privées que les travaux d’intérét général. Les conditions sont éga-

‘fement réunies pour qu’un nombre croissant de transactions internationales

viennent se conclure ou se dénouer a Paris au grand avantage de I'éconormie
francaise.Si I'on veut que ce mouvement d’expansion, qui suppose de fré-
quents appels aux souscriptions du public, puisse prendre toute son ampleur,
il serait expédient de remanier sur certains points le systeme fiscal et de
Palléger sur d’autres. Sans doute effort héroique qui a été demandé aux
contribuables a-t-il été un des éléments essentiels du redressement mainte-

‘nant accompli. Le prolonger, afin de trouver une contrepartie a des dépenses

qui ne seraient pas indispensables, risquerait de compromettre I'avenir.

[Jexercice dont nous rendons-compte n'a vu se dégager aucune tendance
commune aux principales places du monde, chaque collectivité ayant oété
sollicitée par des problémes d’un caractére différent.

En Angleterre, malgré les oscillations des réserves d’or, la Banquo a
réussi A éviter tout changement du taux officiel. Durant le dernier trimestre,
elle a pris en charge les billets de Ia Trésorerie ce qui a entrainé de pro-
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fondes transformations dans la présentation de son bilan ainsi que dans le
rapport entre ses engagements et ses disponibilités métalliques. Le total des
émissions faif ressortir un progrés imputable aux opérations effectuées par
le Gouvernement ou les sociétés hritanniques. On a constaté par contre une
légere diminution des emprunts coloniaux ou étrangers et la diffusion de
ces derniers a été parfois moins aisée que précédemment.

Aux Etats-Unis, le montant des acceptations en circulation, apres avoir
décru de mai & septembre, dépassait, a la fin de Pannée, de plus de quinze
pour cent le chiffre de janvier. Les transactions du Stock Exchange de New-
York ont porté, certains jours, pour les actions seulement, sur cing millions
dunités alors que le financement de I’ensemble des négociations a mobilisé
jusqua six milliards de dollars. Attirés par le rendement, les capitaux euro-
péens sont venus s’employer a court terme sans que les placements de
valeurs éirangéres aient sensiblement fléchi. I encore, I'absorption de
cette catégorie d’obligations par les épargnants n’a pas toujours été tros
rapide:

L’Allemagne a donné des preuves manifestes de son relévement et n’a
pas connu la crise de surproduction que I'on pouvait redouter aprés une
période d’expansion, de recours au crédit et de libéralité dans les dépenses
publiques. La Reichshank a augmenté son encaisse tout en conservant sans
modification le faux d’escompte fixé en octobre 1927.

Malgré une balance commerciale adverse, I'Italie a pu maintenir la
stabilité de son change sans avoir & rechercher des concours extérieurs. La
reprise des dépots dans les caisses d’épargne est un indice encourageant,
mais les difficultés résultant de I’ajustement aux nouvelles bases monetaires
ne paraissent pas encore résolues dans leur intégralité.

La Suisse et la Hollande, sans ralentir leur activité propre, ont pris leur
part dans les emprunts préparés & Paris ou & Londres, souvent en liaison
avec New-York. Elles ont notamment souscrit une fraction de ceux qui ont
6té offerts par plusieuts Etats de I’Europe orientale en vue de réorganiser
leur monnaie avec U'appui et sous la direction des principales banques
d’énission.

Notre exploitation a trouvé dans la situation générale, dont viennent

traditionnelle.

— ] —

d’ttre refracés les prineipaux traits, des conditions meilleures que celles de
Iexercice 1927.

La diminution lente mais continue du loyer de Iargent a long terme,
comme la faveur dont ont bénéficié les valeurs francaises, devaient avoir
pour conséquence ‘le développement des appels aux capitaux disponibles.
Le nombre des opérations financicres réalisées pour le compte d’organismes
privés s’est augmenté. Ainsi que nous I'avions laissé prévoir dans notre dernier
rapport, les émissions nouvelles ont eu parfois pour but d’alléger les
charges qui provenaient des engagements contractés dans les périodes
d’argent cher. Les compagnies de chemins de fer, en particulier, ont pu
rembourser ainsi une partie de leur dette et la remplacer par des titres
moins onéreux. Le suceés qu’elles ont rencontré permet d’espérer que, si les
circonstances s’y pretent toujours, les conversions directes ou indirectes
se multiplieront dans lavenir. Les augmentations de capital et les
placerments d’obligations réalisés par notre intermédiaire, dans la plupart
des cas de concert avec nos principaux confréres, ont été bien accueillis
et nos guichets ont apporté & I'unique emprunt de I'Etat leur collaboration

Sous les mémes influences, les négociations effectuées & la Bourse de
Paris ont pris une ampleur sans précédent. Durant le premier semestre, la
hausse des cours a été presque ininterrompue. Aprés un temps d’arrét pen-
dant 1’été, elle a été plus marquée encore dans les derniers mois. Les rentes
et les valeurs franeaises ont été favorisées et 'importance des achats de l'ex-
térieur témoigne que la confiance du pays est partagée au dehors. L’af-
fluence des ordres n’a pas été sans amener quelques difficultés que le marche
ne pourra guére résoudre sans un effort complémentaire d’organisation.

Nos affaires courantes de banque se sonf développées d’une maniere
satisfaisante. Le volume de nos escomptes s’est trés sensiblement aceru
tandis qu’a Pavilisserent tout & fait anormal du loyer de Iargent
court terme succédasil un léger raffermissement. Nous avons, comme de
coutume, donné notre concours & notre clienttle pour l'aider & trouver les
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capitaux néeessaires i ses besoins temporaires ou saisonniers. Nous pensons
qu'avec le retour & la stabilité monétaire et & un équilibre meilleur de la
production et des échanges, I'esprit d’entreprise peut et doit reprendre car-
riere et que notre role est de lui apporter un appui & la fois libéral et
réfléchi. ‘

Dans la région parisienne, nos agences ont réussi & augmenter d'une
maniére notable leurs rapports avec une clientéle d’'une grande variété, au
premier rang de laquelle il faut citer les maisons intéressées a la fabrication
et & la vente des articles de luxe pour parure, des parfums, des spécialites
pharmaceutiques et, dans la banlieue immédiate, la construction mécanique
et les usines de produits chimiques. Notre succursale, place de I'Opéra,
Iagence A. C., rue Bergtre, et I'agence H, place de la Bourse, sont toujours
parmi les éléments les meilleurs de notre réseau. Pour renforcer notre
organisation, nous avons ouvert, en juillet, I'agence A.Y., rue du Louvre,
mettant ainsi nos services d la portée des milieux d’affaires qui vivent
autour de la Bourse du Comimerce.

Nos agences en France sont également en progression.

A Lyon, le commerce des soies et. soieries dont la force principale réside
toujours dans la puissance de sa faculté d’exportation accuse une avance
sensible. Toutefois, dans 1é dernier trimestre, les ventes de soieries se sont
ralenties en méme temps que les prix de la soie artificielle baissaient & la
suite de compétitions entre les groupes qui sont en mesure d’agir sur les
cours de cette matiére premicére. Dans les autres catégories d’exploitations,
Ja recherche de nouveaux débouchés a été facilitée par le stimulant de la
foire annuelle.

A Bordeaux, le tonnage des arachides en provenance du Sénégal a été
plus élevé quen 1927, mais la médiocrité des qualités n’a pas permis de
maintenir le méroe rendement. Les importateurs de produits coloniaux ont
hénéficié d'une campagne satisfaisante, sauf en ce qui concerne les rhums
dont la hausse excepmonnelle a entrainé I'inexécution d’un certain nombre
de promesses de livrer.

LG 1

Au Havre, les effets de la stabilisation des changes se sont traduits par
une diminution des stocks, qui ne sont plus utilisés comme couverture
contre les fluctuations de la monnaie. Pour les cotons et les cafés dont les
cours, apres d’assez importantes oscillations, se retrouvent en fin d’année
un niveau voisin de celui de janvier, les approvisionnements locaux sont
plutot faibles eu égard tant aux quantités demandées par le marché & terme
qu'aux exigences de la consommation.

Le mouvement du port de Marseille s’est accru de 900.000 tonnes.
Les marchandises accumulées pendant la période de variations du franc
ont été aisément absorbées. Dans plusieurs des bhranches d’activité locale,
on constate une tendance a la reprise des affaires.

Dans le Nord et dans I’Est, la situation de Iindustrie cotonnidre,
notamment de la filature, n’a pas été aussi favorable. Si aucun chomage
concerté n’a 6té pratiqué, c’est surtout en raison de leffort qui a été fait
pour ne pas licencier la main-d’ceuvre. Les prix ont été constamment
déprimés et I'exportation qui, d’ailleurs, n’absorbe en temps ordinaire qu'un
pourcentage relativement faible en ce qui concerne les tissus, n’a cessé de
décroitre. La laine a subi une réaction d’environ 25 0/0, les nouvelles d’un
déficit dans les envois d’Australie n’ayant pas été confirmées. Les stocks,
qui avaient atteint leur maximum en aofit, sont revenus en décembre a un
chiffre plus normal.

Bien qu’ils aient traversé une période difficile en raison de l'intensité
de la concurrence étrangere, les charbonnages n’en ont pas moins continué
avec succes a s'orienter vers la fabrication des dérivés synthétiques de la
houille. La métallurgie et la construction mécanique ont bénéficié de carnets
de commandes constamment remplis et de prix trés fermes.

Dans les régions viticoles, la récolte généralement abondante et de
qualité exceptionnelle s’est bien vendue, malgré les progrés de la produc-
tion algérienne. Il en a été de méme pour les eaux-de-vie des Charentes.

Nous avons ouvert, en 1928, deux sous-agences: Vannes et Lourdes ;
déux bureaux de quartier : l'un & Lyon, l'autre & Saint-Etienne ; un bureau
journalier & la Baule et quatre-vingt-treize bureaux périodiques.
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Notre service des relations étrangéres, dont l'action a 6té longtemps
génde par les lois Testrictives sur la circulation des capifaux, a repris un
plus grand essor, avec la collaboration de nos représentants a New York et
A Buenos-Aires. En Europe, les contacts sont devenus plus fréquents avec
les principaux centres en raison des facilités de crédit que la France a (té
en mesure de consentir a des taux avantageux.

Aux Etats-Unis, les circonstances qui ont favorisé’expansion du marché
n’ont pas 6té sans influer sur les résultats de la French American Banking
Corporation. Avec un capital plus que doublé par ses réserves et grace a son
patronage franco-américain, cette banque, vieille de huit ans, s’est assuré
un rang trés honorable parmi les établissements travaillant principalement

avec l’extérieur.

A Londres, notre agence a pu a la fois développer ses remplois sur

place et fournir & nos autres sitges d’oufre-mer son appui habituel. Nos

succursales de Manchester et de Liverpool ont continué d se ressentir du
malaise déja ancien que n’ont pu surmonter les exploitations de leur région.

En Belgique, oit s’est poursuivie I'adaptation de I’économie au nouveau
statut monétaire, les industries sont restées prospéres et il a été constaté de
nombreuses fusions de Sociétés. La Bourse a fait preuve d’'une animaftion
plus mesurée qu'en 1927, mais consfante. Notre agence a étendu  ses

relations i Bruxelles et au dehors.

En Bgypte, la situation se présente sous un jour favorable, bien que
les affaires d’importation n’aient pas encore marqué la reprise attendue. La
récolte de coton a 6té bonne et s’est écoulée d des prix laissant une marge

hénéficiaire, ce qui a eu pour effet d’amener une abondance de fonds dispo-

nibles. Les travaux prévus pour compléter outillage du Royaume parais—
sent dtre en voie de réalisation. Leur exécution ne manquera pas d’entrainer
un accroissement de prospérité dont nos siges ne pourront que tirer parti.

A Sydney et & Melbourne, nos succursales ont apporté leur concours
coutumier aux manufactures qui effectuent leurs achats de laine en Australie.
Toutefois, le nombre de balles traité a été inferieur a celui de la campagne
précédente, ce qui a naturellement réagi sur le volume d’affaires de nos

guichets.
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A Bombay, notre agence s’est attachée avec succeés a multiplier ses
rapports tant avec les maisons francaises qui travaillent dans IInde
qu'avec la clientéle locale et nos correspondants étrangers. Mettant a profit
la double stabilité du loyer de l'argent et du cours de la roupie, elle a pu
asseoir son exploitation sur des bases rationnelles et productives.

A Madagascar, nous avons ouvert deux nouveaux sieges : I'un & Nossi-
Bé, ville située dans la région ou l'effort de la colonisation métropolitaine a
été le plus poussé, 'autre & Morondava, centre de riches territoires dont le
développement sera favorisé par 'extension des moyens de communication.
Dans I’ensemble, 'année n’a pas été trés fructueuse pour I'Ile dont la partie
orientale, mal remise des cyclones, n’a pu fournir son contingent hahituel a
'exportation. La haisse survenue dans les prix des denrées agricoles comme
celle qui a frappé le graphite et le mica, ont amené un fléchissement sensible
des sorties. Le commeree d’importation, amplement approvisionné par des
commandes antérieures, ne s’est pas trouvé stimulé et est resté médiocre-
ment actif. En dépit de ces facteurs peu propices, les défaillances ont éié
rares et la situation reste saine. Nos succursales ont maintenu un contact
étroit avec une clientéle aussi ancienne qu’étendue et ont fait un chifire
d’affaires satisfaisant. On peut espérer que lexécution des grands travaux
permettra i la colonie de reprendre une marche én avant qui depuis deux
ans a subi un temps d’arréf.

En Tunisie, le rendement de la récolte, pour les céréales comme pour
les olives, semble avoir dépassé les prévisions. L'extraction des phosphates
ot des minerais, sans étre au total aussi importante qu’en 1927, est supé-
rieure 3 la moyenne des cing derniéres années. Ces industries ont trans-
formé des régions abandonnées et, par les constructions de voies ferrées et
de ports qu'elles ont provoquées, par le nombre d’ouvriers qu’elles emploient,
alimentent le commerce tout en procurant des ressources additionnelles aux
budgets locaux.

Nous n’avons qu’a nous louer du concours de notre personnel & tous les
degrés de la hiérarchie.

Le bilan que nous soumettons a votre approbation et au sujet duquel
les rapports de votre Commission de confrole et de vos commissaires des
comptes vous donnent les détails nécessaires a 6té établi avec toute la
prudence qui est dans nos traditions. Les créances reconuues douteuses, les
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dépenses d’aménagement de notre sidge social et de nos agences, les acqui-
sitions et installations de coffres-forts ont été amorties.

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

Notre trésorerie a ét¢ maintenue d tout moment parfaitement liquide.

Nous avons racheté 333 parts de fondateur pour 172.843 fr. 39 c. Cette
somme a été prélevée sur les bénéfices de 'année et ajoutée, conformément
a vos décisions, a la réserve spéciale constituée a cet effet quia été portée de
ce fait & 5.210.036 fr. 56 c. coiit de 43.013 parts rachetées.

En vue de protéger quelques créances de nos agences étrangéres, nous
avions constitué, au cours d’exercices antérieurs, certaines provisions qui
sont aujourd’hui entiérement disponibles. Nous vous proposons d’en ajouter
le montant & celui de nos Réserves diverses qui se trouveront ainsi accrues
de 10 millions.

Le compte Profits et Pertes, aprés déduction de tous frais généraux,

prélévement pour la Caisse des Retraites, charges fiscales, amortissements
et provisions, fait ressortir un hénéfice de 46.916.217 fr. 62 c.

Nous vous proposons de fixer le dividende & 80 francs par action, sur
lesquels il a été payé le 31 janvier un acompte de 20 francs. Si vous
approuvez cette résolution, le solde de 60 francs sera mis en paiement
le 31 juillet, sous déduction des impots résultant des lois en vigueur au
moment de la distribution.

Chaque part de fondateur aura droit & une somme de 24 fr. 3735
payable le 31 juillet, également sous déduction des impots.

Les pouvoirs que vous avez conférés & MM. Alfred Becamany et Edgar
LrewELLYN, administrateurs, viennent aujourd’hui a expiration. Nous vous
proposons de les renouveler. :

Votre Conseil vient d’6tre éprouvé par la mort de I'un de ses membres,
M. Lem, sous-gouverneur honoraire de la Banque de France, qui n’avait
cessé, pendant prés de dix ans, de nous apporter le concours de sa grande

ke I
expérience. M. Lem avait gagné toutes les sympathies et vous partagerez

certainement les vifs regrets que sa disparition nous a causés.

M. pE Laveraye, membre de la Commission de controle arrive cette
annce au terme de son mandat. Nous vous rappelons qu'il est rééligible.

Vous aurez a désigner, conformément a la loi, les commissaires pour
verifier les comptes de I'exercice 1929. Les commissaires sortants,
MM. Tuirron, e LavergNE et Max Rogerr, sont rééligibles.




RAPPORT

COMMISSION PERMANENTE DE CONTROLE

MzssIEURS,

Grace & la gestion prudente de votre Direction, la stabilisation légale de
notre monnaie ne pouvait avoir de répercussion sur la situation de votre
Etablissement et les résultats de I'exercice 1928 sont assez satisfaisants pour
permettre & votre Conseil de vous proposer d’augmenter le dividende.

Le remploi des capitaux disponibles qui, pendant les premiers mois de
I'année, a rencontré les difficultés signalées dans notre dernier rapport, est
ensulte devenu plus aisé.

Sans se départir de la circonspection qu’il a toujours montrée, votre
Conseil a apporté un concours des plus efficaces au développement des affai-
res industrielles et commerciales, ainsi que I'indique notamment 'aceroisse-
ment du portefeuille et des comptes courants débiteurs.

Les dépots de la clientéle ont accusé une forte progression, et les opé-
rations de bourse se sont notablement intensifiées; hien que les appels au
crédit, sous cette forme, aient ¢té, dans leur ensemble, moins importants
que P'an passe¢, les affaires financiéres n’en ont pas moins contribué pour
une part appréciable aux résultats obtenus.

En résumé, une réelle activit¢ s’est manifestée dans tous les services de
votre Etablissement.

Si, pour ces diverses raisons, les bénéfices se sont acerus, les frais géné-
raux ont marqué également une augmentation sensible, due, en grande par-
tie, aux dépenses de personnel résultant notamment de nouvelles améliora-
tions de traitement.
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En prenant connaissance des états indiquant chaque semaine les dispo-
nihilités en regard des exigibilités correspondantes, nous avons constaté que
la trésorerie a toujours 6té trés largement pourvue.

Notre présence trés fréquente aux seances du Conseil nous a permis de
nous assurer que les opérations sociales restaient dans les limites fixées par

les statuts.

Nous avons procédé & différentes reprises, au cours de I'année, dans les
sorvices de la Caisse, du Portefeuille et des Titres, a des verifications qui
nous ont toujours donné pleine satisfaction et nous avons plaisir a recon-
naitre le zéle, lactivité et le dévouement avec lesquels tout le personnel
sacquitte des différentes fonctions dont il est chargé.

Le bilan qui vous est soumis se présente, cette année encore, en tres
importante augmentation; la différence en plus par rapport au bilan en 1927,
Sélove 3 2.002.392.117 fr. 12 c. et témoigue d’un nouvean et sensible déve-
loppement des affaires de votre Société. Tous les postes contribuent & ce
résultat, & Pexception du chapitre « Especes en Caisse et en Banque » légeé-
rement diminué du fait des facilités plus grandes de remploi. Au Passif,
Jaccroissement porte sur tous les postes, particulitrement sur les Comptes
de chéques et d’escompte et les Comptes courants créditeurs. Cet accrois-
sement a principalement sa contre-partie & I’Actif dans les postes Portefeuille
ot Bons de la Défense Nationale, Correspondants, Comptes courants débiteurs
et Avances garanties, ainsi que dans les postes : Reports, Comptes débiteurs
par acceptations et Agences hors d’Europe.

Les chapitres' du Portefeuille, des Comptes courants debiteurs et des
Correspondants ont été attentivement examinés. Toutes les créances présen-
tant un caractere litigieux ou douteux ont été amorties ou ont fait Iobjet de
nouvelles provisions. (

Les Rentes, Obligations et Valeurs diverses sont inscrites & Pactif pour
une somme égale & celle de I'an dernier. Ce chapitre, amsi que celui des
Participations financieres, sont, d’ailleurs, d’une importance minime eu
égard 3 Vampleur des affaires de votre Etablissement : ils ne sont composés
que de valeurs de premier ordre, dont la réalisation ne pourrait donuer lieu
qua de favorables éventualités.

Toutes dépenses de I’'année relatives aux frais de premier établisserment.
aux coffres—forts, au mobilier et aux installations nouvelles ont été amorties.

Les Réserves sont en progression de 12.207.580 fr. 89 c. par suite de

AR i

Pincorporati 88 3 i¢
eﬂ‘eitzr}?orauon, aprés votre dernitre Assemblée générale, du préldvement
ué pour la Réserve légale sur les bénéfices de lexercice 1927, de pro-

visions disponibles et de |

g 4 SOmMIme consacrée au cou ‘anné '
: 3 . sours de 'année au rachat
de parts de fondateur. i

\.Tojcre Conseil vous propose, cette année encore, de porter aux Réserves
il?pmllhmfls_. de frajnc?'provenant de provisions constituées pour des créance;,
dq{iiﬁl?iﬁj}é? igl;ﬁtt‘M]g'ver, qui. sont devel?ues disponibles et sont aujour-
s san - Nous vous conseillons de suivre ses suggestions dont 'adop-
tion ne pourra que contribuer a fortifier la situation de votre Société.

Aprcs: tous prelévements pour amortissements et provisions nouvelles
6t aprés reglement des impots et charges de toute nature, le compte Profits
et Pe-rtes- fait apparaitre un solde créditeur de 46.916.?177&. 62 c. Ces résul;
tats ,Just.lﬁent la proposition de votre Conseil d’attribuer un di'vid{;ndé de
80 francs par action pour l'exercice 1928. Sur cette base, il reviendrait
R4 fr. 3735 aux parts de fondateur. : S

J . 5 = B .
Nous vous engageons, Messieurs, i voter le dividende qui vous est pro-

PRt et’a approuver les comptes de 'exercice 1928 tels qu’ils vous sont
presentes.

M. pE LavereNe arrive cette année a l'expiration de son mandat. Nous
vous rappelons qu’il est rééligible.

A. THIRION,
A. o LAVERGNE.,
M. ROBERT.




RAPPORT DES CGOMMISSAIRES

sur les Comptes de I'EHxercice 1928

MusSIEURS,

Lors de votre Assemblée générale ordinaire du 3 avril 1928, vous avez
bien voulu nous charger de présenter un rapport sur les comptes de votre
Société pour l'année 1928. Nous avons I’honneur de vous rendre compte de
notre mission. : '

Tous les livres et documenfs comptables ont €té mis a notre disposition
dans les délais légaux; tous les renseignements utiles a l'accomplissement
de notre mandat nous ont été fournis et les pointages et vérifications auxquels
nous avons procédé nous ont permis de constater & nouveau la parfaile
tenue de votre comptahilité et de reconnaitre que les chiffres portés au

bilan qui vous est soumis sont en concordance avec ceux résultant des éeri~
fures sociales.

Le bilan présente un tolal de 9.810.664.197 fr. 70 c., contre
7.808.272.080 fr. 58 c., soit une augmentation de 2.002.392.117 fr. 12 c.

A Tactif, le compte Espéces en Caisse et en Banque figure pour
1.038.120.493 fr. 59; le chapitre Portefeuille et Bons de la Défense Nationale
sélove A 5.723.558.815 fr. 71 c., en augmentation de 798.757.739 fr. 23 c.;
les Reports ¢’inserivent pour 165.872.243 fr. 51 c. Le chapitre Correspon-
dants figure pour 901.650.590 fr. 22 c. et celui des Comptes Courants débi-
teurs pour 1.208.848.930 fr. 95 c., contre 708.230.730 fr. 07 c. pour ce
dernier poste au bilan précédent. _

Lés Rentes, Obligations et Valeurs diverses pour 1.480.577 fr. 25 c. et
les Participations Financiéres pour 6.200.000 francs ne présentent encore
cette année que des montants peu importants. Ces deux chapitres ne sont
dailleurs cornposés que de valeurs excellentes et sont évalués a des cours
qui ne comportent que des aléas favorables. Enfin, les Avances garanties
ressortent & 413.498.417 fr. 06 c.
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Au passif, les Comptes de Chéques et Comptes d’Escompte s’élevent a
4.725.254.261 fr. 60 c. en augmentation de 274.222.398 fr. 39 c. et les
Comptes Courants créditeurs i 4.379.279.404 fr. 08 c., en augmentation de
1.615.241.495 fr. 96 c.; les Acceptations figurent pour 152.530.268 fr. 86 ¢. ;
Iensemble des Réserves, y compris la Réserve spéeiale « Parts de Fonda-
teur », accuse un total de 113.878.133 fr. 76 c. Au cours de I’exercice, il a 6té
racheté 333 parts de fondateur du Comptoir National d’Escompte; de ce
chef la réserve spéciale destinée & cet objet est portée & 5.210.036 fr. 56 c.
en augmentation de 172.843 fr. 39 c. ,

Les créances reconnues comme présentant un caractére litigieux ou
douteux, les dépenses de premier établissement el celles de mobilier et
d’installation de coffres—forts sont amorties; de nouvelles provisions pour
risques divers ont été constitudes.

_ Déduction faite des frais généraux, des impots et des charges de toute
nature, le Compte de Profits et Pertes fait ressorlir un solde de
46.916.217 fr. 62 c. en augmentation de 6.221.467 fr. 53 c. sur le chiflre
du bhilan précédent. . '

‘ Avee votre approbation, les actions recevront 80 francs et les parts de
J fondateur 24 fr. 3735 sous déduction des impots. Le disponible de Pexer-
ik cice, soit 1.504.475 fr. 82 c¢. non réparti et ajouté au solde précédent de
20.699.741 fr. 53 c. élevera & 22.204.217 fr. 35 c. le montant reporté a
nouveau au Compte des Actionnaires. _

Au poste « Provisions disponibles » figure une somme de 10 millions.
Elle représente des provisions constituées au cours de précédents exercices
et qui sont devenues sans objet. Votre Gonseil vous propose de I'incorporer
aux réserves déja existantes. .

Nous vous engageons, Messieurs, a approuver ce réglement et dans
leur ensemble les comptes de lexercice 1928, tels qu’ils vous sont pré-
sentés.

Paris, le 6 mars 1929.

Les Commussaires des Comples,

A. THIRION,
A, o LAVERGNE,
M. ROBERT.

BILAN

COMPTE DE PROFITS ET PERTES
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COMPTE DE PROFITS

REPARTITION

A 1A RESERVE STATUTAIRE :

5 °/, sur 46.916.217 fr. 62 c., bénéfices nets de

lexereicess o fa a i s Lo p s S0 S e

Aux ACTIONNAIRES

Intéréts. .  Fr. 5 » sur 300.000 actions.  42.500.000
Dividende . . - 55 » il — . 21.500.000

Ensemble. Fr. 80 » par action, soit 16 °/,.

Avu CoNSEIL D’ADMINISTRATION :

Article 40 des Statuts. .

Avux Parts pE FoNpATEUR :

Articles 40 et 41 des Statuts .

Au CoMPTE DES ACTIONNA:RES :

Disponible de I’Exercice non réparti et reporté & nouveau
p P p

40.000.060

1.603.520

1.462.410

1.504.475

46.916.217 |

46.916.217 | &

ERTES AU 31 DECEMBRE 1928

Nririrs, CuAnGes, Commissions Er BENEFICES DIVERS,
déduction faite des CHARGES, AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS.
A déduire, PRELEVEMENT POUR :
Biscrve spiciant  « Parts pe Foxpareur C. N. »

i

CREDIT

47.089.061

172.843

46.916.217




RESOLUTIONS

votées par I’Assemblée geneérale ordinaire

du 27 Mars 1929.

Premieére Résolution.

[’Assemblée générale, apres avoir entendu lesrapports de a Gommiission
permanente de controle et des Commissaires, approuve, dans toutes leurs
parties, le rapport du Conseil d’administration et les comptes de I'exercice 1928.
Elle arréte 3 la somme de 46.916.217 fr. 62 c. le solde créditeur du compte
de Profits et Pertes.

Deuxiéme Résolution.

1’Assemblée générale fixe la répartition, pour Iexercice 1928, 480 francs

()
par action.
Un acompte de 20 francs ayant été distribué le 31 janvier dernier, le
solde, soit 60 franes par action, sera payé a partir du 51 juillet prochain,
sous déduetion des impots résultant des lois de finances.

[a répartition de 24 fr. 3735 par part de fondateur pour le méme exer-
cice sera payable, également sous déduction des impots, a partir de la meme
date du 31 juillet prochain.

Le solde disponible, aprés approbation des comptes de I'exercice 1928,
montant A 1.504.475 fr. 82 c., est ajouté au solde non distribue des
exercices précédents, s'élevant a 20.699.741 fr. 53 c., ce qui portera a
99.904.217 fr. 35 c. le montant reporté a nouveau au Compte des

Actionnaires.
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