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CONFIDENTIEL

QUESTIONS FINANCIERES

Arrété royal relatif & 1’émission, par I'Etat, de mon-
“naies divisionnaires destinées & remplacer les petites

' coupures mises en circulation par la Banque Natio-
nale de Belglque.

RAPPORT AU ROI.
Sire, .

La Banque Nationale de Belgique, & la demande du
gouvernement, a été amenée, au moment de la guerre,
4 émettre des coupures de 5 francs en vue de parer a
la pénurie des moyens ,de paiement. Les circonstances
ont jusqu’ici empéché I'Etat de procéder au retrait
de ces billets en y substituant des picces de monnaie
frappées en vertu de. son .droitx¢régalien.

D’autre part, en raison de la dépréciation de la
valeur acquisitive du franc, la coupure de 20 francs est
tombée_qn falt au rang de monnate divisionnaire.

Avant la guerre, la monnaie divisionnaire en.circu-
lation s’élevait & plus de 150 millions, ¢’est-a-dire
dépassait 20 francs, par téte d’habitant.

Cette circulation était normale et se compare avec
celle des pays & monnaie stable (plus de 20 shillings
par téte en QGrande- Bletagne, 20 Reichsmarks en
Allemagne, etc.).

La dépréciation-de unité _monéta,i‘re a réduit aujour-
d’hui cette somme & 25 millions de francs, & la parité
métallique ancienne; cette valeur est tout A fait insuf-
fisante pour les besoins du pays.

Il importe, dans I'intérét de 1’économie nationale,

et pour faciliter les tmnswctlons de suppléer & l'in-

sutfisance de la monnaie divisionnaire actuelle. Il va

1

de soi que cette opération incombe & I’Etat, qui
reprendra ainsi son véritable rdle et exonérera 'a
Banque Nationale d’une charge qu’elle supporte indi-
ment.

Ln conséquence, I’ Etat frappera des piéces de mon-
naie destindes & porter la monnate divisionnaire
actuelle & un niveau normal, sans toutefois atteindre
Péquivalent” de celui d’a.vamt-guerre

-Mais il n’est pas possible de procéder immédiate-
ment & des frappes de pareille importance, Dans ces
conditions, le gouvernement s’est arrété & un régime
transitoire dans lequel les coupures de 5 et de 20 fr.,
continueront provisoirement de circuler pour compte
de I'Etat et sous sa responsabilité, dans les mémes
conditions et avec le méme pouvoir libératoire qu’a
présent. ’ -

11 est fmmellement entendu que l'opération se limi-
tera au chlffxe de ces billets actuellement en circula-

_tion qui seront remplacés dans le plus bref délai par

des piéces métalliques. ,
Nous avons I’honneur ti"étre,
' Sire,
de Votre Majesté,
les trés respectueux et fideles serviteurs.
(Suivent ici les signatures des ministre's,' ‘membres

du Cabinet.)

ALBERT, Roi des Belges,

A tous, présents et & venir, Salut,

Vu la loi du 16 juillet 1926 relative & certaines me- .

sures & prendre en vue de ’amélioration de la situa-
tion financiere; '

Vu Varticle 8 de Notre arrété du 25 octobre 1926
prorogeant la durée de la Banque Nationale de Bel-
gique et modifiant certaines dispositions des lois com-
binées des 5 mai 1850, 20 mai 1872, 26 mars 1900 et

26 février 1926,. relatives & cette institution;

"Sur la proposition de Nos Ministres, délibérée en
Conselil,

Nous avons arrété et arrétons:

Article 1°,

ci-aprés, le gouvernement émettra des monnaies divi-

Dans la limite indiquée & Particle 2

%

.sionnaires métalliques de la valeur et au titre qnui

seront fixés par Notre Ministre des Finances.
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Art. 2. Le gouvernement”est autorisé A reprendre,
pour le compte de UEtat, le montant .des billets. de

20 francs et de 5 francs, émis par la’ Banque Nationale -

de Belgique, tel qu’il sera établi & la date du présent
arrété.

Art. 3. Lés billets repris continueront dé, circuler
pour compte de I'Etat dans les mémes conditions que
précédemment et -resteront échangeables contre les
billets de la Banque Nationale. ,

Lls seront retirés de la circulation aussitét que les
monnaies qui doivent é&tre substituées auront été
émises. En attendant, ils seront munis du visa du
Trésor public, !

Art. 4. Le remboursement en espéces et (a vue des
billets de la Banque Nationale, prévu & larticle 8
de Parrété du 25 octobre 1926, s’effectuera suivant les
modalités que déterminera un reglement édicté par la
Banque Nationale et approuvé par le Ministre des
Finances, '

Art. 5. Le présent arrété entre en vxgueul le- jour
de sa publication. .

Art. 6. Notre Ministre des Finances est cha,lgé de

Uexécution du présent arrdté. |
Donné a Bruxelles, le 26 octobre 1926.

L'ACTUELLE POLITIQUE MONETAIRE -
ET LA BALANCE DES PAIEMENTS
DE L’ALLEMAGNE.

. [

Le talb est passé presque 1nape19u, memle aux yeux
des gens avertis et attentifs. La Reichsbank qui,
depuis prés de deux ans, avait accoutumé d’acheter
ou de vendre des dollars au taux fixe de 4,20 marks
pour un dollar et qui, par cette po«hthue, maintenait
le change de la monnaie allemande au pair de la mon-
naie américaine, c¢’est-d-dire au pair de l’or, a brusque-
ment, le 23 aolit, abandonné cette politique (1).

Aussu bien, la Reichsbank n’avait-elle aucune obli-
gatlon quelconque’ d’agir comme elle avdit fait pen-
dant les mois qui ont suivi sa réorganisation. Mais
on g’était habitué a ce qu’elle achetit. ou vendit des
dollars & ce taux uniforme de 4,20 marksiet ce n’est
pas sans surprise que dans les milieux financiers, on
apprit qu’uxie banque berlinoise ayant besoin de marks

- pour ses échéances, avait présenté A& l’échange des

dollars & la Reichsbank au taux devenu usuel et que
Pinstitut central, déjd largement fourni en dev1ses,
s’abstint d’acheter les dollars & ce cours.

" Tl en résulte que le mark n’est plus désormais fixé
(«'pegged » comme disent les Anglo-Saxons) ét que
sa valeur internationale sera non plus dét;.erminéé par
les fluctuations de la devise américaine, mais par les
facteurs ordinaires qui affectent une monpaie en con-
tact avec l'or. }

' Le premier effet de la mesure a été une baisse légére

. .
[

(l) Oh Imlletln n° 16, du 30 septemlne,lf)% p. 365,

du dollar sur le marché de Berlin, une hausse du mark

& New-York et uue a,ubx;neut.utlon de la, puuu, sur la.

livre sterling.

Cette pohmque va entrainer divers résultats impor-
tants. )
- Avant- de chercher & déterminer ce qu'ils seront,

‘nous croyons toutefois ptile de rappeler les princi-

pales dispositions "du plan de reconstruction mouné-
taire. ‘

- La loi bancaire d’aolit 1924 a im'po‘sé‘ # la Reichs-
bank l'obligation de ‘rembourser ses billets a vue au
porteur en pieces d’or allemandes (qui, soit dit en pas-
sant, ne circulent pas actuellement), en lingots d’ov
d’une valeur de 1.000 marks au moins et de 35,000
marks au plus, ou en chéques tirés sur des places
payant en or. Le choix du mode de remboursement est
laissé & la Reichsbank. I’Allemagne est donc au
régime du « gold exchange standard ».

Ce serait une erreur de croire que l'abandon de sa
politique d’achat et de vente. de dollars & un. cours
fixe immuable, 1établxt immédiatement et a.uboma.tl-
quement; le « gold standard » ou un 1ég1me qu1 y
reszemble fort. Le «" Gold exchange standard » reste
toujours en vigueur aussi longtemps. que - la~Reichs-
bank n’a pas clauement ‘marqué son intention de ne
plus faire usage de son droit de 1emb01user ses bil-
lets en devises étrangeres plutét qu’'en or. Le systéme
actuel allemand est ce que les Anglais appellent ‘e
systéme. d’'une monnaie artificiellement dirigée (« ma-
naged currency ») suivant les mouvements du change.
11 est probable qu’il restera en vigueur quelque temps
encore bien qu’on s’attende & des changements impor-
tants dans un avenir pas trés éloigné.

L’abandon .d’une parité fixe avec le dollar a pour
premiére conséquence de permettre au mark d’avoir,
par rapport aux autres monnaies, une valeur indépen-
dante du dollar américain, Pendant deux ans, les fluc-
tuations des deux devises au regard des autres mon-
naies — livre sterling, florin hollandais, couronne sué-
doise — étaient absolument paralléles.’ Ce parallélisme
sera; rompu, .et 1’on notera certains écarts entre le
mark et le dollar, tout comine on en constate' entre
la livre et le dollar, le florin et la'livre, la couroine
suédoise et le dollar, toutes monnaies. . ce pendant 'con-
vertibles en.or. ‘ .

La question qui se pose immédiatement est celle d6
savoir quelles seront les limites possibles entre les-
quelles le change allemand, livré & lui-méme, va sé

mouvoir. 1l est impossible de le prévoir de fagon cer-

‘tame Tout .d’abord,- parce que la politique de In
Reéichsbank & ce sujet n’est pas

encore connuc
Lnsulte, parce que les conditions et le colit ‘des trans-
ferts - d’or -sont tlés différents de ce qu’ils étaient
avant la guerré. Ainsi les transports adriens ont

| acquis une influence importante sur la détermination
 des « gold ‘points » entre les monnaies européennes.

D’autre part, beaucoup de banques centrales actuelle-
ment jugent souvent inutile que Lo effectue le tmns—
p01t de l'or qu’elles achétent & 1’ tlanger et lo ]ugent
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aussi plus ‘en séeurité; placé en' dépdt & New-York |

oti'a Liondres, que §’il était dans leurs propres-caves.

1l est done difficile, dvant -qu’un certain nombre de -

iy

transferts aient été efféctués, de déterminer & présent
quels seraient ies « gold points » entre I’Angleterre et
T Allemagne,; par-exemple. SR

Tout ce que I’6n peut dire, d’aprés les informations

disponibles, ¢’est qu’il semblerait profitable d’exporter
de I'or de Londres & Berlin lorsque le change ‘atteint
environ 20,381 marks pour une- livre, ou environ 2 par

mille en dessous du pair effectaf, La détermination du

point duquel Vor aurdit une téendance &

sortir d’Alle-

magne ne peut éfre faite avec la'méme précision, mais
il convient de remarquer que’si la Reichsbank ne voit |

pas la nécessité de faire rentrer dans ses -caves 1or

détenu pour elle par la Banque d’Angleterre, ¢’est que

“le point d’or est trés proche de la parité et que les

fluctuations du- .change resteront confinées dans. des .

limites étroites. N

1L est & croive, d’alllems qu’en ce moment.il n’y

aura pas de concordance étrojte entre les mouvements

de sortie et d’entréeidior.en. Allemagne et les varia-

tions-dé la valeur du mark. L’or,-pour.les raisons que |

nous venons de donner, ne sortizait pas, méme si le :

change: ¢’affaissait jusqu’a dé'/passe'r le point de. sortie |

d’or. -D’autre part, l'or pourrait fort bien entrer en |

‘Allemagne:sans-que -s0it atteint.le « gold point » d’en-

trée. "La Reiehsbank posséde.d’importants dépbdts d’or

‘& I’étranger, 'qu'elle augmente--en vendant des .dispo-

hibilités en .devises-et, de temps A .autre, elle en pro-
fite ‘Pour ienforcer l'encaisse qu’elle.détient. dans ses

caves' ¥ Berlin. Tout récemment, par-exemple, elle a -

rapatrié ‘en-quinze. jours'62:millions .de marks d’or’
&'Détranger, alors.que:pendant quatre mois et :

deposes
derni,’ elle-avait:- mamtenu 1ntacte sa réserve d’or chez

seswmrespondants T e

Cés ‘mouvements récents n’ont, du reste, aucune
relation directe avec l'appréciation récente du- mark

8e continikr, “indépendamment des cours du change,
j'usqu’z‘i' ce "que la direction de-la Banque estime que

par Yapport ai' dollar, ‘mais - sont- significatifs de la ;
Politique que- poursuit la Reichshank, ‘et qui pourra '

le stock’-de ‘métal accumulé dans ses’ coffres repondf

. au\ besoms ‘d'une fa.gon a:déquate

LY abandon d’une paute ﬁxe avec le dollar aura
uuss1 des” consequeuces 1mpo1t;antes sur la dispensa-

tion du clédlt et leg besoms de signes monétaires.

Chaque ﬁn de mois esb marquée, en Allemagne, pa,r;
une fmte demande d’especes monnayées pour compte '
du commelce ‘et e l’mdustne et depuis longtemps.
déja, les banques se procuraient les fonds: nécessaires
de la'maniére suivante, Aussi longtemps que’la Remhs- “

bank- achetalt et vendait ‘sans limite des dollars & un |-

t‘mx fixe *de’ 4,20, elles vendaieént du change & la

Relchsbnnk assurées qu’elles-étaient de pouvoir le

achetel au'méme -prix un peu plus- ta,rd ‘Ce procédé
116" leddr « coﬁtzut; que la’ perte d’intérét pendant cétte |
‘courte’ penode sur Te montant des "devises vendues. |
Mais & présent que le ‘mark peut subir ‘des variations ;

i

indépendantes, il entre dans cette opération un .élé-

ment -de risque qui.la.rend.moins -attrayante pour les
banquiers. Aussi, ces ventes temporaires. de change
ont en grande partie fait-place & des opérations d’es-
compte’ d’effets de commerce, - procédure évidemment
beaucoup plus .onéreuse. - .

Mais il en résulte -que la Reichsbank est bien mieux
en mesure d’effectuer son contréle sur le -crédit et la
situation' monétaire,

A coté de ces effets & l'intérieur du pays, 'indépen-
dance- du mark a une influence plus générale. On se
souvient qu’en application’ du plan des experts, il a
été créé un organisme international, le Comité des
Transferts, présidé par I’Agent général des Paiements
dé Réparations, chargé de régulariser I’action sur le
change allemand que ces paiements doivent forcément
entrainer et de limiter les transfertfs de telle maniére
que la stabilité du mark ne soit pas mise en péril.
Jusqu’a présent, cet organisme n’a pas été appelé a
prendre de mesures puisque le mark a été maintenu
au pair’ du dollar, au moyen du produit de ’emprunt.
1I'n’en seia plus de méme & présént et le Coinité aura
4 suivre de trés prés les transferts ‘qui seront effec-
tués en application du - programme de réparation.

Lé plan Dawes-prévoit également que‘si les sommes
dues au titre des réparations ne peuvent- étre tramsfé-
rées sans:danger pour I’ qulhbre dela monnaie alle-
mande, les fonds pourront: étre gardés en Allemagne
sous forme de solde créditeur jusqu’d concurrence de
2 milliards de marks et d’obligations ou- autres formes
de préts jusqu’d concurrence de 3 mﬂliardé; soit une
accumulation totale de cing milliards. Dans ce cas, les
pa,lements de lAllemagne a DAgent général seront
suspendus jusqu'a ce que le transfert des ‘sommes
puisse avoir lieu sans constituer une menace pour 'a
situation économique et monétaire - de 1’Allemagne.
Par conséquent, si le mark manifestait une tendance
constante & perdre de sa valeur par rapport & lor ct
aux monnaies au pair de l'or, ce qui entrainerait de
fréquentes demandes d’or ou de change-or 4 'la Reichs-
bank pour le réglement des paiements extérieurs, le
Comit¢ des Transferts se trouverait dans 1’obligation
d’avoir & juger s’il convient de suspendre partielle-
ment, sinon méme entiérement, les versements au
titre des réparations. .

L’étendue des pouvoirs du Comlté est . done- gla,nde
et'les répercussions des décisions qu’il peut. prendre
peuvent s’étendre bien loin.:(Vest ainsi. que la sup-

‘pression temporaire des paiements de. 1’Allemagne,

décidée par le Comité, peut.. provoquer: un déséqui-
libre: budgétaire chez les. nations créditrices -et avoir
des effets économiques dans''de. nombreux. domaines.

C"esf‘pbﬁrquoi; il est- e:{ttémemér’xﬁ intéressant de
rechercher-démé’ q'iié'lleévv(‘;dr‘lditi‘oris”e't ‘par quels moyens

Te - programme des paiemeénts de réparations a été
‘exéeuté penda,ntr les i deux p‘xemleles années. II' est
'nécessalre pour cela’ d’examlner la ’ba,la.nce des paie-
‘ménts de ‘l’A]lema,gne durant cette [perlode :

" Les’ versements- allemarids pour compte ‘de répa,rt-
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tion aux créanciers allids, y compris le service de
L emprunt international, se sont élevés approximatiye-
ment & 1,750 millions de marks-or, Prés des deux tiers
de cette somme out été payés sous forme de  verse-
ments en nature, tandis que plus de 400 millions ont
été tourmis par la France et ’Angleterre, conformé-
nient au « Xecovery Act ». En principe, il n’y a pas
de différence a faire entre ces formes de paiements
et de transferts par les voles ordinaires du marché
des changes. Les versements en nature font sortir du
pays des marchandises, sortie qui n’est compensée
par aucune autre rentrée. L’Allemagne®doit en somme
donner au monde quelque chose sans rien recevoir en
retour. it quand I'’Angleterre, en vertu du « Repara-
tion Recovery Act », touche des importateurs britan-
niques une partie du prix des marchandises achetées
en Allemagne, il y a aussi pour celle-ci une réduction
des sommes en devises restant a sa disposition pour
ses achats de produits étrangers. La balance des
comptes de IAllemagne est. donc lourdement affectée
par ces paiements et il est intéressant de voir s'il y
a d’autres éléments, visibles ou invisibles, qui
viennent rétablir 1’équilibre.

Pendant la période des deux derniéres annédes que
nous étudions spécialement, les exportations totales
allemandes ont atteint 18 nilliards de marks, tandis
que les importations s’élevaient & 22 1/4 milliards. A
ce déficit de 4 1/4 milliards, il faut encore ajouter un
montant de 900 millions de marks d’importations d’or
et d’argent qui ne sont pas comprises dans la statis-
tique générale du mouvement commercial, Signalons,
toutefois, que les statistiques officielles ont tendance
4 sur-évaluer les importations et & sous-évaluer les
exportations, en sorte qu’il convient d’estimer je
déficit final & moins de 5 milliards.

Les- éléments invisibles de la balance des comptes
sont moins faciles & déterminer. Bien que s&’étant
largement développée pendant -ces derniéres années,
la marine allemande est encore bien inférieure a -
qu’elle était avant-guerre et l'on peut difficilement
croire que les frets constituent un poste important de
Pactif dans la balance des comptes. En étant trés
large, on peut estimer qu’ils couvrent 3 concurrence
d’un dixiéme le déficit commercial. Les bénéfices des
banques et des sociétés d’assurances sur des opéra-
tions faites & 1'étranger sont presque négligeables,
comme le sont les remises faites par les émigrants.
Les dépenses faites par les touristes étrangers en
- Allemagne équilibrent & peu prés celles faites par les
Allemands & l'étranger. Le poste le plus important
est sans contredit celui des intéréts. Le second
Comité d’experts, présidé par Mac Kenna, et chargsd
d'enguéter sur 'importance des capitaux évadés d’Al-
lemagne a estimé qu’a la fin de 1923, il devait y avoir
pour plus de 6.750.000.000 de marks de capitaux alle-
mands & D'étranger. Il est probable que la réforme
monétaire, le retour & la confiance, et la rareté des
crédits ont décidé plus d’un industriel ou financier a
rapatrier ses avoirs et, parn .conséquent, le montant

& Pétranger a dit &tre -assez
considérablement D’autre part, les engage-
ments extérieurs de I'Allemagne se sont accrus tros
rapidement deés qu’elle a trouvé, & New-York notam-
ment, des marchés ouverts & ses émissions d’emprunts
& long et & court terme. II est donc probable que le
montant des intéréts qu elle doit payer & létranger
dépasse les somines qu’elle regoit elle-méme pour ses
capitaux placés hors frontiere. D’aprés une estima-
tion officielle allemande, le déficit pour ce seul poste
invisible de la balance serait de 90 millions de marks.

Il résulte de ces quelques considérations que si un
ou deux postes invisibles peuvent &tre créditeurs, ils
sont loin d’étre assez importants pouwr combler le dé-
ficit des postes visibles.

des sommes déposées
réduit,

Quelle est donc la situation de I’Allemagne {

Tout d’abord, elle a fait un transfert, au titre des
réparations, de 1.750.000.000 de marks. Lnsuite, sa
balance des comptes est débitrice de plus de 3 mil-
liards, Ille a donc¢ dir faire, I’année derniére, pour
5 milliards environ de paiements & l’étranger. Nous
avons dit plus haut que 'on avait évalué & 6 milliards
750.000.000 de marks le total des capitaux allemands
se trouvant hors fronti¢re & la fin de 1923. Une pro-
portion assez considérable en a certainement été rapa-
triée depuis et, d’autre part, les emprunts allemands
a long terme faits & Vétranger jusqu’au 31 aont
dernier peuvent étre estimés & un montant global de
4 milliards. Il faudrait en plus tenir compte encove
des emprunts 4 court terme & l'extérieur. Il est trop
certain que, pendant ces’ deux derniéres années,
lAllema,gne a pu emprunter avec une incroyable faci-
lité, notamment & New- York, et si les deux années
que nous venons de passer avaient été des années
normales, au point de vue économique, tout fait pré-
voir que VFAllemagne serait allée droit & la banque-
route. Mais il faut tenir compte de ce que cette
période est une période de réorganisation et qu’il y
a tout lieu de croire que la politique nouvelle de
I'Allemagne sera de ralentir ses appels au crédit
étranger, et de consolider, sinon de rembourser, quand
elle le pourra, tous ses emprunts & court terme. Déja,
d’aprés les documents officiels allemands, a4 la forte
importation de capitaux qui s’était produite en 1924
et en 1925, a succédé pendant le premier semestre de”
1926 un mouvement de reflux et ’on estime que pour
les six premiers mois de cette année, l’excédent de
capitaux exportés s’éléve & 559 millions de marks.

A

Pourtant, & cet optimisme officiel allemand, il y
a lieu d’opposer les réflexions d’un journal anglais:
« Pour autant qu'on puisse en juger, il ne parait pas

qu’il y ait eu récemment une diminution sensible dans

le nombre et le montant des emprunts faits par 1’Alle-
magne a l'étranger, et c¢’est peut-&tre ce qu’il y a de
moins satisfaisant dans sa gituation actuelle. L’en-
dettement & long terme & 1l'étranger, qui a remplacé
dans une certaine mesure seulement les dettes & court
terme, s’est accru de 900 millions de marks pendant
le premier. semestre de 1926, » : '
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Qui croire ? Nous n’entrerons pas dans le débat.
Signalons seulement que la question est d’importance
pour les créanciers de 1’Allemagne. Le plan Dawes
prévoit pendant la période qui va du 1 septembre
1926 au 31 aolit 1928 le paiement, aux Alliés, de
sommes s’élevant au total & plus de 2 1/2 miliards
de marks. Si la balance des comptes de I’Allemagne

reste nettement déficitaire, cette charge sera-t-elle -

supportable ¢
Ce qui est certain, ¢’est que désormais, nous aurons
un barometre — sur la sensibilité duquel il ne faut pas
se faire pourtant d’illusion — de la situation écono-
mique de ’Allemagne et de 1’état de sa balance des
comptes. Le mark, jusqu’d présent lié au dollar, a
repris son indépendance et les mouvements du change
auront une toute autre signification que précédem-
ment. Interprétés intelligemment, ces mouvements
nous diront si I’Allemagne est en état de payer les
annuités de réparation par ses propres moyens ou sur
les sommes qu’elle emprunte, politique qu’elle ne
pourrait pas poursuivre longtemps.
Midland Bank, Monthly Revicw,. sept. 1926;
Bulletin quotidien de la Société d'Etudes
et d'Informationst Economiques, 15 oc-
tobre 1926;
Times, 10 octobre 1926
Rapport du premier Comité d’Experts (Co
mité Dawes).

LA CIRCULATION MONETAIRE EN BELGIQUE.

En 1913, la circulation monétaire totale du Royaume
s’élevait &: ) :

# Millions

' de-francs.
Circulation métallique (estimation) . 300
Circulation fiduciaire (moyenne annuelle) 987
Total . 1.287

soit 169 francs par téte d’habitant.

Le 1°F juillet 1914, la circulation monétaire totale des
Ltats-Unis s’élevait & 3.402.015.000 dollars, soit
doll. 34,25 par téte d’habitant ou fr. 180,33 (1 dollar
=fr. 5.25).

Au 30 septembre 1926, la circulation monétaire
totale de I’Union économique belgo-luxembourgeoise
s’élevait A:

Circulation métallique (jetons, bons mo-,

nétaires et billon) . . . . . . .fr. 145.000.000
Civculation fiduciaire au 30 septem-
bre 1926 . e e e e 9.507.000.000
Civculation fiduciaire propre au Grand-
-Duché (bons de caisse et billets de la. 0
Caisse internationale) . 50.000.000
Total . . .fr. 9.702.000.000

soit, en francs-or (cours du dollar au 30 septembre
1926 = 36,70) par téte d’habitant, 170 francs.

»

‘Le 1 aolt 1926, la circulation onétaire totale des
Etats-Ums §’élevait & 4.858.474.000 dollars, soit
doll. 42,01 par téte d’habitant cu fr.-cr 220,55.

Exprimée en pour cent de celle de 1914, la circula-
tion en Belgique s’éléve a 100,5 p. c. et celle des Etats-
Unis 4 122,3 p. c. :

En outre, l'indice des prix de gros des Etats-Uns
(Burcau of Labor) étant de 151, si 'on tient compte
de la puizsance d’achat, le montant de la circulation
monétaire individuelle belge se réduit & fr.-or 112,70
cu €6,6 p. c. de celle de 1913.

Celle des Etats-Unis se réduit & 146 francs ou 81 ». .
de celle de 1914. '

LES RAPATRIEMENTS
DE CAPITAUX FRANCAIS ET LEUR INFLUENCE
SUR LE MARCHE DE LONDRES.

On sait combien, depuis plusiewrs semaines, le
marché de Londres se montre irrégulier. En dehors
méme des valeurs qui peuvent &tre affectées directe-
ment par la prolongation de la crise miniére, la plu-
part des meilleures valeurs de mines d’or, de pétrole,
de cuivre, deé diamants, etc... font preuve d’une
extréme irrégularité. Cé n’est pas la situation diffi-
cile du change de la livre sterling par rapport au
dollar qui peut peser — méme comme une simple me-
nace — sur la tenue de ces valeurs: les mines d’or
ne peuvent que profiter d’une baisse de la livre, et
la fermeté persistante du cours des métaux devrait
compenser largement mpour les autves Q/nlcurs les
causes de la baisse qui proviennent dé la crise
anglaise. T

Comment expliquer alors que,
comme celle du 2 au 9 octobre, la Central Mining ait
baissé de 18 6/8 & 17 5/8, la Rand Mines de 3 18/32 i
5 11/32, la Royal Dutch de 31 1/2 & 30 5/8, la Shell
de 4 17/32 & 4 12/32, etc., etc.? - '

On ne manquera pas de remarquer que toubes ccs
valeurs sont précisément de celles qui sont les favo-
rites du marché de Paris dans le compartiment des
internationales! Et le fait est si frappant qu’il a fini
par impreisionner les milicux de la Cité les moing

dans une semaine

bien disposés naturellement envers la France.

C’est: ainsi que, dans sa revue du marché, -le rédac-
teur financier de 1’Obscrver (10 octobre 1996) est allé
jusqu’a éerive: _

« Une lutte trés vive est engagée & Londres sur la
plupart des valeurs auxquelles la Bourse de Paris
s’intéresse le plus. Elle tourne en ce moment & Vavan-
tage du crédit de la France. Quand le change fran-
¢ais se dépréciait chaque jour sensiblement, les capi-
taux francais fuyaient leur pays pour tronver la sécu-
rité & Vétranger. demande
aujourd’hui le ranatriement de ces crédits en France,
maintenant que la rituation s’améliore. On agsiste
donc & des ventes de valeurs i Londres et l'argent
rentre en France,

Le sentiment national
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» Il est impossible d’estimer lé nombre de' valeurs
sud-africaines détenues par des Francais, mais on sait
qu’il est énorme et les spécialistes ne croient pas que
P'avoir des Francgais pourrait étre liquidé ici aux envi-
rons des cours actuels. Cependant, les Francais con-

naissent trop bien les affaires en question pour vendre '

. 4
sans discrimination, et les intermédiaires ici doivent | -

déployer une grande .ingéniosité pour limiter autant
que possible les effets des opérateurs francais.

» L’irrégularité du marché des principales valeurs
de pétrole, de mines d’or, est attribuée ici aux liqui-
dations pour compte de Paris et on s'attend & ce
qu’elle continue tant que le rapatriément des capitaux
francais continuera.

» (Pest le contraire qui se produit exactement pour
les différentes catégories de bons frangais libellés en

sterling et coté« sur la place de Londres: le rétablisse- '
ment de Ia confiance dans les finances frangaises

explique leur vif mouvement'de hausse. »
Au demeurant,

il suffit de lire attentivement la cote

A Paris comme 3 TLondres pour se rendre compte que

Pon assiste & une véritable opération de dégagement | trust :

des capitaux francais qui avaient participé, il y 2

quelques mois, & la fuite devant le franc.
savoir dans quelle mesure ce mouvement s’accentuera;

Reste A ;

mais tout dépend & cet égard de la politique que Von _j
suivra en France pour attirer & nouveau les capitaux |

et pour les retenir déﬁmtwemxent
Bulletin quoluimfn de la Société d’Ftudes
et & Informations économinques, n° 237,

16 octobre 1926.

s e e e ) Ty

LE TAUX D’ESCOMPTE A LONDR'E?S.‘

La prolongation de la crise charbonniére, les paie-
ments de plus en plus lourds & effectuer pour les mar-
chandises importées, font craindre ume élévation pro-
chaine du taux d’escompte de la Banque d’Angleterre
de 5 & 8p. c :

Teutefois, selon le New-York- Herald, Lombard
street envisagé actuellement trois 1emedes 3 1’étroi-
tesse du mharché monétaire :

1° Le paiement de 50 milliohd de livres qui séra effec-
tué le .1°* ‘décembre, en tant qu mtéméts échus sur
les emprunts de guerre 5 p.he.:i’”

20 I’éventualité de p'uejments en espéces opérés ‘par
I’Allemagne au titre des réparations, en raison de
Pamélioration de son change vis-A-vis de la livre. On

salt que jusqu’a présent les. velsements ont été effec-
tués ‘en nature;

3° Tachat par la <« Fec]erml Reserve Bank » de livres
sterling en - vue de soutenir la devise: britannique.

‘ 0 LIafor nmcmn 19 OCtOble 1926.

UN PROJET S
DE TRUST FINANCIER INTERNATIONAL.

A Yinitiative de .la Maison J.-Henri Schredei & C°
de Londres, des négociations se poursuivent:en vue

de 1a-formation d’un trust financier- international, -des-
tiné & accorder & l'industrie des crédits,a long terme,
Les banques ci-dessous auraient accepté de faire
‘pzutle du trust:
. Blyth Witter & C° et Schroeder Bankmg Cmpon -
tion, New-Y01k :
Lippmann, - Rosenthzvl & Co, Amsterda,m
- ‘Banque de VUnion Parisienrie, "Paris;
Société Générale de Belgique, Bruxelles;
-Schweizerische Credit Anstalt, Zurich;
Boehmische Union Bank, Prague; o
Oesterreichische” Bodenkreditanstalt, Vlcnnc, )
Enskilda ‘Bank,” Stockholm.

La’ banque  allemiande intéressée est
Drésdner Baiik, qui teprésenteia seule le trust en: Alle-
magne. Ce dernier aurait un ca,pita,l nomin‘bl de 1 mil-
lion de 11v10s st;ellmg et p01te1a1t Ie nom de A B C.
Ttust

seule © Ja

dc la. Trésorerie bri-
tanmquc M. W Gla,hmn, a lesume comme suit - lc
raisons qui nuhtent en faveur ‘de " la fonna,tlon "du

I’ a,ncwn SC(A etzme ﬁnnncwl

.« Aucune per sonne, au coumnt dcs “conditions écono-
miques d’aprés-guerre en Europe, ne. contestera que la
résurrection de ce continent pourrait &tre. ma.térlellc-
ment hitée par la fonna,twn sous les ausplces de la
Banque d’Angleterre et des. B&nques de Réserve des
Etats-Unis, d’un trust financier international dont
feraient partie les banques officielles des différents
Etats. La plupalt des pays européens ont. besoin de
crédit et la’ Grande- Bletagne ot les Etats-Unis sont

_en conflit-pour g’en partagel la, distribution..»

On n’est pas encore fixé sur le point de’ savoir si I
trust s'occupera de placements mobiliers ou d’opéra-
tlons d acceptation,

Financial /'T’NL(’é
l’elpg:aaf '

.

" LE’ CONTROLE ETRANGER
"SUR LA BANQUE INTERNATIONALE
. DU LUXEMBOURG

En_plein accord avec la Banque de Bruxelles et la
Banque +de V'Union, Pmls1ennc la Dresdncl Bank
acheté le 'tiers des actions de préférence de la. B.mquc
Internationale du Luxembourg détenues par les dcux
autres mstltuhons La Dresdner Bank nommem des
iefplesentants au " Congeil des c¢ommissaires de ‘In
Banque Intema,tlonaJe du Luxembomg . '

En Allemagne, on ‘accorde une’ grande 1'm1301t.nn(,c
au fait qu’une. bzmque allemande va, collabmer pour
18 premiére fois dépuis la guerre, avec les ba,nques du
groupe Schneider-Creusot.

P De l’qlﬁqraaf 24 octobre 1926;

. 11,17;&,,24 octol)w 1926, ,

&
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LE DEPARTEMENT DU CHANGE -
DE LA BANQUE DE FRANCE,

Le 18 octobre, pour la premiére fois au cours de
son histoire, la Banque de Frarice a ouvert un départe-
ment des:changes étrangers, comme conséquence de
Paccord conclu entre cet établissement et le gouverne-

ment frangais. Ce nouveau service a été créé en vue de

faciliter .1a gestion- du portefeuille de devises' de la
Banque de France. Son organisation est tout & fait
moderne et-il sera en rapport téléphonique avec les
principales firmes cambistes des grands marchés finan-
ciers. :

I : Financial Times.

UNE FUSION BANCAIRE A NEW-YORK.

- S(;idlll le V’;"v;)_.m/ Herald, une fusion vient d’8tre
opérée cntlc 1« Ilvmg Bank & Trust C*» et I’ « Ame-
ricdn Lxch(mge and Pa,c1ﬁc Natlona,l Bank ». La nou-
velle ﬁune a pns Te nom de « The Amerlcan Exchange
dnd I1v1ng Trust Cd'», an capital de 750 millions de
déllars. -
b(mques amérlcalnes, a,ples la « Na,tlonal Clty Bank »
et la ¢ Oha,se'\Ta,tlonal », qul possedent chacune un

milliard de dollars

D’ aplés la « Chlcago Triburié », on s’attend & ce que ‘

la nouve]le mstltutlon ba.ncane absorbe sous peu d’au-
tres banques et a,ttelgne une pulssance egale aux deux

premiéres. Cette fusmn aumlt |p0u1 prmc1pa,1 ob]et de

donner une nouvelle 1mpuls1on au commerce amerlcaln
avec létranger ' '
L’Information, 19 octobre 1926.

~LE MARCHE DE I’ARGENT EN NORVEGE.

De 1’()7(’(71(1((} du 23 cctobre 1926, annonge qu(, les
dlspomblhtes des banques sont tellement abondantes
que ces dermeles ne trouvent plus d’emplo1 pour les

depots qui lcm sont conﬁes et que cert&mes d’entre
clles ont cessé de bon1ﬁe1 un 1nte1et sur les ‘sommes |

deposees en compte

LE FINANCEMENT DE LA RECOLTE DU COTON
AUX ETATS UNIS

La  surproduction actuelle * provient "de cé ‘que

50.000.000 - d’acres ont été plantés en coton, alors que |
I'on estime que les ensemencements’ auraient di &tre '
réduits de 25 p.- c."La récolte est estimée & 16 millions -

627.000 balles et-les stocks & 5.300.000 balles;
Ce sont les « Intermediate Credit Banks » -deés douze
districts rde la Réserve fédérale 'qui doivent  financer

les récoltes;. par :Voctroi de préts "4 des coopératives

de balles soient ainsi retirées du marché;

Cebte 1nstltutlon v1cnt au t;r01s1eme rang des

‘congérve le contréle du

de fermiers; les.fonds sont obtenus par 1’émission
d’obligations, Malgré Pimportance de ces banques
Iopinion anglaise s’attend & ce que le financement de
la récolte soit en partie dévolue aux autres banques.
I’ Association coopérative des planteurs de la Caroline
du Nord a offert & I’Association des banquiers de cet
Etat de former une société, au capital de 1.000.000 de
dollars, qui pourrait écarter 300.000 balles de coton
du marché et attendre un relévement des prix. Pour
Pensemble des Etats, on s’attend & ce que 3.000.000
mais les
banquiers, en contrepartie de leur aide, exigeraient
vraisemblablement que la superﬁme ensemerncée soit,
1edulte

Le plan de financement du retrait de 3 millions-de
balles de coton du marché et de réduction de la super-
ficie ensemencée comporte les points suivants: 1° les
cultivateurs qui s’engagent & ne pas planter du coton
pour 1927, recevront comme a,ﬁ‘za,nce contre nantisse-
ment et assurance 70 p. c. de la valeur totale de la
récolte 1926 & échéance du 1°° maji 1927, avec proroga-
tion évenfuelle jusqu’en automne ; 2° avances de
50 p. c. dans les mé&mes conditions pour ceux qui rédui-
ront de moitié les ensemencements et retireront du
marché la moitié de leur récolte de 1926; 3° avances
proportionnelles pour les reductlons d’ensemencement
d’un tiers.

Le plan a été approuvé par nombre de cultwateurs,
commergants et banquiers des. régions intéressées,

,aprés avoir fait le sujet de délibérations de I’ « Ame-

rican Cotton Association », de banquiers et commer-
cants de New-York. Les banques du Texas ouvriraient
un .crédit de. 100 millions de dollars. -
Bulletin.
- permanent du Congrés colonial national,
15 octobre 1926 ; .
- Financial Times, 23 octobre 1926;

bi-mensuel du >Bureaw du. Comité

'LES DIFFICULTES FINANCIERES
' ET ECONOMIQUES DU :BRESIL.

- La situation générale est trés  grave. Des entre-
prises importantes “de S4o-Paulo et de Rio ont di
demandér & leurs -créanciérs deés délais de paiement
et Yon craint que le- crédit commercial finisse par en
étre atteint, bien que lon espére que la situation
pourra g’améliorer d’ici quelques mois (1).

présent, il semble que la ‘Banque du Brésil
marché des,changes. Elle
s efforce de rédune la: c1r~cu1a,tlon des blllets

Jusqu’a

Times T) ade S'w;mlement 23 octobre 1926.

(1) Cfr. Bulletin n° 20, du 28 octobre 1926, p. 469.
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QUESTIONS INDUSTRIELLES, COMMERCIALES, AGRICOLES, ETC.

LE NATIONALISME ECONOMIQUE,

Lée 11 octobre 1926, & la séance solennelle de rentrée
de I'Université de Bruxelles, M. le professeur Maurice
Ansiaux, recteur, a prononcé-un important discours
sur le nationalisme économique.

Cet exposé vient au moment ol les plus hautes per-
sonnalités de la finance mondiale se sont .également
prononcées en faveur du libre-échange (1) et o se
concluent de trés importants accords industriels inter-
nationaux dont on aura trouvé ici méme ’exposé des
caractéres essentiels,

-Nous donnons ci-dessous un résumé et quelques
extraits du discours de M. le professeur Ansiaux..

Les conséquences économiques de la guerre ont
détruit la solidarité qui existait entre les peuples
alliés et ont déterminé tous les belligérants de la
veille &4 suivre vis-d-vis de chacun, sans discrimination,
une politique brutale de protection qui, pour s’étre
atténuée depuis, n’en conserve pas moins une grande
rigueur. La renaissance du nationalisme ne semble
pas étre un phénoméne éphémeére : son 'antithése, Pin-
ternationalisme économique, technique et intellectuel
a fait d’immenses progrés et la réaction & ce dernier
Iui empruntera une vigueur identique. « I.a protection

douaniére n’a plus éuére d’autre rdle que de suppléer-

A la protection physique de la distance, qui tend &
disparaitre. ' L .

» Exi(risagé sous ce jour, le nationalisme économique
n’est plus qu'une politique de résistance et le régime
protecteur, son corollaire, ne vise plus qu’d une action
modératrice. » Mais ce role purement passif ne semble
pas suffire au nationalisme économique et bientdt 1l
ingpire aux peuples.la prétention de se suffire & soi-
méme, c’est-d-dire exclure Iintroduction des mar-
chandises du dehors, limpo:tation des capitaux et
méme l'immigration étrangeére. « Production & V'inté-
rieur de tout ce qui est indispensable & la vie de la
nation; développement de ’agriculture; possession des
industries-clefs; exploitation coloniale intensive assu-
rant I'approvisionnement en matiéres premiéres impos-
sibles & obtenir du sol ou du sous-sol métropolitains. »

Le nationalisme économique repose sur trois prin-

¢ipes: le premier, ¢’est qu’un pays adonné trop com- |
I T s P

pletement aux échanges' internationaux courrait d’ex-
trémes périls en temps de guerre.

Un second argument fait grande impression parce
que d’une actualité indiscutable. L'utilité de produire
chez soi tout ce que 'on peut n’est jamais plus évi-
dente, dit-on, que pour les peuples dont la monnaie
est dépréciée. Pour cux, en cffet, Pobligation est rui-

M Cir. Bulletin n® 20, du 28 octobre 1926, p. 472.

neuse d’effectuer réguliérement des achats considé-
rables au dela des frontiéres. Elle rend bien problé-
inatique l’assainissement monétaire. Et 'on déduit de
14 que méme pour un Etat en possession d’un change
normal, il est contraire & toute prudence de s’engager
trop & fond dans les liens du commerce international.
Une circonstance fortuite, indépendante de sa volonté,
peut suspendre le cours de ses exportations ou en
réduire dans une forte mesure le volume. Le voild
brusquement privé d’'une part importante de ses
moyens de réglements extérieurs. Du coup, sa mon-
naie est compromise. Pour la sauver, il devra relever
avec énergie le taux de V’escompte, correctif dont on
connait toute la rigueur,

Les raisonnements que nous venons d’emprunter aux
nationalistes sont précieux. Ce serait une grande erreur
pour une nation d’aménager sa vie normale comme si
elle était toujours & la veille de la guerre ou du cours
forcé. Il en est des peuples comme des individus. Tout
développement ‘leur est interdit §’ils refusent d’assu-
mer le moindre risque. Une banque ne ferait jamais
de crédit si elle tremblait de voir chaque matin ses
déposants réclamer en masse leur argent. On ne
construirait pas une seule usine si on appréhendait
constamment la contraction de la demande et la chute
des prix. De méme le pays, qui, obsédé par la crainte
d’un conflit armé, organiserait en pleine paix unc
économie de guerre,. stériliserait infailliblement son
activité économique par cette militarisation inoppor-
tune de la production.

En revanche, qu’il soit expédient de développer la
production autonome, métropolitaine et coloniale, en
période de change déréglé, seuls les économistes pri-
sonniers de formules abstraites pourraient le con-
tester. Gardons-nous cependant de toute conclusion
héative et superficielle. Pour accroitre la production,
il faut des capitaux et des bras, Ce serait une faute
grossiére de les retirer des industries ol ils donment
un rendement élevé pour les introduire dans d’autres
ou leur productivité, par suite d’improvisation on
d’inexpérience, serait sensiblement moindre. La poli-
tique d’autarcie — appuyée sur des primes et d’autres
faveurs fiscales — ne peut donc &tre mise utilement
en application que dans la mesure ol nous possédons
des disponibilités en fait de main-d’ceuvre et de capi-
taux. Ces disponibilités semblent bien limitées.

I veste & réfuter le troisitme, & savoir qu'une
nation qui se laisse abuser par la formule de la divi-
sion internationale du travail, expose son existence i
de graves périls. Et 'exemple qui vient tout naturelle-

.ment & lesprit est celui du Royaume-Uni, victime

successivement de la « famine du coton », de la concur-
rence allemande, de P’abstention du marché hindou,
appauvri par les faibles récoltes de céréales, baisse
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des prix due a 'augmentation de valeur de Vor; puis,
apres la guerre, la crise de 1920 qui se prolonge et
condamne au choémage deux millions d’ouvriers et,

enfin, la perte des marchés internationaux du charbon.

Pour apprécier la valeur de ces critiques, il ne faut
pas se placer & un point de vue absolu, mais se
demander simplement si les Etats protectionnistes
ont mieux-réussi & assurer leur prospérité économique
que. n’a fait lAngleterre sous le régime de la liberté.
En un certain sens, on pourrait méme soutenir que
tout se rameéne a comparer deux méthodes de nationa-
lisme, car personne n’ignore la profondeur du patrio-
tisme anglais et l’attachement assez particulariste
d’une population insulaire & ses intéréts économiques.
Reconnaissons, d’ailleurs, que le peuple anglais n’a
pas toujours été d’une fidélité absolue au libre-
échange. Au lendemain de la guerre, il a eu une poli-
tique trés peu libérale du charbon;
actuelle du pétrole porte Vempreinte . de 1'impéria-
lisme; il possede une législation caractéristique sur
les marques d’origine .et manifeste . des préférences
trés prononcées pour les produits de lindustrie natio-
nale. .

En réalité, il y a lieu de distinguer deux types de
nationalisme économique. Le premier, celui des fai-
bles, n’est guére que défensif.. Il consiste & se replier
sur soi-méme, & acheter le moins possible au dehors,
a protéger l'agriculture comme les industries les plus
importantes et si ces derniéres n’existent pas, a les
faire éclore artificiellement, ce qui ne réussit pas tou-
jours, enfin et surtout & se mettre & Vabri de l'insta-

. bilité économique qui serait, pense-t-on, l'inévitable
suite de la libre entrée des marchandises. Et bientot
Pon s’enlise dans une mesquine et irritante politique
de représailles douaniéres. -

A ce nationalisme défensif s’oppose celui des forts
dont le vrai nom est impérialisme. L’impérialisme est
agressif par essence, nourrit des ambitions annexion-
nistes et 1a, ou les circonstances s’y prétent, se for-
tifie par le monopole ou le quasi-monopole de grandes
matiéres premiéres. , A

Un peuple de quelque importance peut tenter de

passer du type défensif au type expansionniste. Aprés

avoir victorieusement défendu ses autels et ses foyers,
c’est-a-dire ses fermes et ses usines, il entreprendra
Pinvasion et la domination des marchés extérieurs,
luttant désormais pour la gloire et ’empire.

D’un point de vue strictement économique, l'impé-
rialisme c’est le monopole. - Intérieur d’abord, exté-
rieur ensuite, . .

Ce qui rend le nationalisme économique difficile A
combattre, c’est qu’a de wares exceptions prés, pour
le pétrole par exemple, il ne se fait pas brutalement
agressif. Le législateur procéde par relévement pro-
gressif des droits d’entrée de fagon 3 isoler l’industrie
nationale et & lui permettre d’écouler & des prix
rémunérateurs sa production. P

11 réserve, toutefois, la faculté d’une fabrication
supplémentaire qui est destinée au marché interna-

sa politique

tional. Alors entre en jeu ce que les Américains ont
nommé le « dumping ». Les frais généraux étant inté-
gralement couverts par la vente 4 haut prix dans le
pays méme, il est loisible d’offrir & I’étranger le sur-
croit de production & des prix beaucoup plus bas: Cn
va donc inonder le territoire des concurrents et, du
méme coup, rendre léur situation singuliérement cri-
tique. o o o o
Une des premiéres faiblesses de cette politique doua-
niére est que si les mesures prises écartaient du
marché national les produits bruts ou semi-finis, les

" produits réussiront cependant & y pénétrer. En oéutre,

le marché protégé n’est immunisé en aucune facon
contre les crises et les dépressions. Depuis la fin de
1925, le chémage a pris en Allemagne des proportions
aussi vastes que dans les Iles Britanniques. Et pour
remonter un peu plus haut, faut-il rappeler qu’du com-
mencement de ce siecle, ’Allemagne a subi une sta-
gnation économique inquiétante succédant & une crise
redoutable ? Et qu’en 1907, une nouvelle convulsion Vs
secouée ! (Cest méme dans ces grandes contrées pro-
tectionnistes et expansionnistes: ’Allemagne et les
Etats-Unis, que le cyclone de 1907 atteignit son maxi-
mum de violence. Pays de croissance prodigieusement
rapide et qui ne parait point arrivée & son terme, les
Etats-Unis ont enregistré, dans l'espace d’un siécle,
les crises les plus nombreuses. Quelques-unes furent
de véritables catastrophes.

L’instabilité des affaires n’épargne donc pas les pays
& marché prétendument réservé. Rien ne saurait les
soustraire aux alternances de hausse et }dg baisse,
d’essor et de dépression qui sont comme le’fy’ﬁflme uni-
versel de la vie économique contemporainé; 'On peut
affirmer, au contraire, que lorigine des derniéres
crises qui ont précédé la guerre doit étre recherchée
surtout dans les excés commis pendant la hausse par
les nations protectionnistes. C’est chose d’autant
moins étonnante que le régime protecteur, -&’il n’en-
gendre pas la surproduction, est un terrain particu-
liérement propice 3 son développement. - ’

« Voulez-vous une derniére preuve de l'insuffisance
du « dumping » & assurer I’écoulement régulier d’une
énorme production dans des conditions rémunéra-
trices ¢ Nous n’aurons qu’is mentionner les négocia-
tions entamées et poursuivies par les sidérurgistes
allemands en vue de la conclusion de syndicats inter-
nationaux répartissant les commandes suivant des
proportions équitables entre tous les producteurs du
continent européen. Qu’il y ait, dans ces propositions,
une arriére pensée d’hégémonie, c’est chose possible.

» Mais il serait bien facile, le cas échéant, aux indus-
triels frangais, belges, luxembourgeois ou - d’autres
nations de se garantir efficacement contre toute tenta-
tive de ce genre. Croyons plutdt que le syndicat inter-
national de production implique I'aveu d’impuissahnce
de 1’égoisme impérialiste. On §’'incline devant la néces-
sité du partage. .

» L’accumulation de richesses par suite de la poli-
tique protectionniste énerve les producteurs; 'accumu-
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lation des capitaux rendra timorés les entrepreneurs.
En Italie, dés avant le début des temps modernes, mais
surtout au XVI° sidcle, en Hollande, au XVIII® en
Angleterre, vers la fin du XIX¢, I’abondance des capi-
taux transforme plus d’un commergant-en marchand
d’argent, »

On peut considérer que les syndicats internatio-
naux constituent un remeéde & Venvahissement du
nationalisme économique. Le professeur Ansiaux ne le
pense pas.

« L’objection qu’il serait possible de tirer des syndi-
cats internationaux ne suffirait pas & dissiper les
craintes qu’inspire la politique de monopolisation. Ils
sont encore bien peu nombreux. Leur constitution
n’est pas toujours fondée sur le principe d’un partage
équitable. Les petits risquent d’étre sacrifiés aux
grands. Les pays consommateurs sont exposés & étre
rangonnés avec cynisme. Enfin, le danger est constant
de voir éclater d’ipres querelles lors du renouvelle-
ment de la charte, toujours temporaire, de chaque
association.

» Sans aller jusqu’a prétendre que le reméde serait
pire que le mal, il nous est impossible d’y voir une
solution radicale du probléme de V’apaisement écono-
mique international et par conséquent, de celui, plus
grave encore, de l'apaisement politique. Combien le
libre-échange lui serait préférable! Cobden pensait
que le libre-échange ferait régner la paix et la bonne
volonté parmi les nations. Du moins éliminerait-il 'une
des grandes causes de guerre, & la double condition,
bien ent;(mdu, d’étre pratiqué avec une sincérité abso-
lue et de se combiner avec la répartition équitable
des produits des monopoles naturels. Méme & une
époque comme la nétre, ol la concentration indus-
trielle dépasse tout ce que 'on a vu et n’a pas encore
atteint son apogée, il aurait, en outre, l’immense,
Pinappréciable mérite de sauvegarder ou de rétablir we
modérateur qu’est la concurrence internationale et,
grice & elle, de tenir en échec I’esprit de domination,
de monopole, d’exclusivisme, tout en empéchant, ce
que ne fait point le syndicat, la cristallisation deg
situations acquises, mortelles au progrés. Enfin et sur-
tout, le libre-échange apparait comme le véritable dis-
solvant de l'impérialisme, comme l’agent destructeur
de cette union néfaste entre la politique extérieure et
les visées tendant & 1’hégémonie économique. »

Cependant, ces accords internationaux, il est impos-
sible de le nier, contribuent & créer une atmosphére
morale, favorable & la transformation du milieu, %
Péclosion d’un nouveau libéralisme économique. Et
sous ce rapport, le role des ententes privées entre
syndicats de producteurs, banques d’émission, cham-
bres de coramerce, fédérations ouvriéres des différents
pays, pourra étre immense, ainsi que le reconnait, du
reste, M. Ansiaux,

LA GREVE DES OUVRIERS MINEURS
EN GRANDE-BRETAGNE.

Dans son numéro d’octobre 1926, T'he Ministry of
Labour Gazette veprend le véeit officiel de la greve
des mineurs britanniques. Son dernier exposé, que nous
avons résumé (1), se terminait sur le refus de 1’Asso-
ciation patrcnale de conclure des accords locaux, rela-
tivement aux conditions de travail. La notification de
ce refus parvint au Gouvernement le 13 septembre.

Le lendemain, au cours d’une réunion de la Commis-
sion de la Fédération des Mineurs, 'ordre du jour
suivant fut voté:

« La Commission, qui avait marqué son acquiesce-
ment & la Conférence mixte proposée par le Gouver-
nement, regrette que les patrons se considérant
encore comme les seuls arbitres des intéréts du pays
dans les questions résultant du lock-out des mineurs,
ont repoussé les avances bienveillantes des déléguds
ouvriers et celles du gouvernement. La Commission
considére qu’il ne lui reste plus qu’'a engager les mi-
neurs d résister aux efforts des patrons et & obéir aux
instructions de la Commission, en attendant une déci-
sion du gouvernement. »

Le 16 septembre, la question miniére fit ’objet d’un
examen du Cabinet et le 17, & la suite de pourparlers
entre le premier ministre et le président de 1’Associa-
tion patronale et d’autres ministres et des délégués
du syndicat des mineurs, le premier ministre fit par-
venir & ces derniers la lettre suivante:

« Messieurs,

» Le 3 septembre, vous nous avez fait savoir que
vous désiriez entrer en rapport avec les délégués
patronaux, en présence des représentants du gouver-
nement afin de régler le conflit actuel et, en méme
temps, vous indiquiez que vous étiez préts & discuter
une réduction des frais de main-d’ceuvre de fagon a
satisfaire aux nécessités immédiates de ’industrie.

» Aprés mire réflexion, nous avons estimé que cette
offre nous permettait d’inviter la Fédération patro-
nale & assister & cette conférence. Mais la Fédération
a explicitement refusé d’entrer en discussion avec la
votre, au sujet des salaires et des prestations, ou de
conclure un accord national. Il n’appartient évidem-
ment pas au gouvernement de Sa Majesté de convo-
quer la conférence. Néanmoins, les patrons charbon-
niers de tous les districts ont déclaré étre préts & res-
pecter les principes généraux que pourrait consacrer
un accord national.

» Un réglement satisfaisant du conflit devrait per-
mettre de combiner les accords locaux avec un con-
tréle national. Si les mineurs sont, enfin, préts &
reconnaitre les faits économiques qui régissent ’indus-
trie, et s’ils acceptent de reprendre le travail sur la

(1) Cfr. Bulletins n° 12, du 2 septembre 1926, ). 284,
et 17, du 7 octobre 1926, p. 399,
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base d’accords régionaux, le gouvernement de Sa Ma-
jesté est résolu & protéger au moyen d’actes législa-
tifs I’application de ces principes, en créant un tri-
bunal d’appel national.

» Vous trouverez exposées dans le mémorandum
ci-joint, nos idées & ce sujet. Si vos adhérents sont
préts & retourner au travail sur la base d’accords
nationaux garantis par les principes ci-dessus, une fois
le travail repris, nous soumettrons ces propositions
au Parlement.

» Nous ajoutons que cette proposition a été faite
dans le désir d’arriver rapidement 4 un accord et nous
espérons recevoir une réponse dans le plus bref délai. »

Voici quel était le texte du mémorandum :

« I. Aussitot aprés la rveprise générale du travail
par voies d’accords provisoires conclus & la suite de
négociations locales, le gouvernement fera voter une
loi créant un tribunal d’arbitrage national, 4 moins
que la signature d’un accord nationgl n’en rende la
création superflue,

» II. Chacune des deux parties & un accord provi-
soire stipulant une extension des prestations pourra
soumettre au tribunal toute partie de Iaccord qui,
jusqu’en juillet 1925, a été habituellement réglée par
des accords nationaux.

» III. Le tribunal confirmera ou modifiera les
accords provisoires en ce qui concerne les questions
qui lui seront soumises et, 4 partir de la date fixée
par le tribunal, tout homme fournissant des presta-
tions supérieures & celles en vigueur antérieurement,
devra recevoir un salaire conforme & la décision
prise. »

La Commission exécutive de la Fédération des Mi-
neurs adressa le 21 septembre au gouvernement le

mémoire ci-dessous :

-« La ligne de conduite définie par le gouvernement

a amené une nouvelle situation, grave, et de nature
— si elle n’est pas modifiée — 4 prolonger le conflit.
Pas plus tard que le 8 septembre, le Chancelier de
IEchiquier, tout én ne repoussant pas - les accords
locaux, affirma en termes exprés, que le gouverne-
ment adhérait au principe de négociations et d’ac-
cords nationaux. Dans sa lettre de cette date,
adressée & M. Evan Williams, il fit savoir qu’aux yeux
du gouvernement un accord devrait comprendre une
conférence internationale « pour poser certains prin-
cipes et recommander les mesures nécessaires pour
assurer une reprise rapide et universelle du travail. »

11 termine par les mots suivants:

« Aprés mire réflexion, le gouvernement de Sa Ma-
jesté croit que ceci est la meilleure fagon d’arriver au
but, & savoir, un accord durable, vpratique et hono-
rable. » -~ : .

Ces phrases furent écrités le 8 septembre. La Fédé-
ration des Mineurs, qui, en réponse & une demande
du Chancelier de I'Echiquier, formula des proposi-
tions, et avait déji informé le gouvernement, le 3 sep-

tembre, de son acquiescement & entrer en négociations
en vue de conclure un nouvel accord national en vue
d’une- réduction des frais de main-d’euvre, attachait
a ces paroles la plus grande importance. I1 semble
maintenant, bien que la Fédération hésite & la croire,
qu’elle a eu tort de prendre au sérieux les déclara-
tions du Chancelier. Le 17 septembre, le gouverne-
ment abandonna complétement la politique qu’il avait
exposée le 3 et formula des propositions d’un carac-
tére diamétralement opposé. Sa derniére déclaration,
si elle était mise en application, impliquerait Paban-
don total du principe des. négociations nationales,
principe déclaré essentiel par la Commission (Commis-
sion Samuel) et reconnu dans la lettre du Chancelier
de P’Echiquier. '

« Le gouvernement propose maintenant que les
mineurs reprennent le travail aux termes dictés par
les patrons dans chaque district. Dans les districts 61‘1,
en application des recommandations de la Commis-
sion, les prestations en vigueur avant la cessation du
travail n’ont pas été modifiées, les mineurs n’auraient
4 attendre aucune protection d’un organisme national,
quelque déraisonnables que soient les termes imposés
par les patrons. Dans le reste du pays, aprés que des
accords régionaux auraient affaibli 1a position des
ouvriers, ces derniers devraient en appeler & un tri-
bunal national dont le gouvernement n’a pas encore
jugé nécessaire de faire connafitre la composition,

» Il y a deux mois, en réponse aux représentations
de la Fédération patronale et en opposition aux pria-
cipes de la Commission, le gouvernement fit voter une
loi privant les travailleurs des mines de leur droit
statutaire & la journée de 7 heures. Aétii’féllement,
cédant aux mémes sollicitations, et en opposition, non
seulement avec la Commission rhais avec ses propres
déclarations, le gouvernement propose d’abandonner
les négociations et les accords nationaux, Cette propo-
sition porte en soi sa condamnation. La Fédération
des Mineurs hésite & croire qu’elle traduit 1’opinion
mfrie du gouvernement. Elle ne désire pas se répandre
en lamentations Inutiles, mais en cas de prolongation,
d’arrét du travail par suite de cette tentative de
forcer les mineurs d’accepter des accords locaux, la
responsabilité retombera sur le gouvernement et les
patrons. '

» Actuellement encore, la Fédération espére que des
avis plus sages prévaudront. Malgré tout, elle s’en
tient & sa déclaration du 5 septembre qu’elle est préte
a entamer des négociations en vue d’un nouvel accord
national, afin de réduire les frais de main-d’ceuvre,
en vue de faire face aux nécessités inimédiates de 'in-
dustrie. Elle doit maintenir les principes reposant sur
des bases nationales, parce que l’expérience a dé4-
montré que l’absence d’accords généraux régissant
toute Il’industrie, aux termes mémes du rapport
Samuel, « met en danger les standards des régions les
plus prosperes, sur lesquelles se fonde la prospérité
future du royaume ». En outre, la Fédération fait
remarquer que l’allégation que D’on arriverait plus
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rapidement & un-accord si Pon commengait des négo-
ciations locales, est dépourvue de fondement. Le fait
de confier les mnégociations & vingt-quatre districts,
privés de toute direction, multiplierait les causes de
friction. -

» Les mineurs désirent arriver & un accord hono-
rable, mais on ne pourra les forcer & accepter des
conditions qu’ils’ considérent injustes et que la Com-
mission a - déclarées préjudiciables 4 l’industrie. Un
accord imposé, tel qu’il est désiré par les mineurs,
serait’ précaire, hypocrite et ne durerait pas. Si on
désire arriver & une paix réelle et de longue durée, on
doit la faire reposer sur une franche reconnaissance
du fait que, quelles que soient les différences entre
les districts, les mineurs de Grande-Bretagne for-
ment un corps -unique aux intéréts communs, et
qu’ils ont.le droit d’insister pour que ces intéréts con-
tinuent. & étre défendus par leur organisation natio-
nale. »

Le 21 septembre, le premier ministre et plusieurs de
ses -collégues conférérent avec les représentants des
mineurs, qui firent les propositions suivantes:

1° Les représentants des ouvriers mineurs sont dis-
posés A proposer & ces derniers d’accepter des salaires
qui ne soient pas inférieurs & ceux prévus par la con-
vention de 1921, comme - disposition temporaire per-
mettant la reprise immédiate du travail;

2° Les termes d’une convention nationale des
salaires seront soumis & la décision d’un tribunal indé-
pendant agréé par les parties;

3° Le tribunal pourra connaitre des recommanda-
tiong de la. Commission royale;

4° A partn de la date ﬁxée par le tubunal chaquc;,
ouvrier auquel 8 wpphqueront les décisions de ce der-
nier recevra le salaire qu’il aura déterminé.

Le Conseil de Cabinet s’occupa encore de la ques-
tion le 24 septembre, 3 la suite de quoi le secrétaire
particulier du premier ministre envoya la lettre sui-
vante au secrétaire de la Fédération des Mineurs:

¢« Cher Monsieur,

» Le Premier Ministre me charge de vous faire
savoir que la Commission du ‘Charbon et le Cabinet
ont examiné vos propositions. Tout en reconnaissant
que ces propositions améliorent la situa,tiori, le Gou-
vernement de Sa Majesté ne considére pas qu’elles
fournissent les moyens de terminer le conflit de fa,gon
durable et rapide.

» Dans ces conditions, le Gouvernement ne peub
aller au deld des conditions fixées par le Premier
Ministre, dans la'lettre qu’il vous a adressée le 17 cou-
rant. Ces propositions ne peuvent cependant pas étre
indéfiniment valables, mais votre Fédération peut s’en
prévaloir en ordonnant la reprise de négociations dans
les districts, négociations soumises & la revision d’un
tribunal indépendant, dans le cas d’une modification
des heures de travail. »

Les 29 et 30 septembre eut lieu une conférence de
la Fédération des Mineurs, au cours de laquelle Pordre
du jour suivant fut voté:

«-La Conférence fera connaitre aux districts le rap-
port de la Commission exécutive sur les négociations
récentes et les termes des propositions faites par cette
derniére et acceptées par la Conférence. Ces propo-
sitions ayant été repoussées par le gouvernement et
ayant été remplacées par d’autres, les districts sont
priés d’étudier les nouvelles propositions et de faire
rapport au cours d’une conférence qui aura lieu 'e
7 octobre. »

La Commission de I’Internationale des Mineurs s’est
réunie & Ostende, le 30 septembre et le 1°7 octobre,
et le principe d’'une gréve générale des mineurs y fut
repoussé.

Le 6 octobre, la Commission exécutive de la Fédé-
ration des Mineurs se réunit et prit connaissance d’une
lettre du secrétaire particulier du premier ministre,
dont voici les points les plus importants:

« Monsieur,

« Le Premier Ministre me charge d’attirer votre
attention sur le fait que le 17 septembre, le gouverne-
ment a fait une offre conditionnelle de proposer le
vote de lois susceptibles de héter le réglement du con-
flit actuel. Le 10 septembre, votre fédération 'a reje-
tée. Néanmoins, le 24 et le 28 septembre, le gouverne-
ment insista pour que ses propositions fussent accep-
tées.

» La Conférence des délégués se réunira demain.
Dans ces circonstances, je dois vous faire savoir que
le gouvernement ne peut étendre encore le délai de

validité de la proposition: la Conférence doit accepter
ou rejeter cette derniére. »

Le 7 octobre, la Conférence des délégués de la
TPélération” des Mineudd §é réunit pour entendre les
rapports des associations; ces derniéres avaient rejeté
la proposition du gouvernement par 737.000 voix contve
42.000. Cette décision fut exprimée dans un ordre du
jour repoussant la proposition ‘du gouvernement.
Ensuite, par 594.000 voix contre 194.000, la Confé-
rence vota les résolutions suivantes:

1° Tous les hommes des pompes doivent 8&tre retirés
des fosses;

90 La Conférence préconise I'embargo sur le char-
bon étranger;

° La Fédération des Mineurs de Grande-Bretagne
interdira la continuation de la récupération du char-
bon sur les terrils;

4° Un congrés spécial des syndicats dlscutem I
question d’un subside aux mineurs grévistes;

5° Des conférenciers seront envoyés dans les districts
dissidents et les députés du parti travailliste se met-
tront au service d’une campagne de ,propagénde.

11 fut entendu que, par ce manifeste, la Fédération
des Mineurs en revenait & sa politique d’un accord
national, & la journde de 7 heures, aux anciens
salaires et rejetait ses propositions du 22 septembre.

Le 14 octobre, la Commission exécutive se réunit
pour recevoir les rapports des districts: 460.150 voix
contre 284.336 Iui donnaient raison,

L’ Bconomist du 16 octobre dernier, commentant la
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situation, fait remarquer que 230.000 grévistes sont
retournés & I'ouvrage et que, en ’absence d’un scrutin,
les votes relevés plus haut n’ont aucune signification,
d’autant plus que les mineurs retournés au travail
n’ont plus voix au chapitre. La Commission exécu-
tive ne pourra décider les autres syndicats & boycotter
le charbon étranger et 'importance de la minorité
contrariera l’action désespérée de la majorité. En
tenant compte de tous -les éléments du probléme, on
peut estimer que la reprise du travail ne se fera pas
avant le 15 novembre.

LE CARTEL SIDERURGIQUE
INTERNATIONAL (1).
Le texte de T’accord.

Voici le texte .de Yaccord métallurgique interna-
tional (cartel de l'acier) conclu par les représentants
des sidérurgies frangaise, belge, allemande et luxem-
bourgeoise et qui, on le sait, est entré en vigueur le
1t octobre :

Article 1. Chaque pays ' verse mensuellement un
dollar 4 une caisse commune pour chaque tonne d’acier
brut de production effective.

Par acier brut, on entend tout l’acier brut produit
dans les pays par les procédés Thomas, Bessemer, Sie-
mens, Martin, au creuset électrique, ou tout autre
procédsé.

Cette somme est portée au crédit du compte de
ce pays. La premiére fois, elle est réglée deux mois
aprés la mise en marche de l’accord sous forme de
traites & trois mois; pour les mois ultérieurs, elle est
réglée le 25 du mois suivant sous formes de traites -a
trois mois. ’

Si le gouvernement de 1 un des pays parties a
tente faisait opposition au transfert de tout ou partie
des sommes & payer par application du présent arti-
cle, le versement effectif pourrait &tre remplacé:

‘1° Par la garantie d’une banque agréée par lo
Comité directeur ou

2°-Par le payement en espéces a un compte bloque

dans une banque située dans le pays correspondant et
agréée par le Comité directeur.
. -Art. 2. La direction de la caisse commune est assurée
par un Comité directeur de quatre membres titulaires
désignés respectivement par chacun des pays partici-
pants:
Chacun de ces quatre pays participants désignera éga-
lement deux membres suppléants chargés de remplacer
le membre permanent en cas d’absence ou d’empéche-
ment de celui-ci.

La présidence du Comité directeur est exercée i tour
de role, pendant une année, par chacun des-pays par-
ticipants. '

(1) Cfr, Bulletin n° 18, du 14 octobre 1926 p. 414
et precedents

4 Yen--

Allemagne, Belgique, France et Luxembourg.

- D'une fagon générale, et outre les dispositions spé-
ciales. prévues dans les articles ci-aprés, le Comité
directeur prend les dispositions voulues pour faire exé-
cuter les clauses du présent contrat et pour faire effec-
tuer les contrdles qu’il implique. Il a également tous
pouvoirs pour l'administration, la gestion et la con-
servation des fonds versés & la caisse commune ou
détenus par cette derniere. Tous les votes du Comité
directeur sont émis-d’aprés les contingents.

Art. 3. Le Comité directeur fixe le contingent de
chaque pays pour chaque trimestre conformément aux
dispositions de article 4, au plus tard un demi-mois
avant le début du trimestre correspondant par I'appli-
cation de coefficients, adoptés une fois pour toutes
pour chaque pays, au tonnage total représentant les
besoins probables du marché. '

Art. 4. Les coefficients affectds aux différents pays
ne pourront étre modifiés qu’d 'unanimité.

Le tonnage total trimestriel et, par suite, les contin-
gents de chaque pays seront fixés & la majorité des
trois quarts des voix, chaque pays ayant un nombre
de voix proportionnel & sa participation, étant admis,
d’autre part, que I’'unanimité des pays moins un consti-
tue une majorité suffisante, méme si ce dernier pays
représente plus d’un quart des voix.

La Sarre ne votera jamais 1nd1v1duellement ses
voix seront partagées entre France et Allemagne
respectivement dans le rapport d’un tiers et de
deux tiers. )

Art. 5. Tous les mois, on établit quelles ont été les
productions effectives d’acier brut de chaque pays, en
regard des chiffres indiqués pour les contingents.

Art. 6. Si la production trimestrielle d’un pays dé-
pasfse le contingent qui Tui a été fixé, ce pays verse,
par tonne de dépassement, une contribution de 4 dol-
lars qui est attribuée & la caisse commune, indépen-
damment du versement prévu i l’artlcle 1,

Art. 7. Si la production d’un pays a été inférieure
au contingent qui hii a &té fixé, ce pays recoit de la
¢aisse commune une indemnité de 2 dollars par tonne
de retard. : '

Toutefois, le tonnage donnant lieu & indemnité ne
peut &tre supérieur & 10 p. ¢. du contingent fixé pour
le trimestre correspondant. Si un retard de 10 p, c. et
plus sur le contingent correspondant persiste pendant
plusieurs trimestres consécutifs, le tonnage donnant
lieu & indemnité est diminué de 2 p. c. pour chaque
trimestre successif, de telle sorte que pendant le deu-
xitme trimestre ol persiste ce retard de 10 p. c. ef
plus, 'indemnité versée correspond au plus & 8 p. c.;
pendant le troisidme trimestre, elle correspond au
plus & 6 p. c. et ainsi de suite. . }
-.Dans les cas de force majeure, 'assemblée générale
des différents groupes décide, & la majorité des voix,
le montant de la ristourne.

" Art. 8. Les comptes. se font tous les trimestres: les
pénalités et ristournes mentionnées aux articles 6 et 7
étant exigibles aussitdt aprés ’arrét des comptes.

A la cléture de chaque semestre, on liquide la caisse
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commune aprés déduction des frais généraux; le solde
restant dans la caisse est réparti entre les pays:

1° Proportionnellement 3 la production effective de
la période de décompte, jusqu’d concurrence des
versements effectués suivant P’article 1°;

2° Proportionnellement aux chiffres de participation
de la pérlode de décompte, pour autant qu’il existe
un solde provenant du versement des amendes.

La premiére hquldatwn de la calsse commune sera
f(ute le 1er avril 1927.

A1t 9..Le présent accord prendra fin le 1¢* avril 1931
Toutefms, jusqu’an 1° mai 1929, un pays aura le droit
de prévenir qu’il se retire de l'accord le 31 octobre
1929, et dans ce cas, les autres pays seront libres de
tout engagement & la méme date,

Art. .10. Le présent accord a &té conclu dans ia
pensée que "pendant toute sa durée, les tarifs appli-
cables aux produits sidérurgiques importés en Alle-
m;fgne ne pourraient étre majoréds. Au cas ou I’Alle-
magne procéderait & une majoration des dits tarifs, le
présént accord powrra é&tre dénoncé i tout moment
par chacune des parties au contrat pour prendre fin
trois mois aprés, étant entendu que chacune des par-
ties recouvrera auprés de son.gouvernement sa pleine
liberté d’action en ce qui concerre les tarifs.

Le présent accord pourra, par ailleurs, &tre dénoncé
4 tout moment & partir du 1 avril 1927 pour prendre
fin trois mois aprés, si le gouvernement de I’un des
pays ‘parties & la convention y fait opposition, en- se
fondant sur le  régime défavorable qu’en 1’absence
d’une. «convention commerciale,- I'un. des autres pays
réserverait, & I'ensemble des produits.

W51 l’Allemagne ou ‘la. France dénonce, le présent
accmd Jpour l'un des deux motifs ci-dessus  visés, elles
pourront le dénoncer également ‘4 'égard des autres

parties au contrat qui’ auront, par aa]leurs, la faculté
de la dénoncer.« mter se ». :

CArt. 11, L’ change sur les contmgents des pays n’est
admis pour une'société ou un konzern qu’au cas ol
cette société ou ce konzern posséde et exploite dans
un autre pays  des usines productrices..La possession
est réalisée par:la .propriété de 40 p. c. du capitai:
actlons au moins de ces usines productrices. - = i

"~ Avis preala})le de "ce transfert doit &tre donné au
Comité directeur. Le transfert ne peut prendre effet
qu’au début de la' période suivante de décompte et
doit s’appliquer au moins & cette période. ' Bl

“Art. 12:°'Si 3 la da,te du 1 avril 1927, la cdnso'nm'l’a‘-
tion totale n’a' pas -augmenté de fagon telle que” 1é
groupe luxembourgeois ait obtenu un tonnage corrés-
pondant & une production annuelle minimum de 2 milt
lions 360.000 tonnes, et au 1° avril 1929 un tonnsge
correspondant ‘4 une production ‘annuelle minimum de
2.480.000 tonnes, ce groupe aura le droit de se: retirer
de la présente convention avec un préavis de -trois
mois. Les autres pays rpourront alors . égalementvre
retirer -du présent accord.’ U ’

Art. 13. Toute contestation intervenant entre ‘les

parties pour l'interprétation et ’exécution du présent
accord sera obligatoirement réglée par voie d’arbi-
trage. - .
[Art. 14. L’acces du présent accord reste ouvert aux
producteurs d’acier des autres pays européens.

L’entrée’ est.prononcée par 'assemblée générale:

1° A la majorité des voix si la participation.est
réglée sur la base de la plodwctlon du’ premier tri-
mestre 1926; ’

20 A Punanimité, si ’entrée est 1églée d’aplés d’au-
tres principes.

Si la participation des pays participants dans la
production totale des pays européens pendant un
semestre est inférieure de 5 p. ¢. a'la méme partici-
pation durant le premier trimestre 1926, la résiliation
de Paccord peut &tre demandée par ‘un quelconque des
groupes participants et devenir effective aprés un
préavis- de trois mois qui devra étre donné au plus
tard  trois mois aprés ’expiration du semestre consi-
déré. L
.. L’accord pourra &tre également résilié par un quel-
conque des pays participants avec préavis de trois
mois, dans le cas ol le -chiffre global fixé pour un
semestre est .inférieur 4 13.139.000 tonnes. Dans ce
cas, ’avis de résiliation devra &tre donné dans le délai
d’un mois. |

"'LE JAPON ET LE TRUST DE L'ACIER.

On annonce la. prochaine visite en Allemagne d’une
délégation d’importants industriels japonais, fabri-
cants d’acter. Ils viennent pour étudier la situation
créée 'par Vétablissement du Trust international de
Pacdier.- Le' gouvernément japonais envisagerait une
augmentatlon des droits d’entrée sur l’acier.

: ]1 lufm)/mhon 20 octobw 1()26

LA ROUMANIE ET LE CARTEL DE L'ACIER.

" La situation créée en Europe par la constitution du
cartel de I’acier est suivie en Roumanie avec d’autant
plus d’intérét que les Aiciéries Resitsa ont §té invitées
& y participer. Ces dernidres existent depuis 1772.
Elles peuvent produire- annueliement 130.000 tonnes de
fonté, 140.000 tonnes de lingots d’aciér, 15.000 tonnes
d’acier moulé et 210.000 tonnes de produits laminés.
La société extrait de ses mines 300.000 tonnes de
¢harbon ‘et 120.000 tonnes de minerai. Ces usires, eu
odliabora,tibh' avec Vickers Litd, fabriquent le ‘maté-
viel de. gueme "de Ia Rotimanie ét elles ont entrépris
récenment la fabrication de docomotlves ' N

/mms T7 (m?’c Sﬂx})})l(ﬂﬂl(’ﬂt 23 OCtOblO 1926

LE TRUST DU CUIVRE.

La « Copper Exporters Inc. » a été constitude avec
Papprobation de la « Federal Trade Commission’s, en
conformité avec'la loi Webb-Pomerene et comprend
pratiquement tous les principaux producteurs et ven-
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deurs de cuivre du nord et du sud de I’Amérique, a
Pexception de la « Miami Copper Cy », et tous les
producteurs importants d’Europe et d’Afrique, y com-
pris le Rio Tinto. Les producteurs japonais ne font pas
partie du trust, les compagnies japonaises ne vendant
que dans leur propre pays.

Les sociétés membres de la nouvelle organisation
produisent un peu plus de 90 p. ¢. du cuivre dans le
monde, et ’organisme jouira de I'amitié et de la
coopération des producteurs de cuivre japonais.

Le nouveau trust a pour but une meilleure coopéra-
tion entre les producteurs de cuivre sur les marchés
étrangers et ne s’occupera pas de la vente du cuivre
sur le marché intérieur. ' i

A loccasion de la création du nouvel organisme,
M. C:.-F. Kelley, président de I’ « Anaconda Copper
" Mining Cy », et également du nouveau trust, a fait la
déclaration suivante :

« La « Copper Exporters Inc » est un organisme de
producteurs de cuivre américains, auxquels sont asso-
ciés certains producteurs et vendeurs de cuivre étran-
gers. Le but de Vorganisme est de s’efforcer d’éliminar
des marchés étrangers la spéculation préjudiciable qui
provoque de fortes fluctuations dans les prix non justi-
fides par des facteurs industriels sur les marchés euro-
péens, et’ qui tend & détruire ‘la -confiance dans It
valeur de ces prix et dans la stabilité des affaires.

» Les opérations de la « Copper Exporters. Inc. »

rentrent entiérement dans les limites fixées. par la loi
Webb et ses amendements, en conformité de laquelle
les producteurs américains de n’importe quel produit
peuvent ‘se grouper pour protéger le placement de
leurs produits sur les marchés étrangers.
. » La’ nécessité de pareil 01gamsme est. manifeste
pour tous ceux qui ont suivi la. marche du ma,rche
étranger-du cuivre, spécialement depuis . la guerre.
Grandes fluctuations des prix, difficultés pour les pro-
ducteurs et les consommateurs, mouvements spécula-
tifs provoqués par des étrangers n’ayant aucun intérét
financier dans da production du métal, ont produit sur
les marchés étrangers une situation ~intolérable au
point de vue des producteurs.

» Avec la « Copper Exporters Inc. », les prix. du
cuivre en Europe seront établis en conformité avec
la 51tuat10n générale des affa,lres se mamfestant au
jour le jour. :

-'» On’'s’efforcera de vendre directement aux consom-
mateurs, sauf 14 ol les conditions rendront. préféra-
bles, pour faciliter le commerce d’exportation, de
vendre aux: distributeurs.’
une spéculation préjudiciable sur le cuivre.

:

» Les _autorités gouvernementales seront ‘e tout | ..

temps mises comjpdétement au courant des opérations
de Tassociation.

» Les  comités respectifs ‘s’occupent de mettre au
point Vorganisme en vue de commencer & entrer en
activité dans le plus bref délai possible. »

Voici la liste des membres et des associés étrangers
de la « Copper Exporters Inec. »:° -

Membres: American Metal Cy; American Smelting

On s’efforcera d’éliminer

and Refining Cy; Anaconda Copper Mining Cy; Calu-
met and Arizona Mining Cy; Calumet and Hecla Con-
solidated . Copper Cy; Copper Range Cy; Inspiration
Consolidated Copper Cy; International Minerals and
Metals Cy; XKennecott Copper Corporation;. Mother
Lode Coalition Mines Cy; Nevada Consolidated Cop-
per Cy; New Cornelia Copper Cy; Nichols Copper Cy;
Old Dominion Cy; Phelps Dodge Corporation; Quincy

| Mining Cy; Utah Copper Cy and Umted Verde Con-

per Cy..

Associds étrangers: Aa,ron Hirsh and Sohn Bribish
Metls Corp.; Cerro de Pasco Copper Corp.; Chilé
Copper Cy; Gransby Cons. Mining, Smelting and
Power Cy; Greene Cananea Copper Cy; Mansfeld-
scher Metallhandel A.-G.; Manfeld Metaligesellschaft
fir Bergbau und Huttenbetrieb; Metaligesellschaift;
Rio Tinto; Société Générale Métallurgique de Hobo-
ken; Société Générale de Minerais; South American
Products Cy et Union Miniére du Haut-Katanga.

Congeil d’administration: C. F. Kelley, Anaconda
Copper Mining Cy; F. H. Brownell, American Smel-
ting and.Refining Cy; C.- M. Loeb, American Metal
Cy; C. E. Dodge, Phelps Dodge Comp.; C. W. Nichols,
Nichols Copper Cy; R. L. Agassiz, Calumet and Hecla
Consolidated Copper Cy; J. H. Anderson, United
Verde Copper Cy; C. A. Wi-lsc'ni‘ and John de
R. Storey.’

Comité de dlrectlon C. F Kelley, ‘Anaconda Cop-
per Mining Cy; président; F. H. Brownell, American
Smelting and Refining Cy, vice-président; . J. Clen-
denin, Kennecott Copper Corporation, vice-président
exécutif; L. Vogelstein, American Metal Cy Ltd;
T. Wolfson, Metals Sales Corp.; C. A. Austin, Phelps
Dodge Corp., et H.. MnBrush, American Smelting and
Refining Cy, vice-présidents; John de R. Stor'éy, secré-
taire, et C." W. Welch, trésorier. :

Wai[ Street ]oumml

UNE UNION DES INDUSTRIES AIJ.EMANDES
| ET FRANGAISES DE L’ALUMINIUM,

“'Un accord de principe serait intervenu entre les

_représentants des entreprises d’aluminium en France

et en Allemagne, en vue d’une coopération relative
aux ‘questions techniques et commerciales.- Les deux
groupes vont entreprendre de commun accord une
grandé campagne de propagande pour VPextension de
I'usage 'de I’aluminium. .

Times, 22 octobre 1926.

UN TRUST FRANCO-ALLEMAND
' DE L'ELECTRICITE,

Des. négociations, dont de but serait la formation
d’'un trust franco-allemand de l’industrie électrique,

- seraient en cours actuellement, sous la direction de

Pancien ministre frangais Loucheur.
. On envisage ’adhésion des groupes anglais et belge
de la, consmuctlon de matériel électrique.
Financial Times.
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LA CONCENTRATION

'DANS L'INDUSTRIE SUEDOISE DE L’ACIER (1).

A partir du 1°F janvier 1927, les sociétés Tagersta,
Kloster, Horneval et Gimo-Osterby, fusionneront
sous la-direction de la « Svenska Handelsbank ». Des
efforts antérieurs avaient échoué par suite de l'opposi-
tion du gouvernement qui détenait la majorité des
actions de certaines entreprises. La « Svenska Han-

delsbank » a racheté ces parts et a, de la sorte, dégagé

les sociétés sidérurgiques: suédoises de tout contrdle
officiel. '

On espére réaliser une économie annuelle de
500.000 Kr. par suite de la coopération qui’ résultera
de V'accord. :

Times Trade Supgplement.

LE PROJET DE TRUST DANS L'INDUSTRIE

DES WAGONS EN ALLEMAGNE.

Les sociétés: Van der Zypen et Charlier, 4 Keulen;
Deutz Gothaer Waggonfabriken, 4 Gotha; Gustaf Tal-
bot et Cie, & "Aix-la-Chapelle; Luike-Hoffman, de
Breslau; Busch, & Bautreu; Gr. Haspel, & Mayence et
Steinfurt, & Koenigsberg, ont fondé une société
chaigée d’étudier les conditions de fusion de lindus-
trie des wagons (2), _

Elle devra notamment rechercher les moyens d’uni-
fier le type des wagons, en accord avec les chemins
de fer allemands, qui sont les plus gros clients du
trust. Il\e’at‘ ‘'vraisemblable due seules les grandes
usines allemandes, dont Voutillage répond aux néées-
sités modernes, y seront admises en qualité de parti-
cipants.

L’origine de ce nouveau trust remonte & la transfor-
mation du groupe Luike-Hoffmann-Lauchkammer
A.-G., qui est le dernier trust vertical allemand de
quelque importance. Les usines Luike-Hoffmann
étaient & Vorigine des fabriques de locomotives et de
wagons. Pendant la période d’inflation, elles ont
acquis le contrdle de mines et d’aciéries. La partie du
groupe qui comprend les aciéries Lauchkammer,
Riesa, Groditz, Wittenau, Burghaumer, Flbrigerode et
Brotterode, entreront dans un nouveau trust de P’acier,
connu sous le nom de « Mitteldeubsche Stahlwerke
Gesellschaft », au capital de 50 millions de marks.
Ainsi qu’on laura vu plus haut, le reste des entre-
prises adhérera au trust des wagons.

La question d’un trust de locomotives est également
A 1étude.

Times, 22 octobre 1926.
Telegraaf, 24 octobre 1926,

(1) Cfr. Builetin n° 18, du 14 octobre 1926, p. 416.
(2) Cfr. Builetin n° 18, du 14 octobre 1926, p. 415.

_ UNE FUSION
'DANS L'INDUSTRIE BRITANNIQUE
' DES PRODUITS CHIMIQUES.

" Les directeurs des ‘quatre sociétés les plus impor-
tantes de I'industrie chimique: Brunner and C° Nobel
Industries, British Dyestuffs Corp. & United Aikaly

| Company ont informé la presse que des négociations

se poursuivent dans le but d’arriver & la formation
d’une nouvelle société qui acquerrait, par voie
d’achat de.titres, le contréle des quatre entreprises
et en coordonnerait. la production.
Financial Times, 22 octobre 1926;
Times, 22 octobre 1926.

LA PENETRATION
DE LA I. G. FARBENINDUSTRIE EN RUSSIE (1).

Le Financial Times avait annoncé que le trust alle-
mand des colorants avait signé avec le gouvernement
russe un traité accordant au premier la fourniture de
60 4 70 p. c. des besoins de la Russie en matiéres
colorantes. En revanche, le trust aurait apporté soun
concours au développement de I’industrie chimique en
Russie.

Le 7'imes annonce, & son tour, que ces informations
sont pour le moins prématurées et que les négociations
réveélent de nombreux obstacles difficiles & surmonter.

D’aprés ce méme journal, les entreprises allemandes
en Russie rencontreraient de nombreuses difficultés,
notamment la Société Soniens.

D’une fagon générale, on constate que I’opinion bri-
tannique serait heureuse qu’un " terrain d’entente
entre ’Allemagne et la Grande-Bretagne soit trouvé,
au sujet de la mise en valeur de la Russie: les entre-
vies entre dles industriels anglais ‘et allemands qui
ont eu lieu & Broadlands et ‘dont il a été précédem-
ment rendu compte, auraient, parait-il, porté en partie
sur cette trés importante question. o

LE COMITE DES TRANSFERTS SE REUNIT A
ROME AVEC LE COMITE DES REGLEMENTS
INTERNATIONAUX DE LA CHAMBRE DE COM-
MERCE INTERNATIONALE.

.Le Comité des Transferts, sous la présidence de
I’Agent général des Réparations, M. S. Parker Gil-
bert, s’est réuni & Rome. Le Comité tient chaque mois
une’ session, généralement & Berlin, mais aussi parfois
dans une des capitales des pays intéressés aux Répara-
tions. Jusqu’ici, le Comité ne s’était pas réuni & Rome.

Le Comité des réglements internationaux de’la

(1) Cfr. Bulletin n° 17, du 7 octobre 1926, p: 403.
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Cha&nbre"de commerce - intc'fnatio‘nale' a également
tenu sa réunion & Rome, sous la ples1den(,e de M. Al-
berto Pirvelli. LT ';ll‘
Les deux Comités ont profité de ces réunions simul
tanées pour se rencontrer officieusement au déjeuner
offert- par M. Pirelli,
officieuse qui o .permis un échange de-vues -entre les

membres des deux Comités.

suivi d’une réunion également

Il existe une tendance générale qui se manifeste
chaque jour davantage en vue de concentrer sur les
mémes problémes les efforts des organismes officiels
et des organisations privées. Le Comité des réglements
internationaux représente un effort fait par les
hommes d’affaires afin d’étudier les mouvements des
capitaux.

A T’heure actuelle, les transferts résultant soit des
Réparations et des dettes interallides, soit du large
volume, chaque jour croissant, des emprunts privés
contractés par des groupements ou par des industriels
européens ou autres, atteignent d’énormes propor-
tions,

Par suite, les échanges internationaux subissent
Pinfluence des paiements internationaux d’un volume
et d’une proportion infiniment plus considérables que
' années. Et 1l

n’existe ni expérience traditionnelle ni précédents per-

ceux connus jusqu’d ces derniéres
mettant de prévoir les effets que peuvent avoir de
semblables réglements. On peut imaginer que les pro-
bléemes 'qui naissent de cette situa.tién nouvelle pré-
sentent un .intérét tout pa,rtlcuhel pour les hommes
d’affaires. Yo SR
Voici la composition des deux Comités, I'un créé
conformément aux dispositionrs du plan Dawes, l'autre
nommé -par une- orga,nisa.tiori d’initiative privée qui
représente les hommes d’affaires de vingt-deux pays :
- Comité des Transferts: S. Parker Gilbert, prési-
dent; Joseph Sterrett, ‘membre de la Price, Water-
house and C°, de New-York; Henry Bell, directeur de
« Lloyd’s Bank », de Londres; Jean Parmentier, direc-
teur du Crédit Foncier; René Tilmont,. directeur de la
Banque Nationale de Belgique, & Bruxelles; Prof.
PUniversité de

3\

Pasquale Jannaccone, - professeur . &
Turin.

Lomité des rédglements internationaux: Alberto Pi-
relli, membre du Comité Dawes; James S.'S. Alexan-
der, président de'la « Board of the National Bank of
Commerce of New-York »; Maurice Despi‘et, président
de’_ lim_ Bzynqﬁe de Bruxelles; M. Maurice Lewandowski,
administrateur du Comptoir d’Escompte ;
D" Herman Bucher, « Farbstoff Syndicat. Legation-
strat », de Berlin; M. Félix Schuster Bart, directeur
de la « National and Provincial Bank of London ».

- L’Information, 20 octobre 1926.

National

_—

LES RECETTES DE LA SOCIETE NATIONALE
DES CHEMINS DE FER BELGES.

Les recettes réalisées en septembre 1926, premier
mois d’exploitation du réseau au profit de la nouvelle

société, 's’élevent (impdt déduit) a:
Voyageurs . . . . . . . . . .fr.  57.913.000
Marchandises . 139.598.000
Produits extraordinaires . 3.849.000
Total . . . . . . . .fr. 201.860.000

La part du mois de septemble dans les prévisions
établies au début de l'exercice 1926, compte tenu.des
augmentations successwes des tzun‘s s’élevait & :

Voyageurs . . . . . . . . . Ar.  61.200.000
Marchandises . 132.300.000
Produits extraordinaires 4,400.000

Total . . . . . . .. Jfr. 197.900.000

D’une comparaison de ces chlfhes, il résulte que la
recette de septembre est supérieure de 3.460.000 fr.
Considérée dans son ensemble, elle
est conforme aux prévisions établies d’aprés les résul-

aux prévisions.

tats des mois précédents et témoigne du maintien du
trafic au niveau favorable de juillet et d’aoit.

L’ALLEMAGNE RESTREINT SES EXPORTATIONS
DE CHARBON.

On mande d’Essen que le Syndicat charbonhier de
la Ruhr vient de restreindre les expmta,tlons, prove-

. nang de ses dépdts & M)'mnhelm Y destmatlon ‘de Rot-
‘teldam ou d’Anvers. Seules les expedltlons, £€n cours

de chargement de ces’ ports, sont encoie efféctuées.
Le « Kohlensyndicat » a dit prendre cette mesure afin
d’assurer l’;vpprovisiom;ement des marchés de I'Allé-
magne, les sorties de charbons allemands §’étant forte-
ment accrues comme conséquences de la longue glevc
des mineurs anglais.

L' I'nformation, 19 octobre 1928,

LES CONCESSIONS MINIERES AU CONGO
(EN DEHORS DU KATANGA).

Un décret du Roi-Souverain, daté du 8 juin 1888,
déterminait comme suit le régime foncier en ce qui
concerne la propriété des mines du Congo:

« L’aliénation par Etat, de terres qui lui appar-
tiennent et ’enregistrement des terres effectué confor-
mément aux dispositions sur le régime foncier, ne con-
férent aux acquéreurs et aux propriétaires de ces
terres aucun droit -de propriété ni d’exploitation sur
les richesses minérales que le sol peut renfermer. Ces
richesses minérales demeurent la propriété de 1’Etat.

» Nul ne peut exploiter une mine s1 ce n’est en
vertu d’une concession spéciale accordée par Nous, ou
en verbu-des dispositions générales qui seront prises
ultérieurement en matiere d’exploitation miniére.
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» Sont considérés comme mines, tous gisements de
métaux, minerais ou matitres métalliques, de pierres
ou autbres substances précieuses, de combustibles mi-
néraux et d’huiles minérales, »

Un autre décret du Roi-Souverain, celui du 20 mars
1893, détaillait les substances considérées comme con-
cessibles. 11 ajoutait: « Le. Gouvernement détermine
par décret les régions ol les recherches minidres sont
autorisées soit & tous les particuliers indistinctement,
soit aux personnes spécifiées dans le décret. Cethe
autorisation est subordonnée au.paiement d’un droit
de licence que fixera le décret.

» ... Quiconque a découvert une mine dans les ré-
gions -ol il est autoris¢ & faire des recherches...
pourra s’assurer un droit de préférence pendant dix
années pour la concession de cette mine, en se confor-
mant aux dispositions du présent décret.

» A cet effet, il adressera au Gouvernement ou au
fonctionnaire spécialement délégué A ces fins, des ren-
seignements aussi complets que possible sur la nature
géologique et minéralogique de la mine, ainsi que sur
sa situation et 1’étendue pour laquelle la concession
cst demandée. La demande de concession doit é&tre
accompagnée d’un plan régulier de la surface dressé
& I’échelle minime de 1/20.000°. »

Suivant les diverses stipulations relatives & Penre-
gistrement des certificats de concessions, 'étendue de
celles-ci, Pexécution de béAtiments d’exploitation, la
transmission des concessions, la durée de celles-ci et
les taxes & acquitter, etc.

Le décret de 1893 prévoyait cependant, en son arti-
cle 9, que d’autres conditions et redevances d’exploi-
tation pouvaient &tre stipulées par les déerets qui
autorisaient les concessionnaires & rechercher les
mines. Dans la pratique, les concessions nouvelles ond
été soumises & un régime qui les rapproche trés sensi-
blement du régime appliqué au Katanga.

Un décret du 22 juillet 1904 organisait la police des
régions miniéres et du transport des substances pré-
cieuses,

Le décret du 16 décembre 1910 établissait un régime
spécial pour la recherche et l'exploitation des mines
au Katanga. Ce régime tout spécial fera I’objet d’une
prochaine chronique. Signalons aussi que I'Etat s’est
réservé le droit de rechercher et d’exploiter lui-méme
les mines dans une zone située prés des sources de
PAruwimi et de PU&8.

Tes grandes concessions minidres accordées wont
plus nombreuses si on les compare & celles du Ka-
tanga. Elles se répartissent entre les concessionnaires
suivants :

1° La Compagnie du Katanga;

2° La Compagnie des Chemins de Fer du
Supérieur aux Grands Lacs Africains;

3° La Compagnie Miniére des Grands Lacs Africains
(qui a recueilli une partie des droits de la société pré-
cédente) ;

4° La Société Minidre du Bécéka (qui a acquis la
concession octroyée & la Compagnie du Chemin de Fer
du Bas-Congo au Katanga) ;

Congo

59 La Société Internationale Forestidre et Minidre
du Congo, M. J.-G. Whiteley (concession cédée & la
société précédente);

6° La Société Miniere de I’Aruwimi-Ituri
sion accordée & la Compagnie du Kasai);

7° Le Syndicat minier du Kasai, formé des conces-
sions accordées aux groupes suivants: Docteur Carré,
MM. Diehl et Van Bredael, M. Dumoulin et consorts,
Compagnie du Congo Belge - (successeur des droits
accordés au Comptoir Commercial Congolais), Compa-
gnie Géologique et Miniére des Ingénieurs et Indus-
triels Belges, M. Puck-Chaudoir, le lieutenant-général
Gillain et consorts, le général Tombéeur et consorts,
la Compagnie du Kasai (la moitié de la concession
obtenue au sud du 5° parallele);

8° La Société Miniére du Kasai (la seconde moitié
de la concession obtenue au sud du 5° paralléle par la
Compagnie du Kaasal);

9° La Société American Congo C°;

10° La Société Miniére du Luebo (a recueilli les
droits miniers concédés 4 M. Goldschmidt);

11° La Société de Recherches Miniéres Africaines
(Remina), exerce les droits accordés & M. Delleur et
4 son groupe dans le centre du Congo, districts de
PEquateur et du Lac Léopold IT;

12° La Société des Mines d’Or de Kilo-Moto (zone
anciennement réservée & I'Etat). Cette zone com-
prend les terrains auriféres signalés -en 1902 dans le
Haut-Tturi par le colonel Henry.

L’ingénieur Hammann y découvrit, en 1903, la mine
d’or de Kilo et, en 1911, celle de Moto. L’Etat procéda
lui-m&me & l’exploitation de ces deux centres miniers
et_se réserva le drojt exclusif de rechercher et d’ex-
ploiter les autres gisements de toute nature situds
dans la région environnante.

En 1919, il confia la mise en valeur des richesses
minérales de la région & un organisme administratif
autonome dénommé « Régie Industrielle des Mines »,
dont il donna la direction & un Comité d’administra-
tion composé d’ingénieurs appartenant pour la plupart
A Pindustrie privée. L’entreprise, transformée en 1996
en société anonyme pour permettre au Gouvernement
de la Colonie de donner le rendement de ses exploita-
tions en garantie de Vemprunt  qu’il. venait de con-
tracter en Belgique, comprend des alluvions et des
filons auriféres qui ont produit en 1925 environ
3.500 kilos d’or.

La Compagnie du Katanga a obtenu, le 12 mars
1891, une immense concession de terres et de mines
dans la région du Haut-Lualaba qui lui attribuait Ja
pleine propriété du tiers de toutes les terres doma-
niales de cette région. Nous étudierons plus tard les
modifications apportées au régime de propriété des
mines situées dans le Katanga. Ne retenons, dans le
présent article, que les effets des modifications appor-
tées & la convention du 12 mars 1891 par celle du 9 mal
1895 et par laquelle la Compagnie du Katanga obte-
nait une concession de terres et de mines dans le
bassin du Lomami, en échange des droits qu’elle pos-
sédait au nord du 5° paralléle. La surface de cette

(conces-
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concession, qui doit- étre mesurée et aboruée, n’a pas
encore été déterminée; le droit de la société 8’y étend
sur 3.035.000 hectares. La convention de 1896 n’a déter-
wminé aucun délai pendant lequel ces terres doivent
étre choisies. La Compagnie du Katanga est tenue de
remettre gratuitement & I'Etat 10 p. ¢, de toutes ses
actions présentes ou futures. En revanche, elle est
exonérée de toute redevance miniere. Elle a cédé, le
7 avril 1920, & la Compagnie du Lomami et du Lua-
laba, l'exercice de ses droits de recherches miniéres
pour une durée de dix années. Des recherches mi-
niéres sont_en cours.

La Compagnic des Chemins de Fer des Grands Lacs
a requ de I’Etat Indépendant du Congo, le 2 janvier
1902, une importante concession comprenant des che-
mins de fer, des terres et des mines. La convention
a été modifiée le 22 juin 1903 et le 9 novembre 1921
Les concessions des voies ferrées comprennent les che-
mins de fer construits ou & construire, de Stanleyville
A4 Ponthierville, du Kindu a Kongolo, de Kabalo au
Lac Tanganyika, du kil. 133 & Kibombo, de Stanley-
ville & la frontitre du Soudan égyptien. Les conces-
sions de terres portent sur 400.000 hectares & choisir,
par blocs de 1.000 hectares au minimum et 10.000 hec-
tares au maximum dans le sud-ouest de la Province
-orientale et dans la zone traversée par les voies fer-
rées qui Jui sont concédées.

La société a joui du monopole des recherches mi-
niéres jusqu’au 1°F juillet 1925 dans une zone comprise
entre le tracé du chemin de fer de Stanleyville & la
frontiére du Soudan, la limite des concessions de la
Société des Mines d’Or de XKilo-Moto, la frontiére
orientale du Congo, le paralléle du Nyangué, le fleuve
Congo de Nyangué & Ponthierville, puis le chemin de
fer de Ponthierville & Stanleyville. Le 1° juillet 1925,
la société a.dii ouvrir la moitié de cette zone A la
prospection publique; la zone alnsi ouverte comprend
approximativement la région a l'ouest du méridien
27° 30’; elle conserve le monopole des recherches mi-
nieres dans lautre moitié jusqu’au 1° juillet 1927;
apreés quoi, cette concession devra également étre
ouverte & la prospection publique.

La Compagnie des Chemins de Fer des Grands Lacs
a cédé & une filiale dénommée la Compagnie Miniere
des Grands Lacs le droit exclusif de rechercher les
mines dans les régions précitées, ou elle avait obtenu
le monopole des recherches pendant les délais de
trois et cinq années. Les mines découvertes par cette
filiale pourront étre exploitées jusqu’au 1% janvier de
Pan 2011, date & laquelle elles feront retour & I’Etat.

La société-mére s’est, toutefois, réservé le gisement
de schistes bitumineux de Stanleyville.

Lorsque les régions concédées & la Compagnie
seront ouvertes & la prospection publique des mines,
la recherche et Vexploitation des gisements s’y fera
conformément aux principes de la législation minidre
du Katanga.

Bulletin de la Société Mutuelle Mobiliére
et Immobiliére, sept.-oct, 1926.

———————

LE COTON AU CONGO BELGE (1).

1. La progression de la culture du coton dans le
Haut-Uélé est manifestée par les chiffres ci-aprés:
1920-21, 31 tonnes; 1921-22, 58 tonnes; 1922-23, 271 T.;
1923-24, 965 tonnes; 1924-25, 3.368 tonnes; 1925-26,
5.000 tonnes,

2. La production du coton brut du Congo belge ne
représentait encore, en 1916, que 12 tonnes. Par bonds
successifs, elle progressait & 1.000 tonnes en 1920, &
2.000 tonnes én 1921, & 3.000 tonnes en 1922. Ayant
régulitrement rétrogradé jusqu’a 2.660 tonnes en 1923,
elle reprenait & 4.750 tonnes en 1924, pour atteindre —
estime-t-on — de 9.000 & 10.000 tonnes en 1925. La
proportion de coton égrené correspondant & cette der-
nitre quantité ressort & environ 3.200 tonnes.

A en juger par les résultats déjh obtenus au cours
de la derniére décade, I’avenir de la culture du coton
au Congo belge se présente donc sous un jour des plus
favorables. :

La superficie des terres du Congo belge susceptibles
d’étre utilisées & la culture du cotonnier peut étre
évaluée & 2 millions d’hectares; ils seraient capables
de rapporter d’ici vingt & trente ans, avec le concours
de toutes les énergies nécessaires, 150.000 tonnes de
coton. :

Comme les produits
marché belge ont été toujours d’une qualité égale a
celle du « good middling », on saisit de suite I’impor-
tance que présente pour la Belgique la réalisation des
espérances entrevues, elle qui. jusqu’a présent doif
avoir recours, pour la satisfaction de ses besoins, &
des achats en masse de‘cofon, surtout de provenance
américaine. Nul indicel n’est, & cet égard, plus pro-
bant que le tableau ci-aprés qui résume activité dé-
ployée par notre industrie textile depuis 1905, la
période de guerre et la premiére année qui suivit 1’ar-
mistice toutefois n’étant pas prises en considération.

Voir tableau page suivante :

mis jusqu’a présent sur le

I’ECOLE COLONIALE ALLEMANDE,

\

Cette +€cole, créée, il y a vingt-huit ans &
Witzenhausen, compte une moyenne de 120 éléves,
dont une quarantaine environ la quittent chaque
année aprés avoir suivi les cours et passé les exameas
de sortie qui valent & Pintéressé le titre de « Fermier
colonial diplémé ».

Le fait que le traité de Versailles a privé le Reich de
son domaine colonial n’a été d’aucune influence sur
le fonctionnement de la « Kolonialschule » étant donné
qu’elle n’avait pas été créée pour doter exclusivement
les colonies d’un « matériel » diplémé, si 'on peut
dire. Les chiffres d’avant-guerre 'indiquent, d’ailleurs,
clairement. Sur les sortants, 19 p. ¢. se rendaient dans

(1). Cfr. Bulletin n° 16, du 30 septembre 1926, p. 382
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Nombre de balles consommeées
Nombre par les filatures belges Production
de brochés des =~ 7
ANNIIES . des filatures

filatures belges

de coton Total ancl“grti%gin de fils
1905 ..o 972.000 148.491 104,331 26.600.000
1906 ... ... ... ... .. 1.122.000 178.839 - 108.687 31.200.,000
1907 ... ... 1.140.000 190.756 L 125,136 - 33.600.000
1908 ... ... 1.162.041 212.390 116.877 36.200.000
1009 . ... ... ... 1.231.165 210,217 126.278 36.300.000
1910 ... ... . 1.321.780 197.988 : 108.125 33.700.000
1910 ... 1.326.722 236.386 138.395 40.700.000
1012 ... 1.387.654 234 .382 171.899 42.300.000
1913 ... 1.492.258 257.378 171.910 45.400.000 .
1920 ... ... ... ... 1.420.839 234.906 158.977 41.800.000
1921 ... . . 1.584.601 196.434 105.435 33.400.000
1922 .. ... 1.672.797 243.085 136.204 41.600.000
1923 .. 1.698.761 271.551 128.910 45.100.000
1924 .. 0 1.764.489 297.468 121.340 48.700.000
1925 ... 1..829.446 305.028 149,405 50.900.000

PAmérique du Sud, 12 p. ¢ en Asie-et en Australie,
1¢ p. ¢ dans les Etats-Unis de 1’Amérique. du
Nord, ete.

Depuis larmistice, il s’est. produit un déplacement
en faveur des républiques de UAmérique du Sud qui
absorbent 39 p. ¢. des diplémés, alors que 25 p.
vont & I’Asie et I’Australie. L’Afrique figure dans ces
statistiques avec 16 p. c. Le Sud-Ouest-Africain exerce

de nouveau une grande force d’attraction sur les jeunes

Allemands, d’autant plus que les Allemands qui étaient
restés la-bas et qui ont acquis la nationalité sud-afri-
caine .jou'ent;‘ un rble considérable dans la vie politique
du pays."C’est ainsi que, derniérement, & I’Assemblée
nationale de I’Afrique du Sud, ils ont fait adopter par
9 voix, contre 8 anglaises, 'allemand comme troisiéme
langue officielle. .

L’Icole coloniale allemande comprend en outle des
cours de formation pratique des éléves, grdce aux
fermes-modeles de Pinstitution qui couvrent une super-
ficie de plus de 350 hectares. I’existence des éléves est
basée sur le mode anglo-américain. Les frais de séjour
se montent & 1.000 marks-or par semestre. La durée
des études proprement dites est de quatre semestres.
Vingt professeurs sont attachés & I’Ecole coloniale qui,
écrit la « Frankfurter Zeitung », représente encore une
grande valeur culturelle et économique.

LE RANG DE LA BELGIQUE
COMME PUISSANCE COLONIALE,

Des renseignements statistiques et les résultats des
recensements récents permettront de déterminer, avec
quelque précision, le rang qu'occupe la Beigique
parmi les puissances coloniales depuis la suppression
des colonies allemandes.

En établissant le rapport qui existe entre 1’étendue
des territoires coloniaux et celle du territoire de cha-
cune des puissances colonisatrices, on obtient le classe-
ment. suivant:

1° I’Angleterre, dont le territoire colonial repré-
sente 151 (le territoire métropolitain étant unité);

2° La Belgique, 77,6;

3¢ Les Pays-Bas, 59;

4° Le Portugal, 24,43;

5° La France, 19,5;

6° L’'Ttalie, 6,7;

7° Le Japon, 0,76;

8° L’Espagne, 0,67;

9° Les Etats-Unis, 0,23.

La recherche du rapport entre la ﬁorpulation des
territoires colonisés et celle des Etats colonisateurs
donne :

1° I’Angleterre, dont les' colonies et Dominions
groupent une population représentant 9 fois cel]e de
la métropole (Royaume-Uni);

2° Les Pays-Bas, -6,7;

3° La France, 1,3;

4° Le Portugal, 1,12;

5° La Belgique, 1,09;

6° Le Japon, 0,40;

7° Les Etats-Unis, 0,12;

8° IL’Espagne, 0,047;

9° L’Italie, 0,045.

En tenant uniquement compte de ’étendue des terri-
toires occupés, voici dans quel ordre se classent les
puissances :

1° L’Aungleterre, avec 87.044.523 km?;

2° La France, avec 10.770.400 km?;

3° La Belgique, avec 2.365.000 km?;

4° Le Portugal, avec 2.246.576 km*;

50 L’Ttalie, avec 2.114.700 km?;

6° Les Pays-Bas, avec 2.030.371 km?;

7° Les Etats-Unis, avec 1.856.364 kmn?;

8° I’Espagne, avec 340.072 km?;

9° Le Japon, avec 296.178 km?.
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STATISTIQUES

Banque Nationale de Belgique

Principaux postes des situations hebdomadaires (En milliers de francs)

ACTIF

Kncaisse
Or

Trailes et disponibilitcs « or » sur I'étranger

Avgent, billon et divers.

Porteleuille effets s/ la Belgique et b/ l (‘(.ldll"‘Cl

Avances sur fonds publics

Préts s/ Bons des Provinces belges.

Avances a Etat pour le retrait des marks .

Bons du Trésor cscomptés en exéeution de Ia
foi du 19 mai 1926 . .o

Bons du Trésor lvl"(,(wl(le de I'avance a PEG ll)
amortissable suivant arreté du 24-10-26

PASSIF

Billets en cirve ulalwn . .
Comples Courants particuliers.
Compte Courant du Trésor .

TOTAL des engagements & vue

Quotile % de l",c_n’(:{nissc par rapport aux engage-
ments a vue .

- Quotité % de Pencaisse « or » par rapport aux -

engagements a vue « .
Taux d'escomple des teaites aceeploes
Taux des préts s/ fonds publics .

1913

30 décembre

19925

29 octobre

1926

21 octobre

28 octobre (1)

249.026
170.328
51.351
603.712
57.901

979.953
30.223
91.118

1.134.885
454821
480.000
5.200.000

7.653.399

973.867
30.223
84.236

9.682.884
349.807
480.000

5.200.000

1.025.000

2.796.168
2.406.416
202,574
2.296.264
244.7199

2.000.000

8.766.833

1.049.762 9.405.910
'88.333 131.911 736.344 1.177.053
14.541 1.985 31.251 49145
1.152.636 “ 7.787.295 10.173.505 9.993.001

3

41,36 %

96,59 %(2)
Hy— %

B— Y%

8,06 %

4,68 %(2)
5,50 %
Gv— 0/()

" 3,82 v

%{2)
i,— %

8,— %

59,06 &
97,98 %

Tv'—' 0/l)

81_ 0/0

(1) Premicre situation ¢tablic d’aprés les preseriptions de arréte royal du 25 octohre 1926,
(2) Quotite % de Pencaisse métatlique y compris Pargent, billon ¢t divers.

Taux de l'escompte « hors banque » a Bruxelles, au 4 novembre 1926.

512467,

51/2 a6 9
11/4 °

a) papier bancable.

h)  » linancier

Taux « on call »

Déport en £ (pour 3 mois,

»  en franes frangais (3 mois) .

Au 4 mai 1926, les taux étaient :

a) papier bancable .
-b)  » financier.
« On call » .
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Banque d’Angleterre
(K. milliers_de ®),

4913, . 1925 1926
27 décembre 29 octobre 21 octobre 98 oclobre
ACTIF
Encaisse métallique i ) ToelEe i
(Issue Department et Banking DY) 33.008 - 150.283 154.096 152.845
Placements du « Banking Depart. » o
(Effets, préts sf titres et-fonds publics) - £1.129 104.328 108.097 106.809
dont valeurs garanties par IEtat . 11.199 30.179 35.325 - 36.715-
autres valeurs . ; 35.930 T4 149 72,772 10.004
PASSIF ' |
Billets en circulation . " 29.361 149.979 138.742 130.00
Comptes Courants :* " ‘ : C . K
du Trésor (Trésor, Caisse d’Epargnc et Caisse ' _
d’amortissements) . 9.421 #1.106. | 90.202 {1.756
de Parliculiers 49.0M 102:618; 105.347 104.853
Quotité % de I'encaisse (or, awent el lnllt,te en ' b ’ '
résevve) par rapport au solde des Comples
Courants du « Banking Department » .
(Proportion of reserve Lo liabilities) 43,1 % 23,7 %. 21,9- % 21,3 %
Taux d’escomple officiel . 5,— % 4y— % 5,— % 5,— %
- _Banque. de France
(En’milliers de francs)
- 1913 1925 - 1926
96 décembre 29 octobre 21 oclobre 98 octobre .
ACTIF
Encaisse métallique 4457455 5.857.737 | 5.887.814 5.887.838
Or, argent. et devises achetés (loi du 7 aout 1996) T - 859115 1.065.955.
bisponibilités ot avoir a I'étranger. - 565,630 79.583(") 79.6140%)
Portefeuille 1.526.383 3.592.826 4.690.766 5.338.316
Avances s/ titres, monnaies et luwots 712.403 2.596.199 2.214.236 2.160.309
Avances a PEtat . o 205.398 30.150.000 36.350.000 35.950.000
Bons du Teésor frangais escomplés pour . '
avances de I'ltat 2 des Gouvernements
clrangers .. . - — 5.148.000 | 5.493.000 5.494.000
PASSIF
Billets en circulation . 5.713.551 46.678.543 54.988.355 | 54.578.187
Comptes Courants du Trésor et dcs Pal Llcuhu S " 078.684 "Q..’ivl(i.i)!;vf)» 3.984.430 "~ 3.980.99%4
(ruolilc % de Pencaisse mélallique par rupporL o
aux engagements a vue . 62,12 9% 11,91 % 10,40 % 10,05 o
Taux d’escompte officiel . . 4.—-l % 6,— % 7,50 % 1,50 %

(*) La créance sur la Banque de PEtatb russe qui figurait & Pactif et au passif pour wn montant de fr. 499.087.368,%
1wy figure plus de part el d’aulre que pour mémoire.
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Reichsbank

(En milliers de Reichsmarks)

ACTIF

Encaisse métallique . . . . . . . ..
. Devises ¢trangérés admises dans la couverture
des Dbillets )
Billets d’autres banques .
_Portefeuille effets
" ‘Avances s/ pantissement” .

PASSIF

Billets en.circulation ..
Divers engagements a vue

Quotité % de 'encaisse métallique par rapport
au totai-des engagements d vue

1913

31 décembre

L1995

23 octohre

15 octobre

1926

23 octohre

1.446.803

192.765
1.490.749
04.473

9.593.445
793.120

42,72 9%

1.973.244

593,469

40.432
1.311.481

13.967

2.395.209

814.773

39,67 %

1.766:654

446133
- 16.370
1.993.306

34954

2.971.739
T37.765

47,62 %

6,— %

1.800.597

411.282
19.997
1.273.104
11.239

48,71 %

V

© Taux d’escomple oﬁicicl . B,— % 9— % 6,— %
Nederlandsche Bank
. (En milliérs de” floriiis P. B.) = =
1913 1925 1926

ACTIF

Encaisse métallique.
Porlefeuille effels :
» s/ 1a Hollande
». s/ Etranger. . . . . .°.
‘Avances s/ nantissement .
Comple du Trésor (déhiteur)

PASSIF

Billets en cii'cul:itimn L
Comples courants :
de particuliers
- du Trgsor (créditeur) .
‘Assignations de hanqgue | .. .

Quotité % de encdisse métallique par rapport
- aux engagements & vue .

Taux d’escomple officiel . .

27 ddécembre

26 oclohre

18 octobre

2% octobre

160.506

67.504

14.300

86.026
9.235

312.695
4333

1.522

50,30 % |

5= %

444733

90.134
-93.955
196.397
10.178

881.987

18,20 %

~ 3,50 %

445542

87.654
~194.181
198.467
1.393

507

50,68 %

3,50 %

445.813
65.335
194.428
121.303
6.06Y

833.642

33.692

51,37 %

3,50 o

678
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Production industrielle.

MINES DE HOUILLE NOMBRE MOYEN D’OUVRIERS PRODUCTION EN TONNES PAR BASSIN
‘c
I autres o fond
ANNEES a veine ouvriers de 1a et Mons Centre Charleroi | Namur Liége Campine ToTAL
du fond surface surface
1923.......... e 22,222 87.417 50.364 160.003 | 4.706.390| 3.731.590f 7.575.090] 682.360 | 5.419.260 807.650(22.922.340
1924, . oo i 23.557 95.424 53.304 172.285 | 4.209.760| 3.994.760! 7.908.260] 616.300 | 5.526.280! 1.106.550{23.361.910
1925, ... .o 22.032 §8.401 51.435 161.868 | 4.930.940( 3.832.720f 7.528.040| 476.590 | 5.199.610] 1.135.260{23.133.160
Janvier 1926 ............. 21.907 89.396 50.521 161.824 405.420 340.020 646.190 42.680 414.640 127.370f 1.976.320
Février 1926.............. 21.743 88.382 50.237 160.362. 379.850 316.310 614.550 40.670 422.080 121.010| 1.894.470
Mars 1926 ............... 021.428 86.713 49.308 157 .449 453.530 363.800 664.740 41.940 468.210 140.670| 2.132.890
Avril 1926 ............... 21.115 84.908 48.759. 154.782 431.280 335.390 616.190 32.140 435.740 133.260; 1.984.000
Mai 1926 ................ 20.958 84.476 49.490 154.924 395.760 310.840 577.600 26.830 405.350 130.060| 1.846.440
Juin1926 ............. ... 20.813 84.452 49.554 154.819 468.570 342.760 613.490 32.150 460.850 152.750| 2.100.570
Juillet 1926............... 20. 840 85.058 49,610 155.508 476.810 341.410 644.780 34.6490 481.670 153.030( 2.132.34)
Aolit 1926 ............... 20. 58 §6.501 49,4146 156.905 469.140 310.89) 655.940 35.290 460.300 155.980] 2.117.540
Septembre 1926 ........... 21.19: 88.90% 49.254 - 159.357 468.570 352.500 675.110 36.570 474.530 166.970] 2.174.250
CoKEs AGGLOMERES METALLURGIE. — PRODUCTION EN TONNES
ANNEES ANNEES
Production Nombre Production { Nombre : Font Fers Aciers Aciers Zinc
(tonnes) d’cuvriers (tonnes) ' d’ouvriers onte finis bruts finis brut
Moyenne mensuelle : ) Moyenne mensuelle : )
1913 .. ... oia ... - 293.583 4.229 217.387 1.911 1913 .......... 207.058 | 100.967 | 205.552 | 154.922 17.019
1924 ... ... ... 346.650 . 5.384 167.693 - 1.526 1924 ..., 234.000 16.729 | 238.377 | 198.216 13.582
1025 ... 342.358 5.345 187.570 1.578 1925 ..., 211.786 8.761 | 200.883 | 164.942 14.324
Janvier 1926 ......... 321.220 5.315 203.630 1.641 Janvier 1926........ 137.790 4.630 | 116.180 | 106.260 13.470
Février 1926 .......... 347.900 -5.755 203.370 1.643 Février 1926 ....... 202.400 4.010 | 167.360 | 181.900 14.810
Mars 1926 ............ 431.850 6.093 190.770 1.512 Mars 1926 ......... 281.260 10.320 | 260.760 | 240.330 16.280
Avril 1926 ........... 431.110 5.363 181.410 1.473 Avril 1926 ......... 287.890 12.240 | 267.780 | 228.010 15.670
Mai 1926 ............. 433.850 5.881 174.510 1.472 Mai 1926 .......... 299.630 13.920 | 272.090 ! 240.590 15.770
Juin 1926 ............ 434.750 6.202 195.940 1.322 Juin 1926 .......... 294,750 16.050 | 297.680 | 256.240 | ~ 15.530
Juillet 1926........... 453.300 6.159 205.140 1.407 Juillet 1926......... 306.590 13.910 | 310.740 | 256.300 15.760
Aout 1926 ............ 455.960 6.082 186.150 1.411 Aolt1926 .......... 318.390 15.880 | 317 860 | 257.950 6.200
Septembre 1926 ....... 423500 6.049 174.040 1.390 Septembre 1926 .... | 312.880 16.960 | 304.790 | 256.950 15.920



Cours des changes 4 Bruxelles.

1919 1920 1921 1022 1923 1921 1925

-+ haut. 106,375 | 104,— 104,90 110,05 130,— 127,512 109,10

Paris....... ) -+ bas . 92,375 92,375 95,062 104, — 108, — 105,95 . 79,50
Moyen 101,99 95,465 100,05 106,775 116,705 113,03 100,029

<4 haut. 42,25 63,75 60,0H5 79,60 '104,60 134,50 112,25

londres . ... g - bas . 26,25 41,25 45,55 50,325 69,30 77,575 91,80
. Moyen 32 ,24 50,30 51,91 58,40 88,499 96,114 101,783
-4~ haut. 425 ,— 600, — 539,75 691, 898,— 1160, — 930,125
Amsterdam g -+ bas.. 232,50 387,25 408,50 435, 7'> H92,— 649,25 770,625
Moyen 286,40 471,64 454,25 508,18 757,571 831,861 846,553

+ haut. 37,125 | 36,— 24,9375 7,575 — — 354,25

Berlin ..... g -+ bas . 19,50 12,75 5,10 0,18 — — {54 ,—
Moyen . |(1) 27,252 | 23,538 16,166 2,886 — — 501,245

: ( + haut. 31,— 286,50 201, — 321, — 416 ,— 541,25 447,50

Geneve .... ! -+ bas . 115,— 192,75 205,50 223,50 284 ,— 310, — 369,25
| Moyen 138,03 231,58 234,23 251,12 349,727 396,333 407,472

-- haut. 89,25 86,50 66, — 77,75 97,75 129,25 095,75
Rome ..... 3 "4- bas . 70,50 5f,— 47,75 54,75 77 ,— 70,— 74,625

Moyen (2) 83,27 67,16 57,645 62,306 88,715 95,021 83,7596
« -+ haut. 11,— 16',45 16,2875 17,84 22,825 31,60 23,14
New-York .. 4+ bas . 5,65 10,825 11,30 11,485 14,975 17,475 19,11
Moyen 7.,3647 13,771 13,443 13,17 19,3697 21,7884 | 21,0658

(1) Des quatre derniers mois de ’année.
(2) Des six derniers mois de 'année.

!

‘

Prix moyens des grains et autres denrées agricoles vendues sur les marchés régulateurs de Belgxque
(« Moniteur belge ».)
En francs par 100 kilogrammes,

Prix moyen par 100 kilos Par kilo Par 26
- es i re
l.fggt Secigle | Avoine |  Orge ggl}gg}re ]_,{;.lunt Cr]l)a;]&z Beurre | Laine | (Eufs

1913, il 19,80 16,76 19,59 19,42 6,45) 125,— — 3,08 — —
1923, il 85,66 67,82 78,38 70,37 30,95 88,59 368,75( 14,82 17,90| 15,07
1924, ... Ll 105,60 91,75| 92,81 100,16] 57,11 89,16| 447,50 17,47 14,08 17,01
1925. .. ...l 116,95] 102,15| 100,22| 108,87 54,77 123,37 490,10/ 18,18] 25,95 18,24
Juillet 1925 ....... 122,05| 107,10| 106,09| 107,59| 64,26 123,50 440,—; 16,21] 26,60 15,18
Aolit 1925......... 119,47] 104,25| 104,36| 108,31| 50,19| 118,75] 412,50 17,97 27,—| 17,52
Septembre 1925.... | 114,40 99,63| * 97,75| 106,47| 44,29| 112,50} 412,50{ 19,18} 27,—| 20,54
Octobre 1925 ..... 107,98 91,10| 93,89( 102,21 41,94} 115,—|-460,—| 20,19| 27,—| 25,08
Novembre 1925 ... | 110,64 88,46| 93,79 98,55 42,14| 109,38{ 500,—| 20,80] -27,50| 29,25
Décembre 1925 . .... | 115,52 90,11| 94,81] 99,63] 43,33 104,— 500,—| 20,16] 27,—| 28,17
Janvier 1926 ...... 114,87 88,01 93,81| 98,301 44,73| 99,38{ 481,25 19,25} 27,—| 19,70
Février 1926....... 113,80f 85,05| 92,69 95,34 45,52| 97,50| 456,25| 20,23 27,—| 15,98
Mars 1926 ........ 112,84f 85,08| 92,33 93,49f 45,66] 106,88 462,50 20,—| 27,—| 13,07
Avril 1926 ........ 135,51 98,37| 105,01 103,88 44,57| 110,— 580,—| 17,64| 28,20} 14,18
Mai 1926 ......... 175,63| 121,24| 123,01| 123,51 53,19| 121,88; 800,—| 16,29} 33,—} 15,12
Juin 1926 ........ 195,56| 130,50 133,85| 129,16 78,59 139,88 875,— 16,18 36,— 15,68
Juillet 1926 ....... 242,04| 155,68 157,39 152,35 79,14 144,50} 895,—| 18,68/ 36,— 20,25
Aolit 1926 ........ 196,80 141,45] 141,66| 135,19 61,52] 138,13| 775,—| 19,31] 36,—| 21,04

— 501 —
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Cours des changes a Bruxelles

(moyennes mensuelles).

Paris Londres Amsterdam Berlin Geneve Rome New-York
1925 1926 1925 1926 1925 1926 1925 1926 1925 1926 1925 1926 1925 1926

Janvier . ............ 106.613 83.144] 94,544 -] 106.978}799.125 | 885.24 | 465.24 | 524.28 | 382.507] 425.52 | 82.334 88.93 | 19.766 | 22.0117
Février .............. 104.26 80.882] 93.951 | 196.989}791.395 | 881.816] 468.76 | 523.887] 379.443} 423.819] 81.065 88.554]1 19.666 | 21.9857
Mars ................ 102,245 85.018] 94.326 | 115.54 }788.284 | 955.05 | 469.878| 566.55 | 380.497] 458.628} 80.419 95.502] 19.736 | 23.7920
Avril ... . 102.734 | .92.85 | 94.9275] 132.727}791.069 [1096.37 | 471.306| 650.70 § 383.025| 527.774] 81.236 | 109.825] 19.7885| 27.3186
Mai ................. 102.8714| 101.326] 96.697 | 157.128}800.791 |1300.625| 474.289} 770.60 } 385.703| 626.77 | 81.047 | 125.292] 19.9195] 32.343
Juin ..., ... ... 101.415 | 99.556]103.358 | 165.094]853.792 [1361.61 | 506.286! 806.579] 412.995| 656.526] 81.309 | 124.214| 21.2655| 33.912
Juillet . .............. 101.7107] 102.412]|105.367 | 199.894|868.997 {1655.175 515.777} 982.944} 420.866| 800.525] 79.106 | 138.759] 21.6739| 41.164
Aottt ........ ... ... ... 103.734 | 102.416]107.53 176.6311890.6625{1456.81 | 526.597{ 861.25 {| 429.429| 702.211| 80.993 | 119.839| 22.127 | 36.3204
Septembre ........... 106.894 | 104.801}109.977 | 178.261}912.491 1472.04 | 540.506] 8§ 4.21 | 438.173] 709.821] 92.31 134.571] 22.6813| 35.7205
Octobre ............. 98.004 — 106.84 " 1  — 887.458 — 525:515 — 425.695 — 87.9256 e 22.065 —
Novembre............ 87.336 — 106.911 —_ 887.809 — 525.465 — 425.431 —_— 8§8.371 — 22.059 —
Décembre ........... 82.5273 — 106.965 — 886.767 — 525.328 — 425.897 — 88.999 — 22,0534 —



