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LE RENOUVELLEMENT DU PRIVILEGE
DE LA REICHSBANK.

Les rapports entre la Banque'_et I’Elgat.

" On safitque la loi allemande du 27 mars 1870 arréta
le développement des banques régionales d’émission en
réservant & la Confédération le droit de réglementer

I’émission’-et de renouveler les concessions au fur et i

mesure ‘deleur expiration. « La législation nouvelle'

préparait Tes voies & Iunification en retirant aux gou-
vernemeiits :locaux: le -contrdle’ de 1’émission » (1).
Outre la Banque de Prusse, dont le capital était détenu
partie par I’Etst 6t partie par des particuliers, il exis-
tait en’ Allemagne trente-deux banques d’émission,
dont deinx’ commiunales, une territoriale -et vingt-neuf
8GCi4téS par actions: Les types dé billets étaient tres
divers ‘et-la’ aur‘ée'fdes concessions extrémement va-
riable: cellés dés banques de Bréme, de Thuringe,
d’Anhalt-Nassau étaient illimitées

Les lois monétaires du 9 juillet 1873 et du 30 avril .

1874 unifibrent le Bystbme monétaire. Les Etats de-
vaient retirer leur propre papier-monnaie, mais I’Em-
pire créerﬁit 120 -inillions de bons de caisse (Reichs-
kasserischeine), ‘gagés par lor de la tour de Spandau
et destinés & 7p‘¢rmettre aux Etats le retrait de leur
papiér. Le gouvernement d’Empire promulgua ensuite
la loi bancaire du 14 mars 1875. Aux termes de cette

der méle le puvn]ége de I’ élDlSSlOn ne pouvait plus étre

-
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(1) R.-G. Levy, :A,Btyni]ues émission et Trésors

concédé que par voie législative — les billets de banque
ne recevaient pas cours légal.. Un impdt de'5 p: c. frap-
pait la circulation des billets au deld de 'encaisse aug-
mentée d’une somme fixe: le contingent. Chaque fois
qu’une banque disparaitrait ou renoncerait & son droit
d’émission, le chiffre du.contingent qui lui était attri-
bué irait grossir celui de la Reichsbank, (,reée en vertu
du Titre II de la méme loi. '

Il n’y a plus actuellement que quatre autres ban-
ques d’émission, jouant un réle tout & fait subordonné
et d’ailleurs liées 21, la politique de créd‘it de la Reichs:
bank. '

« Le contingent est la ca.ra.ctémsthue "du -systéme;
allemand. Il .en constitue l'originalité et -en fait une;
organisation intermédiaire entre celle de la Ba,nque
d’Angleterre, enfermée dans les bornés rigides de l’en:!
caisse métallique,. et celle deJa Banqiie de: France,
libre de par ses statuts d’émettre un chiffre illimité de,
billéts, la fixation légale d’'un maximim -arbitraire:
n’ayant pas de portée pratique. La solution allemande.
qui_a’ été6 adoptée par d’autrés nations, a I’avantage:
de permettre une extension suffisante de la..circula-:.
tion puisqu’il n’est plus guére aujourd’hui- d’éta-:
blissement qui n’ait en caisse la représentation -métal-.
lique du tiers de ses billets; I'impét qui frappe
la circulation & partir du moment ol ‘elle.” dé-
passe le chiffre de numéraire augmenté d’un contin-
gent, empéche la banque émettrice de se laisser aller

‘a4 créer du papier en quantitéls‘-excegsiveg : Popération
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n’étant profitable pour clle que si elle escompte & plus

de 5 p. c., clle nest pas’ tentée de gy livrer, aussxi

]ongtemps que le loyer des caplta.ux n’atteint pas un

taux élevé qu1 1nd1que que le marché ﬁn&ncler a
’ ‘[ de 1a Reichsbank jusqu’d la fin de 1900, le capital fut

besoin d’aide. » (1).

Le royaume de Prusse céda & I’Empire, le 1¢ janvier
1876, la Banque de Prusse, aprés en avoir retiré son
capital et la moitié du fonds de réserve lui revenant

6t aprés avoir obténu une indéninité de 15 miillions de”

marks. La Reichsbank dut en outre s’engager & payer
& la Prusse, de 1876 & 1926, des indemnités semestrielles

de 1.865.730 Reichsmarks. Les actionnaires de la

Banque de Prusse furent autorisés & convertir leurs.

actions en titres de la Reichsbank.

_Dés sa création, le nouvel établissement fut- placé
sous l'autorité du chancelier, qui présidait le Kurato-
rilim, composé de quatre membres, nommés I’un par
l’Empereur Pautre par le Conseil fédérad Le gouver-

nemenb nommait également & vie, le prémdent et los

membres du Conseil d’administration, Le personnel’
]OUISS&N} du statut des fonctionnaires. Les actionnaires

n’intervenaient que par leur vote en Assemblée ‘géné-
rale et par lintermédiaire d’'une Commission centrale

pelmanent élue par eux et dont trois membres siégeant -
en permanence assistaient aux séances de la direction.

avec voix consulta.tlve seulement. Comme on le voit, les
a.ctlonnau'es exerqa:ent un contrdle, mais la direction
effective de la Reichsbank était aux maing des repré-
sentants de I’Etat.

» Celui-ci n’avait pas, jusqu’a la fin du XIXe siscle,
abusé de son autorité pour détourner 3 son profit le
crédit de la banque. Depuis le commencement du
XX si¢cle, les escomptes de bons du Trésor sont deve-
nus beaucoup plus fréquents et importants. D’autre
part, & chaque renouvellement de privilege, I’Empire
g’est fait accorder de nouveaux avantages, si bien que,
depuis 1900 (jusqu’en 1911), c’est lui qui touche de
beaucoup la plus forte part de bénéfices, quoiqu’il n’ait
contribué en rien & la formation du capital. A Dori-
gine, le solde du compte de profits et pertes se répartis-

" sait comme suit: aprés 4 1/2 p. c. d’intérét aux action-
naires et 20 p. c. au fonds de réserve jusqu’a ce qu'il
atteignit le quart du capital, le solde se partageait par
moitié entre I’Etat et les actionnaires; une fois que
ceux-ci avaient regu 8 p. c.,’excédent appartenait pour
trois quarts & 1'Etat et un quart aux actionnaires. De
1891 & 1900, le premier prélévement en leur faveur était
réduit & 3 1/2 p. c., aprés quoi ils partageaient avec

(1) R.-@. Levy, op cit., p. 339.

l’Emt par moitié jusqu’d .ce qu’ils eussent regu 6 p. ¢.;
au delb. de 8 p. c., P Etat’ prélevmt les troxs qua,rts du
surplus » . Ce

Lors du remaniement de 1899 qu1 prorogeait la durée

porté de 120 & 180 millions de marks. Ce qui, du reste,
fut considéré comme une charge par la banque d’Em-

_pire, qui travaille avec ses dépdts et ses billets et non

avec son capital” dont" Iaugmentation ~diminuait ‘de
50 p. c. les possibilités de rémunération des actions: Le
gouvernement ]ustlﬁa,lf, cette exigence par l’extenmon
des affaires. Il est vrai que la construction des loca.ux
des succursales et des agences nécessitait d’assez fortes
immobilisations et que, gréce 3, l’augmentatlon de son
fonds social, la Reichsbank pouvait également étendre
ses opérations de préts sur titres, les gages en titres ne
pouvant servir ) couvrir la circulation: Dans ces opé-
rations était compris Vescompte.de bons du Trésor.

" Commentant cette augmentation de capital indépen-
dante de .toute modification de la valeur de l'unité
monétanre, le professeur Ansiaux se demande si, d’une
fagon généra.le, il convient d’y recourir pour les ban-
ques d’émission, et il rappelle que Frére-Orban s’était
déja prononcé pour la négative.

. Lorsque le privilége de la Reichsbank a été renou-
velé en 1909, jusqu’d la fin de 1920, le législateur s’est.
trouvé en face d’une répartition des bénéfices tellement

avantageuse & I’Empire, qu’il n’a pu réclamer aux

actionnaires- d’autres sacrifices. Les seules conditions

nouvelles qu’il imposa furent le préldvement indéfini
d’un dixiéme des bénéfices, aprés paiement de l'intérét
statutaire de 3 1/2 p. ¢. au capital, en faveur du fonds
de réserve, dont moitié est attribuée 3 1’Empire, et
le service gratuit de la caisse principale de celui-ci.

En méme temps, du reste, les billets de la bdnque
d’Empire regurent le cours légal: le gouvernement pré-
voyait des difficultés internationales et désirait con-
centrer 'or & la Reichsbank.

Enfin, le contingent non taxé fut élevé & 550 millions
de Reichsmarks pour la Banque d;Empire, 3 618 mil-
lions pour les cing banques d’émission. Afin de donner
plus d’élasticité au crédit en fin de trimestre, le con-
tingent non taxé peut atteindre, & ces périodes, 750 mil-
lions pour la Reichsbank, 818 millions pour I’ensemble.

Si, disposant des pouvoirs Tes plus étendus en ma-
tidre bancaire, le gouvernement n’en avait pas abusé
avant la guerre et n’avait pas fait escompter des quan-
tités excessives de bons du Trésor, malgré 'absence
de dispositions légales & cet égard, la politique finan-
citre de la guerre et d’aprés-guerre révéla un profond

revirement. Les bons du Trésor qui n’avaient pu, ainsi
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que les autres titres, &tre admis duns lu couvertire de
hillets, servirent i gager des émissionsde plus’‘en plus
importantes, notamment par l’mtermédxane des caisses
de prét (Dmlehenkussen) '

Les émlsslons pelmuent; ala Relchsbsmk de réaliser
des bénéfices conmdémbles, d’nutant plus que la loi
du 4 aofit 1914 « relative & la modlﬁcataon de la loi
bancaire » supprlma, la limite au cont;mgent non taxé.
« Cette mesure n ‘avait qu’un intérét tout & fait mé-
dlocro puisqu ‘elle assouphsszut seulement sans I’élar
On s ‘est vite

a.pert;u que son. principal rwultab était, & un moment

glr, la fn.culté d’émission des. billets.

ol la banque d’émission allait faire des profits. consi-
dérables, de réduire sa part contributive aux dépenses
_publiques. Aussi, dés 1915, une loi du 24 décembre a
rcprir; ~indire«:_:tex’nent la faveur faite & la banque, en la
ffappantld’unv imp6t de guerre de 100 millions de
marks, renouvelé en 1916 et porté & 130 millions en
1917. On lui a imposé; en outre, un prélévement excep-
tionnel sur les bénéfices nets, égal aux trois quarts de
ld portion du profit net dépassant la moyenne des trois
années précédant la gulefre, qui s'est élevé " chaque
année A plus de 50 millions et méme plus & partir
de 1918. Le total des versements (normaux et extraordi-
na.n'es) de la Relchsbank a I'Etat a a,ttemt pour cha-
cune des années 1914 3 ]91'8 Ies chiffres suivants, en
milliers de mmks 43 199 190, 206, 390. Pour 1919, on
les estlme il, 750 mllhons » (1)

En 1920 une loi autorisa la création de succursales
" de l& Remhsbank en dehors du territoire a,llemand
ceci devmt permettre a I'Allemagne de garder des rela-
: tions ba.ncalres .avec les régions perdues par suite de
la guerre, et nota.mment avec Dantzig..

Aprés la, penode de confusion monétaire qui aboutit
S 4 la ba.nque;jgute, le Comité Dawes s’est préoccupé
d’asseoir institut d’émission sur des bases nouvelles.
La loi du 30 aofit 1924 a repris les suggestions du comité
Dawes, revues par.un comité d’organisation, composé
du Dr Schacht: et de Sir Robert Kinderley(2). Le capi-
tal est définitivement fixé & 300 millions de R.-M., mais
peut 8tre porté & 400 millions. La Reichsbank effectue
- gratuitément les opérations de caisse du Reich, mais
elle ne peut lui consentir des avances dépassaﬁt 100 mil-
lions,. avances qui doivent d’ailleurs &tre remboursées
. A trois mois de date, sans chevauchement d’un exercice
sur 'autre. Les avances aux chemins de fer et A I’ad-

(1) Ch. Rist, Les Finances de guerre de U’ Allemagne,
P. 43. Paris, 1921,

.(2)'.A!1d1'6 Fourgeaud, La Dépréciation et la Revalo-
reation du Mark allemand, p. 247, Paris, 1926.

‘nomme un de ses membres etrangels,

.ministration. des postes ne pourront pas dépasser

200 millions. Toutes avances aux Pays (les ancieng
Etats) et aux communés sont interditeés. A.mm, le crédlt
de la banque se trouve plus comp-létement séparé qu a,u-
“trefois de celui de I'Etat.

La Reichsbank ne pouua. plus 1ecev01r que des

dépdts non productlfs d’mtélet, ils dev1ont étre cou-

_verts pour 40 p. c. 1])8,1 des depots A vue en Allemagne

ou .4 I'étranger, par des cheques sur d’a.utres banques,

‘par des lettres de change a,ya.nt au plus trente ]ours b.,

courir ou par des créances & vue garanties par nantisse-

ment (1), :

Aux anciens organes, plus ou moins modifiés, et sur-
 tout rendus moins dépendants du Reich, a été adjoint
;un élément étranger, 1eprésentanb la part prise par les
_autres nations dans le reldvement économ1que de I’Alle-
ma,gne Le Conseil général qui remplaga le cura,torm,n ’

omprend en effet, seépt membres étlangers sur qua.-
_torze qu1 1le composent nommés pour trois ans »
lexceptlon du prémdent De plus, e’ Conseil général ’
‘ ou un’ a.utre
:etra,ng'el comme commissaire & I'émission des ’olllets.l
{Tout billet émls .par la })zmque doit étre frappé de son
Etunbre personnel de -controle et il peut; ainsi & opposer.
‘A ca que le directoire dépasse la limite de 1’émission::
‘des billets non couverts par la réserve d’or. Leé.pdu-.
:voirs du commissaire sont des plus étendus; il peut-
véuﬁel les opérations effectuées par le "directoire. et'
‘agsister & ses délibérations. T

Comme de coutume, le renouvellement du pri'Viilég'e )
de la Reichsbank n’a pas été sans certaines con'ceséions;‘
consenmes 3 I'Etat; elles portent sur la répar tltlon des -
bénéﬁces et sur la composition de l’encaisse. '

En outre, ils sont de deux ordres: les uns tempo-
raires et appliqués & des cas h’espéce — 81 l'on peut
dire — les autres permanents et inscrits dans la nou- -
-velle charte de la banque. '

A Yassemblée générale des actionnaires tenﬁe le
4 octobre 1924, M. Schacht a. bridvement exposé les
relations nouvelles de la banque avec le Reich et les
conditions dans lesquelles serait constitué le nouveau -
;capital.

Les concessions temporaires faites par la Reichsbank
'sont les suivantes: '

1 La totalité des obligations du Reich résultant des
bons du Trésor en dollars échéant en avril 1926 (dont

Jla moitié pour le moins se trouvait en possession de

(1) J. Anders, La Nouvclle Banque & Emission.
Revue bancaire belge, n° 6, 1924, p. 285.



la -Banque) - et qui représentaient- 252. millions de .

marks-or, a été prise en charge par la Reichsbank ; .

-2> Le remboursement d’une autre somme de 235 mil-
" lions de marks-or représentant la dette flottante du
Reich vis-d-vis de la Reichsbank (et sur la “nature de
laquelle on ne posséde mulheureusement aucun det&ll)
doit 8tre effectué comme suit: 100 mllllons de marks-or
consxdéres comme avances permanentes, comporteront
un taux d’mtélet de 2 p e qu1 sera se1v1 par le’ gou-
vernement cette somimé devant &tre 1embomsee par le
Réich & la fin: de la concession monétaire (c’est- b. dire
en 1975, si le privildge n’est pas prolongé).

Les 135 millions de marks-or restants seront consi-
dérés comme un prét 4 3 p. ¢. qui devra 8tre amorti par
annuités égales versées & la Reichsbank en quinze ans.

~Lia- Reichsbank a pu consentir ces concessions, y com--

pris le remboursement des bons du Trésor en .dollars;
gréce i ses réserves occultes.

La. tmnsfmmutlon du capital en or a ramené les
180 mllhons de ma.rks d’actions anciennes 3 90 millions
de marks. Les actionnaires ont approuvé cette résolu-

tlon, bién que certains d’entre eux aient espéle une

solutlon un peu plus favorable.

“Pour parfaire les 300 millions de marks-or prévus par

lé. nouvelle loi, il a été procédé a 1’émission de 210 mil-
lions de marks d’actions nouvelles. "En vertu d’accords
passés -‘antérieurement avec les souscripteurs. aux

actions de .la Banque d’Escompte-or, les porteurs de -

ces. titres, pour. autant qu’ils les aient libérés en
deviges étrangéres, regurent le droit d’échange au pair.

Sans pouvoir étre considérés comme de réels saeri-
fices,. le renforcement actuel de Pencaisse et 'aggrava-
tlon du_ taux d’intérét grevant 1’émission dépassant le
contmgent ne laissent pas d’accrofitre les chalges de
la. Reichsbank.

L’art. 17 de la loi de 1875 prévoyait que la Banqﬂe
d’Empire était tenue d’avoir dans ses caisses, en ga-
rantie du montant des- billets en circulation, une
encaisse égale au-tiers de la circulation et composée,
soit de monnaies ayant cours en Allemagne, soit de
bons de la Caisse d’Empire, soit de lingots d’or ou de
monnaies étrangéres calculés & raison de 1.392 marks
la livré de fin.

On a vu que la Reichsbank avait le droit d’émettre
une certaine quantité de billets (550 millions de marks)

non représentés par ’encaisse métallique fixée par la -

loi. Toutes les fois qu’elle dépassait ce maximum, elle
était frappée d’une redevance de 5 p. ¢. au profit de
I’Empire.

‘Actuellement, 'art. 28 de la loi du 30 aoQt 1924 pres-
ult que la banque est tenue de maintenir constammeént
pour le montant de ses billets en circulation une cou-
verture de 40 p. ¢. au moins en or ou en devises (bil-
lets de banque, lettres de change 2 échéance de qua-
torze jours au plus, etc., payables sur des places payant
en or).

Dans des circonstances: exceptlonnelles, la couverture
mentlonnée a I'art, 28 pourra, étre. abaissée a.u-dessous

de 40 p. c. sur la proposmon du, Comlte de dlrectlon_
pm décision du Conseil géneral Au cas ou. cet a.ba,lsse- .
-ment de la couverture se prolonge au dela ‘d’une

semame, la ba,nque do1t pa.yer au Relch sur le mon-
-tant dont la couverture est mféueure aux 40 p. c. pres-

{crlts, un impét sur les billets de banque, calculé con-

.formément aux dispositions' suiva.ntes-
i

Sx la, couverture varie éntre 37 et 40 p. C :3p.oc
pa.r an; ' .

- Sila couverture varie ent.re 35 et 37 p c. 5 p- ¢
‘par an; : : '

Si la couverture varie entre 33 1/2ét35p.c.: 8 p.' c.
‘par an. R h
331/2 p. ¢.: 8 p: c
;par an, plus 1 p. c. par an“pour chaque pour cent d’in-
‘suffisance de couverture en dessous de 33 1/2 p. ¢. En
30utre, chaque fois qu’un impdt.de cette: nature devra

Si la couverture est inférieure &

éétre payé, la Reichsbank aura l’obligation d’élever son .

.taux d’escompte.

‘ Cest tou]ours sur -la répartition des bénéfices que
porte Peffort parlementaire dans les discussions rela-

: nt1ves au privilége des banques d'é Imsslon Cette tradi- -

tlon a encore été observée iei, Nous avons vu que I’an-
;cienne répa.rtltlon se fa.lsa.lt comme sult d’abord un

‘d1v1dende de 3 1/2 P c. aux. a.etlonna.lres puis 1/4 du

reste aux actlonn&n'es et’ les 3/4 y l’Emplre '

La nouvelle répart1t1on est plus comphquée elle
tlent compte de la hausse du loyer de la.rgent

Sur les bénéfices nets annuels, 20 p- c. _sont versés

:au fonds de réserve aussi longtemps que celui-ci est”
/inférieur 4 12 p. ¢. du montant des billets’ de la Banque

‘en circulation sur la moyenne des six mom précédents.

Les actxonnau‘es ont droit & un d1v1dende anhuel de
8 p. c. Sice d1v1dende n’est pas atteint dans une année
_quelconque, le déficit est prelevé par priorité sur les

bénéfices nets de 'année suivante aprés- déduction des-
sommes qui, aux termes de la loi, doivent &tre versées -
. au fonds de réserve, & moins que le déficit. dont il

s’agit ne puisse 8tre prélevé sur une réserve de divi-
dendes existante. Le solde des bénéfices nets, aprés
paiement du dit dividende, sera réparti comme suit:

Les 80 premiers millions de Reichsmarks reviennent

pour moiti§ au Reich et moitié aux actionnaires; -
Les 50 millions suivants reviennent pour 75 p. c. an

'Reic_h et 25 p. ¢. aux actionnaires; le surplus revient

pour 90 p. ¢. au-Reich et 10 p. c. aux actionnaires.

La Reichsbank a donc été successivement amenée &

‘consentir a I’Etat des avantages pécuniaires de plus en""

plus importants. Le tableau ci-dessous per’mettra de se
rendre compte des sacrifices qu’elle a. consentis. dans
le partage des d1v1dendes
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ot

1875
(Loi du 14 mars 1875.)

1890
(L.oi du 18 décembre 1889.)

1900
(L.oi du 7 juin 1899.)

1910
(Loi du 9 juin 1909.)

1924
(Loi du 30 aoat 1924.)

4 172 p. c. d’intérét aux ac-
tionnaires.

20 p. c. de l'excédent de la
réserve jusqu’a ce qu’elle
représente le quart du ca-
pital.

Surplus partagé par moitié
avec I’Etat jusqu’a ce que
le dividende atteigne 8 p. c.

Au dela :
1/4 p. ¢. aux actionnaires;
3/4 p. c. .2 YEmpire.

k]

31/2 p. c. d’intérét aux ac-
tionnaires.

20 p. ¢. de Uexcédent de la
réserve jusqu’a ce qu’elle
atteigne un quart ducapital.

Surplus partagé par moitié
avec V'Empire jusqu’a ce
que le dividende atteigne
6 p.c.

Au dela :
1/4 p. c. aux actionnaires;
3/4 a I’Empire.

(1) Moyenne du semestre précédent.

3 1/2 p. c¢. d’intérét aux
actionnaires.

20 p. c. de Pexcédent de la
réserve jusqu’a ce qu’elle
.ait atteint 60 millions.

Surplus partagé
1/4 p. c. aux actionnaires;
3/4 a ’Empire.

Remboursement & la Caisse
de ’Empire des billets de
Tancienne = banque de
Prusse encore en circula-
tion. ’

Versement au fonds de ré-
serve du dixi¢me des béné-
fices aprés prélevement
de 31 /2 p.c.en faveur des
actionnaires, le dit fonds
deréserve appartenant pour
moitié & ’Empire et pou-
vant croitre indéfiniment.

Service gratuit de la Caisse
principale de 1’Empire.

8 p. c. d’intérét aux action-
naires.

Versement au fonds de ré-
serve de 20 p. c. des bénéfi-
ces nets aussi longtemps que
le fonds est inférieur a
12 p. c¢. du montant des
billets de banque en cir-
culation (1).

Surplus :

Les 50 premiers millions R. M.
partagés également entre
I’Etat et les actionnaires.

Les 50 millions suivants :
75 p. c. au Reich, et
25 p. c. aux actionnaires.

I.e surplus, excédent 100 mil-
lions, revient pour : °

90 p. c¢. au, Reich, et

10 p. ¢. aux actionnaires.

Prise en charge de 252 mil-
lions R. M. : ’
100 millions R. M. d’avance

permanente 2 p. c., '
135 millions R. M. prét 3 p. c.

amortissable en 15 ans.



‘Il n’est pas tenu compte des modifications de l'en-
caisse qui peuvent &tre considérées comme. subordon-
nées & une politique financitdre générale.

Le gouvernement s'est fait consentir des préts a

intérét. trés modéré, mzus on peut constater que doré-.

nayant une limite est. ﬁ\ee aux émissions de billets
pour compte de IEtat. (Pest en somme un renverse-
ment de_la situation d’avant-guerre, alors que R.-G.
Levy éerivait: « A I'heure actuelle, le bilan. de la
Reichsbank est encore, parmi ceux des banques d’émis-
sion européennes, un des plus dégagés de toute confu-
sion avec les finances de I'Etat. La Banque ne posséde
point de rentes qui soient immobilisées d’une fm}on
permanente dans son portefeuille; elle n’a point con-
senti d’avance permanente au gouvernement et pour-

rait donc, en cas de besoin, lui rendre d’autant plus de-
$ $ p

Iy

gervices qu’il aurait moins mise & contribution aux
époques normales. Toutefois, les escomptes de bons du
Trésor ont augmenté dans de larges proportions. »
Actuellement, le gouvernement g’est fait consentir des
avances pelmanentes ce qui constitue une innovation
dans la politique de 1’établissement d’émission qui, du
fait que son Conseil général est international, et que
le Commissaire aux billets est étranger, se trouve
cependant mieux armé pour résister éventuellement
aux solicitations du Cabinet d’Empire. Ajoutons d’ail-
leurs que les précédents terribles de l'inflation permet-
tent de croire qu'un établissement tel que la Reichs-

bank, pourtant étroitement 1ié & 1’Etat, n’aura plus
a4 craindre une pohtxque inflationniste gouvernemen-
tale.

LA PRODUCTION ET LE COMMERCE DU MONDE
"EN 1013 ot:1025.
Un' nouveau. memorandum
de la Société- des Nations (1).

Dans son dernier: memorandum-sur la production et

le: commerce, paru en octobre 1926, la’ Section écono-

mique de la Société des Nations rassemble une série de
statistiques trés intéressantes et instructives. Le mou-
vement économique n’existant que pour satisfaire les
besoins des individus, c’est & trés juste titre que le
memorandum commence par une étude comparée de la
répartition de la’ popul'zption sur le globe; il étudie
alors en fonction de cette répartition, d’abord les
changements intervenus dans la production des ma-
tidres premidres essentielles et des denrées dans le
monde, ensuite les modiﬁqatiéns survenues dans le

volume du commerce mondial et dans‘sa répartition..

Reprenons ces trois questions séparément,
La population.

Voici tout d’abord le tableau des variations de la
population du monde au cours de la période de douze
anndes de 1913 & 1925:

(1) Y compris le Mexique et les Antilles.

On constatera aisément que la trés faible augmenta-

tion de la population dé I’Europe est due a la diminu-,

tion considérable de la population de la Russie, soit
8 millions d’habitants sur tout le territoire de 'U. R.
S. 8. St l'on-excepte la Russie, 'aungmentation est
lente, mais presque égale & celle de PAsie; c’est I'Eu-
rope centrale et orientale qui a le plus souffert dans sa
population : 'augmentation n’y est que de 2,9 p. ¢
(non compris-la Russie), tandis que PEurope occiden-
tale et maritime a vu ses habitants augmenter de

51p. ¢

Popﬁlation Mouvement Répartition
(en millions de la.population de la population
d’habitants) (en p. ¢c.)- (en'p.rc.).3 3
GROUPES CONTINENTAUX . N
1913 1925 . 1913, 19257 | 51913 - 1925
_ Europe, non compris ia Russie (U.R.S.S.). | . 349,8 364,3 100 104,1 19,5 19,3
Europe, y compris la Russie (U.R.S.8.) .. 497,8 504,0 100 101,2- 27,8 26,7
Amériqué : .
Amérique du Nord ............... 104,3 124,4 100 119,4 5,8 6,6
Amérique centrale (1) ............ 29,8 31,8 100 106,5 1,7 1,7
Amérique du Sud................. 56,2 68,5 100 - 122,0 3,2 . 3,6
Afrique .......... ... ... o 134,5 143,7 100 106,8 7,5 7,6
Asie, non compris la Russie ........... 959,1 { 1.003,5 100 104,6 53,6 53,3
Océanie ........... ... ... i, 7,6 8,8 100 115,6 0,4 0,5
Monde entier .......... ... ... ... 1,789,3 | 1.884,7 100 105,3 100 100

La production.

LEn vue de mesurer les mouvements de la production
mondiale, la section économique a dressé un indice
portant sur une série de 56 articles de grande produc-
tion de toutes espéces. Ceux-ci peuvent se diviser en
10 sous-groupes, pour chacun desquels un indice spécial
a 666 calenlé:

(1) Clr. Bulletin n° 12 du 2 septembre 1926, p. 287.
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10 Cérénles;
a0 Oéréales et autres denrées alimentaires;
3o Produits coloniaux;
4° Graines oléagineuses;
5° Textiles;
g° Pites de bois;
70 Caoutchouc;
8 Combustibles;
90 Métaux;
10° Produits chimiques.

Dans le tableau qui suit, les indices sont dressés
pour les années 1923 & 1925; il faut, en effet, se méfier
des statistiques portant sur une seule année, car le
résultat des récoltes peut affecter considérablement le
montant de la production totale. Les renseignements
sont d’ailleurs trop incomplets pour qu’on puisse don-
ner une valeur absolue aux chiffres; mais ceux-ci indi-
quent un mouvement général qui peut étre considéré
comme exact. Voici le tableau des indices de la produc-
tion par rapport & 1913 et pondérés par les prix de
cette annéde:

1913 1923 1924) 1925 1)
a) Europc orientale et centrale @y compris laRussie
A N I T : 100 79 83 103
Non compris la Russic (U. R.S.S) .......oohe 100 81 38 102
b) Reste de VEurope ...t 102 95 102 108
TZurope, non cbmpris la Russie (U. R.S.8). ... ... ' 100 88 94 105
Europe, y compris la Russie (U. R. 5. 8:) ......o.o0 100 85 90 105
Amérique du Nord. . ... 100 12§ 115 126
Amérique Centrale (1) . ..., 100 165 186 169
Amérique du Sud. ... ... 100 132 119 135
Afrique .......... e e e e 100 122 132 139
Asie (non compris la Russie Asiatique).............. 100 116 122 124
OCEANIE « « v e e e et et 100 106 124 124
Monde entier I, tous les groupes. . ..........oovnann 100 107 107 118
Monde entier [T, non compris les céréales et autres
denrées alimentaires ............. i 100 112 116 125.
(1) Y. compris le Mexique et les Antilles. .
Ces chiffres indiquent de fagon saisissante toute la
marge dont la vieille Europe s’est laissé distancer par 1913 ’ 1923 | 1924 | 1925 -
ses concurrents pendant qu’elle était occupée & relever
les ruines de.la guetre. Il est 'egalemen’b mteressa,n't Céréales ... .. ... 100 ' 100 89 105
de noter que les chiffres dounés pour I'Europe occl- | céréales et autres den-
dentale et inaritime correspondent aux constatations rées alimentaires. .. 100 | 103 101 113
faites en ce qui concerne la Belgique: c¢’est, en effet, en '

1925 seulement que dans I’agriculture et dans nos prin-
cipales industries nationales nous avons atteint la
situation de 1913; remarquons que les années 1913 ot
1925 ont toutes deux été des anndes prosperes pour
I'industrie et des anndes de bonne récolte; les chifires
indiquent donc des progres sensibles sur la moyenne
des derniéres années qui ont précédé la guerre.

Une étude plus détaillée des différentes catégories
de produits nous, permettra de voir dans quel sens
ont évolué les hesoins de Phumanité et sa capacité de
consommation, en rapport d’ailleurs avec les possibili-
tés de la production.
~ Les denrées alimentaires constitucront toujours la

partie la plus importante des besoins des hommes. La
capacité de consommation de ceux-ci est cependant
peu élastique et il est naturel de voir évoluer la pro-
duction dans la méme mesure que la population (In-
dices pondérés par les prix moyens de 1913):

A premiére vue ces chiffres semblent indiquer une
diminution de la consommation par téte d’habitant;
mais 1913 est une année exceptionnelle, de formation
de stocks et nous ne pouvons y comparer ) juste titre
qu'une année également exceptionnelle comme 1925.
Un changement intéressant est l’augmentation de la
production des autres denrées alimentaires par rapport
aux céréales; il indique un choix plus varié dans les
aliments et, par conséquent,. plus de luxe. Les denrées
dont la production a le plus augmenté sont le sucre de
canne (73 p. ¢.) et le cacao (120 p. ¢.); le thé et le café
voient également leur production augmenter, tandis
que celle du houblon a été en 1924 de 14 p. ¢. et en
1925
Remarquons que les fortes augmentations portent sw
des produits exotiques; en Europe, la production de

de 27 p. c. inféricure & celle d’avant-guerre.

blé et de¢ mais a augmenté dans la méme mesure que
la population, tandis que la récolte de pommes de



- Coton: !

terie s'est accrue (113 p. c.-en 1928); en-Russie, cette
culture:a pusx:(]es propartions; énotrmes (219 p..c..en
1928)i  ree aer
aif.es:mabieres. premitires: peuy; les texhlcs ont ¢prouvé
depuis+ 1913 des,souts trési-différentsy-on’ y remarque:
trés, ngttementtl’ipfinencelides iprogies. du :chauffage -des:
habitations; Bujeaux eb-ateliers: ietvde:-la. tendance -de.
lay générationsprésentasiuese;svétir-moins que: Ia. précé-
dente; ctestice qubiagpermissi:lindustriesde-la. soie:
natoyelle: de sas'développery plusi:que: celler de- toutes
autres. matigresstextilesy ialgré: 'les - progres. :fantas-
tn,ques\,,de,, Jas.soiesiartificielle.: - Voici - les:.indices des
textiles: CYOT A deerpges nacs oo ondas nretens

B S PRIt O AL I ' R T IV

s l10() . 88 111§ 124 .
100 62 71 94
“3100° | 997 101 7 130

Lin ... .
Chanvre -+ o

Jute ... 100 | © 100 96 93

Laine. .‘...':\.A.",.. . . |, 100 841 87 | . 93

Soie grége. ... ... D100 | 140 { 152 | 169
.’ ,tlﬁClelle L 100 [ 344 | 452 | 660

i*

Les statistiques d‘e< la producfion des combustibles’

nous' donnent également quelques apergus mtéressants
sur ] évqutlon économlque modeme

1913 | 1023 | 1924 | 1925

e,

Charbofi ............ 100 | 99| 98| o8

Lignite's........... 100 | 124 | 133.] 143
(Charbon et llgmtc) (100) | (100) (99) (99)

Pétrole, . weeeaa. £0-100.0 265 | 263 277

On peut s'étonner tout d’abord de la constance
extraordinaire de la production du charbon; celle-ci
existe, en effet, pour les trois derniéres années; mais
depuis 1913, il s "est plodult un déplacement de la pro-
ductlon entre ]es deux punclpa,ux continents produc-
teur g2 :

(P)oductlon cmnuelle en pourcentage de la production
de 1913.)

i t 1923 ‘ 1924 | 1925

Lurope (hon (,omprls lU ‘R.
S0 S i e e v |- 84| - 05 93
Amenque (lu \Ior(l ...... . 115 100 102

Cette constance de’la production du charbon devant
une activité industrielle grandissante et une population
cn augmentation s’explique par plusieurs nxsons il
faut ténir compte, d’une part, de la puissance crois:
sante des forces. hydroélectriques, dont la brochure ne
donne Hma,lh_eure;\‘xsgment;,pas_ -de statistiques; d’autre

- 1913- 11923 | 1924 | 1925 .

part, du rendement croissant obtenu par une -meilleure
utilisation; des combustibles- (estimé -4 15 p.” ¢ pour
I’Allemagne) ; I’énorme. accroissement de la production
du pétrole intervient également, mais.pour une moindre
mesure,. étant donné les.usages différents et-nouveaux
auxquels il est affecté.

e lgroupe des métaux témoigne d’une augmentation
plus que proportionnelle & celle de-la population; elle
est importante si 'on songe au fait que la grande
masse des populations asiatiques ne participe guéi-e’au

partage de ces richesses et la Russie seulement dans
une tres faible mesure l‘es “indices particuliers des

divers “métauk sont:’

1913 | 1923 . 1924 1025
Fonte............... 100 89 86 a7
Acier ............... 100 104. 104 119
Cuivre ....... ... 100 125 134 140
Plomb .............. 100 | 108 116 132
Etain .............. 100 2931 100 108
Zine ............... 100 97- | 103 116
Aluminium ......... 100 238 277 287
Nickel .............. 100 101 115 125

Ce développement est encourageant pour toute l’ac-
tivité industrielle, car il faut encore tenir compte de
I’épuisement rapide des stocks considérayb]es' de zinc,
d’étain, de plomb et de cuivre depuis 1920. Nous ne

‘pouvons, toutefois, manquer de signaler un déplace-

ment considérable de la production des métaux

—t .
d’Europe vers 1’Amérique; elle n’a augmenté sur notre .

continent que pour 'étain (117 p. c¢.) et I'aluminium

(278 p. ¢.) et s’est maintenue pour Pacier (101 p. c.).

Le développement plus grand des métaux secon-
daires est en rapport avec les nouveaux besoing écono-
miques: Pavance du cuivre est due surtout au dévelop-
pement de Vindustrie électrique, celle de !’aluminium
a Daviation, tous en général aux applications tieés
diverses de la. mécanique & nos divers besoins; la
diminution relative de Vacier et de la fonte tient
notamment 4 la diminution des armements et & une
construction moins intensive de -voies ferrdes nou-
velles.

- Divers autres produits recensés, concourant i Ia
satisfaction de besoins trés divers et généralement
moins fondamentaux de la vie, accusent une augmenta-
tion tres sensible de la production depuis 1913. Nous
assistons & un phénomeéne de dispersion de la consom-
mation mondiale sur des produits de plus en plus variés
et de moins en moins indispensables 4.la vie; il n’en est
hélas pas toujours de méme lorsqu’il § agxt; de plodmts
européens. Donnons quelques exemples: le tabac a vu
sa production augmenter de 22 p. c. depuis 1913; l'in-

_dice des graines oléagineuses est de 132 p. c. et 'on a

toutes raisons de croire que le développement des
industries qui les emploient .est en rapport avec ce
chiffre; les pates de- bois, qui trouvent des emplois

s_




nouveaux, sont en forte progression: 157 p. ¢.; Pavance | changements survenus dans la production mondiale et
est surtout forte pour la pite chimique, employée pour | surtout son déplacement de ’est vers I'ouest. A cet

1a soie artificielle.

effet, la section économique a dressé un tableau des

Point n’est besoin d’insister sut la progression rapide | indices du commerce extérieur, oh toutes les valeurs
de la demande de caoutchouc: la production a passé | sont d’abord ramenées en dollars, puis divisées par un
de Pindice 341 en 1923 & 339 en 1924 et 383 en 1925. | coefficient d’augmentation moyen des prix, soigneuse-
Indiquons enfin le. progrés constant de l'utilisation des | ment calculé, mais malheureusement identique pour
engrais chimiques,. qui atteignent en 1925 l'indice 131, | tous les pays; ce défaut tend & faire sous-évalugr 19
I’accroissement portant, en ordre principal, sur les | commerce de beaucoup de pays européens, et & suréva-

engrais artificiels.
' : Le commerce.

luer celui des Etats-Unis. C’est sous ces réserves que
nous donnons le tableau suivant des indices du com-

Le commerce mondial reflétera naturellement les | merce extérieur par rapport & 1913

GROUPES CONTINENTAUX

Importations Exportations Total

1913'1924 1925 | 1913 |1 1924 ) 1925 [ 1913 | 1924 | 1925

i

a) Europe orientale et centrale :
Y compris la Russie (U. R.S.S.) ............
" Non compris la Russie (U. R.S.S.) ..........
- b) Reste de YEurope .......................

Europe non compris la Russie (U. R.S.S.)......

Europe (1), y compris 'U. R. S. S.............
Amérique du Nord (2) .....................
Amérique Centrale (3)........................
Amérique du Sud......... ... ... 0oL
Afrique ... . e e
Asie, non compris 'U. R.S.S..................
Océanie............... ... il

100] 67,4] 80,11 100{ 56,5 64,4 100| 62,0| 72,5
100 76,7| 89,6] 100| 64,5 74,4} 100 70,9 82,2
100| 98,2{100,8] 100{ 96,5 96,6 100] 97,4| 99,1

100 91,7| 97,4| 100( 85,7| 89,1 100{ 88,9] 93,7

100] 87,6] 93,7 100{ 80,9} 84,1 100| 84,5| 89,3
100]123,31137,6{ 100/128,9|135,4] 100{126,4{136, 7
100{120,7{126,6] 100{141,8[128,4| 100{132,4(127,9
100| 83,1] 96,8 100] 97,7| 96,2 100{ 90,9] 96,7
100] 96,9]|101,6( 100| 96,1f 96,2 100} 96,5 99,0
100{118,5]124,2| 100(127,9{147,0] 100|123,2{135-,9
100}118,7 132,5 100{118,0{131,6{ 100{118,4 13_2,3 .

100| 97,2]|104,9| 100| 98,7/103,9| 100]| 97,9 104,5.‘

1) Non compris les Pays-Bas, par suite de l'impossibilité de comparer les statistiques d’avant-guerre
] .

et d’aprés-guerre.

(2) Canada, Eta.ts-Ums Terre-Neuve, Saint-Pierre et Miquelon,
(3) Du Mexique au Panama inclusivement et les Antilles.

L"uugmentu,tion du commerce mondial est par consé- | a diminué limportance relative de Dactivité de la
quent plus faible que celle de la production: il y a | vieille Europe ; ce sont surtout I’Amérique du Nord et
donc une tendance des divers pays & se satisfaire eux- | I'Asie qui en ont profité: le pourcentage du commerce

mémes dans une mesure plus large qu’avant la guerre,

mondial qui revient 3 chacun s’établit comme suit:

Le déplacement des centres du commerce mondial

o t—

Importations Exportations Total

1913 1925 1913 1925 1913 1925

Europe (non compris PU. R.S.S.).............

58,0 53,9 51,0 43,7 54,6 48,9

Amérique du Nord. . ... 12,4 16,2 15,8 20,6 14,0 18,3

Asie (non compris PU. R. S.S))........... e 11,9 14,1 12,7 17,9 12,3 16,0
———p——eeeee e

LA CRISE BANCAIRE EN NORVEGE.

Le courant principal des affaires en Novvége porte | de la cdte, de Stavanger 4 Hammersferst, financent
sur les transports maritimes, les pécheries, le bois de | presque exclusivement les campagnes de péche et, de
construction, la pte & papier et le papier. Les banques | ce fait, leurs opérations sont soumises, dans une cer-

N



taine mesure, aux caprices de la nature. Eu outre, fes
préts ct les crédits & découvert- sont trés largement
pra.thués ot dans des proportions qui ne-seraient ]'unzus
admises par les banques britanniques.

Il n’est peut-étre pas de pays en Eulope, ol l’ccono- ;
niie nationale soit plus décentralisée. Sir Karl Knudsen,
dins 16 riuméro de décembre de The Banker, décrit
‘aingi’ la’ situation: « Chaque vallée ‘et chaque petite
ocalité "cotidre forme uite unité mdependante Une
popula,tlon de moins de 2, 750,000 ‘habitants est dlS- :
persée sur une superﬁme .plus etendue que celle de ' la
Grande- Bretagne et de PIilande. Le commerce est -
favorisé par un nombre extraordinaire de banques de

dépdts par actions, travaillant 1solement Fin 1913, on |

en comptalt 118, avec des’ 1essources propres (capltal
et” réserve) atte)gna.nt "126,000.000de 'Kr. Un grand
nomibre étment trés peu’ importantes’ ‘cé dont on se
rendra’ compt:e en considérant que Ies ressources. de.
43 d’entre elles a,tbelgnment 109.000.000 de Kr. A la
fin de l’annee 1920, il y.avalt 192 banques; totahsant ‘
1. 000 000.000" de Kr, de ressources ‘Sur ce total, 118 ban-:.
ques’ representment 928 OOOOOO de Kr. Les éta.bhsse-"
ments ?onct,lonna,lent da,ns juny, pa,‘ys .manquant de,capi-,
tat et celui- dont,~ orr dlsposa,lt éta,ﬂ( utilisé: aw maximuin; ;
Dy pomt de vue bl‘ltannlque, lw pohthue "de crédlt,
semble hasa,rdeuse Fin 1913 Jle:- total :des préts,
escomptes, etd.; s'élevait 4 642.000.000. de’ Kr.; a,lors",
qué les; dépots attelgnalent 592, OOO 000 ‘de K1 Oepen-:
dant, le systéme fonctionnait trés bien et. les titres de
ba.nque eta.lent consldérés comme, lé plus str des place-;
ments. Des crédlts sans gara.ntle basés sur la‘connais.
sance des condltlons locales et ‘sur la, situation per-
sonnelle de l’emprunteur étment communément accor-
dés: Les ﬁransports Maritimes recouraient fréquemment’
au crédit et ces transactions entrainaient trés peu de
pertes, Mais le systéme, qui avait bien fonctionné en
temps normal, révéla ses faiblesses pendant la période
de déﬂanon Fin 1920, alors que le capltal et les ré-
serves des’ ba.nques pmvées atteignaient moins de 1°mil-
lidgrd de Kr. et les dépots 3.450 millions, le montant
total des préts et escomptes s’élevait a4 mlllmrds
de Kr. Il se produisit alors une baisse des prix qui,
bien qu’inévitable, fut particuliérement grave. »

Les prix d’exportation du powson de la pulpe de
bois et du’ papier etalent sept fois plus chers qu’avant-
guerre. Les plopméta,lres de foréts receviaient un mon-
tant cmq fmq supérleur aux chlffles de 1914 pour leurs
: ]1vralsons de bois. Lmsque 'se propagea la crise, les
pret;s tombérent‘, mpldement au dixiéme de ceux cou-
rants pendant la. guerre . et les fabriques de pu]pe et
de papler, jqui avaient payé cing fois les prix d’avant-
guerre pour leurs matidres premiéres, dans l’espoxr de
vendre le plodmt fini sept fois plus cher, furent brus-
quement atteintes par les annula,tlons dns comm.'mdes
passées par les acheteurs étrangers. - - -

 Suivint les--usages locaux, les cntreprises norvé-

s - R gy .. B P . -
giénnes travaillent avec n- capital-actions assez faible

et-dépendent des: banques, non seulement pour le cré-

1 dit consenti sur-des biens manufacturés ow .en cowrs de

fabrication; »mais ecncore pour une part}io du capital
d’exportation. Lot
.Pendant un certain -temps on- put- croire- q_ue les ban-

} ques pourraient faire face- & la situation..En.deux ans

environ, -elles étaient parvenues-d réduire les engage-
ments de leurs clients de plus de. 1.600.000:000 Kr. En
juin 1921, la fusion des deux banques & Tonsherg, se
fit en méme temps qu el_les devaient avouer une perte
de 17.000.000 Kr. En mars 1922, une banque importante
de Stavanger et quatre. autres se trouvérent en diffi-
culté, puis treize établissemeénts: de crédit- entrerent
en liquidation. '

-Au printemps’ de "1923, "fut votée uné: Ioi dlitorisdnt

l’administration publique des banques. En voici les

. pomts les plus 1mportants

1° Le Conseil d'une banque peut demander au, mi--
msbre des Finances de placer l’établissement visé sous -
I'administration publique péndant un an. Le ministie

peut accorder 'autorisation nécessaire’aprés’ avis ‘de
la banque d’émission et du seryice d’mspectlon des
banques. Cette mesure doit &tre pnse a la- f01s dans

‘Pintérét du public et dans celui des c1éanc1exs La -

pénode & administration pubhque peut dtre prorogée
d’année en année; SOl e e
2 La Banque de Norvége nounmem le. Conseﬂ d’a.d-
mmlstra.tlon ainsi qu’'une commission - de controle .
‘3o Pendant cette peuode, la, bzmque ne pourra. etle
déclarée en faillite et les créanciers non pr1v1léglés ne
péuvent tre autorisés 3 prendre aucune mesure dans

" ce sens. Les affaires de la banque peuvent &tre conti-

niiées au jugement du Conseil, lequel devra prend.re en
considération les intéréts des créanciers; .. .. . .

4° Les créances résiltant de transactlons»peqda,nt la
période d’administration publique ont: la priorité sur
celles des anciens créanciers, en cas.de liquidation
finale de la- banque, ou de’ déclaration “ultérieure en
faillite ;.

'5° Le Conseil n’est aucunement obligé de payer des

' dividendes aux anciens créanciers pendant In-période

@’administration, mais+ peut cependant liquider .des

| avances aux créanciers dont-la situation peut exiger

un secours. Ces paiements ne pourront, en aucun cas,

" excéder les dividendes escomptés en cas de liquidation

finale. ‘Les  anciens créanciers bénéficient ' siur leur
créance d’une bonification d’intérét calculée sur le taux
des caisses d’épargne ;

6° Le Conseil a le droit de mettre sur pied des plans
de réorganisation, qui pourraient impliquer I'annula-

‘tion totale de'Vancien capltal et méine d’une partle des

créances, ; : SNVEL

Les créanciers auront seulement le d.roit d’élire une
commission consultative qui pourra traiter avec le
Conseil et examiner les rapports présentés par ce der-
nier au mmlstéle des Finances,

Si un ‘plan de réorganisation entrainait Pabandon
par les créanciers de plus de 50 p. ¢. de leurs créances,
il devrait cependant é&tre approuvé: par une assemblée
de créanciers représentant les deux tiers des créances;
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dans le'cil;s ot ’abandon porterait sur plus de 50 p. ¢
Jdu montant des créances, une majorité représentant
les- trois quarts du capital serait requise.

Quelques banques profitérent immédiatement de la
nouvelle législation. En avril 1923, deux des plus impor-
tantes banques de Norvege y eurent également recours.
Leur situation dans la finance internationale créa
immédiatement un amoindrissement du crédit norvé-
gien & Détranger. Aussi, les milieux compétents
jugérent-ils qu’il était indispensable d’accorder une
pleine garantie aux déposants étrangers des deux
banques.

Le « Financial Times » écrit & ce sujet que le gouver-
nement était assailli de "dépéches des représentants
dxp]oma,txques de la Norvége & U'étranger, insistant sur
le fait qu’'une déclaration du gouvernement relative a
la protection du déposant étranger était nécessaire
&’autant plus que, bien que reconnué nécessaire, la
nouvelle loi d’ « administration publique » était impo-
pulaire. & 'étranger parce qu’elle ne protégeait pas les
dépdts antérieurs & la suspension des paiements.
'Aveec lautorisation du Storting, le gouvernement
s'engagea A ‘garantir les créances des banques étran-
géres dans les instituts de crédit menacés. En outre,
il-décidait de garantir toutes les nouvelles opérations
conclues pendant la période d’administration- publique
ct d’accorder la méme faveur aux établissements im-
portants de banques reconnues solvables.

A ce moment, la Norsk Handelsbank demanda l'as-
sistance temporaire du gouvernement., Des gréves pro-

| entreprises,

longées paralysaient “les usines métallurgiques, les
chantiers .navals et les transports.. Un. lock-out. déter-

‘mina une gréve générale dans Pindustrie du papier.
~Un journal communiste "dévoila les difficultés de la
. Handelsbank, qui fut soumise & un « run » Le Stor-

ting a accordé le 6 avril 1924 la garantie gouvernemen-
tale & la banque. Puis, le gouvernement lui accorda

-une aide de 25.000.000 de Kr. La banque fit cependant

faillite en octobre 1924, ct actuellement, le premier mi-

: nistre Berge comparait en Haute-Cour pour avoir
izwcorde sans autorisation du Storting l’a,lde des
fonds de I’Etat 4 une entreprise publique.

Depuis le vote de la loi, 39 banques sur 170 ont eu
recours & la protection de la loi et sur les 39, 16 sont
cn llquxda.tlon

On avait espéré pouvoir renﬂouer la ma]orlté des
mais l’expérience a prouvé qu’il valait

. mieux créer de nouvelles entreprises: onze ont été fon-
| dées de la sorte.

Les banques demeurées en activité normale ont. con-

| sidérablement réduit les engagements de leurs: clients.-

En méme temps, la situation de la banque d’émission
s’est renforcée. : = . -

Cependant, 'amélioration rapide du change en 1925
a causé une crise dans les industries d’exportation:’
Quant aux banques, cette crise a entrainé la réduction
de leur capital et réserves de 950 millions de Kr, &
50 millions de Kr., soit une perte de 600.000.000 de Kr.,
comme contribution 3 la déflation.

INFORMATIONS FINANCTERES

LA POLITIQUE BANGAIRE‘ -EN ITALIE (1).

On posséde maintenant des détails au sujet de la
réglementation et.du contrdle des banques, mis sur
pied par.la législation fasciste. o

Aucune banque ne pourra ge _créer sans I’ gypprdba,tidn
du ministre des Finances, le ministre- de I"Economie
nationale et la banque d’émission entendus, Les entre-
prises existantes pourront maintenir leur activité aprés
s'étre fait porter sur les réles du ministére des Fi-
nances;. qui devra étre informé de 'ouverture de nou-
velles agences, Les nouveles banques ou les banquiers
nouvellenu,nt 1nstallés devront dlspose1 d’un cmpltal'
vers¢ de 50.000.000 de lires si leur activité d01t
g’étendre sur tout le pays, de 10.000.000 si elle se limite
A lig_t(:n_due du district et de 5.000.000 si elle se confina
dans la localité. Les sociétés coopératives de crédit,
limitées au district, ne devront pas posséder plus de
300,000 lires. Le ministre des Finances cst autorisé

#(1) Clr. Bulletin aic 25, dia 2 décembre 1926, p. 582

exiger des banques étrangeres installées en territoire
italien un dépot & titre de. garantie. ' '

Le controle des banques est dévolu & Vinstitut d’émis-
sion & qui seront envoyés des comptes mensuels. Les

. banques devront maintenir le rapport de 1/20° entre

leurs ressources propres (capital versé et réserves) et
le’ montant total de leurs dépéts, Les institutions de
crédit : disposant "de dépodts dépassant cette limite
devront placer leur excédent en fonds de VEtat-ou
gar antis par ce dernier ou encore le placer ala ba.nque
d’é emlssmn en compte coumnt productlf d’intérét: Les
cntlepuscs e\nstantes zuuont quatre ans pour se mettre
cn regle. : o
Les banques ne pement a.ccmder 3 un méme chent
des droits excédant le cinquidme de leurs, 1essource8
‘ Les. crédits dépassant cette limite devront
étre portés 4 la.connaissance de la bzmque d émlsslon

propres.

endéans les -trois. mois et régularisés dans un délm de
cing ans. :
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&0+ 0.7 LA DISPARITION
- "DES PETITES BANQUES VIENNOISES.

 La liquidation “des  méfaits de I'inflation est bientdt
terminée. Bientdt;, il ne restera plus que les quelques
grandes banques’ viennoises et.uii petit norhbre de ban:
ques privées dépendantes des grandes banqiies. Parmi
les _petites ba,nques, la. « Kompassbank », seule, conti-
niera & existér, vu qu’elle vient de réussir & étendre

. son capital par 1’accroissement des participations
suisses et allemandes, et qu’elle cherche & assurer, par

. une .forte diminttion«du..personnel, l’équilibre’ entre
les recettes et les dépenses. -

.La « Oesterreichische Industrie-U. Handelebank qui
cherchait appui & la Centralbank et a précipité son
effondrement, vient de, démander cette semuine le con-
corda.t préventif de taillite.

La « Bledermannba,nk », née en 1921 grace & la par-
ticipation de 1’Anglo- Ba,nk de la Maison de banque

bien connue M. L. Biedermann und C°, est entrée’ en’

liquidation, aprés 8tre restée pendant longtemps dans
llmposs1b111té de déployer aucuné ' activité commer-
.ciale. Les principaux créanciérs sont I'Etat fédéral, les
Chemins de fer fédéraux et la Banque Natlona.le cette
dernidre s’est efforcée, en 1924; dé sauver si possible
les énormes’ mises de fonds des pouvoirs publics. Les
créanciers privés ne sont qu’en petit nombre, . Par la
réenonciation des gros créanciers aux gages, les créan-
. ciefs privés ne subiront pas de perte.

Le résultat de la liquidation sera déterminé par

Vissue d’un procés que soutient la Biedermannbank

contre la firme Morgan, Livermoore and C° & l'occa-
sion de 1’émission d’un emprunt de la Niederosterrei-
chischen Wasserkraft und Electricitits Gesellschaft,
par la firme Livermoore and C°.

Les petites banques jusqu’ici soutenues par la Caisse-
&’Epargne postale, la « Treugabank » et la « Verkehrs--

C}ed‘i;tbank » n’ont en vérité pas encore formellement
envisagé la liquidation.

En province, la « Steirerbank » a été cédée & la
« Steiermirkische Bank », contr8lée par la Boden-
Credit-Anstalt. La « Agrarbank fiir die Alpenlinder »
d’Innsbruck, qui dernidrement a repris la Vereins-
bank, mais fut elle-méme pendant longtemps soutenue
par le crédit, a été absorbée par la « Tiroler Haupt-
bank », sans qu’il soit attribué de dédommagement aux
actions. Ainsi s’en sont allés tous les éta.bhssements de
E banque chrétiens-sociaux. @

A Innsbruck, il y a quelques a.nnées, il existait, outre
plusieurs succursales de grandes banques, cing banques
locales; & présent, il ne reste plus que la « Tiroler
Hauptbank », la « Tiroler Landesbank » et cinq filiales
de gmndes banques

Le sort de I’ « Unionbank », é, Vienne, est encore
douteux: sa situation est intacte en elle-méme, quoique
troublée par la faillite de son présidént, qui avait
acquis les trois quarts de ses actions avec les fonds de
la Caisse d’Epargne Postale.

Les débats entre celle-ci et le groupe Lazard- Speyer-

. Ellissena ‘Francfort-sur-Mein- sont;. parait-il,- demeurés .

sans résultat, le prix offert par le' groupe restant-de
beaucoup inférieur & la.valeur fixée par.le- président.

- I”Association des' banques viennoises, avec laquelle la
- banqueé allait fusionner, a eéxaminé la situation exacte

de Ia banque; il est évident qu’elle n’acceptera la
reprise qu’d un prix lui laissant la perspective de réa~
liser un profit. La valeur des: dctions souffre énormé-
ment du fait queé, en cas dé fusion, on devra remer-
cier un grand nombre d’employés én les indeimnisant.

A présent, la Cmsse d’Epargne Postale a racheté

. les actions du présldent de I'Unionbank -3 un prix con-

sidérablement- mféneur au cours du jour.. Ce,rachat ne
constitue du reste qu’un jéu d’écriture, les.’ engage-
ments du failli vis-a-vis de la Caisse d’Epargne dépas-
sant de beaucoup la valeur des gages que détient
celle-ci. La reprice a simplement pour effet de per-
mettre a la Caisse d’Epm-gne de disposer seule de
I’Uniénbank, .

Il est peu vraisemblable que la Caisse d’Epargne
demeurera propriétaire du paquet de 3 millions de
schillings environ d’actions de I’Unionbank; elle ne fait
que gagner du temps pour traitér avec d’autres inté-
ressés, et on dit que de nouvéaux groupes &’inté-
ressent & la question. Ceux:ci n’attendent que la fin
des pourparlers avec le groupe Speyer-Elhssen pour
faire connaftre leurs intentions.

Frankfurter Zeztung.

I’ASSURANCE-CREDIT EN AUTRICHE,

La Société Autrichienne de Crédit publie dans son
numéro de fin novembre une information relative & la
constitution d’une société d’assurance-crédit 3 ’expor-
tation.

La société par actions qui doit &tre constituée i cet
effet, et qui sera soumise aux prescriptions légales con-
cernant les sociétés par actions et les compagnies d’as-
surances, ne pourra pas, en dehors de la destination A
laquelle elle est réservée, s’occuper des autres branches
de Passurance; elle disposera d’un capital social de
5.000.000 de dollars divisé en 50.000 actions d’un mon-
tant nominal de 100 dollars cha¢une, dont le placement
a été prévu de la fagon suivante: les compagnies d’as-
surarnces et de réassurances devront souscrire a 40 p. c.
de Pémission, 25 p. c. seront réservés aux banques,
alors que le reliquat de 35 p. c. devra 8tre souscrit par
les intéressés par la voie de leurs corporations; jus-
qu’ici, cependant, il n’a pas encore été fixé de chiffres
définitifs,

En ce qui concerne l'opportunité, trés discutée d’ail-
leurs, de la participation de 'Etat ou des provinces et
communes A la souscription d’une tranche de 1’émission,
il a été résolu, aprés de longues et laborieuses discus-
sions, que les pouvoirs publics n'y participeront pas
d’une fagon directe. Par contre, il a été reconnu indis-
pensable que le gouvernement et les provinces prétent
agsistance A cette nouvelle institution, en ce sens qu’ils
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Tui accordent des facilités' d’ovdre fiscal; ces facilités
“ne devront pas seulement s*étendre & 'acte de consti-
t;ut,xon, mais 8tre-inaintenues i Vavenir, La pmtwlpd-
tion personnelle de la société aux risques est prévue i
raison de 10 p. ¢. de la totalité des risques, une quote:
part de 10 p. c. serait réservée aux compagnies d’assu-
rances nationalés. Quant au reliquat de 80 p. c., il sera
réagsuré d Vétranger. Sous ce rapport, on aspire & un
rattachement & l’mgnnisu,tion de la « Trade Indem-
nity Cy'» & Londres, de meme qu’a des eutlepnses
analogues allemandes et hollandaises. :

. II'nous faut encore signaler nmtlcuhéremenb le fait
que l’assurance des crédits n’ a pas d’autre but qu»
de ‘facilitér le -financement deé’ ‘Técoulement des mar-
chandises et qu’elle ne pourra étre contractée que sur
ln base d’opérations commerciales de marchandises. 1]
faudra également maintenir le principe que cette assu-
rance n’aura aucunement le caractére d’une garantie
(ou d’un cautionnement), mais qu’élle ne servira qu’a

. dédommager les assurés dans la mesure prévue par les
dispositions statutaires.

11 n’entre donc pas dans le cadre de l'activité de la
société d’accorder des uvances toutefois, son activité
facilitera en quelque sorte les opérations de crédit des
établissements , qui s’en occupent.

L’exﬁoftation en Russie n’est pas prise en considéra-
tion dans le présent projet et devra, pour le moment
du moins, 8tre exclue du programme de la nouvelle
société. Pour les opérations commerciales dirigées vers
ce pays, au cas ou 'on envisagerait sérieusement leur
développement, il sera nécessaire d’élaborer un sys-
téme de dédommagement approprié.

LES BAN QiJES OUVRIERES AUX ETATS-UNIS.

f;e' Département des recherches de la Fédération des
Travailleurs du Vétement d’Amérique a publié un rap-
port sur la situation financiére, au 30 juin 1926, des
banques ouvriéres des Etats-Unis.

Les trente-six banques' considérées dans le rapport
possédent un capital total de 9.336.600 dollars. Leurs
réserves et bénéfices s'élévent & 3.799.422 dollars. Le
total des dépdts est de 108.584.597 dollars et le chiffre
total de leurs ressources est de 126.849.318 dollars.

Lé rapport donne, pour chaque banque, son nom, son
siége, la date de sa fondation, I'organisime qui la dirige,
son capital, le montant de ses réserves et de ses héné-
fices, le total des dépots et le chxfhe total de ses res-
sources (1).

Informations sociales, 20 dée. 1926.

UN EMPRUNT FRANCAIS EN PREPARATION.
" La Trésorerie frangaise, diminuée de francs par suite

~ e sés'récents et importants achats de livres et de dol-
“ilars, se préoccuperait d’émettre un emprunt de .5 mil-

PR R

PPN

(1) Cfr. Bulletin n° 17, du 7 octobre 1926, p. 389

- o-(1) Cir,

lions de francs de bons’du"Trésol d trois mois, renou-
velables une fois, ou directement & six-mois d’échéance,
A5 1/2p. c ’

-Le Trésor est paralysé par la 101 qu1 limite &
38.500 millions les avances’ qtie peut hii consentlr la
Bangue de France. Cette - emlssxon permettmxt au
Trésor de ne pas devoir renoncer ¥ son portefemlle ‘de
change qui, bien qu encombla,nt Taf eSb mdlspensablp

Lt "“.' - LT

[E TS B N AR R

LE RETOUR DU DANEMARK A L’'ETALON D'OR.
Le 22 décem'bre 1926, les. deux Cl;a;lllll;;’es ont v‘oté‘ Ta

loi permettant la conversmn des billets danois en or,

a partiv du 1¢ janvier. Il ne sera délivré des lingots
que pour un minimum de 28.000 Kr.

L'UNIFORMISATION DU CHEQUE.

Le Comité d’experts chargé d’étudier la législation
sur les chéques et les lettres. de chzmge s’est réuni. &
Genéve. : :

Il avait pour bﬁ.che de signaler 'les difficultés pra-
tiques résultant des différentes: lois sur les effets de
commerce et d’étudier comment un accord interna-
tional pourrait y rvemédier. Les experts considérent
qu’en ’absence d’un rapprochement entre Ies légxsla-

 tions continentales et celles des pays anglo-saxons, il

serait désirable d’uniformiser les léglslatlons contmen—
tales. : ¥

Le rapport des experts sera soumis au Comlté éco-
nomique de la Société des Nations, au cours de sa pro-
chaine session, et ce dernier devm, fmmuler des recom-
mandations.

LA SITUATION MONETAIRE DANS E’INDE (1).

En temps normal, les mois d’hiver représentent pour
I'Inde la saison des exportations les plus actives.
Actucllement, la situation est complétement renversée
et I’ « India Concil » est obligé de fournir aux banques
hindoues’des « Reserve Concil Bills », ce qui est tout
4 fait inusité, & cette période de l'annde.

La faiblesse actuelle du change hindou est due aux
lenteurs de la vente des récoltes, & la baisse du coton
et & celle de 'argent. La balance visible du commerce
cst réduite pour novembre & 22 lakks de roupies, contre
93 lakks de roupies. en octobre. -La -balance commer-
ciale pour les huit mois, avril-novenibre, demeure
cependant, favorable, mais le solde de 17,17 lakks de

- roupies demeure de beaucoup inférieur & celui de 1925,
_qui était de 57.68 lakks de roupies.

Bulletin: n» 27, du 18-décembre 1936, p. 625
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'A.Bom'rl‘on-b'n I.'A SURTAXE
poun CAUSE DE cman nmpm:cm,

AU GANADA

_ "En -suite d’un m'rété-du,,Département des Douanes
et Accises du Canada, cn date du 15 février de cette
- année, aggravé par une décision parue dans V’Apprai-
ser’s Bulletin du 25 mars suivant;, une majoration de
20 p. c. Gtait applicable, & Pentrée au Canada, aux
produits” provenant de pays. (notamment la Belgique)
dont la monnaie était dcplcuce de plus de 50 p. c.
Une (,ommumcntlou mmlstéuellc nous applend qwen
du belga, le ministre des
Doudnes du C.mada, a du.ldé qu’d partir du 25 octoble

uuson “de l’mtlodm,blon

1926, la surtaxe pour dépréciation monétaire ne serait

"plus’” applicable aux produits ‘belges. -

e

Bullet'm du C’onnte central 'Lmlust; 1el de Belg'bquc,
' 15 décembre 1926

PLAOEMENTS ETRAN GERS A COURT TERME
AUX ETATS-UNIS

La « Bankers’ Trust Cy », la « ‘Chase National Bank »

.et 1a « Pittsburg Union Trust Cy », ont acheté 10 mil-
' lions de dollars de bons di-Trésor bavarois, rembour-
- sables en six mois, le gouvemement ‘ayant l’antorlsa-

H
3

‘ tion de les renouveler une fois.

Un groupe bancaire, présidé par MM. Hall:
g'uten et Cie, a accordé & la Colombie un clédnb de
| 10.000.000 de dollars. w

. INFORMATIONS ECONOMIQUES GENERALES

. OPINIONS ETRANGERES..
SUR LINDUSTRIE BELGE.

La faiblesse de la métauurgle belge.’

Lc nmu,he du fer et de Pacier est faible en Bclglque
i l’exceptlon du compaltlment de la fonte, éerit le
Tun(,s 1’1 atle Supplement Seuls quelques compa.rbl—

ments, tel celul du fer de fonderie, montrent quelque |

fexmcbé pm "suite de la diminution temporaire des
stocks. Les deml-plodults et Pacier manufacturé ten-
dent &' la, ‘baisse. La ‘concurrénce allemande se fait
actwement sentlr '

“Le marché belge du charbon est ¥ la ba,lsse malgré
toutes les prévisions optimistes, la reprise du travail
dans les mines anglaises se fait déja sentir. Les impor-
tations de houille britannique augmentent chaque jour
ct les offres de Grande-Bretagne et d’Allemagne

devxennent pluq nombreuses ‘et Dlus avantageuses Les {

augmentatlons de prix annoncées n ‘ont pas été a,pph-
‘quées, mais ont servi & engager les acheteurs & se
couvm On conexdele que le début de janvier verra
une bmsse de certaines catégories de houille. Dég le
15 Qécc_mble des contlats de fourniture de charbon
anglais en Flandre .étaient signés. Les prix des cokes
demcurent mchangés et la demande d’anthracite reste
nchve
L’industrie automobile en Belgique.

- Le correspoiidant. belge du 7'imes T'rade and Engi-
neering Supplement signale que 'industrie automobile

vriers, non conipris le personnel des fabriques d’acces-
soires: phares, etc., et celui des garages.

et Pexportation est comparativement peu développée.
Eu:1924, il a ét6 exporté 2.380 voitures, contre 1.652

2

" en circulation,
" 41.443 camions et 1.000 autobus. Il n’est dés lors pas

- en 1923; mais, en 1920, le Chlffl'e des exportations est

1ctombé & 1.229. La production est la suivante: -
1923 | 1924 | 1925
thures de tourlsme 3.279 |. 4.113 4.955
Camions .......: . 303 372 684
Total ... | '3.582 | 4.485 5.639

Tandis qu’én 1921, il n’y avait que 20.656- voitures
il y en a actuellement 92.713 dont

surprenant, que de fortes importations viennent  sup-

. pléer.aux 1nsuffls¢mces de 1a production mdlgéne En
- 1925, 13.865 voitures furent importées de France, des

Etats- Ums et” d’ Itahe

LES CONCESSIONS MINIERES .
AU KATANGA (1)

Le Bulletin mensuel de la Mutuélle Mobilitre 2t
Immobiliére a publié, en plusieurs numéros, une inté-
ressante étude sur les concessions miniéres au Congo
et au Katanga, ot le régime actuel différe de celui en

Av1guem au Congo. La valeur de cette étude mérite

qu’on y revienne.

Sous le régime ancien s’étaient créées, outre la
« Tanganyika Concession Cy Ltd » et I’ « Union Mi-
niére du Haut-Katanga », différentes sociétés dont:

La « Société Anonyme de Recherches Minitres du
Bas-Katanga. (Bakat) » (Société. Générale; Banque

| d’Outremer, baron Empain, Banque de Bruxelles, ete.);
belge.'se développe rapidement ct occupe 14.400 ou- |

La « Compagnie Géologique ct- Miniére des Ingé-

' nieurs et Industriels Belges ((Géomines) » (Gremer
 Trasenster, Laloux, ete.);
Cette industrie a surtout des débouchés & Iintérieur |

(1) Cfr. Bulletin n° 21, du 4 novembre 1926, p. 493
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Ja bobu.m, Commerciale ct Miniere du Congo »

(ngclmackcrs, Allard, etc.);
La ¢ Société Belge Industrielle ¢t Miniere du K-

tanga. (Snnkut) » (De Clercq, Mahillon et Cie, ete.);
La « Belgo-Kdt&nga, » (Banque de Reports d’Anvers,
Comptoxr de la Bourse, Grisar, Baelde, etc.);
La « Luhr‘y-K'l,tmnga, » (Van Gele, Daenen, Lan-
botte, etc.). , .
Seule, la. Uéommes a donue sulte 4 son programme
minier primitif, modifié par la législation nouvelle.
N ‘SO:llAs‘l’ell]pil‘e du décret du 16 décembre 1910, « régle-
mentant la recherche et l'exploitation des mines au

Katanga », tout le monde, sans plus solliciter d’autori-
sation, sans passer de convention spéciale, moyennant

Vaccomplissement de formalités simples, pouvait se
livrer & la recherche des richesses naturelles du sous-

sol. Le décret visait & concilier et & sauvegarder de

. nombreux intéréts, parfois contradictoires: I’'intérét de
lhta.t plopuétaue éminent; celui du Comité spécial
du Katanga, concessionnaire général; celui des parti-
quhus ou sociétés ayant obtenu des concessions anté-
ifeuxes au décret; celui des propriétaires du sol; celui

des mdigénes, celul des inventeurs eux-mémes.

Le Leglslateux confia au Comité spécial du Katanga
le sefvice de l’emeglstrement des titres miniers,
chu,lgé de Jecevon les demandes des prospecteurs Il

, dehvxe le « permis. général de recherches » qui, en

cas de decouverte, méne au ¢ permis spécial et

excluslt » de recherches dans une zone déterminée,
pour .Lboutu' enfin au « permis d’exploitation » de la
miné ainsi délimitée. La base de la législation est la
« découverte effective » d’un gisement et la « priorité
doccu,patmu >
Le per.m1s généra,l de recherches est valable pen-
dant deux ans et peut étre indéfiniment renouvelé
contre pa.lement d’une taxe minime. Il confére le droit

e‘(écuter 4 la surface, tous les travaux nécessaires
aux 1echerches sauf ev1demment a respecter les droits
des tlers, des 1eg1ements ‘et la loi

_ Le pgrmxs exclusif porte sur un cercle de 2.500 m.

de Tayon maximum et de 500 métres si les recherches

portent sur des métaux précieux, L’intéressé  doit
¢ occuper > le terrain du cercle 4 réserver, en plan-
tant au centre un poteau—slgnal portant les indica-
tions fixédes par le permis. Il obtient moyennant
demande écrite dans les smxa,nte jours et accompagnée
d’un croquis topogla,phlque, le droit de poursuivre les
Ltavaux de recherches sans concurrence possible, et
mganmer 1ndustuellement son exploitation: ¢ L’ob-
tention d’un permis spécial qui doit étre approuvé par
le pouvoir législatif, concentre ainsi sur une indivi-
duahté des drmts considérables monopolisés en sa
faveur elle a comme conséquence ultérieure la déh-
vrance d’un permis d’exploitation, véritable conces-
smn mlmére Il est donc naturel que le 1égislateur-ait
songé a ploteger dés ce moment les intéréts des tiers
aussi’ bien que Ulintérdt général Aussi la loi
impoge:t-elle la publicité de ces demandes, & c6té des
« précisi’on}s, et justifications » exigées du requérant,

tant sur sou identité que sur la substance découverte
ct la situation des gisements, indications & repro-
duire sur la carte et dans les livres du Comité spécial
du Katanga, constituant les titres miniers. »

Le permis spécial peut étre renouvelé trois fois,
moyennant paiement d’unc redevance.. Une fois muni
de son titre, méme provisoire,. le porteur d’un perms
spécial et exclusit de recherches peut céder ses droits,
mais avec autorisation du Comité spécial du Katanga
qui inserit le transfert dans ses registres et sur le titre
et moyennant paiement d’un redevance égale & 3 p. «.
de la valeur du cercle, du matériel et des installations.

Si la découverte ainsi monopolisée est exploitable,
le titulaire de tout permis spécial non périmé pourra
obtenir un « permis d’exploitation », valable jusqu’au
11 mars 1990, date a.laquelle le Comité spécial du
Katanga cessera d’exister,-sauf renouvellement éven-
tuel de la convention le liant & l'Etat.

L’intérét du Comité spéeial, qui va dés lors percevoir
des redevances, prix -de la- concession accordée, et
'intérét général exigent que cette exploitation® soit
rationnelle et fructueuse. Toute une série de mesures
de contréle sont done imposées avant la délivrance de
permis, pendant le cours de V’exploitation et & la liqui-
dation. Les exploitations de cette nature entrainant
de grandes immobilisations de capitaux, ne’ peuvent
étre entreprises que par des sociétés.

Voici maintenant- les' charges ﬁnanméles ‘imposées
aux exploitants par-le: décret de 19107 ° -

1° Une redevance sur le produit brut rémplimce”fi}i
redevance sur les bénéfices nets, deﬁermmée par 'e
décret de 1893. Cette redevance était de 1 p c. suns
que le produit annuel puisse étre mféuem f1 0.50
par hectare, et 5 p. ¢. avec minimum de 50 fr. par
hectare g'il s’agit de substances pxecxeuses ‘

2° Les explo1tants doivent remettre au Comxté spu
cial 33 p. c."de toutes les catégories d’a,ctmns de 'la
société;
3% Le Comité peut souscrire 20 p. c. du capital.
. « Des conditions générales d’exploitation ﬂu décret
de 1893 A celles du décret de 1910 ily.a une dlstance
considérable; fait remarquer M. J. Olyff En 1893 on
exige, des exploitations minidres, 5 p. c. de leurs béne-
fices nets; en 1910, on exige 33 p. c. De la redevzmce,
de Vimp6t, on passe & l'association. De ces .deux
régimes, il est incontestable que celui de 1893 est inipux
fait pour encourager la création des affaires minitres
et pour favoriser cnsuite le développement de Yin-
dustrie, Or, tout est 1i. La lugmlatlon mmlére doit
viser en tout premier ordre & provoquer les mma,twes
et l'offre des capitaux, sans lesquels les plus grandei
richesses minérales restent  ignorées et enfouies dans
le sol. » ‘

Discutant la. Pintervention de ‘ la
Colonie dans le partage des bénéfices “des mines, le
secrétaire général du Comité spéeial du K'Lta,ﬁgu;
émet ces réflexions, qu’il y a leu de 1.11)procher ‘des

légitimité de

. arguments employés il y a peu d’anndes auw sujet “dés

découvertes de charbon dans la Campine: « La légiti:
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mité de cette intervention est indiscutable, et nous
estinons qu’il faut la maintenir aussi large que pos-
sible, C’est une questior® de mesure. Dans le passé
et jusqu’an. décret de 1910, le poids des charges impo-
sées répondait cn somme. a 'exagération des conces-
sions demandées. - Les financiers et les industriels, .qui
ont vouluifaire:au Congo des prospections & grands

frais; . ont: exigé. des. privileges excessifs.. 1ls n’ont pris -

des initiatives qu’a la condition de pouvoir bloquer
des régions entieres. ‘Ce fut par un mouvement bien
naturel .que le pouvoir concédant exigea des compen-
sations' proportionnées. Et, disons-le, 3 sa décharge,
les. opérations de ce genre ne sont pas sans présenter
de ,s.é}'ie,ilx.a,\iagtages, dans une colonie inexplorée et
surtout lorsque la métropole débute dans Pexpansion
Acgqulialg. Ces grandes concessions ont provoqué la
com&iput,fiog; de :capitaux_importants, grice auxquels
on & commencé l’exploration géologique et miniére de
la, Colonie. Combien  seraient- ils, les ingénieurs ou
plospecteux.\ belges qlu amalent entrepris des re-
cherches unméres de lewr plople nntlatlve et a leurs
usquesl >, ,‘ - : :

+En fa.1t, sur, plés de 400 peums spéciaux, pas un
seul navzut: été déhvre 4 un citoyen belge agissant
en son nom propre' - -

Plus lom dans son étude, M Olyft contmue :
<« Quelfes que soxent les bases de la paltwlpatlon il
faut, lu llmltet stnctemenb aux possibilités. On ne
peut tlop 1nmster sur, l’mtéxét pnmmdm.l qu il y a
pour la Colome de’ pennettre le « ga,m ».

B i) '§‘5,“mtélét a noter’ qu'd cdté de ce Tégime de
dloxt commun, 16 Comlte specla,l gmde le drait dc
conclule (‘]es conventlons pzutlcuhéles, d101t dont 11 n’a
guele usé Jusqu 101

Sous ce rcglme, le Comlté spécml & passé des con-
ventions avec dxveré groupes :

En 1911, avec le’ groupe anversois de Bary, Gustm
Vandevelde, ete. qui créa la « Minerkat » (Somébé de
1echexches mlméres au Katanga).

]n 1012 dvee la « Déutsche Bank » (convention
fostée sans smte), et avéc le’ groupe frangais « Bernard
et’ Jonlowsll{x et 01e », Comptou' d’Escompte de Pa,rls,
Souété Générale angaase La « Simkat », dont nous
avons ° pa.rlé p]us ‘haut, ‘avait absorbé la « Bakat »,
la < Lufira- Kntanga, » et la « Belgo-Katanga ». La
< Mmelkat » ‘n’avait obtenu aucun résultat de ses
1echerches mmxexes, pa,s ‘plus que le groupe frangais.

Pa,r contle, 1" «"Union Miniére » et la « Géomines »
prenment pendnnt la” guerre un sérieux développe-
ment, qul pout la premiére surtout, a été, depuis, sim-
plement mexvellle\w

IR R W

Apreés la guerre, le décret du 16 avril 1919 est venu
modlﬁex la part de I'Etat dans les bénéfices réalisés

par les soclétés unméles exploitant au Katanga,

Le decwt de 1910 imposait une redevance uniforme
de B p e Celm du 16 avril 1919 établit comme suit
une 1edevance pxopmtlonne]le

12 p. ¢. si les bénéfices ne dépassent pas 7 p. ¢ du
capital ;

21 p. ¢. si les bénéfices vont de 7410p. ¢ ;

25 p, c. si les bénéfices vont de 10 & 15 p. ¢.;

40 p. c. i les bénéfices vont de 15 & 35 p. c.;

50 p. ¢. si les bénéfices vont au-dessus de 35 p. c.

Ces proportions, lorsqu’il s’agit d’exploitation de
métaux précieux, se sont élevées jusqu'a 60 p. ¢. sur
les bénéfices excédant 35 p. c. du capital social.

Le Comité spécial du Katanga'a le droit de souscrire
20 p: ¢. du capital et de toute augmentation de
capltal - B Lo . . .

Si les bénéfices & dlstrlbuer en vertu du bilan n’excé-
dent pas 7 p. e. du capital social, les administrateurs
et les commissaires ne peuvent recevoir que des allo-

cations fixes, dont le montant sera déterminé par les
statuts.

- En -cas de hquldatlon de la société, le Comité spé-
cial du Katanga a droit sur le reliquat -de V'actit,
aprés apurement des detteés et remboursement & leur
valeur nominale des actions de capital non amorties,
4 une part qui sera calculée sur la méme base quo
la redevance -établie sur les bénéfices annuels,

Les sociétés par actions ne doivent donc payer de
redevance que sur les sommes distribuées & titre de
bénéfice. Les sommes versées & la réserve n’en sont
pas grevées. Il en est de méme ‘des versements faits
aux: actionnaires & titre de remboursement antici-
patif du-capital. Les sociétés sont entiérement libres
de -créer des 1éserves et de rembourser le capital
investi. :

" Les redevances de sociétés minidres au fisc, sous le
poids desquelles une société minidre quelconque situde
en Belgique refuserait de courir les dangers de ia
mise en exploitation de son domaine, ont été aisément
supportées' jusqu’ici par les sociétés exploitant au

Katanga le cuivre, 1’étain, le radium, etc. On verra -

dans P’avenir-jusqu’a quel point les charbonnages de
la « Luena » et de « Greinerville » (Géomines) seront

"en miésure de les’ supporter |produitfs riches et pro-

duits pauvres.

. Les exploitations katangmses ont 3 supporter un
droit de sortie' de 3 p. c. brut, les impdts prévus par
la. législation fiscale coloniale et certaines charges
d’utilité publique dont le gouvernement de la Colonie
s’est. déchargé sur-.ses contribuables: création et
entretien de voies ferrées locales, de routes, d’écoles,
d’hépitaux, dispensaires, maternités; appointements
de nombreux recruteurs, médecins, mﬁmmers et infir-
miéres, - etc.

La rareté de la main-d’euvre en présence du formi-
dable -développement industriel de 1’Union Minidre ct
des nécessités d’entreprises comme le Chemin de fer
du Katanga et de la vie courante A Elisabethville, et
malgré les soins apportés par tous les organismeddu
Katanga, 4 la santé des noirs, leur cause le plus grave
des soucis. L'industrialisation & extréme des mines
et usines diverses de I’ « Union Miniére » ne luj a pas

permis d’échapper & une disette de main-d’ceuvre, qut



'a forcée cette annéc A ahandonner, momcntanement
In mise & fruit de ses lmnes de 1'Ouest, en particulier
des mines d’or de Ruwé.

La -Ciéomines s’est muée, en 1920, de'l;n Lociétéd
d’études en société d’exploitation au capital de 12 mil-
lions de francs. '

Les « Charbonnages de la Luena » ont été créés en
mars 1922, & la suite des découvertes faites le long du
chemin de fer du Katanga.

Deux cercles avaient été concédés, 'un & la Com-
pugnie du Chemin de fer du B. C. K., 'autre & un
consortium composé de la Géomines, de la. Simkat, de
la Société Bénard de Paris, du Comptoir National
d’Escompte et de la Société Générale Frangaise. Pour
dviter la constitution de deux sociétés rivales, les
deux groupes ont fusionné, en englobant de plus dans
leurs intéréts, les cercles accordés & 1’Union Miniére.

Une convention nouvelle a encore 6té passée le

. 95 juillet- 1919 avec un groupe représenté par la Société
Générale de Belgique et comprenant notamment le
groupe américain intéressé dans la Forminiére, concé-
dant dans toute 'étendue du Katanga des droits de
recherches de diamant,

" Aujourd’hui, les concessions conventionnelles da
1910 sont pour la plupart expirées. De vastes terri-
toires se trouvent de ce fait ouverts de nouveaun A 'a

-pfospecﬁion libre. Mais il est bien improbable qu’il

. puisse avant longtemps se créer de nouvelles, ou tout
au moins d’lmportantes exploitations minidres indé-
pendantes au Katanga, la politique d’Etat étant
qu’avant toute 1n1t1at1ve un peu vaste de colonisation,
il faut tenir compte de Pinsuffisance quasi n,bsolue
de la main-d’cenvre indigéne. Toute entreprise minidre
nouvelle ne -serait viable, dans les circonstances
actuelles, que si elle avait & traiter des diamants ou
des métaux précieux.

'LES CONSTRUCTIONS NAVALES EN ITALIE (1).

Les constructeurs italiens de navires ont formé un
. cartel dans le but d’éliminer Ia concurrence entre
nationaux dans les soumissions 4 1’étranger.

Les bénéfices réalisés sur les commandes octroyées
par des clients étrangers aux chantiers italiens appar-
tenant au Bool seront répartis entre les membres.
Chaque grand chantier aura la préférence pour les
commandes émanant de certains pays. La concurrence
continuera & jouer pour les fournitures & lintérieur
du royaume.

(1) Ctr. Bulletin v 12, du 2 septembre 1926, p. 291.

1
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FUSION DE BRASSERIES ANGLAISES.

Dans Pindustrie déji si concentrée de la brasserie
cn Grande-Bretagne, une fusion entre les importantes
firmes Bass, Ratcliff et Worthington and Cy vient
d’étre décidée. Les procédés de fabrication étant
entierement différents, chaque société conservera -ses
méthodes, de facon & maintenir les anciens clients.

La fusion se: fera par échange d’actions et « inter-
locking - directorate ». :

L’EXPORTATION
DE L’ENERGIE ELECTRIQUE AUTRICHIENNE.

La « Tiroler Wasser Kraftwerke A. . », propris-
taire de Vusine génératrice de Achensie a signé avec
la « Bayernwerk A, G. » un contrat de fourniture Je
courant. Le raccordement au réseau méridional alle-
mand se fera 4 Porta Claudia et sera terminé fin 1927.

Un groupe autrichien et étranger s’occupe en ce mo-
ment de lutilisation de I’énergie électrique du Da-
nube, ce qui permettrait V’électrification de la ligne de
chemin de fer Vienne-Budapest. :

DECLARATIONS DE FAILLITE ET HOMOLO-
GATIONS DE CONCORDATS PREVENTIFS A
LA FAILLITE PUBLIEES AU « MONITEUR DU
COMMERCE BELGE ».

Nombre de
Date de publication
taillites | 0 s
17 déc:mbre 1926 ... ... . 8 3
24 décembre 1926 ... ... 9 3
i1 décembre 1926 ... ... 10 . D
e -

dans le « Bulletin
» aw cours de Uannée 1926 est en préparation, elle

Une Tuble des maticres publices

sera publide comme supplément de Vune des prochai

nes livrarsons,



BOURSE DE BRUXELLES.

Marché du change.

La fin de 'année a été marquée par un léger flé-

chissement du dollar et, par ricochet, des autres

1

devises-or cotées sur notre marché. Ce recul fut déter- .

miné par une offre de change pantlculu,rement abon-
dante," qul le fut d"mta,nt plus que chacun avait le
souci de & assmer “de lar ges
I’échéance du 31 décembre. Celle-ci franchie,
constata immédiatément, un reflux partiel des capitaux
vers Iextérieur et les cours a,ussntot se rapprochdrent
de leur parité-or,’

En  dehors- de ces déplacements d’argent ‘provoqués

surtout pour des raisons d’économie d’intéréts, les
affaires &yant un caractére commercml n’ont guére été
ncblvea La place d’Anvers, seule, semble avoir absorbé
un peu plus de change que 'd’h zubl'oude dm'a,nt ces de1-
nidres quarante-huit heures.

A Paris, le marché du sterling, suivi de trds pres.
affirme-t-on, par l'institut d’émission, ‘est devenu tris
1égu11er Ra,mené lbrusquement, il ¥ a une qumzaane
de jours, de 119'1/2 & 122, le cours S'est, depuis lors,
progressivement relevé par paliers quotidiens de 5 A
10 centimes jusqu’au deld de 123 le 5 courant.

A New-York, la livre, aprés s’8tre inscrite 3 485 5/8,
s est repliée & la ﬁn du mois jusqu’d 485,30; mais dés
les premiers jours de janvier, elle a regagné une
partie du_terrain perdu. . _ .

Sur le marché de Londres, le fait saillant de la
semaine “fut" la. ha.usse rapide de la” peseta, qui est
passée de 31,80 :1 31,25. Les devises.scandinaves restent
fermes; la couronne norvégienne, notamment, est A
nouveau en paogws La tenda,nce du florin cst dégals-
ment soutenue. Quant & la.lire italienne, elle oscille
entre 108,25 et- 108,50, a,prés g’étre raffermie jusqu’h
106 5/8 le 28 déoembre

Marché des titres.

Les tout derniers jours dé I’année 1926 ont été em-
preints d’une certaine fermeté et une recrudescence
des opérations d’achat a favorisé les cours de la plu-
part des bon%; titres.

La compariison chiffres & 'unc année d’inter-
valle fait ressortir, dans tous les compartiments de
la cote, des différences remarquables pour les valeurs
dont on a coutume de considérer les cours, dans leur
ensemble, comme pierre. de touchc do Pactivité bour-
siére.

des

Les "cotations dans la rubrique des fonds d’Etat

disponibilités pom'
on

surtout sont significatives. Nous voyons, en effet, les
Rentes s'inscrire & 54,50 p..c., contre 38 p. c. & la date
du. 4 janvfer 1926; les. obligations Intérieur & primes
& 395, contre 320;

" Restauration Nationale = 74,60 contre 56,—-

Dommages de Guerre 1921 . 160,50 »  135,—-
Dommages de Guerre 1922 . . 192,50 » 162,-—
Dommages de Guerre 1923 . 390,— »  342,—
Consolidés 83,— » 65—

*. Au cours du premier semestre de ’année 1928, l'in-

certitude et les vicissitudes de la situation du pays
auraient pu, & certains moments, avoir une répercus-
sion désordonnée sur le marché des valeurs. -

 En outre, si 'on songe & I'influencé qu’exerce Paris
sur notre place, ou méme A la dépendance da.ns laquelle
Bruxelles vit par rapport & Paris,’ des ‘craintes trds
graves auraient été justifiées & telles pénodes ou la
spéculation francaise perdmt toute mesure

Fort heureusement toute idée de panxque est restée
écartée de notre Bourse, et les ‘mouvements des cours,
pas plus vers la baisse que vers la hausse, ne se sont
A aticun moment écartés d’une prudente réserve,

La, stablhsatlon du frane, réa.hsée en pleine. crise
moneta,lre, au début du mois d’acht, a débarrassé les
opérations de placement et de spéculation de la
menace. de l’inflation. A partir de. cette époque, les
tra,nsactlons sont devenues plus suivies, plus régu-

.héres et plus amples aussi au.fur et & mesure que se
“dessinait le succés .dela stabilisation.

11 était tout indiqué que  les fonds d’Etat proﬁ-
tassent de cette amélioration soudaine. -

Non seulement, 1’économie du pays, mais aussi son

{ industrie se sont immédiatement accommodées de la

situation nouvelle _que devmt leur créer la. sta.blhsa.-
tion monétaire;

La grave appréhension d’'une brusque restriction des
crédits ne s’est d’ailleurs pas muée en réalité. Contre
Iattente, qu’'on peut dire quasi générale, les liquidités,
au lieu de se contracter, sont devenues de jour en jour
plus importantes grice au rapatriement des capitaux
belges, grice également & l'afflux de capitaux étran-
gers qui se sont laissé gagner par la confiance daus
Pavenir du pays et de ses entreprises,

Sur la base de ces heureuses dispositions, il n’est
pas douteux que 1927 soit marqué par une a.ct1v1té

1 boursidre satisfaisante.

Le 5 janvier 1927. .
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STATISTIQULES

Banque

Nationale de

Belgique

Principaux postes des situations hebdomadaives (En milliers de francs) .

1913

1925

1996

ACTIF 30 decembre [ 31 décembre |22 déeemibne 29 décembre
Encaisse :
Or . . . v e o e 249.026 973.862 3.101.232 3.101.932
Traites et dsponibilites « or » sur I'élranger 170.398 30.993 9 930.283 2.934.821
Argent, billon et divers. H7.351 90.515 201.046 199.887
Portefeuille eftets s/ la Belgique et ~/ I ¢ thll“‘Cl 603.712 1.253.641 2.486.214 9.461.541
Avanees sur fonds publics 57.901 807.718 157.516 183.070
Préts s/ Bons des Provinces belges. — 180.000 — —
Avances a U'Etal pour le retrait des marks — 5.200.000 - —
Bons du Trosor belge (solde de "avance a I'ktat)
amorlissable suivant aredte du 25-10-26 — — 9.000.000 2.000.000
PASSIF
Billets en circulation . 1.04.762 7.813.692 8.788.504 8.945.603
Comptes Courants particulicrs . 88.333 455,979 1.155.560 1.006.959
Compte Courant du Trésor 1454 3.521 02.585 87.047
TOTAL des engagements i vue 1.152.636 8.973.185 10.036.739 10.039.609
Quotité % de I'encaisse par rapport aux engnge-
ments a vue . . 41,36 % 4,77 % H3,12 vy 53,15 v
Taux d’escompte des {raites .mceptw: By— % T,— % 1,— % 1— %
Taux des préts s/ fonds publics. 5— 9% 7,50 vy 8,— o 8,— oy
Cours des changes 3 Bruxelles.
5 5 o R = - - R il B B
. (=4 .
= 5 Bl 2| =8 Bl R S| 81 B e8| H5 .3 g a1 .8
=l 8w | BT IFE2| BS | & ] 3.1 87 | AT ET | g~ | E= "l eyt 8
m | B | AV (EES] G | A0 IV EN B S B Zy | B A | 40| g
a8 ﬂ B L - P & T g &4 g1 8¢ R g | FE ] Py
A 2l 8| s 8| 5! s| ! s!| s “°| 2| =
gl B| 2| 2| 8| | 8| z g | 8| 8
23-12 134,8076 28,60 17,18425 |287,60 [139,0125)100,65 [32,20 {192,275 J180,00 |191,50 [21,325 |7,181 171,30 |1o1,325 |80,35
212 134,805 (28,48 (7,186 |287,5875(139,025 {100,85 132,50 (192,15 (181,026 (191,55 {21,325 17,1815 [171,30 (101,375 ;80,20
%7-12 34,8025 (28,44 |7,1845 1287,55 (139,05 (109,85 (32,30 (192,25 {180,90 [191,60 |21,325 |7,18 171,40 101,35 |{80,25
:.)u‘l’.‘: 34,8025 28,40 \7,1825 |287,65 130,10 1109,025 (32,85 |192,25 181,75 191,55 21,3125 |7,18 171,325 |101,35 |80,25
212 134,00 128,47 17,18275 287,80 139,125 [109,825 32,25 192,225 [181,775 |191,675 21,3125 |7,18 171,33 [101,475 [80,25
j‘0-12 34,805 |28, TLU825 (287,65 [138,01251109,70 132,45 [192,30 181,75 [191,65 21,8125 |7,1825 170,925 [101,30 80,25
3112 34,80, 7,184 (287,725 (130 110,45 132,60 192,25 |180,80 (161,65 (20,85 |7,1825 170,925 (101,35 |80,25
41 34,0012 7180501287, 725 {138,825 [U11,5625)32,325 192,20 (183,45 {19170 |21,3125 {7,1785 [170,9375{101,375 {80,353
a1 J34,0 zs 405 17,1905 1287.775 (188,85 [111,10 132,15 Fi92,25 (183,425 1191,725 21,3125 17,1806 (190,75 101,35 80,35
(1) A partic du 1 janvier 1927: New-York cables.
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Taux: 'de 1'escompte a .Bruxelles. -

(D 4pec :iﬁsgue 20,000 francs, 3 p. c¢. pour le surplus.

i

— 20 —

s : Taux « hors banque » ° 2 ‘Réport (R) ou déport (D)
I . Taux - : ; .
DATES i officiel. . « O’flag’cﬁl »
1926 d eslg:f)lc'r}ptc Papier’ Papier P.c. S Eng En fr. fr.
Gt e © 7 ¢ Prcommercial | financier pour 3 mois | pour 3 mois
| . -
.20 décembre 1926! | 7,-~ , | 4,375 1,75 1,— D0,20 D 2,70
21 —= ’ . 7,— A 4,25 1,— D 0,20, D 2,725
22 g ; Sl B - 4,25 4,— 1,— D 0,20 "D 2,60
23 - v 7,— R 4,25 1,— .D0,20 - D 2,75
24 — o 71— 4,125 4,25 1, .D0,20. - D2,65
25 — 3 — - — — o — —
27 — | 7,— 4,125 4,25 1,— D 0,20. D 2,65
- 28 — : 7,— 4,-- 4,26 1,— D 0,20 D2,60
29 — ' 7, 4,— 4,25 ! 1,— D 0,175 . D2,70
30 — i 75— 4,— 4,125 1,— D 0,1625 "D 2,60
31 — 7,— . 4, — 4,25 3,50 (1) D 0,1625 D2,70
. 1er janvier 1927.} — i — — - - -
2 — i — — - — R —
3 - : — - — — — —
4 — I 4,— 4,25 @ 1,— D 0,20, - D 2,55
5 — . T, 3,75 3,875 1,— D 0,2125 D 2,60
(1) Cours x_noye%_l. Cette éléyé.tion est due@_ }gb f_‘.ortqy échéance de fin d’année.
Taux des dépots en banque.
; Cbmp“’ Compte Préavis Compte de dépdt a:
'BANQUES Aopdune de == ,
: ’ vue zame YOUTS 4 mois | 3 mois | 6 mois |12 mois| 2 ans | 3 an§ | 5 ans
Société Générale...... | 3,— — | — | 5,25| 5,50 5,50 .5,75| 5,25 | 5,50 | 6,—
Banque .de Bruxelles . . 3,— —_ 5,— 5,25 5,50 5,50 5,75 —_ -— —_
Caisse de Reports .... —_ 11 —_d — — —_ — —_—
Soc. Nat, Cr. Industrie. 3,— —_ — 5,— 5,50 5,75 6,— 6,— 6,— 6,—
Caisse d’Epargne ..... 4 — — L= : — — — — —




Banque d’Angleterre

(En milliers de £)

1913

27 décembre

1095

31 déeembre

1996

23 décembre

30 décembre

ACTIF
Encaisse métallique
(Issue Department et Banking DY 33.098 144.556 151.943 15118
Placements du « Banking Depart. »
(Effets, préts s/ titres et fonds publics) 41.129 167.369 107.617- 130.827
valeurs garanties par I'Etat . 11.199 4.088 31.338 © 84168
d “t; autres valeurs . 35.930 103.281 16.219 96,639
" PASSIF
Billets en circulation . 29.361 144.134 141.985 140.785
Comptes Courants :
du Trésor (Trésor, Caisse d'Epargne et Caisse '
d’amortissements) . 9.421 8.362 192.135 11.632
de Particuliers 42.001 160.684 - 107.942 131.345
Quotité % de I'encaisse (or, argent et blllets en
réserve) par rapport au solde des Comptes
Courants du « Banking Department » .
(Proportion of reserve to liabilities) B4 % 1,8 9% 25,3 % 21, %
Taux d’escompte officiel . 5— % 35— % b, — % 5,— Y%
Banque de France
(En milliers de [rancs)
1913 1925 1926

' _ ACTIF

= PR . -

Encaisse métalllque

Or, argent et devises achetés (loi du 7 aom. 19‘7())

Disponibilités ot avoir & I'étranger.

Portefeuille )

Avanees s/ tltres, ‘monnaies ct lmgots

Avances a 'litat .; . e .

Bons du Trésor' francais cscomplés pour
avances de I'Etat & des Gouvernements
étrangers .

PASSIF

Billets en circulation .
Comptes Courants du Trésor et (Ies l‘utlcullus

Quotité % de I'encaisse métallique par rapport
aux engagements d vue .

Taux d’escompte officiel .

26 décembre

31 décembre

23 décembre

.....

AABTASD

1.526.383
1712.403
205.398

5.743.551
978.684

62,12 %

4~ Y%

$.869.208

564,714
4.188.230
2.547.507

36.150.000

5.213.000

51.085.133
3334795

10,79 %

6,— Y%

$.889.521
1.536.095
84.344(%)
3.645.580
2.155.003
36.650.000

H.575.000

52.933.529
53TL.5T

10,29 9y

6,50 %

5.880.534
L.547.314
82.628(*
4.439.798
2.082.788
36.200.000

5.576.000

$52.907.329
- 5.908.043

10,01 %

6,50 %

* La créance sur la Banque de PEtat russe qui figurait 2 Pactif et au passif pour un montant nle fr. 409.087.368,50
w'y figure plus de part et d'autre que pour mémoire.
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' Reichsbank
- .- (En_milliers de-Reichsmarks).- .- -

A -

‘

ACTIF

Eucais‘se,métallique R AT
Devises étrangéres admises dans lzi couverture
=« desbillets] ... . . { oo
Billets d’autres banques .

Porlefeuille cffets

Avances s’ nantissement . ;
4 é
! PASSIF
: . ;

Billets en circulation .
Divers engagements a vue
LI ., .

1

¢

(Quotité: % de Pencaisse métallique par rapport
au fotal des engagements a vue

L

Taux d‘cscompt,c;)mciel A

‘

T

- 31- décembre

1925

23 décembre

15 décembre

1926

23 décembre

1.446.803

2.593.445
793.120

42,72 %

By %

3
H

1.971.887

401.811 -

98.153
1.620.385
10.246

9.693.431
712.490

38,13 %

99— %

©Le 460.064
. 17.988
1.977.969

AT

3.165.804 -

633.757

49,87 %

o b— %

~1.918.000
L ATLYT4
12.538
AALA12.749
29.406

3.208.113
585,386

49,39 %%

6,— %

. Nederlandsche. Bank

(Kn milliers de florins P B.)

ACTIF
Encaisse motallique.
Portefeuille effets : :
- »-  sf la Hollande
» . &/ I'Etranger . ..
Avances s/ nantissement .
Compte du Trésor (débiteur)

PASSIF

Billets en circulation .
Comptes courants : -
* . wle particuliers
du ’l‘réso_i‘ (créditeur) .
Assignations de hanque

Quotite % de P'encaisse métallique par rapport
aux engagements & vue .

Tmi'x, d'escompte officiel .

Caels

27 décembre -

P1993

éS décenibre

1

20 décembre

1926

97 déeembre

160.506
67.504
14.300

86.026
0.235

312.693

4.333

466.930

76.777
246.875
127.070

874.832

! 30.372
11.243
2.318
‘;‘i(),82 %

3,4/2 %

441.939
- 97.216

183.807
129.280

96.973
6.127
340
5215 %

3,1/2 %

444.439
56,759

187.078
129.960

$17.063
91.949
8.3
Us
59,08 %

3,'[,/9 %
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