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WHOLLY OWNED SUBSIDIARILES OIF THLL CORPORATION

ANTICOSTI SHIPPING COMPANY

Uhis Company owns and operates Tugs, Darges and other vesscls.

ITIA! I1A! BAY LAND & BUILDING COMPANY
This Company ewns in the Town of Port Alfred, Ouebee, real estate and houses for

the use of Employceces,

ST. MAURICE VALLEY PAFPER COMPANY LIMITED

Thix Company markets and distributes the products of the Corporation.

WAYAGAMACK NEWS LIMITED
This Company owns a fully equipped Newsprint Mill on Wavagamack Island,
Three Rivers, Quebee, the erection of swhich was partly financed by an issue of Sterling
Debentnre Stock, guaranteed by the Commissioners of [lis Majesty’s Treasury under
the British Trade [Facilities Act in 1925, and also by the Corporation. The mill is

operated under lease by the Parent Company,

THE CORPORATION'S MILLS ARE LLOCATED AS FOLLOWS:

Pelgo Division {Newsprint) Shawinigan TFalls, 17,0,
Taurentide Division (Newsprint and Board) Grrand’Aere, 1°.0)
Laurentide Ottawa Division  {Lumber) I'embroke, Ontaris,

Port Alired Division {Newsprint and Sulphite) Port Allred, PO,

=1, Maurice Division (Newsprint) Cap de la Mudeleine, 10,03,
Wivagamack Division (Newsprint, Kraft Pulp, and Three Rivers, PO

Kraft Paper)




SUGGESTION

The continued interest of approximately 20,000 Securityholders can do much
to increase the sales of the Corporation by promoting the use, whenever
and wherever possible, of its products, as shown below:

1. Standard Newsprint Paper, white and colors, in rolls and sheets.
Used for newspapers and magazines.

2. Kraft Wrapping Paper in white and colors. Sold under the trade
name of ‘“Wayagamack Pure Kraft”. Used for all wrapping pur-
poses, tags, office folders, binders, envelopes, office forms, gumming,
waxing and creping for various purposes. Used in the manufacture
of bags for cement, rock products, flour and sugar, and bags employed
in clothing, millinery and general merchandising. Tissue papers, white
and colored, for wrapping, creping, waxing and twisting.

3. Hypro Kraft Towels. An excellent article for general drying or clean-
ing purposes, as well as for kitchen use. In small rolls, dispensed
from handy wall cabinets.

4. Wayagamack Pure Kraft Pulp. Used by paper mills and cardboard
mills in Canada and United States.

5.  Copaco Splicing Film. A joining material, specially adapted for paper
and textiles.

6. Cardboard. Sold under the well known trade name of “‘Laurentide
Board”, is used In manufacturing paper boxes and corrugated board
containers of all kinds and for all purposes. Also used in manufac-
turing composition wall-boards.

7.  Lumber, White and Red Pme.

These products are marketed through the Corporation’s Subsidiary.

St. Maurice Valley Paper Company Limited
1615 Sun Life Building

MONTREAL -CANADA

Pulp and Newsprint
Paper Cardboard

which will gladly supply samples of the above products and answer any
enquiries relating to them.




Seventh Annual Report

of the Directors of

CONSOLIDATED PAPER CORPORATION LIMITED

December 31st, 1938

To the Sharcholders:

Your Directors submit herewith the Seventh Annual RC[)ort of operations of YOour Corpomtion
and its Subsiciary Companies together with a Consolidated Balance Sheet, Profit and Ioss Statement
and Statement of Surplus for the year ended December 3 1st, 1938.

The Subsidiary Companies, which are wholly owned, arc as follows: Anticostt Shipping
Company, Hal Ha! Bay Land & Building Company, St. Maurice Valley Paper Company Limited

and Wayagamack News, Limited.
OPFERATIONS

Interest on the [First Mortgage Bonds and Sterlmg Reaistered Debenture Sitock was wanved
by the lolders thereof for a period of three years commenced Julv Tst, 193G, The annual amount
of such interest 1s $2,827,379.50.

Before interest on the I'irst Mortgage Bouds (which was waived) aad before providing for
depreciation and depletion, the operations for the year show mcome of $3,405,745.75. This is after
allowing for all expenses of operalions, cost of mamntenance and repairs, taxes, bank and other mterest,
carrying charges on properties not operated and Dond and Debenture Interest of Subsichary Com-
panics.

Your Directors have deemed it advisable to place this amount to the credit of the Reserve
for leprectation.

The comparable vesult for the previovs vear was $4,672.220.46, which amount included pro-

{it from the sale of investments of $488.699.27.
FINANCIAL STATEMENT

For the purposes of comparison, figures as at December 31st, 1937, are shown on the Balance

Sheet,



At the end of the year the [Hearst Companies were indebted to the Corporation for an amount
of $1,839,074.21, which sum comprises $1,623,818.91 which s represented by notes under discount
with our Bankers and $215,235.30, which is included in “Accounts and Bills Receivable™.

This indebtedness, in the opinion of Counsel, 15 seccured along with indebtedness to other PPa-
per Suppliers and others, on various 1 lcarst assets which have been pledged or charged to a corporate
trustee in New Yok, in trust for this Corporation and other creditors concerned,  The sccurity so
provided 1s of such character that no estimate of its realizable value can be made at this time.

An amount considered sufficient to provide for doubtful accounts is meluded in the "[Reserve
for Comtinzencies and Doubtiul Accounts™.

“Shares in Associated Companies” shown on the Balance Sheet at $1.00 represents the Cor-
poration’s interest in Quebee Pulp & Paper Corporation.

No change has been recorded during the year in “Special Bank Loans”, the amount remain-
me at $5,382,610.99. Thesc loans, which were incurred to pay capital obligations of the predeces-
sor Companics are secured by a pledge of a principal amount of $7,048,600.00 of the Corporation’s
Bonds of the 1961 Serjes.

Current “Bank Loans” have been reduced in the vear from $2.510,000.00 to $2,236,000.00,
a reduction of $274,000.00.

Sinking Fund paviments on “Bonds of Subsidiary Companics” amounted 0 $176,840.00
and the ageregate amount of such [Bonds outstanding was reduced accordingly.

Current Liabilities have been reduced during the perod by $1,8662,099.21. Current Assets
have mncreased $599,878.41.

Current Assets exceed Current Liabilities by $4,770.832.53, an increase over the previous
vear of $2,401,977.62,

FMPLOYMIENT

The business recession had its effect on employment. The average number of Fmployees
on the Corporation’s payrolls during the vear was 3,800 comparing with an average in the previous
vear of 4,704,

Total pavment to Employecs in wages and salaries in 1938 was $4,537178.61. In 1957 the

amount so paid was $5,590,608.78.

TAXES AND OTHER GOVERNMIENT DUILS

During the year there was paid or accrued for direct taxes and other Government dues, Mu-
nicipal, [Provincial and Federal, approximately $1,890,000.00.
This means that various Governmental agencics were paid an amount equal to 42 cents for

each dollar paid oul in wages and salarics.



SALES

Business generally took a downward trend in 1938 and the Paper Companies were no ex-
ception. Physical volume (tons) of sales of all pulp and paper products for the year was less than
that of the year 1937 by approximately 32%. The decrease in the gross dollar sales was approximately

20
WORKMEN'S COMPENSATION INSURANCE,

The Corporation again maintained throughout the year a fine record with respect to accidents.
In 1938 the Corporation paid $100,716.37 for premiums for the Province of Quebec Work-
men's Compensation Insurance. Had it been permitted to carry its own Workmen's Compensation,
based on its experience of the year, the cost would have been $33,061.10, which would have meant

a saving to the Corporation of $67,655.27, approximately 205%.

MAINTENANCE AND IMPROVEMENTS

The properties of the Corporation have been maintained in good operating condition, the ex-
pense of which, $833,344.95, has been included i the cost of operations.

Capital Lixpenditures during the year amounted to $699,154.23. This was for new steam
generating equipment at the Belgo and Wayvagamack Mills and other miscellaneous mprovements.

[ixed Assets were reduced during the vear by an amount of $836,654.36, such assets being

no longer of value for production purposes. The amount was written off against Depreciation Reserve.

SHARFHOLDERS

At December 31st, 1938, the Capital Stock of the Corporation was held by 17,257 Share-

h()lders. as fO”O\\.’S :

Canada 13,439 —  78%
British Isles 2647 — 15%
United States 890 — 5%
Other Countrics 281 -- 2%

17,257 -— 100%

Of those 1t Canada 6,331 are in the Province of Quebec, approximately 37% of the total number
of Sharcholders.

The average holding is 134 shares.

There were 17,343 Shareholders at December 31st, 1937,



REVIEW

[For the seven vear perlod ended December 31st, 1938,

follows:
INCOME

Sales of Manulactured DProducts

Stumpage Sales, Profit on Fxchange, Urofit on Sale of Tuvesi-
ments, Dividends on Investments, Interest and Discount
Farned, cte,

Total

EXPLENSE

Wiages and Salaries to mplovees
Muanulacturing Opcerations
Woodlands Operations

323,151 852,08
12,327 498.13

I"urchasges of Tlectrie Dower

Porchases of Materials and Supplics

Reserved 1o replace Plant and Fauipment as it hecomes worn
out or obsclete, of which $2,174,213.07 huas been spent for

making Additions and Improvements to Plant and Equipment,

Taxes and Dues (o Federal, Provinelal and Municipal Govern-
ments

Interest on Money loaned by Danks, cte.
Payvments to Transportation Companics for Incoming Mreight

xpenses of Administration, such as Rentals, legal Iees,
Trust Company I'ees, Travelling, Uelephones, ete.

Pavments for Insurance Preminms, including 8574317 44 for
Workmen's Compensation

Payment to the Owners (of which there are more than 20,000)
for the use of Machinery, Duildings, 1.and, Inventorics, etc,
without which no cmiplovment could e given to thousands
al Workers,

Total Tixpense

898,383,520.50

2,871,997.07

33479,351.13
17.645.310.76
16,034,317 .81

1119312874

1,234 996.90
3,030,817.83

2,288,362.00
1,241,207.51

1,167,494.37

Nothing

$101,255,517.07

Income and Ioxpense have been as

=
Al

100.00

14.02

9.14
3,90

2.20

1.22

115

nil

1646.60



EXCHANGE OI' SECURITILES

Since the Corporation was formed there have been distributed $51,291,004.00 principal
amount of IMirst Morteage Bonds and Sterling Registered Debenture Stock, and 1,528,179 shares
of the Capital Stock of your Corporation for Securities of tts predecessor Compamies.

There remams to be exchanged $115,841.00 principal amount of First Mortgage Bonds and

Sterling Registered Debenture Stock and 6,531 Shares of the Capital Stock.

BONDFIOLDI.RS

Holders of a principal amount of $2,164,648.00 of Iirst Morteaze Bonds have yet to re-
ceive the shares of Capital Stock accruing to them under the arrangement made with the Bondholders

and Registered Debenture Stockholders in December 1930,

ANTICOSTI ISLAND OPTION
The option to purchase which was given on Anticosti Island has expired.

STAFF

The Directors acknowledge with appreciation the loval and efficient services rendered by the

['mployees of the Carporation during the year.

OUTLOOK

The unsettled world conditions still prevail. In view of this, and the fact that it is not yet pos-
sible to appraise the full effect on the business of the Corporation of the recent Trade Treaty be-
tween the United States and Canada whereby the tarif{ protection on certain products was reduced,

it is impractical to make a reliable forecast of the results of operalions for the vear 1939,

Submitted on behalf of the Board,
L. J. BELNAP
President.

Montreal, I'ebruary 24th, 1939,



PSS, ROSS & SONS

Chartered Accountants

MONTREANL, OUL

13th February 1939,

AUDITORS CLRTIFICATL

CONSOLIDATED P'ALLER CORPORNTTON LLINMITID,
SMTONTIRIAL

We have made an examination of the books of account and records as kept at the [Tead
Oitice of Consolidaied Daper Corporation Limited for (he year ended 31st December 1938
and have compared the attached Consolidated Statements as of that date with the records
of the Corporation and audited statements of Subsicdiary Companies.  In connection there-
with our examination of the ITead Office accounting records of the Corporation, audited
statements of ifs Subsidiaries and other supporting evidence was carried out in a manner
and to the extent which we considered appropriate in view of the syvstem of internal ac-
counting control and included a review of the Corporation’s accounting methods, We have
obtained all the information and explanatians which we have required,

Included in the attached Consolidated Ralunce Sheet is the indebtedness of IHearst
Companics amounting to $1,839,074.21 of which sum 31,023 81801 is represented by Lills
under Discount and the balance liv an open account of $215235.30 under Accounts and Dills
Recervable. In the opinion of counsel of the Company the debt is sccured jointly with
others under cortain Indentures of Pledge on various THearst assets, We are not in a posi-
flon to expross an opinion as to the ultimate value of this indebtedness,

Lalanee of mncome for the vear has been placed to the credit of the reserve Tor depre-
cltiorn.

Subject to the foregoing, the attached Consolidated Dalance Sheet, in our opinion, scts
forth correctly the financial position of the Corporation and its Subsidiarics as at 3lst De-
cember 1938, according to the information and explanations given to us and as shown by
the books of account and records of the Corporation examined and audited statements of
the Subsidiary Companies we have received.

oS ROSS & SONS

Chartered Accountants.



ASSETS

Cash on lland and in Ranks

Avcounts and Bills Recervable

Inventories:
Fiished Prodocts, 1aw Materials, Operating
Supplies and Advances on Waods Operations,
As determined and certilied 1o by Ofiicials ol
the Corporation and valued ot not more than cos

Envestment Securttics:
Ouoted Sceurities @t Book Value

(Market Value 3lst December 1938 31,821,731.203

Other Sccurities at Boeok Value

Delerved Necount Receiviable
Secured by Mortgage

Deierred Churges to Puture Operations:
Prepatd Insurance, Taxes and Miscellincous

Shares in Associatad Compnnies

Capital Asscls:

A Plauts, Timber Tamits (Valued o SLOOY ol
aother Properties.
Acquired from I'redecessor Companies under
the Plun of Reorganization and carried ar a
value determined at Ist JTanvarsy 1932 wirh sich-
=cquent additions at ca=t less deductions for
cquipment and proaperty sold and after deduct-
ing the Reserve lor Depreciation of 823503, 100401

Approved on behai of the Taoard
. AL AMacnutt, Director

Narman [ Diwes, Dircctor

CONSOLIDATLED

PAPI R
and Subsidiary

CONSONIDATID BALLANCY,

U iecember Poss

[

(LD RN I

157 37200 113020430

RCRVEVRES

20427 85755

SO4.702,142.12

S DA T

2,608,775 44

O275040.00

JOoS 1200 P s8080

BRI

S22

[

53,180.803.32

Q00724 470,00



CORPORATION LIMITED

Companies

SHEET AS AT 31st DECEMBER 1938

LIABILITIES

3lst December 1938

Bank l.oans sccured under Section 88 of the Dank Act

and by Pledge of certain Other Assets
Special Bank Loans—Secured

Accounts Payalle and Accrued Charges

I'rovision for Taxes and Acerued Stumpage Ducs

Accrued Bond Interest of Subsidiaries

Ponds ndd Debenture Stock of Subsidiary Companies—

Wavagamack News Limited, st Mortgage

3%9% Guaranteed Debenture Stoclk cdue 1940--

£03,300 at M.86-273 (redeemed during
vear £32,700)

ITa! [Ta! Day Land & Building Company—
5129 Seral Bonds (redecmed during
vear 317,700.)

514% Yirst Mortgage Donds and  ILirst
Mortgage Sterling Registered Dcebenture
Stock-—Authorized— $100,000,000.00

1961 Series—Authorized— $63,000,000.00
Qurestanding . . . .
Dyedhet :
Pledged ns Collateral to Special Bank
[.oans §7,048,600.00

Held by Prustee for purposes of the
Corporition 1,606,600.00

3 317,794.00

18,700.00

$0,122,100.00

8,715.200.00

Reserve for Contingencies and Doubtiul Accounts

Capital
Capitat Stock— '
Represented by 2308782 shares of an
authorized tssue of 3,500,000 shares of
No I"ar Value Common Stock

Laraed Surplus Account—
lulanee at credit 31st December 1938

Contingent Liability :
Bills under Discount $1,623,81891 and
A02,302.11.10

2,309,299.00

111,129.55

$ 2,236,000.00
5,382,616.99
1,139,171.76
254,008.01
2,819.74

336,494.00

51,406,900.00

1,523,613.07

242042855

31t December 1937

§ 476,934.00

36,400.00

60,122,100.00

8,715.200.00

2,309,299.00

111,129.55

$ 2,510,000.00
5,382,616.99
1,979,665.98
1,000,214.59
4,308.15

513,334.00

51,4006,900.00

1,537,001.74

2.420,428.55

$64,702,142.12

Montreal, 13th Fehruary 1939,

860734 470.00

Examined and Certified in accordance with our
attached Certificate,

P, 5. ROSS & SONS
Chartercd Accountanis,



CONSOLIDATLED PAPFR CORPORATION LINMUTT.D

AND SUBSIDIARY COMPANILS

STATEMENT OF CONSOLIDATED PROFTT AND LLOSS AND

FARNELD SURPLUS ACCOUNTT
FOR TIH. YFAR I'NDED 31st DECEMIBILR 1938

PROFIT AND LOSS ACCOUNT

Profits from Operations, [xchange and  Miscellancous

Revenues after deducting Salaries of Executive Officers

$172,200.00, Lecal ['ces and IN'xpenses $13,966.03 and
Divectors’ rgcs 3! 360.00 .

T
[ncome From Investments

$3,824,580.58
65,734.55

3,890,324.93

Deduct:
Bank and Other Inuterest _ _ . _ . $3035,109.39
Subsidiary Companics’
Bond and Debenture Interest ) . . } 20,381.79
Carrying and Other Charaes on Propertics not operated 161,450 .84 456.942.02
3,403,382.9]
Add:
Profit from sale of “Investment Securities™ 3.362.84
Balance of Income befove Depreciation 3.406,745.75
Transferred to Reserve for Depreciation $3.400,745.75

FARNED SURPLUS ACCOUNT

Balance at Cyredit 313t December 1937 . . . . S 11,1295

Balance from Profit and Loss Account . . il

Balance at Credit 30st December 1930

& 111.129.55



CONSOLIDATED PAPLR CORPORATION LIMITI.D
T COMPAGNIES SUBSIDIAIRIES

TAT CONSOLIDL DES PROIITS T PERTLES
AINSI QUL DU COMPTIL. SURPLUS RIFALISE DURANT
UANNER TERMINTLL AU
31 DIECEMBRIL 1938

COMPTE PROKITS ET PERTES

Bénéfices d'exploitation, Iichange et Revenus Divers, apres
avolr déduit les Salaires des Officiers de I'lExéeuttf $172,
200.00, les dépenses et frais lécaux $13,966.03 et les

honoraires des Adnministrateurs $1,360.00 %3.824,590.38
Revenus provenant des placements 65,734.55
3,860,324.93
A dédune:
Intéréts bancaires et aulres . . . . . $305.109.39
Compagnies subsidiaives:
Intérét sur oblizations et déhentures . . . 20,381.79
I'rats d'entretien des propitétés qui ne sont pas cn exploitation 161,450.84 486,942.02
p
3,403,382.91
A ajouter:
Bénéfices provenant de la vente de placements 5,362.84

Solde du revenu avant dépréciation

Transféré A réserve pour dépréciation

COMPTE SURPLUS REALISE

Solde eréditeur au 3| décembre 1937 . . . ) $ 111,129.55
Solde du Compte Profits et Pertes . . ) . ml

Solde au crédit au 31 décemnbre 1938

3,406,745.75
$3.406,745.75

$ 11112955




CORPORATION
Subsidiaires
AU 31 DIECEMBRE 1938

LIMITIL D

PASSIF 3

décembre 1938 3 décembre 1937

Emprunts bancaires aux termes de 1 seetion 88 de la Tol des
banques ¢t contre e gage de cortains autres éléments d’actif

Fomprunts haneaires spéoiaux garantis

Comples & paver et frais courus

Fonds de réserve pour taxes et pour droits de coupe dis
Intéréts conrng sur obhgntions des compagnies subsidinires

Obligations et déhentures  des

subsidiaires:

Wayagamack News Limited, obligations ga-
rantics 5% lére hvpothéque, dchéance

1940, £65,300. 4 84.80-2/3 (Somme ra-

compiagnics

chetée au cours de Pexercice, L327000 . §  317,794.00
Obligations Ha! Ila! Diy Land & Duilding
Company, 5V4% &chiunce dchelonnde
(Somme rachetée an cours de exercice
$17,700.) 18,700.00
Obligations—5%4% lére hypotheque, ot dében:
tures 1ére hypothéque, payables en sterling-—
Autorisé— S100,000,000,00
Série 1961——Autorisé— S63,000,000.00
Iin suspens . . 60,122, 100,00

A déduire:
Valeurs déposdes en garantie de prets
bhaneaires spéciaux 87048000100

Yoo dépdt avee le fiduciaire pour fins de

In Corporation 1.666,600,00 8,715.200.00

Fonds dc réserve pour imprévu of créances
douteuses

Capital :
Capital Actions—
Représenté par 2,308,780 actions d'unc
Gmission autorisée de 3,53C0,000 actions

communes sans valeur au pair 2,309,29%9.00

Compte de Surplus Réalisé

Solde av erédit an 31 décembre 1938 111120955

$ 2,236,000.00 S 2,510,000.00
5,382,616.99 3,382.610.99
1,139,171.70 1,979,665.98
254,098.01 1,000,214.39

2.819.74 4,308.13

& 476,934.00

336,494.00 36.400.00 313,33000
60,122,100.00

5140600000 871320000 31 4006.900.00

1,523,013.07 1,337.001.74

2,309.299.00

2 420428.55 LU 12955 242042853

Passii ¢ventuel:

Pifets escomptés: 31623818091 c¢r L02,502.11.10

SOEF02,142.42

SO R A7000
I'xaminé ot cortifid conforme & notre certifont
ClTTNC NG,

[P, S ROSS & SONS
Comptables Agreds,
Montréal, te 13 ilvrier 1939,



ACTIF

Iispéces cn caisse ¢t en banque
Comptes et elfcts 2 recevoir

Inventaires:

Produits fabriqués, matiéres premidéres, maldériaux
destinés o la fabrication et avances sur opérations
foresticres, tel que déterminé et certifié par des
ofiicters de la Corporation, et évalu¢ a4 un prix
nexcédant pas le prix cofitant

Valeurs de p[accmmt'
Valcurs cotées, suivint les livres
- {Valeur du marche au 31 déeombre 19, ﬁ\

$1,821,731.26)

Autres valeurs, suivant les livres
Compte recevable différé, garanti par hypothéque .

Frais différés applicables aux opérations ultéricures:
PPaicments anticipés assurances, taxes ct divers

Actions des compagnies filinles

Actif immobilisé:

Usines, réserves forestiéres (Sviluées & $1.00Y ¢t autres
propri¢tées. Acquis des compagnics prédécesseurs
en vertu d'un plan de réorganisation et porté aux
livres & une valeur étublie au ler janvier 1932 plus
les charges pour amdliorations subséruentes aux
prix colitant et moins [e montant réalisé de I vente
d'outillages et de propriétés et aprés avolr déduait la
réserve pour dépréeiation de $23,503,169.01

Apvrouve au nom du Conseil d’Administration
AL Maenutt, Administrateur

Nornan ], Dawes, Administrateur

CONSOLIDATED PAPLER
et Compagnies

BILAN CONSOLIDE

31 décembre 1938 31 décembre 1937
S 123,109.64 _ 3 137258.52
2,258,645.06 2,608,073.46
10,273,519.13 0.273,047.77
$972,889.30 O71,255.87

. 157,375.00  1,130,264.30 19512500 1,166,380.87

56,000.00 56,000.00

432,744.54 32294486
1.00 1.00

S0,427 837,55 5180 86352
864,702,142.12 S6G0.754 470,00



P s, ROSS & SONDBL

Comptables Agréés

MONTRIATL OU

Teo 13 rovryer THat)

CERTIFICAT DES VERIFICATEURS

CONFOLIDNTED PATTER CORTORANTION VINMITED,
MONTRIEATL

Nous avons examiné la comptabilité et les records tel que tenus au siége social do la
Consohdated Paper Corporation Limited, pour 'année terminée au 31 décembre 1038, et
avons comparé les releveés de comptes consolidés cl-annexdés a cette date avee les records
de la Corporation et les relevés de comptes certifliés des compagnies subsidiaires. A cc
propes, notre examen des records comptables du siége social de la Corporation, des relevés
Jde comptes certifids des compagnics subsidiaires ot autre piéces justificatives o ¢té conduit
de maniére ot jusqu’a un point gue nous crovens approprié en vue du systéme e contrale
comptable interne et couvre une revue des méthodes comptables de la Corporation. Nous
avens obtenu tous les renscignements et toutes les explications qui nous ¢taient nécessaires.

Paus le Bilan Consolidé est mclu la dette des Compagnies [learst se montant 4 $1,839,
07421 dont $1,623,81891 est représenté par des effets escomptés et Ja Talunce de $215,
253230 par un compte ouvert sous la rubrigue de Ceomptes of effels orecevon.”

Diapres Vopinion des aviscurs Iéganx de be Compagnie [n dette est garantie conjointe-
ment avee dlautres par certaines conventions de gage sur différents actifs de Mearst, Nous
sommes pas en position d'exprimer une opinion sur o videur délnitive de cette dette,

Lo solde du orevenu pour Timede a0 68 place an erddit de Ta véserve pour dépréciation.
Sujet aux remarques précédentes, te bilan consolidé ¢ joint expose exactement & notre
aviz, la situation {inancicre de la Corporation et de ses subsidiaires au 31 décembre 1938,
suivant les renscignements et les explications qui nous ont ¢t fournis et tel qu'ils res-

sartent de Ta comptabilité ¢t des records de Ta Corporation que nous avons examinés of (el
qu'tl appert aax états certifiés des compagnics subsidiaires, qui nons ont été transmis

LS ROSS & SONS

Comntables Agréés.



ECHANGE DE TITRES

Depuis I'organisation de la Corporation, il a été distribué $51,291,004.00 d’Obligations Pre-
miére Hypothéque et de Débentures Enrégistrées et 1,528,179 actions du Capital de votre Corpo-

ration pour les titres de ses compagnies prédécesseurs.
Il reste 3 échanger $115,841.00 d’obligations Premiére Hypothéque et Débentures Enré-
gistrées et 6,531 actions du Capital.

OBLIGATAIRES

Des obligataires détenant un montant de $2,164,648.00 d'Obligations Premiére Hypotheque
n’ont pas encore requ les actions qui doivent leur étre émises en vertu d'un arrangement conclu avec

eux et les détenteurs de Débentures Enrégistrées en décembre 1936.

OPTION SUR I’ILE ANTICOSTI

L’option qui avait été accordée pour I’achat de I'Ile Anticosti est expirée.

PERSONNEL

Les administrateurs expriment aux employés leur appréciation pour les services loyaux et ef-

ficaces qu'ils ont tendu a la Corporation durant |'année.

PERSPECTIVES

Les conditions générales incertaines dominent encore. A cause de celd, et du fait qu'il n’est
pas encore possible d'estimer I'effet complet sur les affaires de la Corporation du nouveau traité de
Commerce entre les Etats-Unis et le Canada par lequel le tarif de protection sur certains produits a

été réduit, il n’est pas possible de prévoir les résultats des opérations pour I'année 1939.

Pour le Conseil d’Administration,
L. J. BELNAP
Président .

Montréal le 24 février 1939.



REVUL

Pour la période de sept ans terminée le 31 décembre 1938, les revenus et les dépenses ont été

comme suit :—

RIIZVENUS

Ventes de produits fabrigqués

Ventes de droits de coupe, profits sur échange, profits sur
vente de placements, dividendes sur placements, intérét,

escomple, ctc.

Total

DEPENSES

Gages ot salaires aux employés
Opérations de fabrication

Opérations forestiéres

Achats d'énergie ectrique

Achats de matérians et fournitures

Kiéserve pour remplacer batisses, outillages ot dquipements
usés et sans valeur dont $2,174.215.07 a &té dépensé pour
additions et améliorations aux hatisses ¢t & I'équipement

Taxes ¢t droits aux gouvernements, I'édéral, Provineial ot

Municipal

Intéréls sur argent emprunté des hanques et ailleurs

Palements aux compagnics de transport pour matérie!l requ

Liépenses dladministration tels que lovers, frais I¢gaux, hono-

raires des fidéicommis, frais de vovages, téléphones, ete.,

I'rimes d’assurances, comprenant $574317.44 contre les

accidents de fravoil

Patement aux propri¢tames (phes de 200

) pour Nusage de

[a machinerie, batisses, terratns, inventaires, ete., sans lesquels

point de travail ne pourrait Stre donnd a des milliers de tru-

vailleurs

Total

$98,3383,520.00

287199707

3547935113

17.45,310.76

10,034,517.81

14,193,428.74

9,234,096.90
3.030,817 .85

2,288,362.00

1,241,207.51

1,167 404.37

rien

$101,255,517.07

%

97.16

2.84

100.00

3504

17.43

15.84

14.02

L.15

nul

100.00



VENTES

LLes affaires en général se ralentirent en 1938 ct 'industrie du Papier ne [it pas exception.
Le volume (en tonnes) des ventes de tous Jes produits de Pulpe et de Papier pour 'année a été
moindre a celul de 1937 d'environ 3277 . lLa diminution brute de la vente cn Dollars fut approxima-

tivement 2075.

ASSURANCE, CONTRI LES ACCIDENTS DIL TRAVAIL

LLa Corporation a maintenu encore cette année un bon record en ce qui concerne les accidents,
[n 1938 la Corporation a payé $100,716.37 en prime pour 'assurance contre les accidents
de travail de la Province de Qucbec. S’il avait été permis a la Corporation de voir elle-méme 2 la
compensation de ses ouvriers, basé sur son expérience de Pannée, le colit aurait ¢té $33,061.10 ce

qui auralt représenté une économie pour la Corporation de $67,655.27, soit environ 20577,

ENTRETIEN T AMELIORATION

Les propriciés de [a Corporaiion ont élé enlretenues en bon état d'opération et les dépenses
a cette [in s'¢levant & $833.944.95 ont &1é mcluses dans le cofit d'opération.

Durant Pannée des dipenses capitales an montant de $699,154.23 ont ¢été faites. Ces dé-
penses couvrent I'installation de nouvelles usines & vapeur aux moulins Belgo et Wayacamack ainst
que d’autres améliorations iverses |

[ actif immobilisé fut réduit durant 'année d'un montant de $836,654.36, ces actifs n'étaient

plus nécessaves aux fins de production. Ce montant fut chargé au compte Réserve pour dépréciation.

ACTIONNAIRES

Au 31 décenmbre 1938, Ie Capital action de la Corporation était détenu par 17,257 action-

naires comme suit:

Canada 13,439 — 78%
Iles Britanniques 2,647 — 15%
I"tats-Unis 890 — 5%
Autres Pays 281 — 24

17257 — 100%

De ceux du Canada 6.33! sont de la Province de Québec, soit environ 37% du total des
actionnaires.
[_.a possession moyenne est de 134 actions.

Il v avait 17,343 actionnaires au 31 décembre 1937,



de $1,829.074.21 dont $1,623.818.91 représenté par des li{fets escomptés aux Banques, et la ba-
lance $215,255.30 est comprise dans les “'Comptes ct effets & recevorr™.

Cette dette, dans 'opinion de nos aviseurs légaux, cst garantie, de méme que les dettes & d'-
autres fournisseurs e Papier et autres, par plusicurs actifs de Ilearst qui ont ¢té gagés ou chargés a
une Corporation de I1iducie de New York, en fiducie, pour cette Corpeoration ¢t pour les autres cré-
anciers concernés. l.a garantie ainsi donnée est d'un caractére tel qu’il est impossible actuellement
Rétablir sa valeur réalisable.

Un montant considéré suffisant pour couvrir les comptes douteux est compns dans le compte
“T'onds de réserve pour mmprévu et créances doutcuses’.

“Actions des ihales” indiquées au Bilan & $1.00 représentent intérét de la Corporation
dans la Quebec Pulp & Paper Corporation.

Aucun changement n'a été [ait cette année dans “'Les emprunts bancaires spéciaux”, le mon-
tant reste le méme a $5.362,610.99. Ces ciprunts qui ont ¢té contraclés pour paver ces eblizations
des anciennes Compagnies sont sarantis par $7,048,600.00 I'Obligations de la Corporation, série 1961,

[.es “emprunts bancaires™ courants ont &té réduts durant 'année de $2,510,000.00 & $2,2306,
000.00, vne dimmution de $274.000.00.

LLes patements au fond d'amortissement pour les “Obligations des Filiales” se sont élevés a
$176,840,00 réduisant Fantant Tes obligations en circulation.

[.os dettes cowrantes ont été réduites durant 'année de $1,.862,099.21. 1. actif courant est auga-
menté de $599,878.41.

[actif courant excede les dettes courantes de $4,770.832.53, une augmentation sur Pannce
précédente de $2.461.977.62.

FMBAUCHAGI

Le ralentissement des affaires a cu sa répercussion sur I'embauchaze. Le nombre moyen d'em-
ployés sur la liste de paie de la Corporation durant 'année fut de 3,800 confre une moyvenne ["année
précéclente de 4,704,

I'n 1938 un montant total de $4,537,178.01 a été payé en salaires et en gages aux employés.

I'on 1937 le montant amnsi pavé fut de $53,590,608.78.

TAXES ET DROITS AUX GOUVERNIEMIENTS
Durant I'année, les taxes divectes et les droits aux Gouvernements, Municipal, Provincial et
Fédéral pavés ou acorus furent dlenvivon $1.8¢0.000.00.
Cecl veut dive, qu'un montant de 42 centins pour chaque [Dollar pay¢ en gages et en salaires,

fut payé aux différentes administrations Gouvernementales.



Septieme Rapport Annuel

des Administrateurs de

CONSOLIDATED PAPER CORPORATION LIMITED

3] decembre ]938

Aux Actionnaires:

Vos administrateurs ont 'honneur de vous soumecttre le septicme Rapport Annuel des opéra-
tions de votre Corporation et de ses Iiliales, ainsi qu'un Bilan consolidé et un Ftat du Compte Profits
et Pertes et du Compte Surplus pour 'année terminée le 31 décembre 1938,

Les Fihales, qui sont la propriété entitre de votre Corporation, sont les suvantes: Anticosti
Shipping Company, Ha! Ha! Bay Land & Building Company, St. Maurice Valley Paper Com-
pany L.imited et Wayacamack News, Limited,

OPERATIONS

Les détenteurs d'Obligations Premiére IMlypothéque et des Débentures Fonréaistrées ont aban-
donné I'tntérét pour une période de trois ans commencée le fer juillet 1936, e montant annuel de
cet ntérét est de $2,827,379.20.

Avant I'intérét sur les Obligetions Premidre |lypothéque (qui fut abandonné) et avant de
pourvolr a la dépréciation et 'amortissement, les opérations pour 'annde montrent un revenu de $3,400,
745.75. Cecci cst apics avoir absorhé toutes les dépenses d'opdrations, cofit des réparations ¢t d'en-
tretien, taxes, intéréts bancames cb autres, les charges couranies sur les propriétés qui n'ont pas été en
opération, ainst que les intéréis sur les Obligations of Deébentires des Filiales.

Vos admimstrateurs ont juazé bon de créditer ce montant 4 la Réserve pour dépréciation.

[.c résultat comparatil pour 'annce précédente fut de $4.679,220.45, ce montant incluait

un profit de $488.999.27 provenant de la vente de placements.

ITTAT FINANCTH R

Pour permettre la Comparaison, le Dilan montre les chiffoes an 31 décembie 1937,

A la fin de 'annde, Tes Compagnies [ learst étajent redevables & la Corporation d'une somine



SUGGESTION

L’intérét continuel d’environ 20,000 détenteurs de valeurs peat contribuer beau-
coup a augmenter les ventes de la Corporation, en recommandant aussi

Pite de bois
Papier Carton

souvent que possible, "'usage de ses produits tel qu'énumérés ci-dessous:
Papier & journal, blanc ou coloré, en rouleaux et en feuilles, employé
pour journeaux et revues.

Papier d'emballage, blanc ou coloré, vendu sous la marque de commerce
“Wayagamack Pure Kraft”, qui est employé pour tous les genres d’em-
ballage, étiquettes d’expédition, chemises pour dossiers, reliures, enve-
loppes, feuillets, pour coller, pour cirer, a créper pour différents usages,
également pour la confection de sacs pour ciment, pierres, farine, sucre,
lingerie et autres marchandises. Papier tissu blanc et coloré, pour em-
ballage, ciépé, ciré et tordu pour ficeler.

“Hypro Kraft Towels”. Serviettes de papier Kraft en petits rouleaux
pour assécher les mains et nettoyer les ustensiles de cuisine. |.es rouleaux
se déroulent de petits cabinets adaptés au mur.

Pite de bois pour “Kraft”, employé dans les usines a papier et & carton
au Canada et aux Etats-Unis.

“Copaco Splicing Film™. Matériel servant a joindre le papier et les
produits textiles.

Carton, vendu sous la marque de commerce bien connue “Laurentide
Board”, est employé dans la confection de boites diverses et récipients
plissés de toutes sortes pour usages divers, aussi employé comme isolants
pour murs *‘Wallboard”.

Bois de construction, Pin Blanc et Pin Rouge.

Ces produits sont distribués par I'intermédiaire de la subsidiaire de la
Corporation

St. Maurice Valley Paper Company Limited
1615 Edifice Sun Life

MONTREAL -CANADA

Cette Compagnic fournira des échantillons des produtts ci-dessus mentionnés

et donnera toutes les informations demandées concernant ceux-ci.




FILIALES ENTIEREMENT CONTROLEES PAR
LA CORPORATION

ANTICOSTI SHIPPING COMPANY

Cette IFiliale posséde ¢t opére des remorqueurs, barges et autres vaisseaux.

HA'! HA! BAY LAND & BUILDING COMPANY
Cette Filiale posséde dans la Ville de Port Alired, Québec, des immeubles et habitations

pour Vusage des Employés,

ST. MAURICE VALLEY PAPER COMPANY LIMITED

Cette Filiale s'occupe de la vente des produits de la Corporation.

WAYAGAMACK NEWS LIMITED
Cette Filiale posséde unc usine i papier entiérement équipée, sur I'Ile Wayagamack,
Trois-Rivieres, Québec; la construction de cette usine fut partiellement financée par
une émission de Débentures en Sterling, garanties par les Commissaires du Trésor
de Sa Majesté en 1925 en vertu de PActe: “Dritish Trade Facilities Act”, et également

garanties par la Corporaiion. L’usine est opérée sous bail par la Corporation,

LES USINES DE LA CORPORATION SONT SITUEES AUX ENDROITS SUIVANTS —

Divisien Belgo (Papier & Journal) Shawinigan IFalls, P.Q.
Division Laurentide (Papier & Journal et Carton) Grand’Mére, P.Q.
Division Laurentide Ottawa (Dois de Construction) Pembroke, Ontario
Division Port Alfred (Papier & Journal ct Sulfite) Port Alired, P.Q.
Division St. Maurice (Papier a Journal) Cap de la Madeleine, P.C).
Division Wayagamack (Papier & Journal, Pite Kraft, Trois-Riviéres, P.Q.

Papier Kraft)




CONSOLIDATIED PAPFR CORPORATION LIMITID
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LaMonte J. Belnap . . . . . . . . Drésident

Francors Favre o 0 0 0 . : . Vice-Président
George M. McKee . 0 . . Assist-du I'résident
Charles I Whitehead 0 ‘ . Assist-du Président
George IMenderson . . . . Contrdleur

oo AWilired Tlodgson . ‘ . Secrétaire

D, Llovd Adams . . : . IsCsorier

John W liodgson . , . . Assist, Trésorier
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Ladonte I Belnop o 0 0 0. . . . . Moniréal
Harold Crabtree . . . . . .. Montréal
Norman [, Dawes S . Montréal
I, 1) Lockhart Gordon, 17008 .. Toronta
Wilbert 11 Iloward, W.C. . . . Mlontréal
Ross M. McMaster . . . . . Montréal
Trnest A, Macnutt . . . Montréal
Arthur B, Turvis . . . . . . Montréal
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Julian C. Smith . . . . Alantréal
Guy M. Todd o - .. Muontréal

Administration et Sicge Social

MONTRIEAT., CANADA
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IMPRIME SUR LE PAPIER “WAYAGAMACK PURE KRAFT"





