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Le résultat des élections confirma les propositions présentées par
le conseil de la Centrale syndicale. Les divers points de l'ordre
du jour étaient ainsi liquidés et aprés un discours de cloture bril-

lant, le président déclara le congrés terminé.
*

Grace a l'organisation impeccable du congrés, tous les parti-
cipants en remportérent une forte impression. La maniére, dont
furent présentés les divers exposés, prouva que les questions trai-
tées avaient été étudiées consciencieusement et a fond. La pré-
cision et la connaissance approfondie de toutes les questions, dont
firent preuve tous ceux qui prirent la parole lors de la discussion,
furent un réel sujet d’étonnement pour plus d’un participant. La
discipline qu’observa le congrés, fut exemplaire. Bien qu’un grand
nombre de questions traitées donnérent lieu a des divergences
d’opinions, le congrés donna 'impression de la plus parfaite en-
tente; toutes furent discutées avec la plus grande courtoisie et le
plus démocratiquement possible. Malgré les charges et les soucis,
que leur occasionna l'organisation du congres, les dirigeants
et leurs colléegues se consacrérent largement a leurs invités étran-
gers en leur réservant la plus chaleureuse hospitalité, et tous les
délégués remportent de leur séjour a Prague un souvenir qui ne
s’effacera pas de sitot. Nous remercions ici sincerement les organi-
sateurs du congrés pour leurs peines et les soins qu’ils ont apportée
dans tous les détails du congres.

Economie politique.
Flechissement des cours d’actions.

Nous publions comme d’habitude les cours des principales actions dans les
bourses suisses a la fin de 1934. La plupart des cours sont inférieurs a ce qu’ils
étaient il y a une année. Néanmoins certaines valeurs sont supérieures. Durant
toute ’année 1934, la bourse a été stagnante. Il ne s’est manifesté aucune modi-
fication d’importance, ni en bien, ni en mal. Par contre, le niveau des cours
a fléchi de plus en plus faute d’une animation quelconque. C’est au cours des
derniéres semaines seulement, alors qu'une détente politique s’est produite (con-
vention au sujet de la Sarre, etc.) qu’une animation spontanée a eu lieu, mais
laquelle, pour le moment, n’a pas pris plus d’importance.

Valeur

nominale Cours en bourse des actions a fin 1934

des actions

en francs 1913 1921 1928 1931 1933 1934
MNestlé, Chamn . « - « . & 200 1760 220 940 430 660 755
Aluminium, Neuhausen . . . 1000 2780 1262 3750 1400 1830 1400
Lonza E.W. et fabr. chimiques 200 490 90 485 80 75 60
Brown, Boveri & Co, Baden . 350 — 197 605 170 121 50
Sulzer (Société holding) . . 1000 — 405 1280 400 400 210
Bally (Société holding) . . . 800 1280 655 1560 600 870% 17652
Aciéries Fischer, Schaffhouse. 500 860 390 1080 430 270 190
Maggi (Société holding) . . 5000 10225 3800 17800 15000 19000 15600

Fabr. de machines, Oerlikon . 500 645 410 800 410 460 3003
Société pour I'ind. chimique . 1000 1880 825 3500 2350 3750 - 3900
Société ind. pour la chappe . 1000 3885 1330 4480 960 700 660
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Montant

nominal Cours en bourse des actions A la fin de 'année
des actions
en france 1913 1921 1928 1931 1933 1934

Fabr. de locom., Winterthour 500 690 400 600 210 40 15
Fabr. de conserves, Lenzbourg 1000 1920 700 1610 1225 1340 1300

Fabrique de prod. chimiques
Sandoz, Bale . . . . . 1000 1900 1100 5275 2850 4850 . 5150

Union des banques suisses . 500 756 530 860 535 490 455
Credit smiage v s » « = & a4 300 832 545 1000 540 620 580
Société de banque suisse . . 500 635 500 765 460 330 302
Soc. financ. Motor Columbus 500 650  140* 1260 350 260 180
1 Motor S. A. seunlement. 2 Aprés remboursement de fr. 200.—. 3 Aprés remboursement de fr, 100.—.

Trois actions ont une valeur supérieure a celle qu’elles avaient fin dé-
cembre 1933. Ce sont celles de I'industrie chimique (Ciba et Sandoz) et celle
du concern international Nestlé. Les actions de Bally et de la Société finan-
ciere pour la chappe ainsi que celles de la fabrique de conserves de Lenzbourg
ont a peu prés le méme niveau qu’en 1933. Les actions des banques et des
sociétés industrielles ont été plus particuliérement tassées, fait qu’il faut attri-
brer aux limitations sans cesse croissantes des payements de D’étranger (Alle-
magne, Etats septentrionaux, 1’Ttalie également). Le cours des valeurs de 1’in-
dustrie des machines a également fléchi dans une forte mesure: Sulzer, Brown-
Boveri, Fischer, Fabrique de locomotives. Si nous comparons les cours actuels
a ceux qui furent les plus bas lors de la crise de 1921, nous constatons que de trés
fories modifications se sont produites. Tandis qu’a ce moment-la les actions de
Pindustrie des machines avaient été davantage épargnées qu’elles ne le sont
acluellement, d’autres, en particulier celles de I'industrie chimique et du grand
concern Nestlé, Aluminium, Maggi, sont malgré la crise de beaucoup supérieures
a ce qu’'elles étaient en 1921.

Nous basant sur les cours d’actions cités plus haut, nous avons établi la
valeur en bourse du capital-actions dans son ensemble:

B TS e o b Pt
pourl1932 dn capital-actions en tout fin 1934
voire capital-  fin fin fin comparée
1932/33 actions 1931 1933 1934 a4 fin 1933
en %0 en millions de francs en millions de francs
Nesthe Cham -« 5 s s e 18 975 2096 322 368 -+ 46
Aluminium, Neuhausen . . 6 60 84 109,8 84 — 25,8
Lonza E.W. et fabr. cthlques — 48 19,2 18 14,4 — 3,6
Brown, Boveri & Co, Baden . — 47 22,8 15,8 6,7 — 9.1
Sulzer (Société holding) — 40 16 16 8.4 — 1,6
Bally (Société holding) . 4 32 24 34,8 30,6 — 4,2
Aciéries Fischer, Schaffhouse. — 25 21,5 13,5 9,5 — 4
Maggi (Société holding) 10 24 72 91,2 74,9 — 16,3
Fabr. de machines, Oerlikon . — 16 16,4 18,4 12,0 — 6,4
Société pour l'ind. chimique . 15 20 47 75,2 78 <+ 2.8
Société ind. pour la chappe . — 18 17,3 12.6 11,9 — 0,7
Fabr. de locom., Winterthour — 12 5 1 0.4 — 0,6
Fabr. de conserves, Lenzbourg 6 10 122 134 13,0 — 04

Fabrique de prod. chimiques
Sandoz. Bidle . . . . v 2

<

10 28,5 48,5 51,5 4+ 3

Union des banques suisses — 471,5 5955 790,2 763,3 — 26,9
Au total 14 sociétés industr. . 6 160 171,2 156,8 145,6 — 11,2
Crédit suisse . 8 150 162 186 174 — 12

Société de banque suisse 4 80 92 52,8 48,3 — 4,5
Motor Columbus ol e B3.5 65,3 48,6 a3.7 — 14,9
4 sociétés financiéres au total — 503,5 490,5 4442 401,6 -+ 42,6
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En décembre 1934, le capital-actions des 14 sociétés industrielles fut évalué
a 3 pour cent en moins qu’il y a une année, quoi qu’il en soit il était néanmoins
de 28 pour cent supérieur a ce qu’il fut a fin 1931 et supérieur également a ce
a quoi il s’élevait fin 1932. Quelques valeurs bien « cotées » donnent néanmoins
le ton. Les banques subissent actuellement une moins-value de 10 pour cent
comparativement a fin 1933 et de 14 pour cent par rapport a fin 1931.

Politique financiére.

Les subventions fedérales en 1933.

Dans notre numéro de novembre de la « Revue syndicale», nous avons
publié un tableau des subventions ordinaires et extraordinaires versées par la
Confédération de 1913 a 1932. Depuis, I’Office fédéral de statistiques a égale-
ment publié les chiffres concernant 1933. Les chiffres que nous donnons ci-des-
sous sont donc le complément du tableau déja publié:

Subventions ordinaires 1932/33.

1932 1933 1933

en millions de francs en Ofg

Politique sociale b SRR Sl S R s B 37,9 46,4 30,0
Agriculture . . E e e 12,8 14,2 9,2
Ravitaillement en ble (moyenne) SRR et T AT 21.9 24,2 15,7
Instruction . : e e e S 14,5 13.6 8,8
Construction de routes et de ponts e e 18,2 18,0 11,6
Militaire et gymmastique e e 5,1 4,5 2,9
Commerce, industrie, transports . . . . . 2.1 3.4 29
Foréts SR T SRR 3.7 3.1 2,0

Divers (chasse, protectlon des piseaux, peche, men-
surations cadastrales, sciences, hygiéne, utilité
publique, police, droit et subventions a Ia régie
desialeaglse e e e 13.1 27:2 17,6

Total 129,3 154,6 100,0

En comparant ces chiffres avec ceux de 1932, il ressort que les subventions
ordinaires ont augmenté fortement et atteignent 155 millions de franecs, ce qui
ne s’est jamais produit auparavant. Cette augmentation concerne la politique
sociale, Pagriculture, le ravitaillement en blé et surtout les postes figurant sous
divers qui concernent la subvention a la régie des alcools, puisqu’a eux seuls
ils accusent une augmentation de prés de 15 millions.

Les chiffres comparatifs concernant les subventions extraordinaires nous
donnent le tableau suivant:

Pour 1932/33 il a été versé sous forme de subventions extraordinaires:

1932 1933

g en millions de francs

Secouie de chOInRge . o v 5 ‘s e wu s 6,3 10,6
Agriculture . . g g 35,6
Diverses actions dentr alde (horlog., broderle, hotelleme) 3,3 Bt
Total - 218 49,9

Le total des subventions ordinaires et extraordinaires pour 1932 g’éléve
done a 151,1 millions et pour 1933 a 204,5 millions, soit une augmentation de
preés de 30 pour cent, ce qui représente un maximum encore jamais atteint.
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