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Economie politique.

Instabilité des cours d’actions.

A considérer les cours des actions en bourse des entreprises suisses a fin
1935, on ne peut manquer d’étre frappé par le contraste trés marqué existant
entre ’évolution des actions industrielles et celles des banques et des sociétés
financiéres. Une série de valeurs industrielles qui figurent en téte ont subi une
hausse des cours. Par contre, les actions des grandes banques ont subi une forte
baisse du fait que les chances de récupérer une partie des capitaux gelés en
Allemagne se font de plus en plus aléatoires. La société financiére Motor Co-
lumbus a vu le cours de ses valeurs diminuer encore, la guerre en Afrique
ayant gravement compromis les rentrées de ses participations en Italie.

Valeuar - v >
nominale Cours des actions en bourse i la fin de I’année

des actions 1921 1928 1931 1933 1934 1935

Neatle, Charie 5 " v 5 = 5 - 200 220 940 430 660 755 780
Aluminium, Neuhausen . . 1000 1262 3750 1400 1830 1400 1580
Lonza U.E. et fabr. chim. . 200 90 485 80 75 60 60
Brown, Boveri & Co, Baden 350 197 605 170 121 50 60
Sulzer (Société holding) . 1000 405 1280 400 400 210 265
Bally (Société holding) . . 800 655 1560 600 870 765 880
Aciéries Fischer, Schaffh. . 500 390 1080 430 270 190 235
Maggi (Société holding) . 5000 3800 17800 15000 19000 15600 15000
Fabr. de machines, Oerlikon 500 410 800 410 460 3002 250°
Société pour I'ind. chim. . . 1000 825 3550 2350 3750 3900 4075
Soc. industr. pour la chappe 1000 1330 4480 960 700 660 235
Fabr. de locom., Winterthour 500 400 600 210 40 153 103
Fabr. de cons., Lenzbourg . 1000 700 1610 1225 1340 1300 1230
Fabr. de prod. chim. Sandoz,

Balo: e N e s 1000 010D 5275 - 2850 4850 51500 5800
Société de banque suisse . 500 530 860 535 490 455 300
Credit suisse ) o v we w000 545 1000 540 620 580 350
Union de banques suisses . 500 500 765 460 330 302 165
Soc. fin. Motor Columbus . 500 140t 1260 350 260 180 121

1 Seulement Motor S, A. 2 Aprés remboursement de fr. 100.—. 8 Valeur nominale fr. 100.—.

Sur les 18 valeurs que nous mentionnons dans le tableau, 9 ont subi une
hausse de leur cours. Sont avantagées plus spécialement les entreprises de 'indus-
. trie chimique, la société Nestlé, les Bally ainsi que plusieurs entreprises de la
métallurgie (aluminium, Sulzer, Aciéries Fischer et, pour une part modeste, les
Brown Boveri). Fait curieux, c¢’est que la situation financiére d’entreprises tra-
vaillant exclusivement pour Dexportation accuse une légére amélioration. Les
actions de la fabrique biloise de chappe ont par contre fortement reculé. Celles
des banques ont perdu le tiers ou méme plus de leur valeur dans I’espace d'une
année.

Si a I’appui des cours indiqués plus haut nous évaluons la valeur en bourse
du capital-actions total des entreprises en question, nous obtenons le tableau
suivant:
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Valeur Plus ou

Diisi- nominale Valenr en bourse du moins-value
de:‘;ie e capital-actions total fin 1035
191]3 4 /1::} 5 capital- fin fin fin comparée
e actions 1931 1934 1935 a fin 1934
en millions de francs en millions de francs
Nestlé, Cham . . . . . . 14 97,5 209,6 368 380,3 + 12,3

Aluminium, Neuhausen . . 6 60 84 84 94,8 + 10,8
Lonza U.E. et fabr. chim. =~ 48 19,2 14,4 14,4 —

Brown, Boveri & Co, Baden — 47 22,8 6,7 8,0 4+ 1,3
Sulzer (Société holding) s 40 16 8.4 10,6 + 2,2
Bally (Société holding) . . . 4 32 24 30,6 35,2 + 4,6
Aciéries Fischer, Schaffh. . . — 25 21,5 9,5 11,8 + 23
Maggi (Société holding) . . 10 24 2 74,9 72,0 — 2,9
Fabr. \dc machines, Oerlikon . — 16 16,4 12,0 8,0 — 4,0
Société pour I'ind. chimique 15 20 47 78 81,5 + 35
Soc. industr. pour la chappe — 18 17,3 11,9 4,2 — 1,7
Fabr. de locom., Winterthour — 8.8 5 1,3 0,9 — 04
Fabr. de conserves, Lenzbourg 6 10 12,2 13,0 12,3 — 0,7
Fabr. de prod. chim. Sandoz,

Bile L e piein g ssases i e Tl 10 28,5 51.5 58,0 + 6,5
14 sociétés industrielles, total — 456,3 5955 764,22 792,0 + 27,8
Société de banque suisse . . 4,5 160 171,2  145,6 96,0 — 49,6
Credit sufese . oo 0 Wi ui i 6 150 162 174 105,0 — 69,0
Union de banques suisses . . 3 80 92 48,3 26,4 — 21,9
Motor Columbus . . . . . — 93,5 65,3 33,7 22.6 S 1 N )
4 sociétés financiéres, total . — 4835 490,5 4016 2500 —151,6

L’estimation consécutive aux 14 sociéiés industrielles est au total de 28
millions de francs ou de 3% 9% supérieure a ce qu’elle était a fin 1934; elle
atteint ainsi le cours le plus élevé enregistré depuis le début de la crise, ce qui
prouve que les principales entreprises industrielles ne sont pas dans une situa-
tion désespérée malgré la crise. La situation des grandes banques est plus grave;
les 3 instituts les plus importants y compris la société Motor Columbus ont
subi Pannée derniére une perte de 152 millions ou de 37% sur le montant des
cours en 1934. D’aprés l’estimation d’aujourd’hui la moitié du capital-actions
nominal serait donc perdue. Durant toute ’année 1935 les bourses suisses n’ont
fait aucune avance. Elles n’ont également pas ressenti les effets des tendances
a la hausse qui se sont manifestées en Amérique et en Angleterre, du fait que
la situation de notre économie est encore jugée peu siire.
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