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e ETAT ACTUEL
R ET POSSIBILITES DE DEVELOPPEMENT FUTUR

DE L'AGRICULTURE yET DE L'ELEVAGE

L Dans le tr avail d’assainissement financier poursuivi
L en Belgique, l'agriculture. et l'élevage sont appelés; A
jouer un réle de premier plan, réle que la. présente
étude thchera de mettre en évidence.

Déja avant la guerre, I’agriculture belge avait fait
. beaucoup de progris. Grice & Pactivité mcessante dua
- ministtre de ’Agriculture qui, par ]01gane de ses
L agronomes, dvait semé partout la bonne parole; grice

aussi & Pactivité des associations agricoles devenant
b de jour en .jour plus puissantes, l’a,gri,cult’eur dtait
-sorti de la voie ‘de la routine, et commengait &
f les voies nouvelles

suivre

indiquées par les découvertes

j (l) Les 6/7 des a.grlcult.eurs belges exploitent de 1 a
; 10 hectares Il n'y a pas 1; 000 exploitations de plus de
- 100 hectures' Les .statistiques de 1895, .qui sont les der-
.nidres en date, donnent la répartition suivante ' des
--exploitations agricoles:

:
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C o | - _ EN BEL’GIQUE.

sc1ent1ﬁques Si, penda.nt la guerre, ce mouvement de
progxes fut ralenti, il a repris depuis ’armistice ayec
upe intensité, nouvelle Les événements ont, fait sentu

: au cultivateur la nécessme de travailler ‘d’une fagon

plus mebhodlque L’agriculteur belge d’a,pres -guerre,
av1de de progres désire, a.ppllquer les données posi-
tlves des sciences techmques, et | veut obtemr , de.
mellleurs 1endements, Tui permettant non seulement
de lutter uontre .les produits étmngers sur le marche
belge, ma.ls auss1 de conquérir une pla,ce sur. le mar-
('hé mondla) L’ &grlcu]tule belge, composée pr mcxpale-

'mcnb de petlts et moyens cultivateurs (1), acharuaés

Lea étendues de .50 ares et, moms complennenb les
ferres cultivées par des ouvriers agricoles, les ouvriers

ﬁndustnels les artlsans de la campagne, ete., ,culti-
_vant un lopin de ter re pour la, productlon des pommes
;. de terre et lég'umes pour- le .ména.g_e, et un peu de

——— m— =T—====me=== | fourrage pour lalimentation des animaux exploités.
E it »»"ETE’N‘DUE' DE L’EXPLOITATION Nombre " Les ploduits obtenus ainsi jouent un roéle importanti
: : dans lecouomlc domesthue de ces ména.ges et 1’écono-
S0 ares' et MOINS. .. o\ 458.000' vmxe du pays. L levage de petits animaux de rapport:
ares A 1 hectare .................. 86.000 * poules, lapins et chévres et la culture maraichére se

,)o‘-:: +2 hectares ................... 90.000 ,genélahsent de plus.en plus, et augmentent consxdé
© .3 3 z T et 38?83 : rablement les ressources de ces petits exploitants.
R _ S 20100 ' C’gst de plus une excellente occupation des loisirs
CRA10 Y 49.000 - de Vouvrier,
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au travail, a senti que, dans ce temps de crise euro-

péenne, non seulement la vie .du gentleman farmer
d’avant-guerre est- une fantaisie - menant rapldement"

& la ruine, mais que son exploitation, pour étre ren-
table,: dott. étre mise au point sulvzmt les - dermu‘es
découvertes: scientifiques. Et il y ‘a actuellement parmi
les agriculteurs beiges un trés fort courant de pro
gres qui fait cféjé. sentir ses effets par une augmen
tation sensible de la production et qui permet les plus
belles espérances pour Pavenir. o

Ce sont surtout ces espela,nces comparces a 1'1, situa-
tlon actuelle que je me suis proposé de faire ressortir.

Je le ferai en comparant la balance des importations.

et exportations des principaux groupes de produits
agricoles, et en mettant en regard les chiffres repré-
sentant les améliorations que I’agriculture espére
obtenir. Ces chiffres résultent entre autres des con-
clusions "que la’ Commission nationale pour Vaugmen-

tation: de la productxon agricole, ainsi que des données

i€unies lors-des journées & études ofganisées par le’

Boerenbond Belge, fin décembre 1926 et début février
1927, pour étudier Paugmentation de production pou-

vant étre réalisée dans un avenir prochain. Ces doa-
nées feront de plus ressortir les voies nouvelles dans:

lesquelles nos agriculteurs s’engagent pour combler le
déficit de la production agricole.

En faisant une moyenne des relevés csbunatlts on
peut admettre qiue l'agriculture belge produit environ
75 p. ¢ “des-produits agricoles rdcessaires au ' pays.
Quand “on ‘considére’ d’autré part que la Belgique est
un pays surpeuplé, ayant 254 habitants par kilomotre
carré, on peut déji en conclure que ce n’est pas sans
rmsons que notre a:grlcu]t,ure est qua,]1f1ee d’inten-
sive. Sans stre consxdére comme tel,
cependant un ‘vrai pays agrlcole
sent; il"a surtout pourvu le marché
importa.nt. ‘On "confond encore fréquemment la pro-

notre pays est

mais, jusqu’a pré-

duction agricole totale avec la production des céréales’

panifiables. Devant importer 70 p. ¢. de notre consom-
mation en céréales, on en a déduit que notre pays ne
produisait que 30 p. c. de ce qu’il faut pour nourrir
riotre ‘populition, (’est une erreur, car cn dehors dn
blé i1y & dé la viande, du lait,
_lég'umesy des fruits, 'du sucre, des animaux vivants,
et quantité d’autres produits de plus grande
due les.céréales que nous n’importons pas ou en quan-
tité 1‘est1'emte
mémes (1) - )

‘Daiis” un '’ pays surpeuplé et de haute civilisation

ralenr

parce que nous les produisons nous-

comme le notre; ccst; vers da production de produits

agr icoles' de grande-valeur que tendent les efforts. Et
¢’est l’_exporba,tlon de ces produits qui doit nous four-
nir Pargent nécessaire pour l'achat des céréales et
antres produits alimentaives dont nous avons besoin,

(1) L’Angleterre ne produit que 60 p. ¢. de ce qu'il
faut & sa population pour vivre. Méme la France,
- considérée cependant comme un pays agricole, ne pro-

duit que 90 p. c. de ses hesoins.

I. Produits végétaux : alimen-

indigéne, trés

du  beurre, des

’ production, sur la base des prix de 1925, de 3,7

-représentant la surproduction a été fait en

et qlle nous ne pouvons pa,s produn'e en qua,nblte
suffisante. L

. Toute la question est de savolr. si- la Belbxque sera
un jour en état de mieux équilibrer la balance des

.produits_agricoles par une surproduction appropriée.
“(Pest par la comparaison des balances des importa-

tions et des exportations des groupes de produits
agricoles pendant I'année 1926 avec les chiffres qm
représentent les augmentations 1é éalisables dans un
avenir rapproché, que la conclusion pourra étre dé-
gagée. Afin de pouvoir juger jusqu’a quel point
Pagriculture belge est capable de combler le déficit de
25 p. c. dans les produits nécessaires au ravitaille-
ment de la population, il nous faut établivr d’une part
la valeur de la production actuelle et d’autre part la
possible. Je le vépéte,
celle-ci consistera surtout en produits de haute va-

valeur de la surproduction

leur pouvant, par une diminution correspondante des
importations et une exportation plus accentuée, com-
penser la valeur  des achats de céréales et autres
produits de premiére nécessité,

Afin de faire ressortir I'importance de agricultuve
belge dans l’économie générale du pays, il est utile
de faire une estimation des produits de V'agriculture
belge. Le tableau suivant fait ressortir cette impor-
tance, les prix moyens de 1925 ayant servi de hase

pour 'établir:

(En 1000 fr.)

tation pour I'homme.... 6,108,831

Produits industriels agricoles 533,914
Produits fourravers. o 2,043,727
Total ..fr. 8,686,472
dont & déduire : semences,
fumier, frais de machines
ebe oL — 452,844

Différence 8,233,628 8,233 G‘)S_

II. Produits animaux

Bovides abattus . ... ... ... 912,554
Porecs abattus . ... . ... ... ... 1,057,706
Moutons ¢t chévres abattus, 40,000
Chevaux ................ . 163,221
Fomier ... ......... ... 720,000
Total ..fr. 2,943,481 2,9-13',48_'1
Produits de laiterie..... ... 1,926,792 -
Produits de basse-cour. .. .. 1,630,000
Total fr... 3,556,792 3,556,792

Total général ... .fr. 14,733,901

Pour équilibrer
notre

la balance des produits agricoles,
agriculture devrait donc pouvoir augmenter sa’
mil-
liards de francs (1).

(1) 11 est & remarquer que ’établissement des prix
tenant
compte des prix moyens de 1926. De ce fait, ils sont
trop élevés comparés aux chiffres ci-dessus. Mais il
ne fut pas possible de faire autrement, si on voulajt

avoir une idée précise de la situation actuelle.
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Avant d’envisager la surproduction agricole pro-
prement dite, il peut étre intéressant de jeter un coup
d’ceil sur les possibilités d’augmentation de la valeur
intrinséque des terres. Celles-ci représentent, en effet,
une valeur-or d’autant mieux garantie que sa produc-
tivité est meilleure. En temps de crise agricole, ce
sont toujours les terres les plus productives qui résis-
tent le mieux & la dépréeiation.

La valeur des terres agricoles ¢t des bdtiments était
cstiméé, 1)6L11' 1925, & 40 milliards de francs. Comme
la terre constitue pour Pagriculture un outil de tra-
vail dé premitre nécessité, son amélioration s’impose
par . drainages, travaux d’amélioration des cours
d’eau, travaux d’amélioration fonciére, etc. L’aug-
menta,tlon de valeur qui peut résulter de ces tra.va,ux'
est estimnée. 3 9 milliards de francs. Ce chiffre ne peut
évidemment pas intervenir dans-le calcul de l'aug-
mentation du rendement-argent des exploitations
1igricolés; il n’indique que Paugmentation possible de
la richesse fonciére, Ces travaux d’amélioration ont
néanmoins une-'influence considérable sur les rende-
ments, et c’est la raison pour laquelle ils ont actuelle-
ment la faveur du public agricole.

Nous diviserons I’exposé qui va suivre en trois ru-
briques ayant pour objet: a) la production des cul-
tures ordinaires; b) la production des ‘vergers, serres

— La production des cultures ordinaires. .

L’agriculture belge, de par sa situation spéciale,
Elle . doit. faire
rendre & son outil-sol le?nmxinium de reéndement, I.a

doit, pour subsister, &tre intensive:
quantité considérable d’engrais chimiques employés

ddns ce but donne une idée do l’effort mmuel ?t ac-

genemles de 1910 notre a,guculture employmt, annuel-
lement 1.063. 000 tonnes d’cngrms chimiques, véparties
comme suit:
180 000 tennes engrais a,zotés
205 000 tonnes engrms phosphorés;
" 45.000 tonnes engrais potassiques;
275.000 tonnes chaux et engrais calcaires;
70.000 tonnes engrais méla.nges
198 000 tonnes boues de vﬂle,
40.000 tonnes autres engra,ls
Cela représente une moyenne de 500 kllogrammcs
d’engrais chimiques par hectare.
- Mais cette nécessité d’intensifier les cultures gréve:
la balance agricole, parce que nous devons. acheter

-au dehors les engrais azotés et les engrais. potassiques,

et cultures maraichdres; c) les productions animales. | comme le montre le tableau suivant (1):
: IMPORTATIONS EXPORTATIONS DIFFERENCE
ENGRAIS g E . BT (KPR . Loy
‘ - Quuni}ités -Valeur Quantités. Valeur . Quantités Valel,ir
(Tonnes) | (Ea 1.000 fr) | (Tonnes) | (En 1.000 fr.) (Tdn_nes) [ (En 1.000 frl)
I: Enarais azotés . . ... ... y 1925 | 198.324 | 230.419 12.947 16.411 |— -135.376|— . 214.003
- 1 1926 191.116 277.608 7.653 11.233 |— 183.492|— 26%.372 .
2. Engrais phosphatés ... .. .. 1925 | 449.881 48.807 | 1.070.373 | 230.339 |+ 620.492|4 181.532
’ 1926 445.116 65.506 | 1.329.879 334.419 |+ 484.763|+ - 268.912
w : aad 1925 353.888 115.328- 180.390 - 73.356 |— 173.497]— . 41.971
3. E s s S . ' < L &l
ngrals potassiques 1926 | 417.331 | 163.208 | 210.233 87.417 |— 207.034|— (75881
4. Engrais composés . ... ... 1925 38.778 7.295 96.178 23.950 |+ 57.3994 18.655
1926 34.009 8.745 36.164 - 15.555 |+ 2.155 [4 7 6.810 -
Total général ...} 1925 | 1.040.87L | 401.849 1.359.888 |  344.036 |+ .319.017|— 57,793
1926 | 1.087.572 515:155 | 1.583.932 448.626 |+ 496.360|— *© 66.529
1 .
On remarquera que Vexcédent des exportations

d’engrais phosphatés a dépassé, en 1926, 1’excédent des
importations d’engrais azotés, Dans ce domaine, le
développement d’usines de production d’engrais azotés
artificiels est de la plus haute importance, car 'agri-
culture belge peut consommer des quantités d’engrais
azotés beaucoup plus considérables que celles qu’elle
consomme actuellement. Cette question est avant tout
une question de prix de revient. Mais, de fait, notre
agriculture employera une quantité toujours croiz-
sante d’engrais chimiques.

*

EE)

La balance des céréales panifiables est fortement
déficitaire; le fait a déja 6téisignalé plus haut. Le
tableau suivant permet de juger de la valeur de nos

importations ct de nos exportations en céréales:

'

(1) Pour le total général nous avons pris les chif-
fres exacts obtenus en tenant compte des kilogrammes

_et. des franes. Mais dans. les tableaux, nous les avons

arrondis en tonnes et 1000 fmncs
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IMPORTATIONS ExporraTIONS DIisFERENCE
o N . N -] .
CEREALES CULTIVEES] .§
DANS LE PAYS g
BT FARINES. e Quantités Valeur Quantités Valeur Quantités Valeur
(Tonnes) | (En 1000fr,) f (Tonnes) | (En 1000 fr,) (Tonnes) (Kn 1.000 fr.)
1. Céréales .......... 1925 | 1.598.714 | 2.020.491 63.589 68.931' — 1.535.125 | — 1.951.560
1926 § 1.476.331 | 2.520.015 30.975H 40.399 | — 1.445.355 | — 2.479.696
2. Farines, gruaux et
amidons, ..... .. 1925 23.230 38.149 79.699 138.596 | + 56.468 | -+ 100.446
1926 28.970 53.793 30.546 71.658 | + 1.576 | + 17.864
3. Céréales et graines
en gerbes ou en épis.| 1925 874 313 40 26 | — 823 | — 287
‘1926 1.047 512 — — — 1.047 | — 511
Total général ....{ 1925 | 1.622.819 | 2.038.955 143.329 207.553 | — 1.479.490 [ — 1.851.401
1926 | 1.506.348 | 2.574.321 61.523 112.057 | — 1.444.825 | — 2.462.263

Ce déficit est celui qui gréve le plus lourdement
notre balance agricole. Afin de combler cet excédent
d’importations de deux et demi milliards de francs,
certains ont préconisé de favoriser par tous moyens
la culture des céréales. ‘Ils perdaient de vue que ce
moyen ne peut pas donner des résultats dans un pays
comme le notre, oli la presque totalité des terres con-
venant & ’agriculture est cultivée. Augmenter 1’éten-
due des cultures de céréales, c¢’est diminuer d’autant
les autres cultures d’un rapport-argent plus consi-
dérable. Ce n’est pas par un traitement symptoma-
tique et unilatéral que notre agriculture veut com-
battre le mal. Elle veut arriver au résultat désiré
par la mise en ceuvre de toutes mesures capables
d’augmenter les rendements, et en développant sur-
tout ces cultures qui, par unité de surface cultivée,
donnent le maximum de produits de grande valeur.
Le rendement des céréales 3 I’hectare fut en Belgique,
pour la période 1922-25, estimé & 2.490kilogrammes (1).
Comparée 4 la période 1886-95, il y eut une augmenta-
tion d’un tiers (2'), due en grande partie & ’emploi
méthodique d’engrais chimiques. Actuellement, ’aug-
mentation des rendements, aussi bien des céréales que
des autres cultures, est poursuivie d’'une part par
Pemploi de semences et plants améliorés et d’autre
part par la lutte méthodique contre les causes de

destruction: maladies crytogamiques, insectes, etc.
Les spécialistes estiment que sur les 671.000 hectares
cultivés en céréales, 600.000 ne sont pas ensemences
avec les variétés appropriées. 1ls prévoient, par l'em-
- ploi de variétés améliorées, & bref délai, une augmen-
tation sensible dans les rendements, chiffrée & 150.000
tonnes. Pour les pommes de terre, 'augmentation est
estimée & 800.000 tonnes.
Voici d’ailleurs la valeur-argent de la surproduc-
tion que Pon croit pouvoir réaliser & bref délai:

(En 1000 fr.)
a) Valeur de la surproduction par emploi

de semences et plants améliorés. , . ... 563.633
b) Valeur par une lutte méthodique contre
les maladies et les insectes........... 833.362
¢) Valeur par tous autres moyens : amélio-
rations fonciéres, meilleure fumure,
labour, ete. ............... e 110.000
1.506.995

L’agriculture proprement dite se croit donc en état
de combler ainsi une notable partie du déficit impor-
tant de la balance des céréales panifiables.

*
* .

Un autre poste déficitaire trés important est celui

des aliments pour nos animaux.

m
R
FOURRAGES rour LE BETAIL E IMPORTATIONS FXPORTATIONS DivvfiRENCES
<
L'Bruts o oo, 1925 223,265,853 31.086.877 64.007.884 4.680.151 | —  159.257.9069 | — 26.506.726
- . 19268 106.109.284 36.554.210 88.088.905 7.843.853 | — 108.020.379 | — 28.710.367
2. Tourteaux, mais, son ot .
Coautres ...l 1925 774.040.779 855.313.573 - 50.731.679 50,491,014 | —  715.209.100 | —  795.827.6059
1926 H 076.926.531 1.199.020. 148 76.217.697 09.856.831 | -— 900.708.834 | — 1.099.163.317
Total général .. .. 1925 008.208.632 886. 400,250 123,739,563 64.072.065 f —  874.467.069 | —  822.328.185
1926 | 1.173.036.815 | 1.235.574.348 164,308, 602 107,700,684 | — 1.008.720.213 | — 1.127.873.6874

(1) Ce rendement est la moyenne du blé, orge ’hiver, scigle et avoine,
(2) Pendant cette période, le rendement était de 1.882 kilogrammes & Phectare.
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Mais ce déficit important n’est pas ~entiérement
imputable au poste « Aliments pour hétail ». Il com-
prend, en effet, également les graines oléagineuses
destinées aux huileries. Les postes déficitaires les plus
importants imputables & P'agriculture sont:

g ANNEES
NATURE N

DU PRODUIT 1925 1926 .

(En 1.000 fr.)

Tourteaux pour Palimen-

tation du bétail.......| — 148.077 | — 121.640
Mais (y compris celui :

destiné aux maiseries)

Q) oo — 451.845 | — 672.553
Son.......oiii — 40.546 | — 65.126

Lamélioration des prairies, une intensification des

cultures fourrageéres, une plus grande production de
fourrages riches en albumine, la sélection des semences
fourragéres sont des moyens mis en ceuvre pour dimi-
nuer ce déficit. 11 est difficile de chiffrer les résultats
possibles.
" Nous rvesterons néanmoins toujours tributaires de
I’étranger pour une grande partie des aliments con-
centrés. Dans ce domaine, notre Colonie peut jouer
un réle important, en développant la production de
graines oléagineuses pour huileries: arachides, soja,
tournesol, coprah, palmiste, etc. Nous pourrons ainsi
remplacer, au moins partiellement, par des produits
congolais, des produits achetés actuellement en pays
étranger.

11 est & vemarquer d’autre part que ces tourteaux,
son ¢t graines fourragéres constituent les matidres
premitres indispensables pour des spéculations ani-
males intensives. L’éle\rélll' valorise ces matieres pre-
micres en les faisant transformer par ses machines
animales, et en’ y incorporant une certaine proportion
de salaires. L'importance de ces importations permet
jusqu’d un certain point de se faire une idée de 'am-
pleur des spéculations animales en Belgique, les pro-
duits importés étant surtout employés pour équilibrer
les rations alimentaires des animaux.

Les machines et outils pour agriculture accusent
un excédent favorable de:

(1) Pour le mais, nous avons eu un excédent de
461.478 tonues en, 1925 et de 620.905 tonnes en 1926. La
maiserie belge consomme en moyenne 140.000 & 150.000
tonnes. Cette augmentation d’environ 160.000 tonnes
en 1926 est due principalement & cc que le nombre
de volailles a passé de 12 & 20 millions.

Valeur

ANNEES Tonnes (Francs)
1925 ... .. ... ... + 3.225 4+ 7.529.711
1026 ............ + 2.450 + 5.543.158

L’industrialisation de jour en vjoiu'r"j)lv'us' accentude
de notre agriculture nécessitera un outillage méca-
nique de plus en plus important. Le cultivateur s’ou-
tille mécaniquement au fur et & mesure que ses res-
sources le lui permettent. Sous ce point de vue,
Pinstallation de distributions électriques dans la
plupart de nos fermes aura les conséquences les plus

heureuses.

La production de semences s’est développée d’une
facon appréciable, et tout fait prévoir que la Bel-
gique pourra produire & bref délai une grosse part
des semences et plants dont ‘elle a besoin. L’amélio-
ration méthodique des semences et plants est d’ailleurs
poussée trés activement. d’une part & Louvain, d’autre
part & Gembloux (1). Et les résultats obtenus & ce
jour sont des plus encourageants. La plupart des
agriculteurs, & la suite des résultats favorables qu’ils
ont pu constater un peu partout, sont désireux d’em-
ployer des semences et plants améliorés. Et les efforts
faits en vue de produire au moins une partie de ces
semences et plants en Belgique permettent les. plus
belles espérances. Nous pourrons combler an
moins partiellement le déficit d’une trentaine de
millions que ce poste accuse actuellement.

ainsi

Les aliments préparés industriellement, parmi les-
quels le sucre de betteraves joue un réle prépondé-
rant, ont une balance favorable de 285 millions de
francs en 1925 et de 247 millions de francs en 1926.
Dans ce chiffre, le sucre de betterave et de canne,
ainsi que la margarine et les produits de boulangeric
fine et biscuits interviennent de la facon suivante:

Voir tableau 1 page 242

Quant aux plantes industrielles, comprenant en
ordre principal le lin sous toutes ses formes, le hou-
blon, le chanvre ct le tabac, elles ont une balance
défavorable, se chiffrant & 265 millions en 1925 ¢t &
242 millions en 1926.

(1) Ce travail est fait: a) & Louvaln par le Service
pour l'amélioration des semences du Boerenbond c¢n
collaboration avec I'Institut agronomique de I’Univer-
sité; b) 4 Gembloux par la Station de sélection des
semences de I’Etat,
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IMPORTATIONS EXPORTATIONS Dlnéag:xcmq
' E
=}
: Quﬁntités Yaleur Quantités Valeur Quantités Valeur
(Kilog.) . (Francs) (Kilog.) {Francs) (Kilog.) (Francs)
Sucres bruts de betterave et do canne :
1‘. Bucre do Betterave ...ovvnoveerenn.s. | 1025 1.884.003 | 2.491.747. 25.267.367 35.734.549 | +  23.383.314 | - 33.242.802
) ) | 1926 10.602.695 15.048.407 4.563.500 8.052.056 | — 6.039.195 | —  0.995.451
9. Sucre de CAMNC. o e n e o g 1925 | 53.891.456 | 04.477.238 21 200 | — 53.801.435 | — 064.377.038
. : 1926 40.293.763 57.010.685 2.536 6.000 | — 40.201.227 | — 57.004.685
Sucres raffinés : o ) .
1. Poudres blanches ou cristallisés ... 3 1925 §593.936 |- 1.101.102 | 136.945.957 | 232.539.509 | -+ 136.352.021 | 4 231.438.497
‘ 1926 . 528.949 1.412.479 | 106.074.320 | 218.079.679 | -+ 105.545.371 | - 216.667.200
'3, Sucro en pains, en morceau et en ‘poudre. 3 1925 | 1.8s7.212 | 3.750.551 | 40.041.003 | 90.921.887 | + 38.153.791 | + 87.171.336
T 1926 9.006 20.433 38.866.49¢ | 103.371.216 | -+ 38.857.488 { -+ 103.350.783
3. Sucrescandis. . ... o 1925 21.420 44.505 | 5.794.365 12.403.689 § + 5.7727045 | -+ 12.350.184
1926 ) 354 1.898 8.908.512 | 23.010.745 | -+ "8.904.238 | - 23.008.857
4. Sucres vergeoises, cassonades. .. ... ..., 3 1925 2.435.003 | © 3.978.090 1.5908.580 2.036.703 | — = 837.413 | — 1.041.387
. 1926 255.332 479.638 , 1.740.164 3.'091.359 4 1.484.832 | 4 3.211.621
Produits de boulangeric fine et biscuits : |
additionnés de cacao, de fruits ou plus de ) .
10 . €00 SUCES + v v e et 1925 117,458 | 1.144.603 |  2.308.204°| 19.197.768 | +  2.100.746 | + 18.053.165
1926 128.075 l..)04. 139 2.667.963 25.359.402 | 4+ 2.538.888 | -}- 23.855.203
AEOB o 1925 24,644 247.793 182.719 | . 1.220.722 | + 182719 | +  981.920
) 1926 19.613 . 288.870 223.732 1.669.846 | + 204.119 | + 1.380.976
Beutre artificicl, margatine. .. ... ......... 3 1925 | 3.431.380 | 21.134.419 | 1.693.989 | 9.834.222 | — 1.737.301 { — 11.300.107
- ’ 1926 4.860.483 37.29§.820 1.406.411 11.604.123 | — 3.454.077 | — 25,004,697
I H .

Les racines de chicorées accusent un excédent favo-
rable respectivement de 29 et de 35 millions de francs.
C’est le tabac qui intervient pour une trés large part
dans le déficit de cette balance, notamment pour
‘128 millions de francs en 1925 et pour 144 millions
de francs en 1926. Les efforts faits par les planteurs
de tabac méritent par consequent d’étre largement
encouragés..

— La production- des cultures niaraichéres,
des cultures sous verre et des vergers.

I1.

L’étendue occupée en 1926 par-les différentes cul-
tures pouvant etre rangées sous cette rubrique est esti-
mée a:

GENRE DE CULTURES Hectares

Culture maraichére e H0.000
Pommes de terre hatives ............... 15.000
Culture fruitiére intensive .. .. ... ... ... 10.000
Serres. .. ... 1.000
Plantes ornementales ct pépiniéres ... ... 5.000
Vergers-patures . ..............0 ....... 60.000
Total...|] 141.000

Si ces exploitations ont presque toutes une étendue
trés réduite, elles donnent des rendements & Phectare
insoupconnds. C’est la culture intensive,
ment poussée & 'extréme. Un ménage peut avoir une

rationnelle-

existence honorable en cultivant de quelques ares (1)
a un ou deux hectares suivant les cas. Bt comme rven-

(1) Pour la vigne et la péche, 15 ares permettent de
nourrir une famille.

dement-argent, ces cultures donnent des résultats qui
dépassent de loin tout ce que l'on peut obtemr par
la culture ordinaire et 1'élevage. Cela tient &
rotation beaucoup plus rapide des cultures, jointe A
des procédés de culture plus intensifs, et & une plus
grande valeur marchande des produits obtenus. Le
rendement brut oscille d’ailleurs pour:

Des cultures maraicheres ordmanes de 14 & 25.000
francs hectare;

Des cultures fruitiéres, de 15 & 30.000 francs l'hec
tare;

Des serves & vigne, de 2.500 & 10.000 francs are.

Les produits de ces culbtures servent en ordre prin-
cipal & pourvoir les marchés indigénes. En 1926, on
estime qu’environ 10 p. c. seulement des produits
obtenus furent exportés, soit & I'état frais, soit' a
Pétat de conserves. C’est que pour ces produits les
frais d’emballage et de transport sont, trés élevés. Les.
frais de douane et de transport seuls représentent,
par kilogramme de produit, fr. 0.60 pour Paris, 1 fr.
pour Londres et 2 francs pour New-York. Clest pour
cela que la tendance d’avenir est de produire plus
d’articles de luxe.

Les spécialistes en la matiére estiment que, dans un
avenir rapproché, ce genre de cultures peut supporter
un développement appréciable.
tuelle des

une

Dans la situation ac-

nmarchés, on pourrait avantageusement
transformer 50.000 hectares de culture ordinaire en:
14.000 hectarces de

1.000 hectares de

culture maraichere;
A culture sous verre;

10.000 hectares de culture fruititre intensive;

25.000 hectares de culture vergers.

En prenant un rendement moyen brut & Phectars
de 25.000 francs pour la culture maraichére et la cul-
ture fruitidre intensive, 15.000 francs pour les vergers
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¢t 300.000 franes pour la cultire sous verre, on obtien- 1
(ix'zmit, sous déduction de la valeur actielle des 50.000
hectares transformés, une surproduction de 885 mil-
lionus de francs. La poussée actuelle de la petite
culture qui se manifeste vers cette voie, permet de

¢roire que cette surproduction sera rapidement

atteinte. L’excédent favorable de la balance de ces

produits, qui futide 4;millions de fi"iiﬂps en 1926 :et,
do 171 miilions de franes en 1928, sera ainsi certai-
nement accentud, Le tableau suivant renseigne (’ail-
leurs avec plus dé détails la halance des importations
et des ("(l)OltdthI]S d(.s plodmts horticoles pt,ndan(

les deux dernitres anndes:

ImporTaTIONS EXPORTATIdNS DIl"FERENCE.é !
. 2
LEGUMES, FRUITS, PLANTES “ : :
7z f .
VIVANTES ET FLEURS ; Quantitds ~ Valeur Quantités Vuh;ur Quantités Valeur
' (Kilog.) :(F'rimcs) (Kilog.) (Francs). (Kilog.) (Francs)
Légumes | : N . ' o
I T 1925 | 167.364.326 | 88.381.724 | 128.398.383 | 86.617.205 | — 38.965.043 | — 1.704.450
1926 | 154.691.757 | 83.144.455 | 285.553.520 | 187.532. 111 | -+ 130.861.763 | - 104.387.656
0 MOOE oo 1935 | 24.555.731 | 32.444.53¢ |  3.100.203 | 4,232,513 | — 21.446.528 | — 28.212.021
' 31928 21.662.996 | 33.346.819 | 3.321.793 | 6,356.017 | — 18.341.203 | — 26.980.902"
0. CORSEEYES « v oo 1925 | 4.691.365 | 15.002.875 | 7.068.219 | 22.045.616 | — 2.376.854 | .+  7.653.741
. 1926 | 4.365.645 | 18.816.140 | 10.076.636 | 40.270.204 | + 5.710.991 [ + 21.454.064
| : =
" Total géuéral ; 1925 | 196.611.422 | 135.917.133 { 138.575.805 | 113.795.30¢ | — 58.035:617 | — 22.121.730
1926 | 180.720.398 | 135.307.414 | 208.051.049. ' 234.150.232 | + 118.231.551.} -+ " 08.851.818 -
Fruits oultivés dans 1o pays. ... .oeevvn... 1025 | 12.990.657 | 27.598.044 | 45.530.532 | 95.003.009 | 4 -32.539.875 | -- 67.405.865
: S 1926 | 9.574.951 | 30.513.243 | 82.468.007 |-157.317.848 | - 72.803.056 | + 126.805.595
> non cultivés dans Te pays.......... 1925 | 45.250.307 | 75.780.775 | 268.248.000 | ° 604.088 § + 44.082.050 | — 75.176.087
' 1926 | 50.979.873 | 105.097.179 253.149 630.161°] — 50.726.724 | — 105.367.018
Préparations de fruits ot de plantes ... .. T19257)  2.664.481°1  8.692.541 710.153 | 5.95L.125 | — 1.9540328 | —  32.741.416
1926 | 2.532.225 | 11.713.246 | 1.183.475 | 8.690.065 | — 1.348.750 [ —  3.023.181
| :
Total géutral ..\ 1925 | 60.905.445 | 112.071.360 | 46.508.933 | 101.5560.722 | — 14.306.512 | — 10.511.638
o 11926 | 63.210.305 | 146.202.963 | 83.431.309 | 163.899.124 ] 4 20.212.004 | + 18.6906.161
i | : -
Plantes vivantesct floass.  Total.. ... ; 1925 | 1.985.405 | 7.652.725 | 11.676.006 |, 44.508.792 | + 9.600.601 | + ~36.944.067
1926 | 1.617.833 | 7.376.422 | 13.897.937 | 61.122.562 | + 12.280.104 | - 053.746.140
III. — Les. productions animales. Les chevaux belges sont, & juste titre, considérés

L’augmentation dans les productions animales s’ac-
ceitue d’année en année. Les spécialistes en la ma-
tiere estiment cependant qu’on n’en est qu’aux débuts.
La Belgique fut le premier pays qui transforma radi-
calement ses méthodes d’amnélioration des animaux
domestiques, et les conforma aux nouvelles données
de Phérédité expérimentale (1). C’est vers la produc-
tion et la multiplication de lignées ayant une tris
grande productivité héréditaire que les efforts sont
orientés. En méme temps, on élimine les parasites,
¢’est-a-dire les animaux dont la production n’est pas
en rapport avec la consommation. Ces lignées & hauts
rendements . permettent ainsi industrialisation de
Pélevage (2).

(1) L'arvété royal du 16 aoht 1919 n*g]e définitive-
ment cebte orvientation nouvelle. Cfr. Institut de
Zootechnie de Louvain, Bulletins 15, 18, 19 et 21,

(2) La balance totale des produits animaux avait
encore un déficit de 388 millions en 1925, alors qu’en
1926 elle a un excédent favorable de 122 millions.

‘comme les mei]leurs moteurs en mode de masse du
monde. Aprés la _guerre, la reconstitution des éle-
vages chevaling se fit autant que possible avec des
reproducteurs de toute premiére valeur. Il en est
résulté que ’ensemble de notre population -chevaline
dépasse en valeur moyenne celle d’avant-guerre. C'ést
d’ailleurs vers la 1)10ductlon &4 peu pres exclusive de
sujets d’élite que’les offorts’ ‘sont ovientds actuelle-
ment. Pendant I’année 1926, le nombre de chevauk
exportés a dépassé de 10.000 tétes le nombre de 1925,
et la valeur de DPexcédent des exportations sur les
importations fut de 112 millions de francs, contre
62 millions en 1925. C’est cette exportation qui per-
met au groupe « animaux vivants » de cléturer sa ba-
lance par un excédent favorable de 40.208.000 francs
en 1925 et 111.903.000 francs en 1926." Le tableau sui-
vant donne une idée des importations et exportations
des animaux vivants d’autres espéces,
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précoces pour la boucherie, et avec un rendement en
lait et en beuire élevéd. Le premier travail, entrepris
sous la direction scientifique de I'Institut..de Zoo-
technie de Louvain, fut la recherche de lignées de
bovidés réunissant ces qualités. Ce travail a démontré
que ces lignées pouvaient étre isolées dans le cheptel
belge. Certaines lignées ont un rendement
moyen double de la moyenne de l’ensemble. Celle-ci
est-estimée & 3.000 litres de lait avec 3 p. c¢. de ma-
ticres grasses, soit 100 kilogrammes de beurre par
téte et par an, Les associations d’élevage visent priu-
cipalement & la multiplication des lignées de haute
productivité, Et il y a actuellement une telle de-
mande de taureaux de bonne origine que l'on peut

de ces

affirmer que la masse des cultivateurs est entrainée
dans le mouvement. Le but prochain que l'on veut
atteindre, ¢’est une production moyenne de 4.000 litres
de lait avec 4 p. ¢, de matitres grasses, soit une pro-
duction moyenne de 150 kilogrammes de beurre par
téte et par an (1). On estime que notre agriculture
peut, dans les circonstances actuelles, exploiter
1.050.000 vaches laitiéres,
tuellement. Cela nous donnerait une production de
197.200.000 kilogrammes de beurre.. Au prix moyen de
1926, soit fr. 20.50 par kilogramme, cela représents
une valeur de 3.673.000.000 de francs. La Belgique
consomme annuellement environ 90 millions de kilo-
grammes de beurre. Le restant, pouvant étre exporté, f
nous donnerait 2 milliards de francs & notre actif.

Il faut évidemment pour cela qu’aucune mesure
restrictive ne vienne plus entraver le progrés (2). La
conquéte du marché étranger demande trop d’efforts
pour admettre que des mesures prohibitives, qui ne
peuvent plus ce
tats obtenus.

justifier, puissent annihiler les résul-

soit 150,000 de plus qu’ac- }

L’amélioration du pore, , qux ne fut Jamd.ls locht

dans, le Cd.(ll ¢

B\

d’efforts poursuivis, vient, de u,ntrm
général des améliorations. La surploductlon laitiere,

que les éleveurs de bétes bovines poursuivent,. Lussem
un disponible de 1 milliard de litres de lait écréms.
. La plus grosse partie de ce produit devra-étre trans-
- formée en viande de porc. Le but poursuivi- est la.
production de lignées possédant une: grande capacité
_de transformation. Le coefficient n’est encoré que do
0,2 pour lensemble’ de nos indigenes, c’est-
Ca-dive qu"il faut 5 kilogrammes d’aliments concentr.s

pour obtenir 1 kilogramme de poids vif, Dans les

races

" pays scandinaves, ce coefficient est de 0253 1ls font
" donc une économiec de 1,6 kg. d’aliments par_ ur_uu,
. de poids vif. Des recherches faites pendant la gueri'-::
par Plnstitut de Zootechnie, sous les uuépices de la
' C. k. B.
' tent en Belgique. Comme nous produisons en moyenne

, ont établi que de semblables lignées exis-

. au moins | million de porcs, la propagation de ces.
- lignées, permettra de faire une économie de matidres
: premiéres valant 225 millions de francs. D’autre part,
: utilisation du lait écrémé peut donner 85 millions
chiffres ronds
850 millions de francs. Les pOSSIbllltés d’mnéllora.tlon

“du porc sont done de la gra,ndeur d’un milliard de
francs.

- de kilogrammes de pore} valant en

Lexunple le plus typique “des rééul_ta.ts rapides
- auxquels on pourra arriver (!_a,nsA amélioration d.e?.
- nos animaux domestiques egt fourni par les volailles.,
- Nous avons eu un excédent favorable de 113. millions
- de francs en 1925 et de 302 millions en .1926. .Le

tableau suivant donne une -idée des provus -réaliséy
dans ce domaine.

" IMPORTATIONS ‘ EXPoRTATIONS DivrERENCE '
124
3
COMMERCE EXTERIEUR ; . -
- . , -
Quantités Valeur Quantités Valeur Quantités Valeur
;
1922 | 113.678.000 36.319.£91 14.151.786 5.034.776 | — 99.526.214 | — 30.784.815
) 1923 | 64.935.649 25.543.413 04.266.676 20.504.903 § — 698.973 | +  3.931.560
Bufs i i e i 1924 32.008.811 16.453.98 | 165.638.472 93.212.529 | + 133.537.661 +  79.738.621
1925 34.811.601 | 18.9?_:_1.687 215.937.553 | 132.334.273 | . 181.176.952 | 4 113.399.585
1926 8.501.412 6.183.332 } 105.552.038 | 309.035.298 | -+ 393.930.028 | + 302.871.938
En 1913, nous avions un excédent d’importations , gy commerce des eufs; 2° la multiplication de bonnes

de 78 miillions d’ceufs valant 4.400.000. francs-or. Ce
progrés rapide (3) a deux causes: 1° la liberté absolus

(1) L'optimum admis par la Fédération Nationaic
est 200 kilogrammes de beurre; il
est de 210 kilogrammes.

(2) L’exportation du beurre est encore toujours dé-

pour la Campine,

fendue.

(3) L’exploitation de la poule pondeuse est faite
d’une’ part par des agriculteurs, et d’autre part par
employés,
peut fournir des ressources

des non-agriculteurs: ouvriers, rentiers,

cte., ete. Le poulailler

complémentaires immportantes, tout en étant un objet

lighées de poules 3 haute productivité. Puar la pro-
pagation de ccs lignées, la moyénne par téte et par
an a passé de plus ou moins 80 & plus ou moins
100 ceufs par sujet. Il en est résulté, que la production
des ccufs est duenuc lucrative. 11 faut y ajouter que
Papplication de mesures s:mltalres séwres a permis
de créer des explonta.tlons importantes, Le nombre de
volailles qui était de 12 millions avant la guerre est
estimé actuellement, par le ministére de I’Agriculture,
& 20 millions de sujets. L’augmentation de la produc-

tion moyenne a permis d’obtenir une surproduction

de distractions.

de 100 millions d’ceufs valant 300 milltons de francs.



Cette surproduction correspond exactement aux ex-
portations. Nous produisons actuellement au total:
2 milliards d’ceufs valant environ 1.900.000.000 de
francs. ' Le résultat. auquel on veut arriver, c’est Je
porter la moyenne & 150 ceufs par téte et par an (1).
Cela donnerait un milliard d’eufs en plus, valant
900 nillions de francs. Ce n’est plus vers 'augmenta-
tion du nombre, mais vers 'augmentation de la valeur
intrinséque que les efforts sont dirigés actuellement.

Cette suproduction, jointe A l'exportation de 'ex-
cédent, a eu une influence trés heureuse sur le prix du
marché intérieur. Le prix moyen du marché belge fut
de fr. 0.89 la-pitve (2), alors que le prix moyen du
marché de Londres fut de fr. 1,10, soit une différence
de 21 centimes, pour la période allant du début de
juin jusqu’au début d’octobre 1926. Ce n’est d’ailleurs
que-depuis 1926 que le prix des cufs est inférieur sur
le marché belge & celui du marché mondial. Le prix
moyen en Belgique dépassait celui de la minque aux
@ufs de Roermond. (Hollande), de 14 centimes en 1922,
de 15 centimes en 1923, de 1 centime en 1924 (3), de
9 centimes en 1925, 11 est inférieur de 10 centimes en
1926.

L

*  #»

Quand on réunit toutes ces données, on arrive & la
conclusion que Pagriculture et ’élevage helges pour-
ront, en poursuivant méthodiquement le plan d’amé-
lioration qui a été délabord, combler le déficit de
25 p. c¢. de la balance des produits agricoles. Le pro-
bléme, tel qu’il est posé, ralliera, j’en suis convaincu,
la collaboration effective de tous ceux qu’intéresse
Pavenir éconcmique de notre patrie. La Belgique a
deux industries, ézalement importantes, 'une trans-
formant les matiéres premitres en produits nouveaux
au moyen de machines mécaniques, Pautre employant
dans ce but des machines vivantes: plantes et ani-
maux. Le dévelecppement simultané de ces deux
groupes dindustries est égu-lcmt!nt important pour
P'avenir économique de notre pays.’ '

J.-L. FRATEUR,
Régent de Ia Banque Nationale.
Professeur & P'Université de Louvain,

L'INDUSTRIE AUTOMOBILE EN EUROPE.

Les progres de l'industrie automobile des grands
pays curopéens ont été réalisés grice a la concentia-
tion des capitaux et des entreprises, & la réduction

(1) Cfr. La Poule pondense. Publications du Ser-
vice de IElevage, n® 8, 1926, qui synthétise les mié-
thodes de propagande employées pour entrainer la
masse des producteurs.

(2) Le prix moyen du marché d’Anvers était Jde
fr. 0.86.

(3) Pour 1924, le prix moyen renseigné n’est que de
65 centimes, alors que le prix moyen de la minque
d’Anvers fut de 73 centimes.

du nombre des modeéles et a 'adoption des méthodes
américaines de production ct de vente & crédit,
Les producteurs européens ne bénéficient pas d’un

" marché intérieur aussi vaste que les Américains et

ils doivent se préparer & travailler pour I'exportation,
notamment vers les colonies européennes, protégées

. par-des tarifs préférentiels.

En Europe, comme aux Etats-Unis, une concurrence
acharnée et la perfection des méthodes ont fait que
I’automobile est maintenant un des produits les moins
chers. D’autre part, en Europe les machines de grand
prix, non fabriquées en série, sont des merveilles de
mécanique.

Voici quel a. été le mouvement de la production auto-
mobile ewropéenne (voitures et camions) de 1922 & 1925

1922 | 1923 | 1024 | 1925

Grande-Bretagne . | 52.000] 72.000]134.000(220.000
France ......... 75.000(125.0001L45.000H77.000
Italie........... 18.000] 20.0001 35.000] 40.000
Allemagne....... | 46.000] 35.000f 18.000] 70.000
Belgique ........ 2.600] 2.500] 2.5001 5.000

103.600(254.500]334. 5001512, 000

(Commerce Monthly, février 1927.)

La production annuelle de ces cinq pays n’atteint
cependant que 12 p. c. de celle des Etats-Unis, mais
leurs exportations atteignent 40 p. c. de celles de ce
pays.

Les fabricants européens d’automobiles dépendent
done beaucoup plus de Pexportation que leurs collegues
américains. ['ltalie exporte les 3/4 de sa production
annuelle, la France 1/3 et la Grande-Bretagne de 10
a 15 p. c.

En 1922, le nombre de voitures utilisées aux Ftats-
Unis atleignait 8¢ p. c. de la circulation totale. ln
1523, le pourcentage était tomhbé a 81.

En ¥urope, d’autre part, le nombre de voitures cn
circulation est passé de 8 & 11 p. c.

L’industrie automobile britannique a maintenant
atleint un haut degré de développement. Pendant la
guerre, sa situation avait été précairve, puis elle avait
connu une courte période de prospérité. La crise qui
suivit nécessita une sévére compression du prix de
revient et des progrés dans la construction des moteurs.
Aussi, les exportations se sont-elles rapidement accrues

t les Anglais font maintenant concurrence aux Amdri-
cains en Amérique du Sud et dans les colonies.

Presque tous les industriels anglais ont sorti des
modeles présentant les caractéristiques américaines ot
ils y ont ajouté des moteurs d’une faible puissance et
A faible consommation, les taxes ct I'essence étant
onéreuses en Europe.

TLa production anglaise est sept fois plus forte
qu'avant guerre. En 1913, le nombre de véhicules recen-
sés s'élevait & 139.000; en 1926, on en comptait 960.000,
Fn 1913, Pexportation portait sur 8.829 unités, In
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126, sur 29.000, et les estimations pour 1928 font pré-
voir qu'on a atteint les 30.000 unités.”

Par suite du manque de concentration dans I’indus-
trie automobile anglaise, il est impossible de déter-
miner le montant des capitaux investis. Cependant, on
cstime que cent entreprises capitalisent 10.500.000.000
le francs., Au point de vue financier, 'industrie auto-
mobile anglaise a été élevée A une rude école. En 1921,
27 sociétés importantes ont subi une perte de 11 p. c.
du capital. En 1925, ces mémes sociétés avaient rega-
gné 10 p. ¢ du capital.

lin 1922, le prix moyen d’une machine anglaise s'éle-
vait & 526 livres sterling; en 1926, il était réduit A
330 livres sterling.

D’apriés The Motor Trader, cité par The FEeonomist
du 10 avril 1926, voici quel a été le mouvement de Ia
production britannique de voitures automobiles:

Nombre “Prix Valeur
de voitures | moyven - totale
£ €
1922 ........ 40.000 500 -] 20.000.000
1923 ........ 67.000 358 24.000.000
1924 ... ] 107.000 341 ] 36.500.000
1925 ... .. 1:33.500 312 11.566.000°

%0 p. ¢. des voitures anglaises fabriquées en 1925
n’atteignaient pas 16 HP. en puiszance; plus de 50 p. c.
appartenaient & la catégorie des 12 HP.

L.e tableau ci-dessous donne les résultats d’un certain

nombre d'entreprises automohiles:

Dividendes aux actions
NOM Fin Deport Bénéfice net
aprés = :
DE o s payement do Réaerves A nouvean
des ordinaires
I.ENTREPRISE I'annéde nouveau obligntions priférence
£ £ £ £ : £ £

Anstin Motor........... 30- 9-1923 (1) | Débit 1.805.037 205.459 — —_ — Débit 1,099,578
30~ 9-1924 Débit 1.599.578 161.174 — — — Débit 1.438.404
B.S.A.Co Ll 31- 1-1925 131.027 179.383 24.174 109.088 — 177.148
. 31- 1-1926 177.148 184,885 24,824 134.425 — 202.784
Blue Bird ,............ 30- 5-19258 — 9.826 — 8 % a.on, cm, pref. ghares
Crorsley Motors ... ..., 31-10-1024 Débit  266.514 15,796 — - — Débit  260.718
31-10-1925 Débit 250,718 1 Débit 285,851 — —_ —_ Débit  536.569
Dennis Bros ..., 30- 0-1924 19.315 122,652 — 9).148 33.000 16.719
30- 9-1925 18.719 : —_ 125.208 50.000 44.048

Cluy Motors . .....oae, 30~ 9-1924 Débit 272,390 ¢ — —_ — Déhit  261.373 (2)
30- 0-1025 9.323 - — — 33. 544
Thamber Ltd..oooouaa s 31~ 8-1024 TR0 127,122 19.89) , 20 288 60,000 83.814
- 8-1925 . §6.750 128. 157 190,860 61,255 88.0.)1 64,807
Leyland Motors ... .. 30~ 0-1924 Débit 993,711 09).499 —_ - —_ Débit 008.211
30- 9-1925 Débit 998,211 -— — —_ Déhit  709.678
Nupier (DY & Seno oLl 30- 9-1024 ML 402 22,500 54,600 73.500 59.729
30~ 9-1925 9,729 237,542 22,500 ) 81.900 100,000 | 72.871
Rolls Royee ..o..ooun... 31-10-192¢4 10.€93 163,673 —_ 63,094 9).000 - 18.672
J1-10-1925 18,672 165,722 — 65.103 100,000 19.201
Rover (o, ..o 31- 81024 23.688 15,395 — - -— 50.083
31— 8-1025 39.083 | Déhat 127,544 — - Dabit 100,000 11.539
ST D Motora. ... J0- 9-1924 170,37 142,979 64,043 - 100,000 149.3¢9
- 30—~ 9-1925 149.369 151004 44043 — 100,000 136,353
Standard Motors, .. ..., 31~ 8-1924 67.415 [BEN 1N — 34,420 — 177.080
31- 8-1925 177,060 108,915 — 35,332 175,000 78.0873

Unie Motors ..oooouun . 31- 7-1024 — 38,4617 16,914 —_ 21,673 —

31- 7-1925 — 1,690 — — — 1.090
Vuuxhall Motors .. ..., 31-12-1024 54,136 50,087 — — 75.000 29.203
31-12-1925 25.042 36.083 4.500 — 23.013 34.612
Willys Overlwd Crosstey, | 31-12-1924 Deébit 7956 2.314 — — — Débit 6. 642
31-12-1925 Débit 69,642 | DéEbit 188,077 - -- -— Débit 237.719
Walieley Motors ... L. 30~ 91924 Débit 436,085 | Débit 324,843 — - - Débit 760,928
30~ 0-1025 Débit 760,928 | Débit 189,056 — e - Débit 949,033

lepuis cinq ans, Findustrie automobile frangaise a
réalisé de sérieux progres. 1925,

atteignait 177.000 unités, soit 100.000 voitures de plus

aquen 1922 35 p. ¢, de la production de 1925 ont été

————

En

(1) Période de neuf mois.

la

production

cxportés, soit 61471 voitures. Pour les dix premiers
mois de 1926, les exportations ont porté sur 50.833, voi-
tures, tandis que les importations n'ont porté que sur
5.G00 voitures, contre 15.600 pendant les dix premiers

(2) Réduction du eapital par transformation des actions de | livie sterling en actions de 10/-,
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mois de 1926. Cependant, il existe en France des
agences de vingt et une marques connues d’automo-
biles américaines, -sans compter les
marques d’autres pays.

agences de

Les usiniers frangais n’ont pas hésité & adopter les
méthodes américaines pour pouvoir réduire leur colit
de production et des ingénieurs frangais ont été
envoyés aux Etats-Unis pour y étudier les procédés
nouveaux et y acquériv les nouvelles machines & n’im-
porte quel prix.

Vers la fin de 1926, la production frangaise s’est con-
sidérablement ralentie, partie par suite d’influences
saisonniéres, partie par suite des fluctuations du frane
qui ont réduit la demande.

L’'Ttalie est le pays qui exporte le plus fort pourcen-
tage de si!. production: 73 p. c. en 1925. De janvier
septembre 1926, plus de 26.000 autos ont été exportdes,
contre 22.000 pendant.les neuf premiers mois de 1925
et 13.400 pendant les trois premiers trimestres de 1924.
Le volume des ‘exportations a donc doublé en trois
ans. La valeur fotale du commerce d’exportation des
automobiles, non compris celui des pieces détachées, a
dépassé 500.000.000 de lires au cours-des neuf premiers
mois de 1926, Les exportations italiennes se divigent
prihcipalemert” vers les autres pays d’FEurope, mais
elles gagnent peu & peu les marchés sud-américains.
Trois entreprises italiennes ont récemment réuni leurs
forces pour développer la vente de leurs automobiles
dans I'Inde b‘ri't:.-l‘nnique.

Entretemps, les importations se sont développées:
au cours des trois premiers trimestres de 1924, les
irnportations ont porté sur 1.129 voitures ct camions;
en 1926, pour la période correspondante, les importa-
tions ont atteint plus de 5.000 pieces. I’augmentation
du nombre de voitures enregistrées cn Italie, allant
de pair avec le développement des exportations, pro-
vient donc en partie d'un progreés des importations.
Depuis six ans, une entreprise italienne a compléte-
ment éclipsé ses concurrents, griace i U'adoption des
méthodes américaines. ‘

Pour lindustrie autcmobile
des

italienne, la conquéte
que
jamais parce que l'cn peut déji se rendre compte que

marchés extéricurs est plus importante
le marché intérieur ne pourra se développer comme
la production. L’Italie manque encore d’un réseau de
routes modernes, De méme Ltats-Unis, les
ventes y sont stimmulées par un systéme de paiements
différés.

v confermation géographique du pays a contrarié

qu’aux

le développement des chemins de fer et, dans une cer-
taine mesure, a favorisé Pextension de services publics
de transfert automobile: en 1924, ces services avaient
transperté 30 millions de passagers, contre 100 mil-
lions transportés par les chemins de fer de I’Etat.

Le nationalieme italien a fortement encouragé uti-
lisation d’automobiles italiennes de préférence
voitures importées. Les récentes importations de nom-
breuses machines agricoles ont amend les industriels
italiens & s’adresser A leur gouvernement pour repous-

aux

ser la concurrence étrangére. Autrefois, les Italiens
préféraient les tracteurs américains: un _consortium
formé des plus importants fabricants italiens de trac-
teurs a été invité A étudier la fabrication en série de
deux ou trois types seulement de tracteurs spéeiale-
ment construits pour répondre aux besoins de l'agri-
culture italienne.

La résistance de l'industrie automobile autrichienne
contre la concurrence mondiale semble désespérie.
Les cinq usines existantes vont atteindre le moment
ou elles ne pourront plus exploiter avec bénéfice, a
cause des barrieres douanieres érigées autour de leurs
inté-
vont probablement
d’assemblage :
certaines mesures ont déji été prises dans ce sens.

anciens marchés et de 'étroitesse du marché
rieur. Les difficultés

transformer ces entreprises en

financiéres
usines

La gueme et la crise qui la suivit entravérent le
développement de I’industrie automobile allemande.
Cependant, depuis deux ans, elle a fait de rapides
progres. En 1911, sa production s’élevait & 16.939 ma-
chines. En 1912, elle atteignait 46.000 machines et en
1924, aprés la catastrophe monétaire, elle était retom-

bée & 18.000. En 1925, la production était remontée &

70.000 voitures. Avant 1925, I'importation d’autos était

‘interdite en Allemagne ol les méthodes de fabrication

en série furent introduites. Mais bientdt, il devint
évident que le marché ne pouvait plus absorber la. pro-
duction nationale. Au cours du second semestre 1925,

la crise devint intense et les industriels se trouvérent

‘devant des stoccks de machines non encore terminées.

En dépit de ces difficultés, Vindustrie allemande
g’efforce de se maintenir au niveau de la concurrence
en standardisant et en rationalisant; les prix de revient
étaient fortement augmentés par suite: du grand
nombre de modeéles: en 1923, 77 fabricants expose¢rent
118 modéles. Au milieu de 1926, le nombre d’usines
avait été réduit & 30 avec seulement 43 types exposés.
Ce chiffre est encore trop élevé pour permettre une
preduction récllement économique.

Les 30 usines peuvent sortir annuellement 200.000
voitures et camions, soit le double de la capacité d’ab-
sorption du marché. Mais par suite de fusions, on
estime que fin 1927 il ne restera que 20 fahricants dont
un seul fournit le tiers de la production allemande.

Certaines des nouvelles machines allemandes sont
inspirées des types américains et, A Pinitiative de ce
qui se passe aux Etats-Unis, 25 p. c. des autos sont
vendues & crédit.

C’est en Allemagne que 'on compte le moins d’autos
par rapport & la population et & la situation indus-
trietle du pays, & l'exception de I'Ttalie. Cependant,
les progrés sont considérables depuis trois ans:

En 1923, on comptait 100.000 voitures; en 1026,
200.00; en 1923, 52.000 camions étaient utilisés; en
1926, £0.000. Les frais d’entretien comptent pour une
bonne part dans le développement lent de Putilisation
de Pautomobile en Allemagne. On estime que pour une
machine américaine de série, ils s’élévent, y compris
les taxes, de 2.500 & 3.000 marks .annuellement,.
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Le marché intérieur est bien protégé par un tarif
douanier élevé: aussi, 70 p.-c. des voitures en circula-
tion ecn Allemagne ont-elles été construites a l'inté-
riewr du pays. Avant la guerre, ’Allemagne avait con-
quis une situation intéressante sur les marchés exté-
vieurs, En 1913, D'exportation de voitures et de
camionus automobiles était évaluée a 84.000.000 de marks,
soit six fois le montant des importations. Actuelle-
ment, la situation .est renversée. En 1925, les cxpor-
tations ont atteint 23.000.000 de marks et les importa-
tions 65.000.000 de marks. .

La Belgique est également un des pays exporta-
teurs d’automobiles. ' :

Jusquw’en 1913, les exportations des véhicules auto-
mobiles bolgeé ne cessérent d’a.ugménter, 4 telle
enseigne que certaines usines exportaient jusque 75 i
80 p. c¢. de leur production due & la collaboration d’en-
viron 6.000 ouvriers. _ : ‘

Voici, d’ailleurs, quel fubt le mouvement commerciil
automobile de 1901 jusqu’auw moment de la ruée des
troupes allemandes dans notre pays: :

IMPORTATIONS LEXPORTATIONS *.
ANNEES —
Nombre Valeur Nombre “Valeur
1901 .. 81 402.738 216 857.705
1902 ... oo 145 561.800 205 1.197.390
1903 ... 118 H25. 487 179 1.319.728
1904 ..o 160 863.089 180 1.698.703
1005 ..o 173 1.445.128 H05 3.916.368
1906 ... ..o 182 1.245.686 552 5.686.328
1007 oo e 225 1.152.106 454 5.721.447
1908 .o 204" 1.403.187 460 6.136.635
1909 oo 351 2.211.248 592 6.697.308
1910 ..o 1 2.479.100 811 10.673.511
3 5 385 2.155.312 1.399 18.467.997
1012 Lo 1.600 10.304.356 2.921 30.475.549
1013 e 1.445 8.324.664 3,242 - 132.017.265
1014 (six mois) ... 729 . 4.388.3.19 . 1.518 . 13.332.035
I Importations Exportations
De 1901 & 1909, la vnle{ir moyenne des automobiles
cxportées. A partir de 1906, la balance est changée. (Valeur moyénne en francs.)
Voici quelle fut la -valeur moyenne des voitures | 1901 ............ 4.900 3.900
 ortées en Belgi ¢ supéricure A celle des autos ] 1903 < ooereent 8.300 ~7.700
importées en Belgique est supérieure & celle des autos | 1906 000077 6.200 10111
importées ou exportées pendant les années indiquées: [ 1910 ............ 6.000 13.100
. 1911 ... ... ... 5.600 13.200
1912 ... ... ... 6.400 10.400
1913 ... ... .. 6.200 10.100

Ces quelques données montrent qu'au moment ou éclata le conflit mondial, qui devait aveir les consé-
quences que ’on sait sur la vie économique des peuples, I'industrie automobile belge était en pleine prospérité ;

‘elle promettait d’aller constamment se développant.
Voici quel fut notre commerce extérieur d'automobiles depuis 1922:

IMPORTATIONS EXPORTATIONS
Nombre ' V,u!cur Nombre Vhleur
1922 .- I, Fr.
Janvier-fin avril :
Traficbelge ........ ... ... .. ... .. ... .. 2.564 25.570.665 284 S.434.829
Trafic luxembourgeois. . .................. 233 1.828.373 1 4.000
Mai-décembre
Trafic de I'Union belgo-luxembourgeoise .. .. 10.307 S1.199.289 2.081 2:4.926.060
T2 e 13.212 123.191.456 8.281 95.200.820
L0 e 9.445 152.204.795 14.692 195.846.908
L e 6.595 . 116.811.847 13.847 159.805.864
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- Iin ce qui concerne les exportations d’automobiles
de Belgique, une remarque s’impose : c¢’est- qu’une
quantité considérable d’automobiles Ford, dont les
pitces counstitutives sont importées séparément, sont
réunies dans des ateliers construits & cette fin & Anvers,
ou les véhicules sont montés et mis au point et, de 12,
envoyés & I'étranger. Ces voitures, qui constituent en
réalité des réexportations, sont, dans les statistiques
générales, considérées comme exportations; la propor-
tion en est trés importante.

Rien ne montre mieux toute I'importance de I'utili-
sation de l'automobile que le nombre de plagues distri-
buées les années derniérves:

Annédes Nombre
AN 13.000
1920 ........ BN 23.600
1921 . .o o 45,100
1922 ... .. e 60. 150
1928 ... ... ... ... ce 77.100

1920 oo 104,960
1925 .00 120,000

D’une fagon générale, 'industrie automobile euro-
péenne a été paralysée pendant des années par 'appau-
vrissement des marchés qui V'a empéchée de se livrer
4 la production en série.

Mais ces désavantages cux-mémes ont amené des
réformes  profondes; la  situation financiére des
fabriques d’automobilcs européenncs est devenue telle
qu'elle a attiré l'attention des capitalistes américains
eux-mémes. Comme la production curopéenne d’auto-
mobiles dénasse la capacité des marchés intérieurs,
‘es fabricants devront se tourner vers ]'cxportatibn,

ot ils se heurteront & la concurrence américaine..

INFORMATIONS FINANCIERES

LA STABILISATION DE LA COURONNE
NORVEGIENNE.

On trouvera ci-dessous un extrait du discours du
gouverneur de la Norges Bank, M. Rygg, prononcé
devant 'assemblée annuelle des actionnaires:

.« La Norges Bank était disposée a faire tout ce qui
¢tait en son pouvoir pour régler de fagon satisfaisante
le taux du change. En février 1926, la banque avait
déja effectué des achats considérables de devises,
lorsque la spéculation entra en jeu. Le gouvernement,
telon P'avis de la banque, ne pouvait étre lié & un
taux quelconque si les conditions intérieures rendaient
un changement nécessaire. Il fallait d’abord se garder
de I'éventualité d’un change dominé par la spéculation
étrangere, alors que les conditions intérieures rendaient
la résistance impossible.

» L’accord signé le 11 juin entre le gouvernement et
la N—drges Bank reposait sur le fait qu’une hausse rapide
de la Krone ébranlerait la situation du gouvernement,
du monde des affaires et des municipalités et leur
causerait des difficultés auxquelles il serait difficile
de résister. Beaucoup entretenaient l'opinion qu’un
cours de 1 livre = 24 Kr, constitvait la limite extréme

de la vésistance du pays. Une trop forte hausse pouvait.

¢zalement entrainer une violente réaction, ce qui se
produit souvent lorsque les changes ont de fortes
oscillations.

» Avant de conclure cet accord, la Norges Bank avait
réussi & clargir son entente avec les banques de dépot
pour empécher la spéculation d’avoir libre cours.

» Les dépbts étrangers, dans certaines limites, ne
furent rémunérés que d’un tres faible intérét et, au deld

d’un certain chiffre, ne furent méme plus productifs
d’une rémunération quelconque.

» Les mouvements des changes dépendaient donc
entierement de la situation intérieuve,

» D’un c6té, les devises étaient offertes par les expor-
tateurs, armateurs et autres Norvégiens vendant &
Fétranger. D’autre part, les importateurs et ceux qui
avaient des paiements a faire 4 I'étranger en deman-
daient.

» Ce marché intérieur des changes a été favorable
depuis novembre 1925, les offres de devises excédant
ia demande. La situation changea en avril et mai 1926,
lorsque l'offre devint insuffisante. _

» L’accord de la Banque avec le gouvernement fut
donc signé & une époque favorable, attendu que les
devises achetées pour réduire les effets de la spéculation
pouvalent étre libérées selon les besoins du marché. En
juin et juillet, la situation se renversa de nouveau. La
balance commerciale était favorable, les résultats de
Pexportation étaient favorables. L’élévation des frets
améliorait la situation de la marine marchande. Ces
faits firent sentir leur influcnce jusqu’a la fin de I'été.
La gréve des industries du papier, qui dura six
gsemaines, ne fut méme pas ressentie par le marché des
changes. Les importateurs ct les personnes engagées
vis-a-vis de D'étranger, recherchaient des crédits i
'étranger en vue de retarder le paiement de leurs obli-
gations. De juin & mi-septembre, les dépdts étrangers
affluérent & nouveau en Norvege. Le marché intérieur
des changes fut trés aisé de juin i octobre et les
réserves permirent de faire face & la situation. En fait,
ces derniéres augmentaient sans que l'on en voic
I’emploi.
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» A la fin de septembre, la Banque renforga ses res-
trictions concernant les dépdts étrangers et se rendit
compte que les cours de la Krone devait &tre élevé,
I'accumulation de devises étant due & des causes inté-
d’affnires norvégiens effectuant

d’accucillir.  Le

rieures, les hommes
des dépdts qu’il était impossible
13 octobre, le taux du sterling fut ramené i 21 et le
14 octobre, & 20. Jusqu’a la mi-novembre, le marché
national des changes continua & régorger de devises.
Du 13 octobre au 11 décembre, les dépéts étrangers
augmentaient de 80.000.000 Krone qui, naturellement,
influencérent le marché. Mais la raison principale' pro-
venait de la situation domestique. On ne peut omettre
le fait que le 'marché des changes se développa en
1925 et cn 1926, plus rapidement que ’on avait prévu,
mais actuellement on doit faire face a la situation et
consolider les résultats acquis. Les inconvénients dus
aux oscillations des changes sont si considérables que
Pon doit se hiter d’arriver & une solution définitive,
attendu qu’il est impossible de prolonger 'opération
de revalorisation,

» Lorsque le gold standard sera rétabli, il faudra
s'assurer qu'un échec est impossible.

» En 1925, la Norges Bank a amorti 15.000.000 de
Krone sur ses opérations de change et 19.600.000 Xrone

en 1926. »

LES EMISSIONS FRANCAISES
DU TROISIEME TRIMESTRE 1926.

D’aprés le Bulletin de lo Statistique générale de la
France, les émissions réalisées en juillet, aolt et sep-
tembre 1926 se répartissent de la maniére suivante:

1. — Emissions de sociétés frangaises annoncées au
Bulletin des Annonces légales.

(Capital nominal en millions de francs.)

Péche, foréts, agriculture, 14.4; alimentation, 37.7;
mines et carrieres; 33.1; pétrole, 1; gaz, 10.5; autres
industries chimiques, 42.9; caoutchouc, 1.1; papier,
imprimerie, 5.7; textiles, 36.5; travail des détoffes,
plumes, cring, 2; cuirs ct peaux, 1.8; industries du
bois, 9; travail des métaux ordinaires, 85.3; travail
des métaux fing, 0.2; construction, travaux publics,
22.3 ; énergie électrique, 127.8; terres et pierres au feu,
15.4; télégraphie ct radiotélégraphie, néant; trans-

.

ports par terre et par air, 4.7; transports par eau,
immgbilidres et

33.5; comumerce, 100.2;  sociétés
banques, 69.4; assurances, 0.7; divers, 13.5, soit au
total, 711.9 millions de francs. o

II. — Emissions non soumises A la formalité de 'an-
nonce, o

Juillet Aot Septemb.

Obligations de che-

mins defer ...... 139,2 95,9 98,7
Obligations des che-

mins de fer de

PEtat.......... e 02 —
Eniission du T'résor

(remb. déd.) .. ... — — 501 —
Emissions des villes,

départ. et colonie. — — 221.7

Ln ce qui concerne spécialement les sociétés fran-
caises, il a 6té dmis: en juillet, pour 113.5 millions
d’actions et 113.7 millions d’obligations par 52 sociétés
47.6  millions par
12 sociétés nouvelles; en aolit, pour 218.3 millions
d’actions et 9.7 millions d’obligations par 67 sociétés
anciennes et 36.0 millions d’actions par 24 sociétés

ancicnnes et pour d’actions

nouvelles; en septembre, pour 143.4 millions d’actions
et 15.9 millions d’obligations par 36 sociétés anciennes
et 13.8 millions d’actions par 10 sociétés nouvelles.
Enfin, les actions d’apport et émissions réservées ont
figuré aux annonces pour 9 millions, en juillet; 26.9 mil-
lions, en aofit, et 18.2 millions, en septembre, et les
insertions pour cotations pour 144.1 millions, en juil-
let, 177.1 millions, en aofit; ‘et 37.2 millions, en sep-
tembre. '

LES EMISSIONS EN ESPAGNE EN 1926,

Les appels de capitaux atteignirent, Van passé,
un total minimum de 1.350.660.410 pesetas, contre
1.619.920.200 I’exercice précédent.

Durant les quatre derniéres années, les émissions se
résumerent comme suit :

1923 1924 1925 1926
(En milliers de pesctas)
ter trimestre ........... 107.473 101.302 162.591 187.917
2¢ trimestre ... ... .. 653.624 4H8.041 921.731 673.104
de trimestre ... ... 153.040 93,300 79.344 90.255
de trimestre ....... ... .. 480.579 189.003 456.253 399.39%0
Total ...... 1.394.716 1.141.646 1.619.920 1.350.666
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JIndustrie électrique ............ pes. 219.108.500
Tridustrie miniére .................. 46.500.000
Produits chimiques ................. 46.500.000
Chemins de fer et tramways ......... 39.716.000
Industrienavale ................... 29.950.000
Construction ................. .. .. 15.600.000
Industrie marltlme ................. 11.500.000
Banque ... ... L PR 10.000.000
Sucre et alcools . .. .. e -~ 4.000.000

Au cours de 1926 a continué A se manifester une pro-
pension, observée depuis 1923, & lancer des émissions
exemptes d'impéts présents et futurs, aussi bien er.
ce qui concerne les appels de I'industrie que ceux du
Trésor (telle la, nouvelle dette amortissable 5 U
libre ’impots).

la nart du Trésor dans les émissions publiqueé‘ res
sort & 16,29 p.Ac.. du total, ainsi que I’indique le tableau
ci-dessous qui donne, depuis 1922, le montant propor-
tionnel. des demandes émanant de I'Ltat et de l'indus-
trie privée:

Tn ce qui concerne les valeurs industrielles, elles se

répartissent de la maniére suivante:

Industries diverses ........ e 20.765.410

L’an passé, les émissigns du Trésor proprement dites
ont atteint 625 millions de pesetas, dont 400 millions
d’obligaticns du Trésor 5 p. c. et 225 millions de Dette
5 p. c¢. amortissable, toutes deux libres d’unpdts.

Avec Vémission de 400 millions d’obligations du
Tréscr réalisée en avril passé, l'importance de la
Dette flottante atteint 5.225.5C0.000 pesetas, contre
3.077.560.500 en mais 1926, soit une augmentation
de 2.147.949.500 pesetas en trois ans. Les opérations
pour cofnpte de la Bahque Hypothécaire dEspagne se
sont élevées A 90.965.000 pesetas. Légerement inférieur
a celul de 1925, qui était de 92.6 millions, le montant
émis de ce chef trahit la persistance de la crise de
Pindustrie de la construction. De leur coté, les muni-
cipalitds’ sont intervenues au marché pour un montant
de 79 millions de pesetas, auxquels il faut ajouter
25 millions émis par la « Banco de-Credito Local de
Espana » En sorte que, réunies, les émissions prove-
nant du Trésor et des corporations‘ofﬁciclles s’élevent
& 907 millions de pe}éetnvs, soitlz‘t 67,15 p. c. (]li total

global.

- - B et

Fmissions
du Trésor Emissions .
; ANNEES et des - P, c. o P. c.
corporations industrielles

-t L officielles
1022 (e pes. 639.178.500 a8.7 119,646 . 000 41,2
1923 ... e 1.014.450.000 72.7 380.266.5H00 27.2
1024 e 743.935.000 66.0 397.712.500 34.0
1925 o e 663.662.000 40.9 0956.258.200 60.1
1926 ... .0 e 907.026.500 67.1 143,639,910 32.9

UNE CONFERENCE DE SIR JOSIAH STAMP SUR
LE CONTROLE DE LA PRODUCTION ET
L'ETALON-OR,

Au cours d’une conférence A la Royal Institution,
Sir Josiah Stamp a étudié les lois monétaires.

A son avis, les théories sur les prix et sur la mon-
naie g’étaient complétement développdes avant la
guerre et cette derniére n’a pu les modifier de fagon
sensible. _ '

Mais la guerre et ses conséquences ont fourni des
expériences uniques dans [I’histoire. Les nombreux
changements des conditions monétaires dans tous les
pays civilisés — inflation, déflation, abandon des éta-
lons métalliques, retour & ces derniers, modifications
des pratiques bancaires — ont mis & ’épreuve la théo-
rie et Pont illustrée.

Des questions telles que la vitesse de circulation qui,
auparavant, pardissaient purement abstraites, ont pu
étre mises en graphiques et ont pu ét;lc observées
jusqu'a Iétat isolé.

Ce sont les relations entre deu\: systémes monétaires
qui_ont donné lieu au plus grand nombre d’observa-
tions. Bien que Ricardo ait déja esquissé la théorie de
la parité des pouvoirs d’achat de Ja monnaie, c’est
aprés la guerre qu'on en a tiré les derniéres consé-
quences. Avec le retour des différentes mations i
I'étalon-or, la question ne présentera de nouveau plus
qu’un intérét académique.

Les problémes les plus importants que souléve le
retour a l'étalon-or ne sont pas ceux du maintien de
Por- dans .le pays et du taux de Pescompte nécessaire
pour y parvenir. Ces questions ne sont guére compli-
quées, estime Sir Josinh Stamp, mais il se produit des
difficultés lorsque la valeur des marchandises exprimée
en or est inférieure aux prix exprimés en monnaie
instable. Si tous les paiements en monnaic basée sur
Por pouvaient &tre unmédiatement ajustés de fagon
A leur conserver le méme pouvoir d’achat, tout serait
parfait, mais si certains prix, de produits ou de ser-



vices- importants, ne peuvent étre modifiés faciléenient |

et rapidement, des troubles: se produiront fatalement
car la répartition des biens s’en trouvera modifiée,

certains recevant - trop, d’auntres trop  peu,

méme de ne pas pouvoir continuer leurs fonctions de .

production.

IEn Angleterre, cette adaptation ne s’est.pas faite

facilement et, tbplés le rétablissement de 1’étalon- -or,

il reste encore beaucoup de réformes & opérer avanu’

que la situation redevienne normale. Mais une hausse
de valeur de P’or, entrainant une baisse des prix, aurait
des conséquences désastreuses.
valeur internationale de 'or par rapport aux marchan-
dises est. un probléme extrémement ardu, d’autant
plus que les hommes y sont mal préparés. Un des élé-
ment de ’équation monétaire: la production totale des

marchandises, est encore mal connu. Le jour ou l'on.

aura pu établir un index régulier et naturel de la pro-
duction analogue aux statistiques du commerce exté-
rieur et du taux de la mortalité, on aura fait un grand
pas dans la voie du contrdle monétaire. La possession
de tels indices de la production permettrait de sup-
primer les dépressions économiques, les conflits du
travail et le chémage endémique.

'L'EMPRUNT EN DOLLARS DU TERRITOIRE
DE LA SARRE.

- Lo Saar-Handelsbank A. G., MM. Dreyfus et Cie, de
Francfort, et un consortium américain ayant & sa téte
The FEmmerich Banking Company, ont conclu un
accord au sujet d’un emprunt de 5.000.000 de dollars.

INFORMATIONS ECONOMIQUES GENERALES

au point -

Le maintien de la.

Les- banques. américaines: ont consenti ‘& .avancer. :les
fonds & 6 p. ¢.; en.tranches-successives: de 1.000.000 de
dollars:.’ T

L’emprunt a été- conclu pour: vingt ans; mais-les
empruntcurs se réservent’ la. facilté-de.le rembourser
au bout de cing ans. C’est le troisiéme- 'exmprl.mt'c'on‘
tracté par le territoire de la Sarre. Les-deux premiers

s'élevaient &.3.000:000 et 4.000.000 de:'dollars,

L'EMPRUNT DE LA VILLE D’ANVERS

MM, Blair et Cie (Inc) ot The Chase Securities
Corporation, New-York, ont acheté et placé dans:leir
clientéle privée 25.000.000 de francs de bons de caisse
6 p. ¢ de la ville d’Anvers, échéant lo 1o novembre
1930. - '

REDUCTION DU LOYER DE L'ARGENT -
EN POLOGNE. S

La Banque de Pologne ayant. réduit le taux de
I’escompte, la Banque de I’Economie Nationale et la
Banque Agraire vont 1édu11e a1l p. c le taux des
préts. . :
Les directeurs’' de la Caisse d’épargne postale envi-
sagent la réduction & 9 1/2 p. c. du taux des préts en
vigueur & leur institut. .

: o
LA SEMAINE DE CINQ JOURS AUX ETATS-UNIS,

En présence des commentaires soulevés par la déci-
sion de M, Henry Ford d’introduire la semaine de cing
jours dans ses établissements, il est intéressant de
savoir dans quelle mesure la semaine de cinq jours est
régulierement observée aux Etats-Unis. Des rensei-
gnements sont fournis sur ce point par un article
publié¢ dans la Monthly Labour Review de décembre
1926.

TLauteur de cet article résume les résultats d’une
série d’enquétes faites par le Bureau des statistiques
du travail; il les compléte par d’autres informations
obtenues de sources diverses. 11 explique que le Bureau
des statistiques du travail effectue chaque année, dans
différents milieux industriels, une enquéte sur les taux
de rétribution et la durée du travail des salariés, en
limitant ses investigations aux travaux rémunérés au
temps et & ceux rémunérés a la tiche, selon les regles

simples (tel est le cas, par exemple, dans 'imprimerie,
ou les ouvriers sont payés selon le nombre de cicéros
comnposés).

L’enquéte entreprise en 1926 a couvert 68 villes et
englobé 824.313 travailleurs syndiqués, parmi-lesquels
764.596 avaient un horaire de travail régulier qu’il a
été possible de déterminer. Elle a portéd sur des
ouvriers de la boulangerie et du bAtiment, des con-
ducteurs ’automobiles et de voitures 4 chevaux, des
ouvriers de la pierre et du granit, des ouvriers blan-
chisseurs, des travailleurs du vétement, des débar-
deurs et des ouvriers imprimeurs (publications diver-
ses, travaux de ville et journaux).

Parmi les 764.596 travailleurs dont lhomne de tra-

vail a §té déterminé:

35.689, c’est-d-dire 4,6 p. c., travaillaient cing jours
par semaine pendant toute 'année;
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3.670, c'est-a-dire 0,5 p. c., travaillajent cing. jours
‘par semaine pendant une partie de 'année;

1.083, c’est-d-dire 0,2 p. c., travaillaient six jours par
semaine, mais sans cffectuer pendant ces six jours plus
de quarante heures de travail,

Ainsi, au total, 40.422 ouvriers, ¢’est-a-dirve 5,3 p. c.,
travaillaient cing jours ou quarante heures par semaine
pendant la totalité ou une partie de I'année.

Vétement, — Parmi les grandes industries, celle
dans laquelle la semaine normale de cinq jours se ren-
contre: le plus- fréquemment est la confection pour
hommes. Quarante-cinq pour cent des établissements
et un tiers des ouvriers visés par une enquéte que le
Bureau des statistiques du travail a effectuée récem-
ment dans cette industrie ne travaillaient que cing
jours par semaine. La semaine de quarante heures était
cependant assez rare; la durée hebdomadaire du tra-
vail était de 44,3 heures.

En vertu de conventions récentes, la plupart des
ouvriers. de-la fourrure (cette industrie occupe environ
14.000 personnes) travaillent sur la base de cing jours
et de quarante heures par semaine; mais une clause
prévoit le travait du samedi pendant la saison active
automnale. ‘

A New-York et & Philadelphie, les ouvriers organi-
sés de I'industrie du chapeau et de la casquette sont
régié par des conventions prévoyant la semaine de
cing jours et de ,qlmra._nte-qtmtre heures. La durée du
travail sera réduite & quarante heures par semaine
en 1927,

La semaine de cinq jours et, dans la plupart des
cas, de quarante heures est observée par les ouvriers
syndiqués des branches d’industrie et professions sui-
rantes: A Boston, manteau, chemise et robe; 4 New-
York, vétement imperméable, coupe et pressage de
vétements, préparation des ﬁoufonniérés, manteau,
chemise, robe, tailleurs pour dames et confection sur
mesure. :

-

Batiment. — P’lus de 6 p. c. des ouvriers syndiqués
de Pindustrie du- bitiment visés par 'enquéte de 1926
(il s’agit surtout des poscurs de lattes, peintres et
platriers) travaillaient cing jours par scmaine. Cet
horaire cst assez souvent observé par les ouvriers du
granit ot de la. pierre pendant une partie de ’année.

Imprimerie, — 5 p. c. environ des établissements
d’impression de journaux englobés dans enquéte de
1926 observaient la semaine de quarante heures, mais
ces heures étaient réparties tantét sur cinq, tantdt sur
six jours; Dans Pindustrie du livre et pour les travaux
de ville, la semaine de cinq jours et de quarante heures
ne se rencontre que dans quelques villes,

Boulangerie et blanchisserie, — La semaine de cing
jours est observée par 1,4 p. c¢. des boulangers ct
7,8 p. c. des blanchisseurs englobés par l'enquéte.

Cartonnage. — 1l résulte d’une cnquéte effectuée par
le Bureau des statistiques du travail an début de
1925 que GO p. c. des fabriques de cartonnage et les
deux tiers environ des ouvriers du carton travaillaient
alors réguliérement sur la base de cing jours par

semaine.

Fonderie et construction mécanique, — Dans la
fonderie et la construction mécanique, 3,8 p. c¢. des
établissements gccupant 3,5 p. c¢. des ouvriers de cette
industrie visés par Penquéte travaillaient réguliére-
ment cing jours par semaine.

For et acier, — Dans l'industrie du fer et de Vacier,
la durée du travail est dans l’ensemble assez longue
pour beaucoup d’ouvriers; néanmoins, la semuine de
cinq jours est appliquée A certaines catégories d’ou-
vriers dans plusieurs établissements. Une enquétc
effectuée par le Bureau des statistiques du travail en
1926 a montré que 2 p. c. des ouvriers visés travail-
latent réguliérement cing jours ou cing nuits par
semaine; la plupart étaient des ouvriers lamineurs ou
puddleurs (13 p. c. des premiers et 6 p. c. des seconds
étaient dans ce cas).

Autres industries. — En dehors des établissements
industriels qui ont adopté la semaine de cinq jours &
titre régulier, il convient de noter ceux, de plus en plus
nombreux depuis quelques années, qui ont pris I'habi-
tude d’inteirompre le’ trz‘l-vavilrlte samedi pendant les
mois d’'été, Cette pratique tend surtout & se répandre
dans les magasins de détail et les bureaux, mais on
la. rencontre aussi dans d’antres branches d’activité,
bien que des renseignements trés complets fassent
encore défaut sur ce point.

LE MOUVEMENT DES PRIX DE GROS
EN ALLEMAGNE.

Les prix se sont quelque peu relevés au cours du
mois de janvier, & la suite de la demande résultant des
grandes mises en vente qui eurent lieu & la Noél ct
en fin d’année. Outre les articles qui ont fait 1’objet
de cette demande ct ont stimulé le marché des
matiéres premiéres, les produits agricoles ont aussi
participé & la hausse; celle-ci fut, dans les deux cas,
en connexion avec le mouvement des prix mondiaux. -
Tandis que Pindex calculé pour cent produits marque
une hausse assez prononcée, certains prix — notam-
ment ceux des métaux et de quelques produits alimen-
taires — ont subi une baisse. Sur 44 changements de
prix, on note 27 augmentations et 17 diminutions.
L’index général s’est élevé de 0.7 p. c. depuis fin
décembre.

Le tableau ci-dessous, établi sur la base de 100 en
juillet 1914, donne les index des prix pour les diffé-
rentes catégories de produits:
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Groupe I_ Groupe IT .| Groupe IIT | Groupe IV: | Groupe V- "
= ' ‘ ‘, Index
Vivres, b Produit : général
produits Textiles, ) i -t pour
de luxe -Métaux |. .Divers . fini 100
ct cuir, cte. : .| produits .
Fanalogues ’ industriel; |
1925 : ‘. . . BRI
20 janvier .........0..... 148,04 187,12 111,26 130,21 141,87 T 147,04
30 juillet ... 140,01 184,70 134,52 129,20 1 41 ,h‘) B ¢ H, 31
30 octobre .............. 137,91 . 183,73 138,50 131,32 1 13 10 .|~ lfH ‘.)8 ‘
1926 : ,
290 janvier ............... 139,05 167. 14 133,99 132,13 139,70 - | 110, ()t)?'
27 février. ... ... 134,20 159,10 ¢ 135,55 133,38 139,42 “ | 138, 73
JO0mars ................. 133,11 158,97 131,63 134,38 137,69 o 157,50
29avril ... oL, 135,66 157,90 130,14 133,82 133,78 136,78
28mai ......... ..., 110,15 151,59 131,31 129,96 131,54 136,23
20 9uin. ..., - 141,05 147,27 . 130,27 128,20 128,94 134,82
30 juillet ................ © 139,94 146,10 132,65 122 .86 128',69 133,77
30 aolit ........ e e - 138,53 157,47 133,16 | - 125,77 | . 126,90 |[.. 133,67
30 septembre ......... ... 146,87 |  146,63. 133,49 . |, 127,50_ ,127,‘27.‘ | $6,.5"
29 octobre .............. 153,30 143,10 152,23 . 128,77 126,29 137,55
30 novembre ........... " 155,28 142,76, 132,50 T 128,64 124,84 137,75
30 décembre . ............ 151,90 144.04 . 132,04 129,56 123,69 . 136,80
1927 : ) ] I
31 janvier ............... 155,35 1»16,84; 130,59 - 128,89 123,82 . 137,77

Le groupe I (Vivres, produits de luxe et autres)
présente un aspect peu homogéne. Neuf prix se sont
¢levés, huit se sont abaissés. Les prix du froment, du’
seigle et de ’avoine suivirent la haisse générale. Le
mais,. contra.irémentg au mouvement international, a
subi une baisse, ainsi que la flzyrine de froment; la
farine de seigle a subi une forte hausse. Les prix du
seigle se sont fortement rapprochés de ceux du fro-
ment; le mémeé mouvement caractérise les farines.

Le prix des pommes de terre a augmenté, comme tou-
]OU!‘S en ]dnwer loxsque la demande clOlt par suite
de la consommatlon des réserves et que les ploduc-
teurs et les commergants réclament des prix plus
¢levés pour une marchandise dont la qualité g'est
améliorée et qui a perdu de son poids en séchant. Le
marché des pores fut caractérisé par une bsisse des
prix, que subit également le beurre ct la graisse, et la
viande partiellement. Le prix du sucre suivit la baisse
générale, celui du café subit & U'intérieur du pays une
légére diminution. Sur P’ensemble du groupe, les aug-
mentations dominent: Pindex marque un accroisse-
ment de 2,3 p. c¢. sur celui de décembre.

Le groupe 1I (Textiles, cuir, ctc.) marque une
hausse de 1,9 p. c. Seul le prix de la soie grége a
baissé, par suite de la dépréciation temporaire du

change italien. Les neuf catégories de produits qui

ont subi une hausse comprennent le coton (et les semi-

produits en coton), d’autres matiéres premiéres tex-
tiles (lin; fil d’étoupe,. jute), ainsi. que les: peaux-et les
cuirs. Le caoutchouc- a quelque., peu,augmenté. La
laine a conservé la cotation de décembre, sans &tre
influencée par la hdusse qui s’est plodmte sar le mar-
ché international.

L’index du groupe 1II s’est réduit de 1,1 p. c., par
suite de la baisse des métaux. Parmi les six produits
considérés, 'argent-est le seul qui ait subi une hausse,
un rétablissement s’étant produit sur-le marché -mon-
dial. Pour la mitraille, les prix du mois plécédent ne
purent &tre mamtenus : . L e

Le groupe IV (Divers) subit peu de (hangcmcnt
(diminution de 0,5.p. ¢.). La hausse ]egere qui s'est
manifestée notamment pour les engrais et le bois a été
largement compensée par la baisse des huiles de
pétrole synthétique. ' o

L'index du groupe V (Produits finis de Vindustric)
est demeuré invariable. Il s’est produit une hausse
pour les sacs, la ficelle et les courroies de transmission,
tandis qu'une baisse s’est manifestée pour les tabliers
(phénoméne saisonnier) ct les boutons en corne atti-
ficielle. : : :

Ces chiffres différent guelque peu de 'index hebdo-
madaire établi par I’administration du Reich; celui-ci
indique pour le 26 janvier un index inférieur a celui
du 28 décembre,
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. Index des prix de gros, d’aprés la statistique de I’administration du Reich.

. Produits de industrie’
Matitres
Produits Produits premiéres ) Index
DATE ct Matiéres | Matidres Diftérence
agricoles coloniaux gemi- de de con- Ensemble générnl
produits | g brication | sommation
Juillet . ... .. 128,8 135,6 128,7 130,8 157,9 146,2 133,2 -+ 0,1
Aolit ....... 131,9 133,7 129,13 130,1 156,3 145,0 133,3 -+ 0,1
Septembre . . 134,1 132,0 130,2 130,1 154,9 144,2 135,3 -+ 1,5
Octobre .. 139,8 129,4 128,5 129,4 154,7 143,8 137,0 -+71,3
Novembre .. ‘142,8 129,3 128.3 — — 143,5 137,1 0,1
Décembre ... 143,7 128,4 128,4 129,7 151,7 142,3 137,1 —
5-1-27 ..... 141,8 | 128,4 128,9 129,5 151,1 141,8 136,5 — 0,4
12-1-27 ..... 139,4 129,5 129,0 129,3 150,8 141,6 135,7 — 0,6
19-1-27 ..... 140,2 129,0 129,1 129,3 150,8 141,6 136,0 - + 0,2
26-1-27 ..... 139,9 129,2 129,1 129,2 150,8 141,5 135,9 | — 0,1

Le contraste existant entre les prix de gros et les
prix de détail des produits alimentaires s’est main-
tenu, Dans le commerce de gros, 'index s’est abaissé
pour la graisse, le beurre et le sucre et ne s’est éleve
que pour les pommes de terre; dans ensemble, il
marque une diminution de 1 p. ¢. Dans le commerce de
détail, le prix du beurre a baissé, ceux de la graisse
et du.sucre sont demeurés invariables et celui des
pommes de terre a augmenté; dans 'ensemble, I'index
s'cst élevé de 1 p. c.

" Index des prix de gros et des prix de détail
‘ des produits alimentaires.

Commerce

de gros de détail

30 décembre 1925 ......... 149,18 150,77
30 mars 1926 ............. 139,54 142,13
30 septembre 1926......... 153,50 148,29
29 octobre 1926 ........... 163,66 155,21
30 novembre 1926 ........ 163,22 155,11
30 décembre 1926 ......... 158,57 156,74
‘31 janvier 1927 .. ... ... .. 156,84 158,14

Le mouvement des prix sur le marché ‘américain ne
présente aucun caractére d’unité, Des vingt articles
qui constituent les pf‘incipaux produits exportés par
l’AHemagne, un seul (le fer) a joui d’un prix stable,
onze ont augmenté et huit ont diminué de prix. Les
prix des céréales, des produits de Pélevage, du coton,
de Phuile de coton et de I'argent se sont élevés, tandis
que ceux des métaux ordinaires, du pétrole, de la téré-
benthine et du café se sont abaissés. D’aprés l'index
établi par Fisher, la moyenne de la derniére semaine
de janvier est inférieure de 0,8 p. ¢. 4 celle de la der-
ni¢re semaine de décembre.

 au moment ol le

LES STOCKS DE CAOUTCHOUC
DANS LE MONDE.

Une note de PAgence Radio donne, sur la situation
des stocks de caoutchouc dans le monde, des rensei-
gnements intéressants, qu’elle fait suivre diun com-
mentaire qui doit également étre signalé.

« L’augmentation des stocks de caoutchouc &
Londres, écrit-elle, se poursuit avec une régularité qui
impressionne quelque peu le public boursier. Dans
quelles conditions cependant cette augmentation se
produit-elle ? »

Le boom du caoutchouc avait ew un double effet sur
la. situation du marché. Il a stimulé d’une fagon anor-
male la production, en favorisant notamment la récolte
et la vente du caoutchouc des indigénes. 11 a, d’auntre
part, ralenti la consommation. La consommation “en
1926 a été ainsi inférieure & la production, alors que la
tendance contraire avait prévalu les années précé-
dentes. Le Statist donne & ce sujet les chiffres suivants
(en tonnes):

Production Consommation
1922 ... ... ... 380.000 390.000
1923 .. ........ 380.000 430,000
1924 ... ... ... : 405.000 470.000
1025 ..., .. . 505.000 555.000
1926 .......... 610.000 546,000

Il y a, toutefois, une observation fondamentale &
faire. (est que le stock de caoutchouc qui se trouve
emmagasiné & Londres ne représente que l'un des
deux éléments qui constituent le tonnage total du
caoutchouc stocké. A c¢6té du stock de brut, il faut
tenir compte du stock de manufacturé. Dans son
ouvrage qu’il a intitulé: « L’épopée du caoutchouc »,
M. G. Le Tévre fait ohserver que « en novembre 1925,

stock de Londres
A Y

g’élevait &
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5.000 tonnes, le stock "de produits manufacturds était
en Amérique. de - 70.000° tonnes. Ce stock. américain a
diminué actuellement de moitié et cette diminution
correspond & une augmentation des stocks bruts A
Londres de 30.000 tonnes ». D’une année a l'autre, le
tonnage total du caoutchouc stocké se présente ainsi
en quantité sensiblement égale. Seulement le stock
s'est déplacé. Pourquoi?! Parce que les livraisons a
terme faisant prime en ce moment, les détenteurs de
caoutchouc disponible, aprés avoir fait le calcul du
prix de revient, en ajoutant au prix d’achat Iintérét,
Iassurance et le magasinage, préférent garder leur
caoutchouc pour le vendre & terme. En réalité, une
partie du stock n'est- donc pas disponible, mais vendue
& terme.

Il serait alors irrationnel de dramatiser la situation
actuelle et de se laisser impressionner par le seul mou-
vement du stock de caoutchouc brut i Londres, sans
aucune considération pour le mouvement inverse qui
s'est produit aux Etats-Unis dans le stock du.caout-
chouec manufacturé. Bient6t, d’ailleurs, il sera néces-
saire, en outre, de tenir compte des conséquences
qu'auront sur les approvisionnements les récentes
inondations de Malaisie, D’aprés certaines indications,
la production aurait été ¢d et 13 assez affectée.

LA REVISION DU TARIF DOUANIER FRANCAIS.

Le projet de loi tendant & la revision de notre tarif
douanier, projet élaboré par M. Bokanowski, ministre
du Commerce, a été communiqué hier aux membres
des commissions des douanes de la Chambre et du
Sénat. On  connaft aujourd’hui les caractéristiques
générales du nouveau tarif. Les voici, d’aprés 'exposé
des motifs du projet de loi:

L’effort du gouvernement a tendu & maintenir le
systeme du double tarif de la loi de 1892, mais en l'en-
tourant des garanties de stabilité que réclame 1’écono-
mie nationale et qui sont, par ailleurs, nécessaires
pour pouvoir contracter avec l’étranger.

Ces garanties, le présent projet les institue sous la
forme du maintien de l'incidence des tarifs, ¢’est-a-dire
du maintien de la proportion existant & l'origine entre
le taux des droits et la valeur des produits,

La valeur des produits pouvant encore étre soumise
v des fluctuations dont il est impossible, pour Vinstant,
de prévoir 'amplitude, il fallait se prémunir & la fois
contre la dévalorisation du tarif en cas d’augmenta-
tion de cette valeur et contre sa revalorisation en cas
de diminution. '

Powr assurer le maintien de Uincidence des tarifs, le
gouvernement a cu chbisir entre diverses méthodes,

dount le caleul des droits de douane en or, qui a été

o7,

écarté ‘en’raison’ notamment:.de ld disparité entre les

mouvements de la monnaie et le, régime des prix. Le
systéme des coefficients de péréquation a été . égale-

“ment rejeté.

Maiss# 'on a udopt;fg':' comme mesure ‘du .1'é'gimt'3 des
prix l'indice génémlﬁ des prix de. gros, expression la
plus exacte des conditions de la production et du
marché. . _

Comme ces rectifications ne sauraient intervenir
trop courts intervalles sans troubler les transactions
commerciales, le rétablissemeént de l'indice des droits
n'est envisagé que par périodes trimestrieiléé ‘et il

-n’y sera procédé que lorsque la hausse ou la baisse des

prix aura atteint 20 p. c. : B

« De la sorte, écrit M. Bokanowski, 'incidence de
nos tarifs pourra étre maintenue d’une maniére auto-
matique et excluant tout arbitraire, et il en résultera,
tant pour la protection nationale que pour nos contrats
avec les pays étrangers, une double garantie de stabi-
lité relative & I'adaptation continue. »

En ce qui concerne les accords commerciaux, le
projet tend a4 assurer aux FEtats contractants trois
garanties essentielles: 1'égalité avec leurs concurrents
étrangers; un régime stable exempt de tout arbitraire,
au bénéfice duquel pourront s’établir des courants
commerciaux permanents, et une tarification modérée
qui n’opposera pas de barridre infranchissable au
développement de ces courants. .

Dans son ensemble, le nouveau tarif est un tarif spé-
cifique ol les droits sont pergus au poids, au nombre
ou & la mesure; les droits « ad valorem » sont pourtant
admis pour certaines catégories de produits comme les
produits. chimiques qui, sous une méme appellation,
peuvent, suivant les cas, avoir des valeurs trés diffé-
rentes.

La nouvelle loi douaniére apporte, d’autre part, de
notables modifications au régime douanier franco-colo-
nial, tel qu’il avait été établi par la loi du 11 janvier
1892; le nouveau projet est dominé par la préoccupa-
tion de réaliser sans plus tarder une euvre de rappro-
chement économique entre la France et ses pos'éessions
d’outre-mer.

I’ITALIE ET LE CARTEL DE IL’ACIER.

L’industriel allemand bien connu, M. Thyssen, s’est
vendu & Rome pour y discuter avec M. Mussolini et
certains industriels italiens au sujet de Ventrée de
I'Italie dans le cartel de acier.

Il semble que l'initiative de cette conférence émanag
des milieux industriels italiens et qu’un résultat final
ne sera pas atteint avant quelque temps.

~
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DECLARATIONS DE FAILLITE ET HOMOLOGA-

TAUX DE L'ESCOMPTE
TIONS DE CONCORDAT PREVENTIF A LA DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION.
FAILLITE PUBLIEES AU « MONITEUR DU COM- |.
MERCE BELGE », ’ Depuis le P. ¢
Nombre de iAllemagne ............ 12 janvier 1927 5
“Autriche ........... .. 4 février 1927 6
) TR ‘Belgique .............. 10 février 1927 6
Date de publication oncordats -Danerlnark ............ 24 juin 1926 5
faillites | CoNeareas | Dantzig .............. 29 juillet 1926 | 5,50
: VWIMOIOZUES b pispagne .. ... ... ... 23 mars 1923 5
i Esthonie .............. 1er octobre 1926 | §
S Iitat-Unis (Federal Res. :
20 février 1927, ........ 1 2 . Bank of New-York)... 12 ao(t 1926 4
. . “Finlande .............. 29 octobre 1925 7.50
Depuis le 1er janvier 1927 S84 18 "France ............... 3 février 1927 5,50
- Grande-Bretagne ...... 3 décembre 1925 )
Gréce ..o 7 juillet 1926 11
“Hollande ............. 3 octobre 1925 3,00
Hongrie .............. 26 aolit 1926 6
CIndes ...l 10 février 1927 7
Italie .............. ... 18 juin 1925 7
CJapon L.l 4 octobre 1926 6,07
Clettonie .............. 1er janvier 1927 7
Lithuanie ............. 8 février 1925 7
Norveége............... 27 octobre 1926 4,00
Pologne .............. 11 février 1927 0
Portugal .............. 26 juillet 1926 8
Roumanie ............ 4 septembre 1920 6
"Russie ... L S1et janvier 1924 | 10
‘Suéde ......... ..., 8 octobre 1925 4,50
“Suisse. .ol 22 octobre 1925 3,50
“Tchécoslovaquie........ 27 octobre 1926 5,50
Yougoslavie............ 23 juin 1922 7

BOURSE DE BRUXELLES.

Marché du change,

La légere détente du taux de 'escompte privé ct
celle, plus accentuée, du loyer de 'argent « on call »
ont provoqué un reflux partiel des capitaux étrangers
auxquels certains établissements avaient fait appel il
y a huit jours. La cote du dollar traduit journellement
le degré d’nmportance de ce va-et-vient constant de
- fonds entre notre place et extérieur. C’est ainsi que
cette devise, apres s’étre replide jusqu’d 17,1912, s'est
inscrite cette semaine a 7,1926 1/2. Quoi qu’il en soit,
le marché fait aisément face par ses propres moyens
aux besoins comumerciaux. Ceux-ci sont, en général,
couverts au marché officiel vers lequel la clientéle est
revenue peu de temps aprés le retour des cours 4 la
stabilité. L’arbitrage en titres s'est cloturd & diffé-
rentes reprises ces temps-ci par un excédent d’impor-
tations de valeurs internationales; mais cette sortie de
change a été en grande partie neuntralisée par les
acquisitions de I'étranger en Belgique.

Le sterling s’est avancé jusqu’a belgas 34,91, Cette
hausse est en corrélation avec celle enregistrée A New-
York, o le cours de $ 14,8530 a été atteint ces jours-ci

“apres une longue stagnation entre 485 et 485 1/8. On

sait qu'une partie de Por vendu la semaine derniére
sur le marché de Londres est entré & la Banque d’An-

- gleterre. D’autre part, ce marché semble maintenant

envisager avec plus de sérénité le développement des
étvénements en Chine. .
La lire italienne, aprés avoir oscillé pendant plu-

. sieurs jours entre 110,50 et 110 7/8, est brusquement

passée hier a 109,50. La peseta est également en pro-
grés a4 28,50 contre 28,90 il y a huit jours. Le peso
argentin, aprés une lente mais réguliére ascension vers
le pair, qui dura plusieurs jours, vient de dépasser lége-
rement celui-ci.

A Paris, le sterling s’est maintenu autour de 124,10
sans montrer une tendance bien définie.

Sur notre marché, les cours du sterling et du dollar
livrables & terme sont légérement dépréceiés par rap-
port a ceux du comptant; le change frangais A trois
mois subit une perte d’environ 1,80 p. c. francs fran-
¢ais, soit une aggravation de 20 centimes environ sur le
déport, précédent,

%
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MARCHE DES TITRES.

Comptant.

La comparaison des cours au marché du comptant,-

A huit jours d’intervalle, fait:ressortir, pour l'ensemble
des titres, des plus- values dont l’unpmtance générale-

3

ment modérée, laisse 1'impression qu’elles sont dues i.

un bon courant d’achats, qui ne sont pas exclusive-

ment d’ordre spéculatif,

Les rentes pourtant n’ont pas suivi le mouvement:
dans toute la proportion que 'on aurait pu attendre

de la tendance qui s’est manifestée. (Uest ainsi qu’a
coté du 3 p. c., 2° série, qui gagne un demi-point & 5,
de Kilo-Moto qui reprend & 622 contre 590, nous rele-
vons l'Intérieur & primes (titres unitaires) i 387 1/2

contre 395 1/2, ce pendant que les coupures de

25.000 francs du méme emprunt font 390 contre 401 1/2.

Les actions Chemins de fer belgeé
cotent, en attendant mieux sans nul doute, 525 contre
522 1/2.

Les écarts, aux banques,

Aux entreprises immobilires, qui sont toujours
trés recherchées, nous voyons I’Agricole - et Hypothé-
caire Argentine jouissance coter 3900 contre 3495, la
capital Crédit Foncier d’Extréme-Orient, 1995 contre
1825, la fondateur idem, 14400 contre 13025, la privi-
légiée Crédit Foncier Sud-Américain, 1925 contre 1560
et l'ordinaire Hypothécaire dJd'Egypte, 1250 contre
1100.

Aux chemins de fer et canaux, relevons l'ordinaire
Compagnie Belge de Chemins de fer et Entreprises a
2625 contre 2300, la dividende méme société 3 2275
contre 2000, la Compagnie Belge Maritime du Congo &
1475 contre 1000, la fondateur Chemins de fer Réunis
A 9975 contre 9600..

Aux tramways et trusts,

privilégiées

la fermeté est générale.
Pointons: la dividende Bruxellois qui passe de 3130 &
3410, la capital Buenos-Ayres de 645 & 677.50, la Est-
Ouest de Liége de 1625 & 1725, la Bangkok de 2125 a
2525, la privilégiée Electricité et Traction de 2700 A
3200, la fondateur Société Générale Belge d’Entre-
prises Llectriques de 6475 & 6775, la capital Sofina de
28200 & 30900, les Vicinaux Belges de 377.50 & 425.

Méme situation aux entreprises de gaz et électricité:
Eclairage et Chauffage par le Gaz cote 4970 contre
4860, la dividende FExploitations Electriques, 1600
contre 1450, Intercommunale d’Electricité fondateur,
2840 contre 2730. ‘

Les métallurgiques sont en reprise, et nous voyons
Athus faire 2000 contre 1850, Baume-et-Marpent,
3350 contre 3210, Espérance-Longdoz, 3430 contre 3260,
Providence, 5375 contre 5250, privilégiée Sambre-et-
Moselle, 3525 contre 3360, Sambre-et-Mo-
selle, 3100 contre 3200,

ordinaire

sont de faible grandeur.

" Aux charbonnages, les plus-values sont compensées

par des baisses d’égale’ importance. Citons: Bonnier
A 3410 contre 3225, Courcelles-Nord' 4" 1000 ¢ontre 930,
Laura et Vereeniging. capital & 1925 contre 1750,
Masses-Diarbois & 3060 contre 3290, Nord de Gilly &
8375 contre 8600, Ressaix & 5125 contre 5400, -

La fermeté domine aux =zines, plombs et mines:
Asturienne cote 1795 contre 1675, ordinaire Prayon,
3870 contre 3650, jouissance Playon 3550 contre 3400 ;
Vieille-Montagne, 4825 contre 4700.

Aux glaceries et verreries, pointons: Boh&me A 3460
contre 3645 et Libbey-Owens & 3550 contre 3030,

Les textiles participent franchement a la hausse: la
capital Lecluse Fréres cote 800 venant de 645, la
Liniére Gantoise fait 8525 contre 8000, la Liniére
Saint-Sauveur ordinaire passe A& 1910 contre 1750,
Morel et Verbeke & 2700 contre 2525 et Tubize & 622.50

contre 570.

Les coloniales €t les caoutchoutiéres marchent A
Punisson - des 1ubr1ques favorisées; on en jugera par
les quelques chiffres ci-aprés:’la fondateur Auxiliaire
des Grands Lacs cote 8225 contre 7725, capital Bras-.
series du Katanga, 2500 contre 2200, Coloniale Anver-
soise part sociale, 1605 contre 1285, Cotonniére Congo-
laisé, 6500 contre 6050, Géomines, 5000 contre. 4710,
Huileries de Sumatra fondateur, 1950 contre 1765,
capital Johore 250 contre 220, Selangor 'czipité.l 18'75
contre 1815, Telok-Dalam, 3805 contre 3630.- S

Aux industries diverses, notons la capital Coupene
Belge-Américaine & 3740 contre 3560, la fondateur
méme société 4 4325 contre 4075, Floridienne, 580
contre 522. 50, Innovation fondateur & 2400 contre 2025,
Papeteries De Ruysscher A 597.50 contre 550, ¢t aux
étrangeéres: Canadian Pacific & 7300 contre 7050,
ordinaire Barcelona Traction 5.21575 contre 1497.50,
fondateur Economiques du Nord & 9625 contre 8825,
capital Bantamsche Plantage Maatschappij & 2900
contre 2760, Exploitations aux ' Indes Orientales &
22000 contre 20750, fondateur Huileries Delhi & 9300
contre 8650, Dlﬁerdange Saint- Ingbert Rumelange- &
3700 contre 3400, : '

Terme. B

Au marché du terme, méme allure qu'au marché du
comptant, c’est-A-dire, plus-value générale avec des
écarts sagemenb mesurés. Barcelona gagne 80 points
i 1570, Brazilian Traction, 100 points A 4640, capital
Buenos-Ayres, 46 points & 683, -capital Tramways de
Constantinople, 80 points & 1140, Kaiping, 15 points &
360, Rand Mines, 32.50 & 695, privilégiée Sidro, 35 A
2315, ordinaire méme société, 55 A 2435, Tanganyika, 20
A 491 et Tubize, 53 3/4 & 640,

Te 10 mars 1927,
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“STATISTIQUES-*

MARCHE DE L’ARGENT A BRUXELLES. .
1. — Taux offlclels et taux « hors banque » (escompte et préts).

) Taux officiels (B. N de B.) 1 Taux « hors l)anqua»- ’l‘_alix «on call »
DATES - escompte escompte préts : :
. : d’acceptat. | de traites | et avances | - papier papier en com-
1927 et de non domie. | sur fonds march¢
traites et de publics commercial [ financier pensation
domiciliées | promesses | nationaux ) . :
3 mars....... 6,— 6,50 7,50 1,25 4,375 2,75 3,25
4 mars....... 6,— 6,50 7,50 4,25 4,375 3,— 3,—
5 mars....... 6, — 6,50 7,50 4,25 4,375 3,125 —
7 mars....... 6, — - 6,50 7,50 4,25 4,375 3, . 3,—
8§ mars....... 6,— 6,50 7,50 4,25 4,375 3,— 3,—
9mars....... 6,— 6,50 7,50 4,25 4,373 3,— 3,—
II. — Taux des dépdts en banque.
Compte Cocrlnpm Conéllpte Compte de dépot a:
BANQUES B v‘;‘l . quie;l- préavis |~ ,
zaine de 1 mois | 3 mois | 6 mois {12 mois| 2 ans | 3 ans | 5 ans
. |15 jours
Société Générale...... 1 2,— 4,30 — 4,75 5,— — —_ — — —_
Banque .de Bruxelles .. | 2,— 4,30 4,25 4,75 5,— 5,— — — — —
Caisse de Reports . ... 2,— 4,62 L — 4,75 4,75 5,— 5,50 5,50 —_— —_
Soc. Nat. Cr. Industrie. — - —_ — 5,— 5,50 5,75 6,— 6,— 6,—
Caisse d’Epargne ... .. 4 (1) - — —_ — — — — — —

(1) 4 p. c. jusque 20.000 francs, 3 p. c. pour le surplus.

IT1. — Marché des changes & terme,

Report (R) ou déport (D) exprimés-en belgas
DATES’ : :
1927 Pour 1 £ Pour 100 fr. fr. Pour 1 § l P_dur 100 florins
pour pour pour pour pour pour | pour pour
3 'mois, 1 mois 3 mois 1 mois . 3 mois 1 mois 3 mois 1 mois
3mas .......{DO0,002 | DO0,0015{D 0,345 {DO0,1075 D0,00025 {D0,0005 | D0,03 D 0,05
4 — L D0,002 | D0,001 {DO0,34 DO,11 R0,00025 pai: pair pair
5 — ... D0,005 | D0,003 |DO0,355 (DO0,115 pa'r pair pAair pair
7 — .i..... 1 D0,009 { DO,004 {DO0,365 (DO0,12 DO0,001 (DO0,001 DO,1 Do,
8 — .. . | D0,008 | D0,0035.D0,3575 \D0,12 D0,0005 |DO,00025] D 0,05 D 0,025
9 — N DO0,01 Dg,004 ll) 0,34 DO0,115 D 0,0005 [DO0,5005 | D 0,05 D 0,05
1V. — Rendement, d’aprés les cours de la Bourse, de quelques fonds nationaux consolidés. .
‘ Restauration nationale ' )
Renté belge 3%, 2¢ série g ot Consolidé 1921, 6
DATES o (impdt 2 %) (net 'impot) (impot 2 %)
1927 . }- Taux l Taux ’ Taux
’ Cours (1) effectif Cours (1) cilectif Cours (1) cffectil
correspondant correspondant correspondant
2 mars...... 57,50 511 9 78, — 6,41 9 — >
dmars...... — - — = 88,25 6,66 9,
4mars...... 58,— 5,07 % 78,50 6,37 % 88,25 6,66 -,
7mars...... — — — — 88,75 6,63 9
Smars...... 58, — 5,07 9%, 78,75 6.35 0 - —_

(1) Intéréts non compris dans le cours,




Banque Nationale de Belglque

'[’rinpipqpx'postes des situat,ious hcb}loumdairés (En milliers de francs)

; T
' ; 1913 . 1926 RARELICIR 11
. . / v
ACTIF ! 30 decenibre ||: 4 mars 24 février | 3{h’1'ars_ L
. . " e
Encaisse C Ly v ‘ i
Ol' . 249.026 913. 863 3 139. 276 3. 132 7()7
’l‘mltes et dlspombxhtés «or» =ur l’étranger 170.328 |l, 30. 9~73 Q 1‘76 333 Q 135 161
Argent, billon ef divers. S, oB1esL | 91.440 it
Portefeuille effets s/ la: Belﬂlque et s/ ! Ltmnger 603.712 || 903.815 “2.40.%.637 2 9. 089
Avances sur fonds publics 57.901 583.956 . 135.463 131580
Préts s/ Bons des Provinces belges. _ 480.000 — —
Avances & l’htdt pour le retrait dés mavks . (- . 5.900.000 — R
Bons du Trésorbt.lge(solde delavancealbtat) K SR R
amo hssaple SUIV’lllt anete du 25-10-26 |, — : — 2.000.000 -9.000.000
i . . ' N ~ o
o | pAsSIF | i : IR
] ; . : ool o ey
? : v .. A [ ,
Billels en circulation . i L 1.049.762 7807404 |7 0.015320° | 0:248.134
" Comptes Courants particuliers . : f 88.333 i © 85,760 - 615.339 "" " 625.407
Compte Courant du Trésor . . ¢. K ' 1458 | 13.634 e | 100.508
. L - 4o . ! B I L B S
TOTAL des engagements.avue "| - 1.152:636: 7.606.798 9.847.304 |~ . 9.971.736-:.
R
Quotité % de I'encaisse parrapp’ortaux engage- N TR | P . \ e
. ments.dvue... .. .o-.- e e - 4,36.% - 5,20 .%- -53,30- %- |- = 53,33 %
Taux d’escompte des traites acceptées . 5,—, % 1,— % 6,— %’ 6,— %
Taux des préts s/ fonds publics. ©. . . . . " ,15,—,% ﬁ 1,50 % 7,50 % 7,50 %
PR Pt e s i P A 1 . . {
Rl bl] L \ -
' ‘ \
? N NRRE
MRS i o
: ! . 1 o
: ' . Cours des changes & Bruxelles, : :
G ) o \ ' PPN
T . C . £ 4 8 4 PE s '8l sl e
< < < - = © © ) 0 Ol o= e oS
~ ~ ] -3 S [ = o ) @ 0 N 3 I3 51 [0 I
- 2'8 '52‘ gg;ag@ F ] g-’- a—' a_- 15,-! 3~ Sg E; g." g ’—"::Iclg
Bl g8 [ S0 | g3 Gu | g8 | 30| S| 8|S |8y 2y 4" Wl ogh gun
> 3 ] H ’ g . S . . = g . 3 . A :? A > o 2 i :
< - S s SARE & A Bl a5 §|S% 8 - =i 3 |
EL 8| BB 8] 8| 8| 8] 8 g | 8| 8| 8
3-3 | 34,805 [0s,1315 |7,1091  (287,0125 138,325 (120,725 {31,50 |102 Jb .ss,..» 191,55 {21,315 {7,177 [170,4625]101,30 (60,425 [125,65
1-3 | 34,0075 [28,125 |7,19735 |°87,925 |138,34 [120,80 31,6875 {102,225 {186,560 - {101,675 (21,315, |7,1776 [170,45. (101,40 [80,30 |125.80
7-3 | 34,005 [28,1276 |7,19215 |287,825 [138,325 [122,10 [31,6375 {192,175 [187  [101,60 [21,3175 |7,1765 |170,45 [101,30 [80,40 |125,65
8-3 (34,01 |28,145 |7,19245 [287,75 [138,37 (122,475-|31,675 [192,2125[187 |181,36 "|21,325 *{7,177° |170,5i25)101,30 |[$9,30 [125,56
9-3 | 34,00375(28,1375 |7,10265 |287,7875{138,43 |122/825 [31,00 [192,225 (186,75 |191,55 21,3175 |71,177 170,5625/101,325 180,30 |125,65




Banque d’Angleterre

(En milliers de £)

Teely <1018 clfre s 1996 - 1927
| 27 décembre f| 4 mars, 2% février 3 mars
: ACTIF
hnuucse melalllque o o ) "
(Issue Depml,ment et Bankmg l)‘) 33.008 145.551 150. 148 : l."j().ﬂ{%-;;
Placements du « l}‘mkmﬂ Depart.» . . ' o o
(Effets, préts s/ tltles ¢t fonds pubhcs) - 47199 - . 289, . 101.216 .. 105.180
dont valeurg gavanilies par I'Etat © ", 11199 T38.015 (29965 | - 52.968
-1 autres’ valems e - 35.930 76.274 . ll 251_ . 12.912.
H - L‘. v :
! PASSIF
Billets.en uu,ul'lllon . 99.361 141:720. « 436,604 137,689 .
Comptes Lourants el Ca ' Tl
du Trésor (l‘aésox' Caisse &’ hpargne et Caisse . L R R
d’amortissements) . 0.421 13.546 17.834 9.643
de Partlcullels ; 42.091 106.041 .- 08:482 109.535
Quotité % de I'encaisse (or, al-vent et lnllets en |’
u,senve)panapponl,ausoldedesComptes )
Coulants du « Banking Depaltment » - ) ) .
(P;opontlon ot reserve to h'\blhths) 43,1 % 19,7 % "8 6 . 27, %
Taux descompte officiel . . . L 5,— % 35— % 5— % 8, — %
- - \ o awmeeyy ‘ X - T e ..‘ . - — ;
; Banque de France
(En %milliers de franfcs) BT
i : ‘ 1913 1926 -] 192:
‘ 96 décembre 4 mars’ 9% firier 3 niars '
i !
o ACTIF - -
Encaisse métallique 5 151,458 H.877.066 5.889.745 5.889.816
Or, argent et devises achelés (loi du 1 duut |9°’6) - — 1.826.869 1.852.690
Disponibilités et avoir & I'étranger. — 371,983 86.499*) 86.891(¥)
Portefeuille e e 1.526.383 4.955.334 3.929.662 3.078.447
Avances s/ titres, monnaies et lingots 712408 1., 2.453.810 1.966.848 - 1.945.335
\van( es a I'Etat . R "O.) }‘)8 35.900.000 99.800.000 _ 99.900.000
~ Bons du Trésor “fraliais™ escomptcs pour | T : .
. avances de PElat a des Gouvm nements -
wE blrangers : — 5.974.000 5.624.000 5.645.000
(.omplcs cours mls post,lux — — . 491,706 495,400
%7 PASSIF -~ : ‘ '
- Ihllet@ en civedlation . - . 5.713.551 12.065.413 - H1.696.646 3592.462. 400
Comptl,s Courants'du Trésor et (Iu l’dmcuhus 078.68% 2.845.592 4£.845.424 1 3.375.212
L Quotilé % de I'encaisse nétallique par rapport 4 : o
_aux engagements a vue . 62,12 o 10,70 9% - 10,42 9% 10,55 %
“Taux descomple ofticiel . ;. b= o 6,— % 550 % | 550 %

(*) La créance sur la Banque de I'Etat russe qui figurait & Pactif et au passif pour un montant de fr. 499.087.368,50
n’y figure plus de part et d'autre qque pour mémoire.

— 262 —



Reichsbank

S LI R S T
“-(En milliérs 'de Reichsmarks)- 7

= - - i - ey 2
R N T A T e 10

t ane L LS

31 déecembre. || .27 fovvier . ].. .98 levriet ., .. 28 [eviiets .. «n- - oo
. . f

~ ACTIF Y A B |
] . ! C . : o : R BT BRI
Encaisse métallique .. . . L aesos || a470.939 | 1076732 | o 1.966.344

- Devises ¢trangéres w(hmsea l]c’.\llb Ia wumtm‘c : P o N T e

desbillets . .". . . .. ... 1 =~ © 460796 | CCo-182.708 el 903.933
_Billets d’autres banques .. . . . . . . . Lo, 12765 10.487 | . 18.)70 o ;8.993
Portefeuilloeffets . .t o L | 0490740 || 4348953, | 0261067 |4 1643708 -0 7
Avances s nantissement - .. ¢ o | 944t fl 95086 | 1“2.031) b 184,763

. . oo A A ) . ; o

PASSIF . . NN e : " S e

Blllcta en ulmldhou Coe  9.593.445 | " 082? .}QS. 2.926.397 | . 3.465.227

Dwels en-rabenu-nts avie ... ..o f 0 793aa0 |1 bsse | ,&33.4?9 i A K

v . o PO RS LT v:A O ! '

Quotm, % de Iencdisse nwtalhque par mppont ] ‘ P o : .
‘au tofal des engagements dvae . . . | v 272 |l 14306% | 8592 % |0 4910 %

.
PN

fﬂux d’csco{npte ofﬁcicl L. U | §,— % 8.'—'- % o ;5',—-. 5/0 B5,— %
. J E ; " g C
A ¢ | B ’ ¥ YOt \ ;1 P! M
o "
i ¢
3*.’:.' ;'(' .
: - et
Nederlandsche Bank
(En milliers de-florins P. B.)
" s N | RN B LR I i i ‘fl
A3 | "1926 1927
- '(lé'(_.‘(;ml).ri: l mars | 2 fovvier 28 fovrier
‘ [ A | AN
ACTIF i
Encaisso metallique, oo e Lo feo 100806 |1 senor f 0 e .m.} 142.125
*“Porteféuille effets : . B A
o .S/ la. Hollande . . .. «. -0t .} 67.504 08354 - . 93501 . 101.677.
~» s/ PEtranger. . . . . . . . 14300 11 - -191.060 ©, 136.706 “wa
Avanees s/ nantissement . . . . . .o ., 86.026 |i... 140.401° - 128.314 |, 144.000

Compte du Trésor (débitewr) . . . . . . 093 " A"l/».a'iQ/L R
PASSIF . c . - . ‘ — .".;';.'.g.-'

Billets en cirewlation . . . . . . . . . | 312.695 | - 850.790° 783,460 814.156 -
Comples courants : C ' ) ' : 1T ) B
de particuliers . . . . . . .. 4.333 D 42.89% 90,408 91.92
du Trésor (créditewr) . - . 7. . —= T - 19.914 10.005"»
Assignations de banque - . . . . . . 1.522 526 © A0 B -

?

Quotite % de 1’¢-nuussv metaltique par v np/ort’ L . . o . . A
aux engagements d vue . . . H0,39 9% SL08 9% |- BB63 9% . ,:"»“.’,QT %

'

Taux descompte oficiel . . . . . . . . | B— % 2% | 302 % 34/2°%
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Oours des changes & Bruxelles.

| 1919 | 1920 | 1921 | 1922 1923 1924 ‘ 1925 , lgz)ﬁ

"} haut | 106,375 104,— | 104,907 | 110,05 | 130,— | 127,512 | 109,10 144,50

Paris....... { 1 bas 92.375| 92.375| 95.062 | 104,— | 108,— | 105,95 | 79,50 78.525
| Moyen | 101,99 | 95,465| 100,05 | 106,775 | 116,705 | 113,03 | 100,029 | 101,827

"o haut] 42,25 | 63,75 | 60,55 | 79,60 | 104,60 | 131,50 | 112,25 | 217,—
Londres ....} + bas 26,25 | 41,25 | 45,55 50,325 | 69,30 77,575 | 91,80 106,965
U] Moyen | 3224 | 50,30 | 51,01 | 58,40 | 88,499 | 96,114 | 101,783 | 155,2065
+ haut| 425,— | 600,— | 539,75 | 691,— | 898,— |1160,—— | 930,125 1,820

Amsterdam 3 f bas | 232,50 | 387.25. | 408,50 | 435.75 | 592,— | 619,25 | 770,625 | 881,25
Moyen | 286,40 | 471,61 | 454,25 | 508,18 | 757,571 | 831.861 | 846,553 |1.281,544
+ haut] 37,125 36,— | 21,9375 7,575 — — | 554,25 1,130
Berlin ..... g + bas 19,50 | 12,75 | 5.10 0,18 — — [ 454.— | 533,625
Moyen (1) 27,252 23.538| 16,166 | 2.8864| — — | 501,245 | 760,737

S haut | 281,— | 286,50 | 200, — | 321,— | 416,— | 541,25 | 447,50 | 918,—
Genéve ....) 4 bas | 115.— | 192,75 | 205,50 | 223750 | 284,— | 310,— | 369,25 | 423,3125
| Moyen | 13853 | 231,58 | 231,23 | 251,12° | 349,727 | 396.333 | 407.472 | 617,822

C(+ haut] 89,25 | 86,50 | 66.— | 77,75 | 97,75 | 120,25 | 95,75 | 165,75
Roime ..... g + bas 70,50 | 54— | 47.75 | 54,75 | 77.— | 79.— | 74.625 | 88,0875
Moyen |(2) 83,27 | 67,16 | 57.645 | 62,306 | 88,715 | 95,021 | 83,7596| 123,792

. + haut'| 11,— | 16,45 | 16.2875| 17,84 | 22,825 | 31,60 | 23,14 | 45,075
New-York g + bas 5.65 | 10,825 11.30 | 11.485 | 14,975 | 17,475 | 19,11 | 21,976
Moyen 7.3647| 13,771 13,443 | 13,17 | 19,3697 21,7884| 21,0668| 31,9468

3

(1) Des quatre derniers mois de Iannée.
(2) Des six derniers mois de 1’année.
(3) Les cours, depuis la stabilisation, étant convertis en francs,

Prix moyens des grains et antres denrées agricoles vendues sur les marchés régulateurs de Belgique.
' . (« Moniteur. belge ‘».)
En francs par 100 kilogrammes.

e .

Prix moyen par 100 kilos

Par kilo Par 26
- o es 3 re -
nI\?:r(:t Seigle | Avoine| Orge gg ntl::rlr e ]i;‘ll?t (‘ll‘):i‘tlll\é Beurre | Laine | (Euls

1913, ... .ol 19,80 16,76/ 19,59| 19,42 6,45| 125,— — 3,08 — —
1923, ... e 85,66; 67,82 78,38 70,37 30,95 88,59| 368,75; 14,82 17,90| 15,07
1924, .......... s 105,60 91,75/ 92,81} 100,16 57,11 89,16| 447,50] 17,47, 14,08} 17,01
1925, ot 116,95/ 102,15| 100,22} 108,87 54,77 123,37, 490,10, 18,18} 25,95| 18,24
Janvier 1926 ...... . 114,87 88,01 93,81| 98,30 44,73f 99,38] 481,25 19,25 27,—| 19,70
Février 1926...... . | 113,80 85,05| 92,69 95,34F 45,52] 97,50{ 456,25| 20,23; 27,— 15,98
Mars 1926 ....... . | 112,84 85,08 92,33} 93,49 45,66| 106,88 462,50 20,—| 27,—| 13,07
Avril 1926 ........ 135,51| 98,37| 105,01| 103,88| 44,57 110,—| 580,—; 17,64| 28,20} 14,18
Mai 1926 ........ < 175,63 121,24] 123,01} 123,51} 53,19{ 121,88| 800,—| 16,29 33,—| 15,12
Juin 1926 ........ 195,56| 130,50| 133,85] 129,16{ 78,59 139,88} 875,—| 16,18 36,—| 15,68 -
Juillet 1926 ....... 242,04| 155,68} 157,39| 152,35| 79,14 144,50} 895,—| 18,68 36,—] 20,25
Aolit 1926 ........ 196,80 141,45( 141,66} 135,19 61,52 138,13; 775,—| 19,31} 36,—| 21,04
Septembre 1926. ... | 187,— 154,85| 132,70] 138,27| 58,52} 137,—| 720,—| 23,10 42,20 26,68
Octobre 1926 ... ... 202,91| 171,85 139,17| 148,27} 63,50 134,38| 656,25| 24,535| 45,50| 42,29
Novembre 1926.... | 210,99 174,82] 144,90| 156,61} 72,30 145,—| 618,75 25,97{ 16,—| 37,48
Décembre 1926 . ... | 204,66] 174,63} 144,41| 156,34} 76,37| 144,—| 570,— 28,02; 46,—| 33,05
Prix moyen de I’an-

née 1926........ 174,38 131,79| 125,25] 127,56] 60,30f 126,50| 657,50 20,77| 35,83 22,37
Janvier 1927 ...... 202,57| 175,43| 149,51 161,97} 83,36{ 15,63 623,75 29,50| 46,—| 28,92
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Cours des chgnges a Bruxelles (moyénnes mensuelles).

(1) Cotation en belgas.

Paris Londres - "~ Amsterdam Berlin- Genéve Rome New-York
™ 1925 1926 . | ~ 1925 1926 1925 \ 1926 1925 1926 1925 1926 1925 1926 1925 1926

Janvier. ........... 106.613 83.144] 94,544 | 106.978]799.125 | 885.24 | '465.24 |524.28 - | 382.507| 425.52 | 82.334 | 88.93 19.766 122.0117
Février ............. 104.26 80.882] 93.951 | 106.989]791.395 | 881.816 | 468.76 |523.887 | 379.443| 423.819] 81.065 | 88.554 | 19.666 |21.9857 : -
Mars ........oinn, 102.245 85.018] 94.326 | 115.54 |788.284 | 955.05 469.8781566 .55 380.497| 458.628] 80.419 | 95.502 | 19.736 {23.7920 -
Avril oo 102.734 92.85 | 94.9275| 132.727}791.069 [1096.37 -]-471.306|650.70 383.025( 527.774] 81.236 [|109.825 | 19.7885|27.3186 - |
Mai .....ovnian... 102.8714) 101.326] 96.697 | 157.128§800.791 {1300.625 | 474.289]770.60 385.703| 626.77 | 81.047 [125.292 | 19.9195|32.343
Juin ...l 101.415 99.5561103.358 | 165.0941853.792 |1361.61 506.286(806.579 | 412.995} 656.526] 81.309 |124.214 | 21.2655{33.912

< Juillet ... ... 101.7107) 102.4124105.367 | 199.894)868.997 11655.175 | 515.777{982.944 | 420.866/ 800.525] 79.106 |138.759 § 21.6739}41.164 =
Aot ... .. ..., .. J103.734 [ 102.416]107.53 .| 176.631]890.6625(1456:.84 ] 526.597|864 .25 429.429| 702.211]-80.993 {119.839 | 22.127 [36.3204
Septembre .......... 106.894 | 104.801}109.977 | 178.261]912.491 (1472.04 540.506(874 .21 438.173] 709.821} 92.31 |134.571 | 22.6813{36.7205 ',
Octobre ............ 98.004 | 105.458]106.84 174.532]887.458 1439.003 | 525.515{856.042 | 425.695| 694.455].87.9256{148.736 | 22.065 {35.9574 .
Novembre.........,. 87.336 24.741106.911 34.861|887.809 | 287.4161] 525.465(170.6961] 425.431| 138.631] 88.371 | 30.3193 22,059 | 7.1822*
Décembre .......... 8§2.5273( 28.312]106.965 34.881]886.767 | 287.5364} 525.328[|171.0654] 425.897| 138.933] 88.999 31.936} 22.0534! 7.1849
Janvier 1927 ... ... 28.477 34.90 ] ¢ 287.569 170.565 138.613 - 31.206 “7.1916°
Février ............. 28.222 34.884 287.717 170.428 138.344 31.099 7.19197



RENDEMENT DES IMPOTS 'EN BELGIQUE.

Relevé au 31 janvier 1927.

ay Moyennes mensuelles des recettes fiscales et quotités p. c. par rapport & la moyenne de Pannée 1913.

) | En francs-or P. c. par rapport & 1913
“ IEn francs - |'sur la base du
. cours moyen
papier du
- * dollar, En franes pap.] En francs-or
Année 1900. ... . o i — 19.560 — -—
— A910. . e 24.570 — —
—  IOIB . — 28.760 — —_
Annde 1921, ... . i 122.194 47.109 425 164
— 19220 163.648 64.398 . H69 224
— 1928 A 227.214 . 60.793 790 211
— 4024 301,294, - 71.661 848 2.9
— 1025, . 323.904 79.690 1.126 277
~— 1026, ... 511.500 32.983 1.779 289
— 1927, 640.351

b) Recettes fiscales (non compris les additionnels provinciaux et communaux).

Recettes du mois de janvier Recettes des premiers mois

NATURE DES IMPOTS e ‘

1926 1927 Diff. + ou —| .. --1926 1927 Différences
Contributions direct. 214,749 241,381 -+ 26 .632
Douancs et accises 97.431 134.853 +  37.422
Enregistrement . ... 110.915 262.107 + 151.192°
Rec. exceptionnelles. 2.548 2.010 [ —_ . 538
Ensemble ......... 425.613 640.351 | + 214.708 | . R
Moyenne par mois ’ s 425,643 640.351 4 214,708

MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX EN BELGIQUE.

- Inscriptions . Réglé sans emploi Nombre
au, . de signes de

(lgl)lt et sz (:I'C(lltj monctaires comptes

PERIODIES , ; ala fin
Montant ; Montant ch'(\l(eue

Nonibie’ ‘eri 1hillions. en millions | P. e .'.,‘-'l
¢ . période
de francs ;de francs

1013 . H80.330 1.232° — —_— 4512
1919 ... ... 3.186.160 7.938 — — 16.-163

1920 ... .. ... L 9.460. 934 34,229 —_— e 35.61
1021 . e 15.918.409 H5H.733 43.914 78.8 65.01.
1922 . e 21.904.862 . 72.382 H9.202 81,8 9:3.726
1923 ... 26.366.853 -98.950 83,11 81.0 116,028
1924 ..o 30.909.607 118.697 100.163 84,1 137.210
10925 e 36.019.707 128.265 108.087 84,2 157.081
1996 AN Lo 10.287.120 C 175,617 1.10.770 85,2 178. 188

J<Y IMoyennes mensuelles . . . 3.357.250 14.635; 12,480 _ -
1927 Janvier ............... 3.730.231 18.350 - 15. 694 83.5 181.030
Février ............... 30314456 18,137 15.664 86,3 183.976
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MINES DE HOUILLE NOMBRE MOYEN D’OUVRIERS PRODUCTION EN TOXNES PAR BASSIN
' autres fond :
ANXNEES a veine ouvriers d: la et Mons Centre Charleroi Namur Liége Campine ToraL
du fond surfac: surface
1923, ... .. i 22.222 87.417 50.364 160.003 | 4.706.390| 3.731.590| 7.575.090| 682.360 | 5.419.260 807.650122.922,340
1924, .. oo 23.557 95.424 53.304 172.285 | 4.209.760| 3.994.760| 7.908.260( 616.300 | 5.526.280| 1.106.550|23.361.910
1925. ..., . o 22.032 88.401 '51.435 161.868 | 4.930.940| 3.832.720| 7.528.040| 476.590 | 5.199.610] 1.135.260123.133.160
Janvier 1926 ............. 21.907 89.396 50.521 161.824 405.420 340.020 646.190 42.680 414.640 127.370f 1.976.320
Février 1926.............. 21.743 88.382 50.237 160.362 379.850 316.310 614 .550 40.670 '422.080 121.010| 1.894.470
Mars 1926 ............... 21.428 86.713 |~ 49.308 157.449 453.530 363.800 664 .740 41.940 468.210 140.670| 2.132.890
Avril 1926 ............... 21.115 84.908 48.759 154.782 431.280 335.390 616.190 32.140 435.740 133.260] 1.984.000
Mai1926 ................ 20.958 84.476 49.490 154.924 395.760 310.840 577.600 26.830 405.350 130.060) 1.846.440
Juin 1926 ................ 20.813 84.452 |p 49.554 154.819 468.570 342.760 613.490 32.150 460.850 152.750;.2.100.570
Juillet 1926............... 20.840 85.058 49.610 155.508 476.810 341.410f - 644.780 34.640 481.670 153.030) 2.132.349
Aolt 1926 ............... 20.958 86.501 49.416 156.905 469.140 340.890 655.940 35.290 460. 300 155.980f 2.117.540
Septembre 1926 ...... .. —f 21,194 88.909 49.254 159.357 468.570 352.500 675.110 36.570 474.530 166.9701 2.174.250
Octobre 1926 ..... ... . ... . 22 .209 93.424 49.934 165.567 473 .140 378.730 704 .590 37.200 507 .880 172 .4601 2.274 .000
Novembre 1926 ........... 23.504 99.489 51.236 174.229 499.380 378.440 710.700 40.180 490.090 191.480) 2.310.270
Décembre 1926 ........... 23.627 99.908 51.003 174.538 503.170 389.060 724,350 41.370 515.970 202.560! 2.376.480
Année 1926 .............. 21.691 89.301 49.863 160.855 | 5.424.620( 4.190.150{ 7.878.230| 441.660 | 5.537.310| 1.847.600 25.319.570
Janvier 1927 ............. 23.626 101.333 49.724 174.683 496.670 385.470 709.150 40.540 506.680 207. ‘230i 2.345.740
COKES AGGLOMERES METALLURGIE. — PRODUCTION EN TONNES
ANNEES ANNEES
Production Nombre | Production | Nombre F Fers Aciers Aciers Zinc
(tonnes) d’ouvriers (tonnes) l d’ouvriers onte finis bruts finis brut
/
Moyennes mensuelles : Moyennes mensuelles :
1913 1. ..., 293.583 4.229 217.387 1.911 1913 .......... 207.058 | 100.967 | 205.552 | 154.922 17.019
1924 ... ... L. 346.650 5.384 167.693 1.526 1924 . ......... 234.000 16.729 | 238.377 | 198.216 13.582
1925 ... ... ..., 342.358 5.345 187.570 1.578 1925 .......... 211.786 8.761 | 200.883 | 164.942 14.324
Janvier 1926 ......... 321.220 5.315 203.630 1.641 Janvier 1926........ 137.790 4.630 | 116.180 | 106.260 13.470
Février 1926 .......... 347.900 5.755 203.370 1.643 Février 1926 ....... 202.400 4.010 | 167.360 } 181.900 14.810
Mars 1926 ............ 434.850 6.093 190.770 1.512 Mars 1926 ......... 281.260 10.320 | 260.760 | 240.330 16.280
Avril 1926 ... ... ... .. 431.110 5.363 181.410 1.473 Avril 1926 ......... 287.890 12.240 | 267.780 | 228.010 15.670
Mai 1926 ............. 433.850 5.881 174.510 1.472 Mai 1926 .......... 299.630 13.920 | 272.090 | 240.590 15.770
Juin 1926 ............ 434.750 6.202 195.940 1.322 Juin 1926 .......... 294.750 16.050 | 297.680 | 256.240 15.530
Juillet 1926........ ... 453.300 6.159 205.140 1.407 Juillet 1926......... 306.590 13.910 | 310.740 | 256.300 15.760
Aout 1926 .......... .. 455.960 6.082 186.150 1.411 Aolit1926 .......... 318 390 | 15.880 | 317.860 | 257.950 16.200
Septembre1v.6 ..... .. 423.500 6.049 174.040 1.390 Septembre 1926 . 312.880°| 16.960 | 304.790 | 256.950 15.920
Octobre 1926....... ... 417.010 6.072 161.650 1.312 Octobre 1926 ... ... 319.590 18.900 | 308.708 | 256.130 16.760
Novembre 1926........ 393.820 5.929 145.360 1.308 Novembre 1926 . . . .. 309.520 16.620 | 309.350 | 257.660 16.530
Décembre1926......... 408.700 5.928 128.180 1.300 " Décembre 1926. ... .. 328.570 15.680 | 327.690 | 272.090 17.320
Moyennes mensuelles : 413.414 5.902 179.179 1.433 Moyennes mensuelles: | 283.272 13.237 | 273.061 | 231.807 15.835
Janvier 1927............ 435.820 5.778 120.080 1.248 Janvier 1927........ 316.430 15.240 | 312.590 | 259.040 17.130




