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DE L’ABUS DU CREDIT

par Maurice Ansiaux

Professeur & 'Université de Bruxelles

Si pénibles et troublantes que soient les périodes de
dépression, elles offrent un avantage qu’il conviernt d’es-
timer & sa juste valeur. Elles obligent producteurs et
gouvernements & faire leur med culpd et sinon & s’ac-
cuser publiquement, du moins & se faire I’intime aveu
des fautes et des erreurs Cju’ils ont commises au cours
de la prospérité. A la lumiére crue de 'expérience qui
ignore tout ménagement, les particuliers s’adressent
sans nul doute des reproches identiques. ‘Ainsi, tout
le monde est incité a effacer les conséguences d’actions
inconsidérées ou mal c¢ongues et 'on assiste & un effort
énergique de réparation et de redressement qui ne
peut manquer d’engendrer, té6t ou tard, des effets
bienfaisants, o

Il advient pourtant que 'examen de conscience le
plus sincére soit rendu difficile par 1’enchevétrement
des faits sur quoi il porte. Aussi peut-il &tre opportun
d’y aider un peu, en analysant le rdle d’une pratique
vicieuse que lon retrouve & l'euvre dans la genese
de toutes les grandes crises : ’abus du crédit.

«*a

Cette analyse étant fort délicate, il sera prudent de
n’étudier 'abus qu’aprés avoir vu clairement en guoi
consiste l'usage normal. Ce qui est déja loin d’étre
simple.

C’est I'illustre économiste anglais, John Stuart Mill
qui a donné cette définition : le crédit est la permis-
sion de faire usage du capital d’une autre personne (1).
C’est, si 'on ose dire, une formule du bon vieux temps.
Nor: qu’elle soit fausse ou naive, mais l'idée que le
crédit consiste uniquement dans I'emprunt de 1’épargne

(1) « Principles of political economy », book II1, ch. XTI, § 1.

d’autrui, fit-ce de son épargne monétaire, est visible-
ment désuete. ' -

A I'époque actuelle, Porganisation du erédit bancaire,
mémeé parfaitement normal, nous apparait sous 'aspect
d’une manufacture active et puissante de mornaie de
papier et de monnaie d’écritures.

La banque qui escompte du papier commercial ou
accorde des avances sur titres ne préte pas en réalité
le capital d’autrui; elle échange une créance toujours
exigible contre une créance & terme. Créance toujours
exigible : le billet émis par la bangue ou les sommes
créditées en compte courant inscrites sur ses livres.
Créance & terme : l'effet escompté ou la promesse sous- -
crite par I’emprunteur.

On objectera que la banque de dépdts préte en réalité
Pactif des déposants, c’est-A-dire leurs épargnes, En
fait, ce stade est de plus en plus dépassé. Comme on
Pa dit, il y a longtemps déja, en Amérique, la banque
est bien plus créanciére que débitrice de ses dépo-
sants, parce que les dépbts, c’est elle qui les crée en
créditant ses clients sur ses livres (1). Une fois créés,
ces dépdts circulent comme une monnaie, passent de
compte & compte pour éteindre des dettes entre clients
des banques et cette circulation scripturale est rendue
possible par ces procédés de technique bancaire que
sont le virement et la compensation. L’épargne, si
épargne il y a, est toute provisoire et se réduit au fait
de laisser un certain temps une somme regue en paie-
ment au crédit de son compte sans D'utiliser.

{1} Dans les pays anglo-saxouns, les dépots en numéraire ou bil-
lets de hanque sont la trés grande exception, lls ont lieu surtout
A la suite d’ouvertures de crédit ou remisss de cheéques. Le cheque
lui-méme no circnla pas, ¢’est le dépat qui circule.

— 285 —



En conséquence, il est logique d'affirmer que le
crédit de banque est une fabrication de pouvoir d’achat
puisque le billet et I'avoir en compte remplissent cou-
ramment et activement la fonction de monnaie.

Mais alors ne doit-on pas conclure de la que le crédis
de banque sous ses deux formes est une source con-
stante d’intlation? Cette counclusion appellerait plus
d’une réserve. Billet ou somme créditée, la monuaie
fiduciaire suppose | acceptation du créancier qui la
regoit en palewent. e papier-monnaie mplique tou-
jours une certaine contrainte, morale du moins, En
outre, 4 la ditiérence du paprer-monnale, la monnale
fiduciatre est convertible en or ou en devises-or (direc-
temeny ou indirectement), bien quen pratique cette
converubihité ne joue plus augourd’hui que pour les
arbitragistes et les banquuiers operant sur des somnies
consiaerabies, Mais entin la stabilité de la valeur-or
vesté assurée par la ot c’est tout ce qui importe aux
petits porteurs de billets ou aux petits déposants. Au
surplus, la stricte appheation du primecipe de converti-
bilite entrainc comme conséquence la linutation des
émissions ct crédits, limitation dictée soit par la loi,
soit par la prudence. La multiplication exagérée de la
mounale Liductaire qui seule coustituerait de 1'infla-
tion, au sens morbide du terme, est rendue impossible
par la lialson de cette monnaie au métal précieux.

Il n’en est pas mowns vrai que, méme ewmprisonné
dans ces bornes étroites, le crédit bancaire crée ou
parait créer du pouvoiwr d’achat lictif. Soit une encaisse
metallique de 4 muhards de francs. Si la Banque
d'émission est seulement astreinte, par ses statuls
légaux, a posséder un stock d’or égal & 40 p. c. au
munmum de ses engagements & vue, elle a la faculté
d’émettre des billets ou de créditer des comptes cou-
rants jusqu’a concurrence d’un total de 10 milliards.
Il y a donc littéralement substitution de 10 milliards
de francs en monnaie fiduciaire & 4 milliards de mon-
naie métallique, soit une « inflation » de 6 milliards,
c’est-a-dire de 150 p. c.

Le fait que 'excédent sur 'encaisse des engagements
4 vue qui remplissent en fait Doftice d’instruments
d’échange parait revétu d’un caractere fictif, c¢’est-a-
dire inflationniste, appelle toutefois certains commen-
taires. On se souviendra, en premier lieu, que la
valeur objective de la monnaie ne dépend pas de sa
seule quantité, mais tout autant de l'importance du
besoin que la communauté en éprouve. Que les
transactions gagnent en importance et en nombre, il
faudra plus de monnaie : peu importe que celle-ci soit
fiduciaire ou métallique. £t si Von suppose que la rapi-
dité de la circulation reste constante, force sera
d’accroitre la quantité de la monnaie si 'on ne veut
pas qu’elle augmente de valeur, c’est-i-dire que les
prix baissent. I se pourrait done que le développement
du crédit bancaire n’ait fait que suivre — grosso modo
— la progression de l'importance globale des transac
tions. Ainsi les banques auraient tant bien que mal
adapté Voffre de la monnaie A la demande de celle-ci,
demande qui grandit en vertu d’un mouvement écono-
mique ascensionnel.

A supposer d'ailleurs qu’il en et été autrement, il y
aurait licu de faire observer qu'une inflation limitée
peut bien amener une hausse des prix au cours de la
période plus ou moins bréve ol elle se réalise. Mais
les prix ne monteront plus dés le moment ol cette
inflation aura atteint son maximum. D&s lors le niveau
des prix se stabilise. Sans doute Iinfluence que
I'accroissement de l'extraction aurifére exerce sur les
prix se verra amplifiée grice & la faculté concédée A la
Banque d’émettre une somme de billets double ou tri-
ple de celle de l'or entrant dans ses coffres. Mais d’un
point de vue proportionnel — et c’est celui qui &’im-
pose en notre matiére — 'amplification dont il s’agit
est amortie par ’extension antérieure de l’encaisse et
de la circulation. Soit un institut d’émission autoris¢
4 émettre trois fois autant de billets qu’il posséde de
métal précieux. Avec une encaisse initiale de 1 mil-
liard, il émet 3 milliards de billets. Son encaisse aug-
mnente cle 500 millions. La circulation passe a 4 milliards
et demi. L’accroissement est exactement proportionncl
4 celui d’'une circulation exclusivement métallique qui
passerait de 1 milliard & 1 milliard et demi. En
admettant pour un instant 'exactitude rigoureuse de
la  théorie quantitative, il serait vrai de dire que,
dans les deux cas indistinctement, le niveau général
des prix doit monter de 100 p. c. 4 150 p. ¢. Il est non
moins certain que la multiplication des crédits sur
livres, sans rapport direct avec les réserves métalli-
ques de la Banque d’émission, peut prendre — et a
pris, en effet — des proportions singulidrement vastes.
Toutefois, ce n’est pas l'aspect quantitatif du phé-
noméne qui doit seul attirer l'attention. Nous allons
méme voir que la multiplication des avoirs en compte
n'aurait point lieu et ne serait pas possible sans une
altération qualitative trés caractéristique de la fone-
tion du crédit.

Ea

L’emploi rationnel, fécond, inattaquable du crédit
peut étre illustré & Vaide d’un exemple fort simple.
Voici un produit industriel demandé sur le marché. Le
producteur est outillé pour le fabriquer. Les matidres
premiéres existent. Il y a des ouvriers disponibles dans
lindustrie envisagée et qui cherchent de Vouvrage.
Mais I'entreprise intéressée ne posséde pas de fonds
liquides pour l'achat des matiéres premiéres et le paie-
ment des ouvriers. L’intervention d’une banque va
lui permettre de surmonter I'obstacle. Ainsi entendu,
le crédit a le priviltge de mettre la production en
mouvement & la satisfaction de tout le monde : chef
d’entreprise, producteur ou vendeur de matiéres pre-
miéres, ouvriers, consommateurs. L’avance bancaire
ainsi accordée pourra étre de durée bréve et sera rem-
boursée grice au paiement du prix d’achat de la mar-
chandise par les consommateurs. Ii importe peu que
cette avance constitue, comme on le disait tout &
I’heure, une création de pouvoir d’achat fictif : 1’uti-
lité économique n’en est pas moins manifeste.

Le service rendu par la banque est tout aussi évi-
dent si Tavance consentie par elle doit simplement
permettre & un grossiste de renforcer ses approvision-
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newents lorsqu’ils ne sont pas au niveau des besoins
courants du commerce ou si, sous le rapport’ des qua-
lités et variétés de produits, ils se trouvent 8tre ix;cé)m
plets. En pareil cas, le crédit pourra méme, sans
sérieux inconvénient, étre 'objet d’un renouvellement.
Ou si un, doute peut étre émis a ce sujet, il repose sur
une objection de technique bancaire (question de liqui-
dité), non sur une considération d’ordre économique
général. '

D’autres extensions sont paréillement & Vabri de
la critique, mais avant de les énumérer, quelques
bréves observations d‘ordre théorique . paraissent
opportunes pour éclaiver le probléme du crédit qui est
assez compliqué.

En: théorie, le crédit & la production est un cowple-
mentaire. multiple et successif. Voila trvis termes a
définir: -Le complémentaire est un élément dont le cou-
cours est indispensable i la production, mais qui o’y
peut suffire & luj seul. Le grain, sans le moulin et le
wmeunier, ne pourrait se transformer en farine. La
farine, sans le four et en l'absence du boulanger, ne
pourrait devenir du pain. Le complémentaire est mul-
tiple lorsqu’i] intervient dans un nombre plus ou moins
grand de productions différentes : le combustible, la
main-d’eeuvre, le capital monétaire sont des complé-
mentaires. multiples. Enfin le complémentaire cst
successif par rapport aux moyens de production de la
méme branche, mais qui interviennent dans une phase
antécédente ou subséquente de la production : tels sont
le moulin et le four du boulanger, tels le haut fourneay,
Paciérie, le laminoir, tels encore le travail du fileur et
celui du tisserand. Le crédit est ainsi le complémen-
taire d'une foule de moyens de production, biens ou
Services, et il lest a titre successif pour beaucoup
d’entre eux. Ainsi le crédit & la filature est le complé-
mentaire qui conditionne le travail du tisserand et
méme celui du fileur, puisque celui-ci ne peut 8&tre
embauché que si le patron s’assure au préalable le
crédit bancaire indispensable au paiement du salaire,
si du moins son capital disponible n’y suffit pas.

‘Cela dit, énongons sommairement la loi économique
relative aux complémentaires : s'ils deviennent rares,
les prix des compléments tendent A la baisse, les prix
des produits finis haussent, En l’absence d’un crédit
suffisant, la minoterie achéte moing de blé, le blé baisse
de prix. Elle embauche moins d’ouvriers, les salaires
fléchissent. Son matériel méme diminue de valeur,
puisque ses bénéfices se réduisent. En revanche, le
pain devient cher.

On comprendra mieux encore cet ensemble de con-
séquences, en songeant aux transports dont le rdle éco-
nomique est de méme nature. Que la navigation inter-
océanique devienne plus rare et que Je fret maritime
renchérisse, le prix du coton ou du café baissera dans
dans les pays d’origine et haussera dans les pays de
destination, En méme temps, les usines transforma-
trices comme les filatures et les tissages verront
s’amoindrir leurs bénéfices, emploieront woins d'ou-
vriers et réduiront les salaires de ceux-ci.

Lo résumé, comme le traunsport, le crédit est un
rpuage' indispensable de la vie économique normale.
Dans la mesure toutefois ol le capital circulant appar-
tenant en propré & des entreprises industrielles, agri-
coles ou commerciales est insuffisant pour régler
comptant toutes les fournitures et tous les salaires
mais le cas est trés fréquent. L’intervention du crédit
offre donc le caractére incontestable d'une nécessité
géndrale.

**l

Précisons davantage pourtant afin de bien délimiter
la zone du crédit normal dont le concours est néces-
saire et précieux,

Voici d’abord le cas od Pentreprise désireuse de satis-
taire les demandes qui se font jour doit se procurer
des matitres premiéres ou des machines qui ne sont
pas encore produites. Elle n’a pas de disponibilités
propres A cette [in. Négligeons pour le moment le
point de savoir si le crédit & court terme ne devrait
pas é&tre remplacé, en l'occurrence, par du crédit a
moyen terme. (’est, comme on dit au Palais, une
question d’espéce. Ce qui nous intéresse surtout, c¢’est
Putilité de lintervention du crédit. Elle parait hors
de doute ici encore & condition — 8’il s’agit d’un achat
d’outillage — que V'écoulement futur des produits pré-
sente de sérieuses chances de régularité et assure \’em-
ploi exhaustif du nouvel outillage.

Une hypothése sensiblement plus délicate est celle
de l'acticipation de la demande, soit que ’emprunteur
se propose de lancer un produit nouveau, soit qu’il
médite l'extension de sa production ancienne parce
qu’il escompte le prochain élargissement du marché.

11 convient de faire ici, en ce qui concerne les moda-
lités du crédit, la méme réserve que tout & 1’heure.
On n’y insiste pas immédiatement afin d’éviter la
confusion des problémes. Demandons-nous d’abord ceci :
le crédit reste-t-il recommandable en présence d’une
demande simplement possible? 1l est évident que nous
approchons maintenant des frontieres que le crédit ne
peut franchir sans danger. Et en effet, ne savons-nous
pas que Vorigine des crises réside justement dans des
anticipations de profit exagérées, dans des spéculations
industrielles aventureuses et qui demeursraient &
Pétat de velléités inoffensives si le capital et le crédit
ne leur fournissaient & l’envi des moyens de réalisa-
tion? Si tant de ressources financiéres n’avaient été
apportées & la métallurgie, aux industries textiles et
notamment a celle de la soie artificielle, & la produc-
tion de l'azote, & la mise en exploitation des mines de
cuivre, d’étain, de plomb, de zinc, d’argent, etc., le
monde assisterait-il aujourd’hui, impuissant et décou-
ragé, & la débécle inouie de toutes ces industries? Une
remarque essentielle s’impose done: ¢’est que le crédit
aux industriels qui escomptent I’extension des marchés
doit. &étre chose doublement prudente. Prudente au
point de vue guantitatif: ne pas favoriser i l’aveugle
des constructions d’usines, des installations miniéres,
examminer au préalable l'importance de l'outillage
d’ores et déja en activité ou en fabication, s’enquérir
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du rythme des accrmssements de la puissance produc-
tive et le comparer aux progrés de la congommation
tout en se pelsuadant que ces derniers ne se poursui-
vront pas toujours 3 la méme allure. Prudente au
point de vue qualitatif et ceci n’est pas moins impor-
tant: ne point accorder d’avances & des projets témé-
raires, dit-on ralentir quelque peu le progrés tech-
nique, étudier, réfléchir, faire des sondages avant de
s’engager et surtout scruter plus sérieusement la va-
leur économique des hommes.

KHst-il permis d’espérer que la terrible legon de
la dépression- présente .suftira & assurer la stricte
application de ce double précepte? 1l faut d’aulleurs
bien #’entendre. On ne condamnne pas indistinctement
toutes les opérations de crédit destinées a développer
la capacité de production en fonction de l'extension
future des marchés, Ce radicalisme négatif ne tranirait
qu’un .1njustiiable pessimisme. L’autant plus inj'\xst,i:-
fiable qu'a notre époque l'allongement de la période
de proauction induscrielle uupose unperieusemert l‘au-
ticipation des demanaes futures st l'on veut éviter e
ne pouvolr les satistalre de tagon adequate le jour ou
elles s’alfiriperont erfeculvellent sur le arché, 'Lout
ce qui est recommandaé, ¢’est la modération et la sélec-
tion. LDans I'1nterét des banques eiles-inenies auxqueliles
les awus du creatt au cours ¢ une pnase d’essor enfiévré
preparent de terripies lendermains, Iut, en dénnitive,
c’est & l'intérét blen entenau ae la rinance et de ia

Banque qu'il importe de tawre appel avanc tout Qu’elles

resisient f'une et l’autre au mirage de plpllts fapuleux,

mals de blen courte durée ann de cohsolider ‘leur
prospérité, de rentorcer leur prestige, d’échapper &,
des ewbarras lawentables et qui deviennent panolsj

mortels. . -

,lModémtlon ‘et sélectlon sont de mise égalementf
c,uana I’emprunteur se propose de mode1mse1 ses 1ngtal-
lations, de realiser un progrés techmque susceptible

d’abaisser le coiit de sa production. Pas d’objection de
principe cependant ern -dépit du fait que les améliora-

tions dont il-s’agit auront infauliblement pour consé- -

quence de rendre la concurrence plus dure pour les
usines similaires qui n’apportent aucun changement
4 leurs moyens et méthodes de produire.

L’entreprise qui cherche des capitaux en vue
d’agrandissements ou d’acquisition de machines per-
fectionnées ne recourt pas toujours au crédit, méme
au crédit & moyen ou long terme. Souvent, si elle a
pris la forme de société par actions, elle fait appel aux
souscripteurs par voie d’émission de titres. Pour assurer
le succeés de la souscription, la banque qui a pris ferme
tout ou partie du stock de titres & émettre en favorise
I’écoulement et accordant aux souscripteurs des avances
sur lesdits titres. La souscription & crédit est d’ordi-
naire une opéllation spéeculative. La banque pratique,
en l'occurrence, le crédit 3 la spéculation financiére.
Elle le prolonge souvent, de liquidation en liquida-
tion, par le mécanisme des reports jusqu’an jouf ol le
spéculateur liquide sa position soit par lassitude, soit
par sagesse, soit parce qu’il estime avoir réalisé le
maximum de gain possible.

Faut-il condamner le crédit & la spéculation finan-
ciere! Pas nécessairement. Elle a souvent contribué
4 accélérer le mouvement économique en anticipant
sur les placemeunts de 1’épargne. Parfois aussi, il est
vrai, elle I’a précipité et poussé & la crise. lci encore,
la bonne régle devrait se résumer en ce mot d’ordre :
modération et sélection. Limiter le montant des
avances comme d’ailleurs des émissions de titres nou-
veaux, étudier les aifaires, écarter celles qui ne wéri-
tent pas'de crédib si méme elies paraissent de nature
& procurer temporairement & l'établissement. préteur
(e piantureux bénéfices,

“*e

Avee le crédit aux « anticipations », aux perfection-
nements techniques, aux émissions d’actions nouvelles,
la limite entre I'usage normal et J’abus est facile &
traicnir, Mais il y & pis : il est des opérations de
¢rédit qul alterent le caractére propre de cg,lui-ci. Tels
sont les préts accordés au maintien _des stocks de
marchandises et, par conséquent, au soutien ou au
relevement des prix, o

Les avances dont 1l s’agit en leapece n’ont plus
pour objet de permettre aux producteurs de produire
et de vendre, mals de produlre et de ne pas veudre,
ou méme d’arreter & la fois la production et la vente.

Le c¢rédit au stockage intervient dans deux cas : en
prewmier’ lieu, lorsque les prix ont beaucoup haussé,
mals commencent & étre discutés et que les vendeurs
— des spécuiateurs souvent — font effort pour dé-
fendre les cours et galvaniser la hausse; en second
neu lorsque les prix ont beaucoup baissé et que les
vendeurs coerchent & couper court & la baisse en reti-
rant temporairement une partie de leurs ofires du
marché et en restreignant la production afin d’effa-
cer chez les acheteurs, llmpressmn de surabondance
de la marchandise.

Souteénir 3 Vaide du crédit des prix manifestement
trop élevés est une pratique dangereuse et condam-
nable. Y a-t-on fréquemment recours? 1l est impos-
sible de se promoncer & cet égard. Tout ce que l'on
peut dire, c¢’est que de telles maneuvres ne peuvent
naturellement avoir lieu que tout & la fin des phases
d’essor trés caractérisées et donc & la veille des crises.

La valorisation des marchandises fortement dépri-'
mées ou du moins V'essal d’en arréter la dépréciation,
est une politique qui se défend mieux du point de vue
de l'intérdt géndral, mais il ne faut point se dissi-
muler qu’elle expose les banqués & immobiliser leurs
disponibilités dans une mesure qui peut devenir extré- -
mement périlleuse (1). Au surplus, nous avons déja
examiné cette question dans un article antérieur, en
ce qui concerne la lutte contre I'excés de la baisse (2).
Il serait donc sans objet d’y insister si ce n’est pour
faire remarquer que les tentatives prématurées d’ar-
réter la baisse des prix, & supposer méme qu’elles

(1} 11 faut en dirve antant des organismes speécialisés, comme le
« Canada ‘Wheat fool » ou le « Farm Board » américain, qui
exposent les fonds prétés pav 'Etat & des risques vedontables.

(2) Bulletin du 23 décempre 1930.



soient entreprises avec'des moyens trés- puissants,
peuvent: paralyser les réactions' légitimes et utiles
contre les: exagérations précédentes de la hausse. - Vou-
loir stabiliser les’ prix & un niveau tiop élevé, cest
contrarier ou retarder le réveil de la demande d’on,
en définitive, doit venir le salut. Ici aussi, se pose.
donc une question d’opportunité et de mesure qui. ne’
peut 8tre résolue. qu’d l’zude des éléments de chaqueﬁ:
s1tuat10n partlcuhére :
. : . _“l'.‘.A : .o -

Si 'on considere spéeialement l’état actuel des choses, H
ce qui frappe tout d’abord c’est I’ énormlté des avancesf
bancaires. Nous sommes a.u]ourd’hul en possession dex
chiffres a,ccusa.teurs En ce ‘qui’ concerne les préts Al

]A]lemagne ‘ils sont’ consignés ‘dans le Rapport din:j
.Comlté constitué sur recommandatlon de la’ Confé-':

rence de Londres de 1931 (20 au 23 juillet). Ce. Com1té~
d’experts financiers qii-‘a’ siégé ‘A Bhle,. du 8 au 18’
aofit, a,va,lt mission d’enquéter sur les besoms immé- }
dmts de crédlts nouveaux en, A]lemagne et d étudler
les possibilitds de’ conversmn en crédlts A Tong terme
d’uné fraction’ des crédlts & dourt terme ».On n’a pa.s
6ublié combien éritique’ étalt é, ce moment, la’ sﬁ;ua-
tion " de lAl]ema.gne a.lgré l’adoptlon du plan
Hoover ayournant les pa.lements de réparatlons, ‘la,«
pa,mque s’étmt -emparée. des’ créanclers extérleurs de-
ce pnys T étalt évident’ que l’imposmblhté de rem-
bourser toutes les ‘avances dont les échéances étalent
1mmmentes a]]alent contralndre le"Reich &7 prononcer
un motratoire. Pour conjurer une déclaratlon de fa,xl-
lite pubhque et privée aussi désastreuse, un arrange-
,ment fut " jugé “indispensable, A. vrai “dire, ‘un ‘con-!
cordat ' préventif souscrit sous ‘Tempire de la nécesslté

_ne pouvalt faire illusion & personne. Et les* consé-

quences, .pour lés nations ‘créancitres, de la’ proroga—i
tion ammble 3 intervenir; ‘allaient év1demment apna- .
raftre a.ussn calamitéuses que si ‘elles ne consentalent.
pas £ cette prorogatlon o ' ;

Qu01 aw’il en soit, Ie Comlté des Experts n’a pas:
manqué d’ex1ger une documentatmn aussi prémse que'
Doqsnb]e T1 Va livrée & la pubhcvté dans son mpport ‘
Et ici, nous al]ons dtre amenés non seu]ement h con-

stater I’importance tout A fait ‘exagérée des emprunts

pubhcs et privés dont les ‘Allemands ont bénéficié au
cours d’une période de sept années (1924 A 1930 inclu-
swement) mais encore 3 mettre en lumidre. Ies graves‘
fszes techniques commises & Yoccasion de cet en-
semble d’opérations. Durant cette période, « la, dette
allemande envers les pays étrangers a augmenté de,
]8“’mi]lia.rds 200 millions de reichsmarks de plus que
ses placements 4 V’étranger. La dette totale s’est bien

dlevée’ A RM. 25.5 millions, mais ce chiffre est réduit

par Ies placements de ’Allemagne & létranger ». La
dette exténeure allemande atteint & la fin de 1930, un
montant net que le Rapport estime 3 15.8 mllhards de

. Relchsma.rk T.a dette nette & court terme, 3 cette dats,

’é]éve environ & 5 milliards (10.3 milliards en brut
moms 53 niilliards de placements allemands & court
terme 3 l’étranger). Les banques sont débitrices &

court terme -de 7.2 milliards, le Reich, les' Pays et les

" Communes de 1.1 milliard.: En 1931, des retraits im-

portants et préeipités se monta.nt Ao mllha.rds 900
millions sont éffectués ' par. les ~étrangers (1). Le
31 mars, la dette des banques est évalude A B milliards
639 millions. A ce moment, elle se répartit. dans les
proportions suivantes entre lés différents pays pré-
teurs : Etats-Unis, 37,1 p. e.; Angleterre, 20,4 p. c.;
Suisse, 13,9 p. c. ;- Pays-Bas, 8,7 p. ¢.; France, 6,5 p. ¢;
Sudde, 2,2 p. c.; autres pays, 10,2 p. ¢. La plus forte
augmentation:s’est produite pendant les trois années
1927, 1928 et 1929, au cours desquelles le montant des
emprunts’ & court terme contractés par I’Allemagne &

Yétranger -a - dépassé le montant de ses placements. 3

court terme_& ’dtranger de 4 milliards 300 millions.

L’a.inpleui‘ ‘démesurée de ces opérations est trop clai-
rement. démontrée par.les: chiffres ‘ci-dessus. pour qu’il
ne soit pas superflu de la. faire ressortir par un’ com-

‘mentaire;  Mais .il' est. & propos .de reproduire- deux

remarques trés, importantes consignées. dans le Rap-

port du, Comité des Experts. La premidré: porte que

Paugmentation de la dette-étrangire A court terme a
&6 tout- & fait-hors de.proportion avee le ‘développe-
ment dus commerce extérieur. et qu’il ne peut y avoir
de- doute que les’ crédits & court - térme;: des- banques
allemandes:'ont &té utilisés; dans une: trés’large. me-
sure;, pour :I’économie de. I'Allemagnie; & titre de fonds

‘de roulement. La seconde: estplus, frappantei encore - :

« T1 est évident que l’argent 4 court terme étalt utilisé
par l’Allema.tzne pour des plncements L long terme
a.vec tous les rlsques correspondants é, la. f01s pour les'
emprunteurs et pour les préteurs ». . '

Le rapport. ne s exphque pas, trés cla,xrement sur, le
pomt de savoir, s ’il ,oppose Ies placements Y long terme
an fonds de roulement ou 511 confond ces, deux élé-
ments Il fmt seulement observer que l’affec‘ratlon des

Am'éts étrangers é. bréve échéance an fonds de roule-'

ment entraine cette conséquence que les sommes ainsi
emplovées «ne pourraient . 8tre retirées promptemeut
sans ow'un grave dommage soit causé A la structure

4ﬁna.nmere du pays ». Ce langage implique qu’il s *agi-

rait d’une immobilisation, bien que le capital circulant
ne. 8oit pas généralement regardé par les: économxstes
comme immobilisé. Mals, comme nous avons déik eu
l’nccaslon de le faire ressortir;: le capital clrculant
d’nne entreprise, en dépit-de ses chanzements succes-

.sifs de forme : matitre premitre, produit en cours de
_fabrication, produit. achevé, prix de vente -est, en

réalitd, nécessaire d’une manidre permanente ' cette
entreprise au méme titre que le capital fixe. Une part
variable peut, 3 vrai dire, en &tre temporai}rement

démagde et distraite par suite du ralentissement des
affaires. Mais dans un pays ol le crédit est tendu et

au cours d’une pénode od les produits g’éconlent diffi-

.mlement le ca.pltal clrculant ne para.it susceptxble,
d’aucune réductmn C’est en ce sens, a.pparemment

H) "Raprelons que pour ‘taitre face A ‘ces ‘retraits; emiron "830
millions. de R.M. ont ét¢ mis A, Ia, disposition de la Relehshank
par 12 Bandue des Réglements’ Internat!omnw et par Jes Bangqies
Centrales. alnsl que nar un syndicat de New-York agissant par *
I'entremise de la Golddiskontbank,
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qu’il y a lieu d’entendre le passage quelque peu obscur
du rapport auquel on vient de faire allusion. Ce qui

n’exclut d’ailleurs nullement la possibilité d’une forte.

proportion d’immobilisations sous forme d’installations
industrielles. Au: surplus, le milliard de préts a court
consenti. & VEtat, aux « Laender» et aux
Communes, a dft s_’immébiliéer jusqu’s un certain point
en constructions de tout gemre. .

terme,

. Est-i] besoin de faire remiarquer- combieh ces « con-
gélations » systématiques de fonds empruntés & bréve
.échéance aggravent la situation et témoignent de la

désinvoltire oh de I'inconscience des emiprunteurs ? On.
peut se demander seilement si leur résponsabilité n’est

pas atténiée en quelque mesure par ’empressement
et la légéretd’ inexplicables dont ont fait préuve les
bailleurs de fords qui leur apportérent des capitaux i
I’envi. Spectacle d’autant plis étonnant que c’est A
partir de 1924, au lendeniain de Pavilissement du mark-
papier que l'on voit Américains, Anglsis, Hollandais,

ete., diriger vers 1’Allemagne; en état de faillite moné-
taire,; un flot continu.de éapitibix de pleine valeur-or.”
Comimént lés Allemands ne' 'sé sévaient-il§ pas grisés,
aprés uné démonstration aussi éclatdnte de la foi in-’

ternationale en leur génie écohomique ! Qu’il § ait.-eun
des dessous politiques en cetté affaire, 'nous I'ignorons:
si méme-il én’ a:été ainsi, celd ne ¢hange rien A effet

psychologique qui a été produit par l’afflux sans pré-'

cédent des crédits extérieurs.-

Dautres contrées’ que I’Allemagne 3 vrai du‘e “ont
hénéﬁmé vers la mémé époque, de crédits 1mportants
quoique Suv uie échelle natm ellément plus réduite. On
peut plus ou moins juger’ indirectement de l’amplem
de ces crédits par 1’1mportance des secours qu’en 1931

la Banque des Réglements Internatlonaux s0it isolé-.
ment ‘soit avec la coopéra,tlon "des Bnnqueq centrales, -

_a été amende & jeur accqrder. Fest ainsi que, selon
dés recoupéments faits dans la presse financidre, la

Banqtie nationalé hongroise a obteru de la B. R. T.

5 millions de dollars, dént 90 p. ¢. ont dfi 8tré rem-
boursés au mois ‘de septembre, mais dont le reste a
4t4 rehonveld jusqu’an 18 décembre de cettd. année.
Déukx syndicats d’instituts d’émiséion ont apporté en
outr"e 4 1a Banqué hongroise, aiix mois de juin et de
]mllet une aidé & court terme qui sé totalise actuelle-
ment & 16.800.000 dollars, lé tout venant A échéance le
18 décembré. L’ensemble de ces ciédits représente la
somme relativement considérable de 728 millions de
francs helges, et encore la sufhsanoe de cette somme
est-elle stjefte & ca,utlon

Dans des condltlons analogues, la Banque nationale
d’Autriche a obtenu des crédits s’élevant & 100 millions
de schillings autrichiens, crédits réduits actuellement &
90 millions de schillings remboursables le 16 octobre et
renouvelés tout récemment pour une nouvelle période.
La Banque nationale du Royaume de Yougoslavie a
emprunté de méme 3 la B. R. 1. et & la Banque de
France un ‘montant total de 3.000.000 de 8 rembour-
_sables 1& 80 octobre 1931. Rapelons enfin que les pays
d’outre-mer ont joni d’un afflux régulier de crédits qui,

. primaire,

i en contribuant sans doute au développement écono-

mique de ces pays, a alourdi leurs balances ultérieures
du poids' d’intéréts croissants et les a habitués a équi-
librer leurs balances présentes autrement que par le
travail et 1’économie,

«*e ;

La conclusion de tout ce qui précéde est d’une singu-
liere clarté, La période d’essor, brusquement close en
octobre 1929 par le krach boursier de New- York, a ét¢
caractérisée par Pexcés et V’abus du crédit, celui-ci
conditionnant. celui-ld; I’abus a porté essentiellement
sur les opérations a court terme. S’il en a été ainsi,
¢’est avant tout grice & la multiplication énorme des

"¢rédits sur livres .jointe aux réglements par virements

et transferts de banque 4 bhanque sans’ dép]ace’men‘t;d‘e
numéraire. Les instituts &’émission ont été déhordés.
Les établissements de crédit non réglementés, travail-
lant avec une encaisse relativement trés faible (1), ont
pu'marchel de 1"a.va,nt sans entraves, créer une monnaie

‘nouvelle dont le législateur n’a pas saisi le mécanisme

ni’ méme n,peu;u Pexistence,. fayoriser enfin, dans les -

_glands pays, le développement .de cette masse gigan-

tesque de capltdux internationaux errant de marché en

-.marché sulva.nt quelle était aguichée par- des pergpec-

tives. de gains spéeulatifs, attirée par des taux d'in-
téret plus élevés, on mise en fuite — & tort ou a. raison
— par, des menaces fiscales et pohthues ou par la
cmmte de la,.d‘eplécmt‘lon monétaire.: La v1olence,deﬂs
valiations' des- ‘chariges, noué'l’avons déja dit, a été
due en vr&nde partie aux mouyements spasmodlques
de cette masse flottante. :

_,Le mal, g’est accru, irrémédiablement- aggtavé au
mois de septembre de cette année par la propagation
inévitable de la méfiance aux marchés financiers. On
sait .quel désastre en a été la conséquence. C’est le
besoin: maladif - d’argent liquide qui a détermind cette
peur. insensée des valeurs mobiliéres qui a abimé toutes
les cotes boursidres et engendré une redoutable im-
pression de faillite universelle. Si ce nmouvel agent
perturbateur a exercé des ravages etendus et profonds,
il ne-faut pourtant pas le consxderer comme une cause
mais comme une complication issue de
ébranlement du crédit. Cette remalque a, pensons-
nous, une grande importance, car le remdde « radical »,
comme Son nom lindique, est celui qui va & la racine
du mal.- C’est donc & Pabus du crédit et & Pinflation de
la mqnnme scripturale qu’il faut s ’attaquer si 'on veut

¢onjurer, dans ’avenir, les crises générales ou, du

moins, les atténuer notablement.

Nous n’ignorons pas que les adversaires de V’inter-
vention de I'Etat attribuent les troubles monétaires
dont nous souffrons au gold exchange standard et A
la politique de I’économie dirigée, On remarquera
d’abord que ce sont deux choses différentes. De plus,
il importe .de se souvenir que. ’étalon-or pour- I¢
change qui n’existe pas partout, n’est a proprement

(1) On sait que l'ancaidse d'une banqué de «lrpots ne consisis
pas d'ordinaire en ‘or, mais en billers de la handue d'émission e,
en (déphts 4 voe anpreés de cotte dernisre. .
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parler que I'adjonction aux réserves métalliques d’un
portefeuille de deviseg“étmngéres indisponibles, ou
pour mieux dire, exclusivement affectées & la couver-
ture et au remboursement éventuel des engagements &
vue de la Banque d’émission. A cela se borne l’inter-
vention du législateur. Il est & propos d’ajouter que
si la Conférence de Qénes avait envisagé la substitu-
tion des devises-or & Vor lui-méme dans les encaisses
des banques de tous les pays secondaires pour concen-
trer le métal dans quelques -grands établissements et
obvier ainsi au péril de pénurie que paraissait impli-
quer une reprise générale et simultanée des paiements
en espdces, les recommandations de cette Conférence
n’ont été suivies que partiellement et par-étapes. La

tendance qui régnait au cours des dernidres années a

méme été de préférer au gold exchange standard le
gold bullion standard ou étalon-or en lingots, C’est
notamment le cas en France. Il y a donc, semble-t-il,
défaut de: symétrle ‘entre. les progres du. mal et la
régressmn de.sa cause prétendue (1) '

Peut- étre,, il: egt vrai,
gold: exchange ‘standard y 1ncorp01ent -ils la " poli-
tiqué des devises. Or celle-ci consiste dans la posses-

sion, par les, banques démlsswn, de masses de ma-
nauvre ‘en devises étrangiies ne faisant pas partie de
leurs encaisses.Cette politique, qui se. pratiquait avant’

la ‘guerre ne-sert qu’a surveiller. et & régulariser les
cha,nges ainsi qu’h diminuer la fréquence des fluctua-
" tions du taux officiel de Pescompte.. Elle' n’est point
1mposée par le’ léglslateur ‘Elle n’a a.ucun caractére

intervéntionniste et n’est d’ailleurs pas. un ‘procéds.

d’inflation - pulsqu ’elle. nest pas utilisée comme cou-
verture. de. la cxrculatlon ni-des dépéts A vue des ban-
ques d’émission. ‘ :

(1 \Ious ne p.n-lons p.xs ici des LOIlVElSlUllS de devxses en or
qui ont lieu par grandes masses depuis la défalllance de la
livre sterling, conversions provoqnées par an trés légmme senti-
ment de prndence

certaing. des dét;ra.cteurs du:

Certes, les grandes banques de dépdts, surtout dans
les centres financiers les plus importants, comme New-
York, Londres, Paris oiu Amsterdam, ont, elles aussi,
des portefenilles sur ’étranger qui sont composés
d’effets & court terme, & quoi peuvent s’adjoindre des

_dépdts & vue. Et nous avons vu tout & I'heure & quel

point les crédits sur livres permettaient le pullule-
ment des disponibilités flottantes au profit des clients
de ces mémes banques (2). Ici, ce n’est pas l'interven-
tion de la loi qu’il faut déplorer ¢’est son absence,

Pour ce qui est de 'économie dlngée, rubrique sous
laquelle sont rangées péle-méle beaucoup de choses

" disparates, elle n’a pas donné, sans doute, dans le

domaine monétaire tous les résultats favorables qu’en
attendaient ses partisans anglais et américains, mais
elle n'a pas été davantage le fléau que dénoncent ses
adversaires! Au surplus, ces derniers feraient bien de
se souvenir d’un fait qui, dans ce débat, offre une
évidente importance. C’est que- les Banques centrales
sont toutes .'w]ourd hu1 des’ 1nst1tut10ns strictement- et
mmutleusement réglementées par les diverses législa-
tions. T n’y a ‘qu’une exception : elle concerne la
Banque d’ Angleterre dont’ ’administration est pure-
ment pnvée Eucore cette exception est-elle partielle,
car la circulation des bank-notes est asquetble depuis
le Charter Act de 1844 3 une' rigoureuse limitation.
On peut donc affirmer qu’en ce qui regarde les Ban-
ques ‘centrales, le vieux principe du laisser-faire est
abandonné partout.’ Partout, le législateur s’est pro-
posé’ d’empécher les' ‘bcarts de l’émlsslon flducla,lre

~ On 'ne lu1 demande que de compléter gon cuvre; "

or '
‘. . . [ 3

(2) 11 est:évident gue les Anglais ont’eu le tort de ne pas s'as-

" surer contre la panique, des povteurs -étrangers d'effets sur Ton-

dres. [Is auralent dn se constituer, eux aussi, un porteteuille
hourré de dollars, francs, (lorins, etc. Et alors, les deux mens-
tres de papier se fussent d"voréa lun lauu'e

\ L I

REN: |] e



LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

AOUT-SEPTEMBRE 1931

Apergu d’ensemble

Dahs les .deux_‘chroniques précédant la présente,
nous portions sur la crise mondiale, en ce qui concerne
ses répercussions sur la Belgique, un double jugement:

1° Ce pays est actuellement assez avancé dans la
liquidation des conditions défavorables, nées pendant
l'inflation, et durant la phase d’essor du cycle et de la
concurrence mondiale. Dans certaines industries, cette
liquidation est avancée au point de permettre une
veprise,. trés lente, trés difficile. Mais ce cas n’est pas
général. - N :

2° La Belgique dépend trop étroitement de 1’étran
ger pour, que ’on puisse faire abstraction des condi-
tions extérieures et, nous n’avons cessé d’insister la-
dessus, ces conditions sont trop défa,vora.bles,. trop
périlleuses méme, pour que l'on puisse considérer que
les symptdmes objectifs favorables de la sgituation
intérieure soient suffisants & assurer le réveil de 1'esprit
d’entreprise, base de la reprise.

Pour que se dessine un redressement de la situation,
deux conditions sont, en effet, nécessaires :

a) la liquidation des exceés : stocks, surcapitalisa-
tion, surspéculation; '
b) le réveil de 'esprit d’entreprise.

Bien que les statistiques révélent une situation for-
tement amélioréde dans ce domaine spécial, la liqui-
dation n’est pas, & nos yeux, suffisante pour donner
& Vesprit d’entreprise des bases positives d’opti-
misme et pousser & une reprise : des usines nouvelles,
munies des derniers perfectionnements, n’entrent pas
en activité, bien qu’elles soient achevées depuis plu
sieurs mois, qu’elles aient des capitaux importants a
rémunérer et des cmprunts dont le service doit étre
assuré; d’autres usines, de construction récente, sont
constituées en entreprises rentidres, pour permettre des
reldvements de prix que le protectionnisme vient pro-
mouvoir chaque fois qu’il est possible : citons I’exemple
de lindustrie chimique lourde. La situation est
d’ailléurs la méme dans la métallurgie lourde francaise
et allemande, oY, nous l'avons signalé, on n’ose pas
mettre en marche des usines tontes neuves.

Pour: renaitre, disions-nous, l’esprit d’entreprise
doit avoir des bases positives. Or, la Belgique, au

.cours des derniéres années, s’est rééquipée, .sés usines

sont neuves en général, et la capacité de production, en
maints domaines, est pour longtemps encore supérieure
aux possibilités normales de .consommation. Les in-
téressés eux-mémes reconnaissent que le marché inté-
rieur belge ne pourra absorber dans un an que 20 p. c.
de la production de notre industrie azotitre et que les
marchés mondiaux sont engorgés. Les verreries mécani-
ques, dont la situation §’est d’ailleurs fortement amé-
liorée, considérent comme souhaitable d’arriver dans
quelques mois & produire & 50 p. ¢. de leur capacité. La
métallurgie lourde maintient ses tonnages élevés de
production pour améliorer sa part dans un éventuel
cartel de Vacier réorganisé. La. crise du charbon est
différente dans son essence, mais les résultats sont les
mémes : rien n’y justifie un accroissement de produc-
tion, alors que des accords de réduction de cette der-
niére viennent d’étre signés. Les usines 3 cuivre et &
zinc sont dans la méme situation : les ententes, rédui-
sant pour le zine la production 4 45 p. c. de la capacité,
viennent montrer que le mieux qu’on puisse attendre,
c’est de relever le niveau de production des entreprises
existantes. '

Le Congo, au lendemain de la libération de notre
pays, a offert & ses industries des débouchds impor-
tants et des promesse plus considérables encore. La
Colonie a des besoins urgents de toute nature et, par-
tant, elle réclame des entreprises et des capitaux.
Mais, dans notre Colonie, Vesprit d’entreprise peut-il
trouver & s’employer?.

I’industrie et 'agriculture coloniales dépendent de
la production mondiale, qui, pendant des années en-
core, sera soumise & des restrictions. Les plantations
de coton, de palmiers, de caféiers, arrétent ’exploita-
tion, ’Etat leur accorde des crédits spéciaux et sub-
ventionne leurs transports. Les grandes mines, de-
vant la bajsse des prix des métaux, renvoient en
Europe une {fraction importante de leurs agents
blancs et procédent A des licenciements en masse des

— 202 —



dout le retour daus ln tribu et la sub—
sistance inquitent - de bons ‘esprits.’ Lés faillites ‘des
petits colons ne sonu point rares et les‘banques sont
sollicitées de toutes parts de prolonger des crédits
déja peu l1qu1des .

salariés noirs,

Les (.(Lplwux plbbbubuﬂlollb mvcbhls sont, ot suont
pendant des a.nuees encore,- mlblbment rémunérés; ; il
est legitime de conclure que, devant la faible renta-
bilité des investissements coloniaux’et les pertes posi-
tives que la surspéculition sur ces valeurs a engen-
drées, pendant longtemps cencore Vesprit d’entreprise
ne se révelillera pas a propos des atraires coloniales,
tout moins d’une tagon saine, que l'on puisse
approuver. Les
persés sur trop d’entreprises,
phique trop vaste.

au

sur une usire géogra-

Reste alors, o Lesprit d'entreprise, a scwployer
i"¢rranger. Le nationalisme écodomique, complexe issu
de la surcapitalisation, de lu concurrence et de tac-
teurs exclusivement poumques s’ oppose nettement, en
ben des cas, & une reprise. Kt (ui, aujourd’hui, oserait
nier que le désordre des monnaies et du cxédlt des
stocks dont une pal.mc, est denmtwement sans valeur,
au. point que Von briile des stocks de café et de coton,
un chﬁmage intense, ne sont pas un obstacle & 'mves-
tissement rationnel de nouveaux capitaux. Des lois
réduisent en Améuque et en hgypte la superhcle
plantéé en cohon, utle 101 na,ngalse 1ecente mbeldlt -en
fait, les extensions de’ v1gnob1es. La mé'f.'a.llurgm amé-
ricaine travaille & 30 p. ¢. de sa capacité. Dans e
monde entier, 454 hauts fourneaux seulement sur 1.326
sont en activité. Rares sont les mmes de cuxvre qu1
peuvent aujourd’hui travailler sans perte
des prix de gros sur les maxchés mondla.ux indique
des depresswns benmbles
produits, tel le ca.oubchouc

étonnantes pour certains

Les kermlcrs ‘des Etats- Ums sont endettes au pomt
d’étre en bien des cas, pratiquement expropriés. Les
capitaux imienses investis, surtout "par”la Grande-
Bretagne et les Mtats:Unis, dins les pays de PAmé-
rique latine donnent des déceptions profondes. 1l se-
rait plus facile de citer les Ltats de ce contmenb qui
continuent le service de leur dette' extérieure et main-
tiennent un régime monétaire sain que de dén.'o'.mbrer
ceux qui ont renouvelé ou se préparent,a renouveler
des pratiques qui, malheureusement, sogt fréquentes
‘dans D'histoire financiére de PAmérique. la,tineflncu.-{
pables de se créer de-fagon stable et réguliére un cou-
rant de capitaux vers l'extérieur, manquant d’une
épargne autochtone, d’une accumulation prea.lable de
capital, ces nations sont obligées de se replier sur elles-
mémes et connaissent A leur tour le chOomage.

Combien d’entreprises sur des marchés nouveaux,
combien de crédits que Porn pourrait accorder se
réduiraient 4 des avances a ls consommation & des
nations que les conditions actuelles de production
ameneraient des

a nous offrir de la main-d’ceuvre,

investissements  actuels ont. été dis-

L’mdlce .

ruu.news premuwu ou des prodmts hms dont nous
cwona que faire. : Heeodm o

L’tre du textile, I’¢re des chemins de fer, I’ére de la-
‘colonisation sont. closes : le monde cherche une nou-
velle orientation, un nouveau moteur, susceptible par
son mouvement, de rétablir I’équilibre. On ne peut
guére, hélas! faire fonds sur les conditions présentes
pour espérer un réveil rapide de l'esprit d’entreprise.
Le mince filet de capitaux frais qui, en Belgique,
'coule aujourd’hui vers lindustrie, montre, aprés le
torrent rapide de naguére, que cet espnt; indispen-
sable & une reprise, n’existe pas parce que les condi-
tions de son existence ne sont pas réunies. ) '

' et » )
' J)u,u:. un inonde d.(..(.&blé de ses 1uqu1études, un évé-
nement dont on ne peut encore. mesurer ‘I'importance
ni plévou toutes les uonséquences, est venu apporter
. de nouveaux . bouleversements : le 21 septembre, la
; suspcnsxou du Bank Act en Angleterre et I'abandon de
-’étalon-or. par cette na.mpn, provoquaient des troubles
“profonds, ‘et, notamment, la fermeture dés bourses
" du monde entiér, & Vexception de Paris et de New- .
York: '

La fermeture de’ la, Bomse de Bluxelles Lonstltue un
fait -sans précédent, sauf lors de la déclaration de
guerre, en 1914. Des raisons de solidarité internatio-
nale justifiaient cette' décision; Mais,,en ce -qui. con-

_cerne la Belgique elle-méme, la ‘mesure: était sage. La

panique financiére serait tombée sur un milieu parti-
culidrement préparé : la chute excessive des cours ne
s’explique, en présence de la résistance relative de
-Péconomie belge, qué par l’endettement prolongé de
.la_spéculation et par la  liquidation graduelle des
engagements a l’égard des banques. L’esprit d’entre-
prise, devenu esprit de spéculation, avait a,ntlclpé de
plus1eurs années sur la formation de ’épargne. Une
panique financiére se greffant sur une situation aussi
défavorable aurait pu provoquer des répercussions
dommageables sur la structure du crédit. -

Ce sont- les mémes raisons qui ont amené, quelques
Jours apres, la. création d’un syndlcat de soutxen des
valeurs mobilidres. ‘ ’

**l'

La chute. de la livré a entrainé pour les export‘a.-” ,
teurs belges de sérieuses. pertes, notamment. en ce.qui -
concerne les ceufs, les fruits, la confection, la brosserie,
la ganterie, la chaussure, la tapisserie, les tissages, la,
métallurgie. D’autres industries, par. contre, étant
débitrices en livres, ont profité de la situation; de
méme, les rares entreprises belges débitrices envers
Londres d’emprunts obligataires en livres.

Les relations commerciales de la Belgique. et de
I’Angleterre sont fort importantes. Le .tableau a-
dessous. indique quels sont les produits principaux pow
lesquels . la Grande-Bretagne est notre principale
cliente.
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" Quelques-iines ad principaies expottations de 1Union économique belgo-Iixembourgeotss
en Grande-Bretagne
(Année 1930)

e

. : L ars Valeur en 9, ’
RUBRIQUES Vule(llg ferr}“?;lslhons dé Pensemble Rsnﬁ d] lmpgr.tance
“ de la rubrique ans la ruprique
QBUES « v e e e e e 165.2 39.5 1
Peaux de lidvres et de lapins brutes ..:.......... : 25.2 21.0 2
Poils de liévres et de hpms .................... 64.1 29.1 1
Raisins frais' ...... Mebeeaaeanan e e 49.4 83.6 1
Linteilllé ......ccc it et 178.3 Sl.4 1.
Ciment Portland ......0... ... 0 0o oo ‘ 51.8 13.5 2
Peaux de lidvres et de luplns simplement apprétées. 58.4 39.4 1
Fils de’coton pur, simples, éerus .. ...:.......... : 45.1 51.2 1
Tissus: de COton PUr dCTUB . ..o i it el anceenanns 164.5 4.8 N
Tissus de coton pur, teints on 1mpnmés .......... 173.2 48.7 1
Fils de'lin, de’ chanvre et'de ramie, Simgles’, éeres. | 36.2 . 26.7 1o
Bonneterie de laine pure — articles non dLnommés 51.1 : 59.1 1
(Hlaces polies, non encadrées .......... e 56.7 - N 17.8 1
Verres & vitres ordinaires .......... . : ) 110.3 25.9 1
Acief fofidd, billetteset largets: . .. 7.7 ST T 269.6 B5.1 1
Fers a proﬁls spéciaux (I T LYV / etc) ....... . 127.3 22.0° .
Fers battus étirés oulaminéds ..:...0... . ... .. ] 262.3 - 23.7 1
Toles brutes en fer, acier ot fonte ma]leabxe ....... . 5 22,1 1
Fers ouw aciers feuillards . ....... ... ...... ool e o510 o - 30.6 g
Zine brut ...... N . 9.7." ST 281 2.
Téles, fonilles, plaques et planches enzine ....... | -~ - 71047 379 9 S

En_ falt la’ Grande-Bretagne est, .aprés Ia Flance, 1evendre nos fabrlcats é. des tiers. Comme fourmsseur,
notre prmmpale chente, smt pour e]le-méme, smt pour I’Angleterre ~occupe le cinquiéme rang.

b

. T Commerce spécial de 1'Union économique.

TR T ) * *(En mnillions de francs)
‘ Importations Exportations
1928 | 1929 I 1930 - 1928 1929 1930
. (Chiffres provisoires) {Chiffres provisoires)

Congo belge ......... s 905,3 1.398,5 1.186,0 620,2 826,9 693,6
Allemagne ......coviiviiiiin.n. 3.833,0 4.908,7 5.170,9 4.016,3 3.809,1 2.988,1
Argentine ....... ... .. ool 2.230,3 2.362,6 1.6561,7 1.109,2 949,4 713,1
Etats-Unis d’ Amérique .......... 3.097,8 3.375,3 3.105,7 2.421,6 2.372,3 1.332,8
France ....ooovviiiiiiiia.. 6.666,0 6.016,7 5.516,6 3.967,4 4.068,0 4.130,6
Grande-Bretagne ................ 3.613,0 3.944,1 2.831,7 5.246,1 5.837,0 4.998,7 .
Ttalie colieivnnniennnnnnennnnnns 391,6 352.,4 .356,1 670,3 821,5 595,9
Pays-Bas ....cvvveniivinnn, 3.706,7 4.150,3 4.015,6 4.119,8 4.045,6 ° 3.467,7
Suisse ¢ vviiiiiiiiiiiiiei i, 289,9 375,0 381,8 | 764,2 794,6 666,2
Totaux (y 'compris pays' non |-

dénommés) .........o0iiienen 32.060,5 35.510,1 31.041,3 30.954.,4 32.234,5 26.340,4

Nous donnons ci-dessous un tableau permettant de | faveur et que cet excédent est le plus important que
se rendre compte que notre commerce avec la Grande- | I'on puisse relever.
Bretagne laisse constamment un excédent en notre
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Balanoa oominexciale de I'Union économique belgo-luxembourgeoise.
(En millions de- fra.ncs)

. 1928 1929 1930
Excédent Excédent |- Excédent Excédent Excédent Excédent
., des © des des des des des
exportations | importations | exportations | importations | exportations | importations
sur les sur les sur les sur les sur les sur les-
-importations | exportations importations | exportations | importations | exportations
‘ . (Chiffres provisoires) ‘ (Ch_it’fféé p'rovi;xoires)_'
] H .
Congo belge ......'vvveenriinnnns — 285, 1 — 571,6 — o 492,4
AlleTAGNE o vvvnererrrnaeeeens 183,3 PR — 1.097,6 | = — 2.182,8 .
Argentine ........coo. ol hien — 1.121,1 — 1.413,2 - 838,6
Etats-Unis d’Aménque .......... — 676,2 — 1.003,0 — 1.772,9 -
N A Co—- 2.698.6 2.848,7 — . 1.385,8
Grande-Bretagne ................ 1.633,1 - 1.892,9 — 2.166,9 - -
Ttalie .o .oveieee e 278,7 — 469,1 — 239,7 —
Pays-Bas ......cooeiiiiiiiinnn, 413,1 - — 104,7 — 547,8 ..
SUiSBE .. ovivrieniieeianecneanens 474,3" —_ 419,6 —_ - 284,4 — '
Totaux (y compris pays non. 1 R I PR S .
dénommés} B R — 1.106,0 =" © 3.276,6 — 4.700,9
The Economzst a relevé quel dtait le pourcentage des | Hollande ......c..oo... LN 21.6
exportations vers la_Grande- Bretagne, dans les expor é?:(ile ------------------------------------- ga g
tations totales des paye privcipoi i Belgase 1201 e
R . P.C. Etats-Unis ................ P PR 16.2
» ‘ Prance ..oovveeeiimveniranenssnonnenoenenan 16.1
[0 11 e eeeereese e 92.3 | Allomagne --nnneeeriiieeee e 9.7
Danemark . c.ovvrvivererrinecrioterieraanss 56.4
Australio ...v.ooeeriiienns e 38.1 On ' trouvera ci-dessous quelques tableaux relatifs
Argentine .. ... Y B 32.2 | | aux pnncxpales exportatmns belges en Grande- Bre-
g:;:gie ggg tagne, par rapport i l'ensemble. des ventes & Pétran-
SUBE wv v veernee i "94.8 ger, de certaines. marchandises.
A, ©+ Verres'a vitres. Glaces.
MOIS Importations Exportations - | :Importations - - ' . Exportations -
(Qumta.ux métnques) (antaux métnques)
. et "
1931 JADVIBL « o oeeeeeeeeeeeenneennannns 172, 132.608 106 | . 32.691 .
Février ..oovovivininrnrinoonnnnanes 588 116.063 105 24.035
Mars ... v iie i it a e 280 137.315 106 - 30.580
B2« | K O P . 108 117.892 191 ' - 31.097
1 272 110.900 119. . 30.918
Juin.......... it arre e 275 113.730 196 39.392
Juilleb oo ooviiiiiiiiii i © 447 111.892 542 29.488
Ao v ivii ittt i ianaee . 4568 108.760 140 28.318 :
B.. Exportations de ciments}_‘.A
(En millions de franés)
1928 "1920 1930
. Rang \ ) Rang Rang
Valeurs d’importance Valleu 8 d’importance Ya,lenrs d'importance
(Chiffres provisoires) (Chiffres provisoires)
Pays-Bas «.......c.iiiiiin 79.2 1 58.3 1 58.5 1
Etats-Unis ........ooiiiiiinn, 650.3 2 39.7 4 15.4 4
Grande-Bretagne ................ 52.2 3 53.0 2 51.8 2
Argentine .........ociiieii 49.7 4 47.1 3 43.3 3
Brésil..ooovveeininii i, 23.1 b 28.8 5 13.9 5
Egypte «.ovoivinneiiiiiiien, 18.1 6 13.5 6 —_ —_
France ...eeceeeveecesessacncas 9.2 7 11.8 q —_ —
Totaux (y compris pays non
dénommeés) ....iiiaiiaiiann 410.6 — 467.7 — 382.5 —




c. * r~r Exportations’ de -glaces polies - non enéadrées. * 7 it

(En-millions de francs)

Le probléme du-chdmage et de la réforme des lois
sociales revét une importance plus grande, au point
de vue politique qu’au "point de vue économique.
Parmi les grandes nations industrielles et capitalistes,
la Belgique est une des moins atteintes par le chémage.
Les Etats-Unis, PAngleterre, ’Allémagne, I’ Autriche,
sont d_ahs une situation bien plus critique. La France
et 'Italie doivent & une forte structure agricole de s’en
tirer avec moins de chémeurs bien que, nos chroniques
Pont montré, ces deux pays ne se trouvent pas’ préei-
sément dant une situation enviable,

Tout récemment, I’Etat a dd emprunter pour sub-
venir aux dépenses du Fonds de crise et ’endettement
des communes s’aggraverait du poids de leurs charges
envers’ les chomeurs.. Qutre le devoir de justice qu'il
constitue, V'entretien des 'chémeurs est une contre-
partic de Iexpansion industrielle qui a imposé bien
d’autres charges encore A la collectivité : garanties
d’intéréts, droits de douane purement protecteurs,
licences d’importation. L’indemnisation des chémeurs
ne peut avoir de conséquences économiques réellement
dangereuses que si la réglementation adoptée est de
nature & conduire & des abus systématiques et massifs,
par sxemple si la situation devient telle que les ché-

1928 1929 1930
PAYS .
) ' Rang' Rang Rang
: AV“IIe"‘s‘ d’importance | Va,le“m d’importance Valours d’importance
a '(Cllliﬁres i)foviéoires) (Ch.ltfres provmmres)
Btats-Unis, ....ooovvivieinenns 120 4 1 113.1 1 46 9 2
Grandé-Bretagne ..V . ............ " 85.9 2 84.6 2 56.7 1
Japon ... o 31.2 3 50.2 3 16.8 4
Canadd .ovieneeeininn S 29.5 4 30.2 5 “13.5 5
:\rgéntir}e' ................... e - 28.9 5 36.8" 4 25.0 3
Totaux (y compris paysf‘. non :
dénommés) .............. el | 48709 - 'H54.7 — 318.6 _—
D.- | ', Exportations de v:erres 3 vitres o'rd;ﬁai,res. '
<emevioo+ owo - (En millions de francs):
) ‘ 1928 ‘ 1929 1930
PAYS, v , S O
R Rung - Rang " | " ' " Rang
Valears d’lmporta.nce Valeurs d’importance | - Valears. 1 goimportance
“(Chiffres provisoires) - (Chiffres provisoires)
Grande-Bretagne .. ........ SR 128.1 1 1120.1 2 110.3 !
Pays-Bag ooa..i.olioiiaii 100.9 RS 0123.3 1 49.1 2
Canads vl iiii e 76.8 3 7416 3 42.0 3
Etats-Unis .............co00 et 89.1 4 341 5 8.0 6
Argentine ........ .. il 26.7 5 28.9 6 ‘18:1- 5
Chine ......... T U 22.8 6. 36.0 4 26.2 4
Totaux (y compris pays non | - T T
dénommés) ...........o..o... “ 634.4 _ 671.8 — 425.8 —_

meurs ne trouvent plus 1ntérét reprendre le travail
1l semble qu’on l'ait compris en Belgique : une récente
circulaire du; Ministre de I'Industrie, du Travail et de
la Prévoyance sociale a institué des commissions pari-
taires pour le contréle des opérations des Fonds de
Chémage. Cette initiative a été favorablement accueillie
par les employeurs et les organisations syndicales
elles-m&mes. Sous réserve de savoir ce que donnera,
dans la pratique, ce systéme de contrdle, on peut

espérer qu ’jl aura pour effet de dénoncer et éventuelle:

ment de prévenir les exceés. On.ne doute pas qu’ils
constituent une exception : mais cette exception est
une cause de frictions dangereuses. L’Angleterre, les
Etats-Unis et I’Allemagne nous offrent des exemples
d’interventions surabondantes de I'Etat & la fois dans
le domaine de la production et du crédit, dont le Farm
Board et la National Credit Corporation aux Etats-
Unis sont les plus caractéristiques. La structure de
chaque pays conditionne la prépondérance de telle ou
telle intervention, soit économique, soit sociale.

Le chémage maintient ses regrettables progrés de-
puis le mois de mai.

175 caisses d’assurance contre le chémage involon-
taire, groupant un effectif de 717.757 memhres, comp-

— 296 —



La,xent le 5 septembre; 70, 89.3 dssulés’ (smb 9 9-p. L dir 7y

‘luli'

total) en état de chémage complet' e

Cette p10p01t10n étmt de 9 0 p. c le mois plécédent
de90p c. en juin, de79p c. enmal de 10 p. c. en
3 a.vul de 13 p. c. en mars et de 3 p. c. en aoﬁt 1930.

Ltment en out_1e; a,ffectes_ de chémage mbeumhtcnt,
120.669 assurés, soit 16,8 p. ¢. contre 16,4 p. c. le mois
précédent, 14,5 p. c..en juin, 13,8 p. c. én mai, 15,6 p.c. .
en avril, 17,7 p. ¢..en mars et 8,2 p. c. en aofit 1930,

Si nous nous référons au -tableau: que nous avons

f

“dreské d’a.pres les données “de*la - Re'uue du lnwazl
- nous’ constatons que dans les 1ndustr1es deé blens de
product]on, 18" chﬁmage total est; sta.tlonna.lre t&ndls
que le* chomage ‘partiel se développe Da.ns les indus-
trles de “biens “dé consommatlon dura.ble Vaméliora-
tnon est sensible,  tout partlcuhérement da.ns la céra-
mique et moins dans la’ constructlon Dans les indus-
tries de biens de’ consomma.t;wn, la situation est trés
'inégale, notamment, en ce qui’ concerne le chémage
complet. Dans le transport, par ‘¢ontre, la situation
demeure critique,-1’évolution étant imprécise. - '

MELNEE

Au cours des quatre derniers mois,’ Vindicé des prix.
dg.gros est passé de 642 & 597, une baisse de’dd points’
ou 7 p. ¢. En juin, Pindice avait augmenté de 2 points
‘par rapport au mois précédent; depuis, il n’a cessé de
fléchir, par baisses-mensuelles de 7, 19 et 19 points.

I’indice des prix de gros est don¢ actuellement infé-.
rieur de 103 points & Vindice de la dévaluation moné-.
taive (700), ce qui revient & dire queé les prix de gros:
sont” actuellement de 15 p. ¢. en dessous de ceux de
1914, - - ! : ‘ ’

Les baisses. des différentes catégories de produits sont
-fort inégales. Les combustibles (752), les pétroles et
dérivés-(848), les produits des ‘industries céramiques

- (1135), des industries- du papiér (745), et des maté-
‘riaux- de construction (782) sont encore supérieurs au

L POUBOENTAGE DES OUVRIERS AFFILIES X U‘I[] OAISSE D’ASSURANCE- GHOMAGE .
S I nﬁ:nurrs ‘AU OHOMAGE COMPLET OT- PARTIEL'
Mats 1931 Aveil 1931+ | - Mai 1081 Juin 1931 * | " Juillet 1031
L ‘ R . R r Al P - ~
Chdmeurs ' Chémeurs’ | Chdémeurs " Chémeurs Chérmeurs
S s i - g - -
v ' compl. | . part. c'ompi.v. part.. | compl. | part: | compli| part.’ | compl. | ‘part.
A, Industries des bzens de prozluc-' ) N .
T tiom s :
MANES .ottt 0.5 | 43 | 03 | 28] 0.4 | 2.8 | 0.3 | 2.9 | 0.4 |11.0
MétAUX vovvvvvnernnnrnnnnn 10.6 224 9.3 18.7 -1 8.7 17.5 |} 10.3 " | 21.1 10.5 22.3
Produits (}himiques' ceeeaeas 5.8 12.5 1'1"7 10.6 9.8 | 10.7 }1.10.1 | 20.7 9.7 28.8°
B. Industries des biens de congom- B -
mation durable : . ] )
CoTridres .. ..rnvterin.... 7.0 |15.8 | 4.3 [15.6 | 4.5 [10.9 | 4.8 -[13.3 |'i1.97].10.1
. Céramiques ... . .ioe.ivnnn.. 23.4 | 17.1-]19:6 | 18.6 *|15.1 |15.8 ‘|:12.5. ['14.4 | 9.7 | 15.2
Verreries «...o..... e 12.9 19.6. | 11.9 23.0 | 9.9 24.3 8.4 | 32.7 | 11.9 | 27.5
Construction .. ............. 25.1 5.7 17.4 3.3 11.0 3.0 |11.5 [ 2.8 |10.5 3.3
BOIS et a.mf-ublement ........ 19.3 5.4 | 14.7 5.6 | 11:8 4.1 |"12.9 ([ '5.4 | 13.1 | ‘5.5
C. Imlusmea des bzena rzle consom- ‘ ' » i
mation : - . L
Alimentaires . ... .. Teeean 41| 48| 3.8 | 5.3 | 43 | 2.8 |4 | a5 | 41 | 6.3
Textiles .....ocvvvvivea... 7.7 30.8 8.5 26.6 6.9 22.0 7.0 |"18.9 7.3 22.3
Vétement ........c0nvue... 4.2 6.6 2.4 4.7 2.4 4.0 5.0 5.0 7.1 9.6
Peaux et cuirs ............. 5.2 (.28.0-.] 6.0 ;24,6 | 4,1 -|20.1,|-5.5 |.2.6 |} 7.4 -] 31.8
S T J 7.3 22.27] 5.5 ['347 | 65 |21.4 [ 65 |18 | 7.2 |18.3
“++ Livre-et papier (moyenne) 5.0 |10.0° 4.0 {14.0° | ‘3.1 | 9.8 4.5 1001 ] 5.4 [17.0
JArt et ptécxslon ...... N 68.1 . 3.4 | 59.3 | -4.2 |38.6 | 3.9 |51.7 3.1 | 38.1| -3.8
: L e ', - ¥ L ot T 8 .
D. Tramports L 1 s [0 3427 6.0 ‘374 122 |62 | 16.0 | 38.4

“nivedu 700, Uinfluence des taxes sur certains ]’Jlodult‘a

devant étre prise en considération.
‘Les goudrons et dérivés (696), les produits des indus-
tries verriéres (671), les produits iésineiix (673) oscil-

‘lent autour de indice 700, la baisse pour les goudrons

et les produits résineux étant toute récente.

Tous les autres prix sont en dlmmutlon beaucoup
plus ‘forte prnduxts chimiques (619), métalluw:ques
(547), la.mes (519), 'cotons (521), peaux et, cuirs (556),

. pmdults alimentaires (501).

Puis viennent entin, en dessous de indice 500 : les
engrais- chimiques' (434), :1és matiéres grasses (445),' Ies
lins (445), le groupe dés textiles: (482); le t'é.b'a.é.('432)
et’ tout en’ bas'de ’échelle’ des prix, les ]ut:es (372)

" Malgré 'le cartel de ’dcier, les prn des prodmt%
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méta.llurgxques ne cessent de, fléchir, ce que l'on verra
'pa,l la. sulte le comptou' des charbons, par suite de la
concurrence étra.ngére, n’a pu m&mtemr les siens. Les
produits des industries verriéres demeurent mchangés,
eux, par suite de l’a.ctlon des trusts et cartels, tout
récemment punsamment renforcés

Les produits destinés a 1’alimentation ont fortement
fléchi : de 542 & 501, en quatre mois, De juin 1927,
moment ou ils atteignaient 989, la baisse est de 488
pomts soit preés de 80 p. c. L

Les quelques. données ci-dessus ne. v1sent nullement
& résoudre la question des prix. Mais nous en tirerons
cependant. quelques indications :‘la baisse des prix de

gros se poursuit, malgré toutes les indications et tous

les pronostics contraires; 1’équilibre existant en 1914
" entre les différents prix ne s’est. pas rétabli. Considé-
rant que 'indice général est & 597, nous trouvons les
indices de groupes & 1135 (produits céramiques) et &
843 (pétroles et dérivés) d’une part, et & 55 (caout-
chouc), 372 (jutes) et 434 (engrais chimiques) d’autre
‘part. Certes, : les influences techniques, les barritres
douanitres, lés taxes, la surproduction et les stocks

ont modifié. les rapports eutre les biens, et les prix
doivent 'en ressentir. : certains Ap‘rodul_t,s ont considé-
rablement et définitivement baissé; pour d’autres,
c’est lo contraire. Mais I’examen de V’indice belge des
prix de gros marque que les prix intérieurs ne sont
pas parvenus A un état d’équilibre faisant presa.gex
une reprlse générale et harmonieuse.

Marché de 1’'argent, commerce de ba.nque
et spéculation.

EMPRUNTS DES ORGANISMES FUBLICS.

Les besoins de I'Etat et des organismes publics en
capitaux frais rencontrert un marché disposant d’une
accumulation de capital libre qui va jusqu’a la thésau- -
risation du billet de banque. La circulation dé ces der-
piers atteint 17.993 millions de irancs, au 15 octo-
bre 1931, pour une population de 8 millions d’habitants
environ, alors qu’il y a un an, en période d’activité
écondmique plus grande et de prix plus élevés, elle
n’atteignait que 15.240 millions ‘de francs.

Le tableau suivant marque ’évolution de la circula-

tion fiduciaire depuis 1926.

Fin septembre
1926 1927 1928; 1929 1930 1931

Billets en circulation : ‘ :

(En millions de fr.) |, ‘ LE <o ! T
Nombres absolus oo . 9.507 10.727 11.848 13.889 . 15.999. . 17.877
Chiffres proportion.. 100 112,8 124,6, 146,1 168 .4 188
Indice des priz de grba: N - : , . 3 "
Nombres absolus .... . 859 837 830 846 712 597
Chiffres proportion.”. . 100 97,4 96,6. 98,5 82,9 69,5
Indice: des priz de . .

détail :
Nombres absolus .. .. 684 794 825 889 874 786
Chiffres proportion... 100 116 120 130 127 114

Le reflux de capitaux vers Ja Belgique, & la suite dépenses que lon ne “powrra demander 4 DI'impét.

de la crise mondiale, a naturellement provoqué des
ventes de devises accroissant Vencaisse de la Banque
et la circulation. On peut affirmer qu’une pl_"oportion
non négligeable des billets émig est thésam‘iséé par des
particuliers. .
Ces inactifs. tronver dans . les
emprunts d’Ftat et, des. organismes  publics I’emploi
souhaité.
_ Aux termes d’un nueté 1oya,l du .10 septembre, le
Ministre des Finances a été autorisé & émettre un
emprunt de 300 millions de francs, représenté par des
obligations décennales, au capital de 10.000 francs
chacune, amortissables pzi,r dixiéme, et portant intérét
4.5 p. ¢. Par, & partir du 17 octobre 1931.
L’avenir reste réservé au sujet de nouvelles opéra-
tions d’emprunt, tant du Gouvernement que de la Co-
lonie. Celle-ci doit consolider, & concurrence de 500 mil-
lions environ, sa dette. flottante, et la politique colo-
niale en matitre de. soutien 3 Pagriculture, de dégre-
_vement des frais de transport, etc., provoquera des

capitaux doivent,

Le gouvernement vient de publier ses budgets, ce qui
- permettra de se rendre compte de son programme.

Le « Moniteur Belge » a publié une loi autorisant la
Colonie & garantir Iintérét et Pamortissement de deux
emprunts

1° V'émission d’un capital nominal total de 167.650.C00

. francs en actions privilégides, par In Société des Che-
mins de fer vicinaux du Congo;

20 I’émission d’un capital nominal total de 150 mil-
lions de francs, en obligations, par la Compagnie du
Chemin de fer du Congo.

Enfin, un arvété royal autorise le Crédit Communal
de Belgique & procéder, pour le compte de diverses
adnministrations, & Pémission d’un ecinprunt intérienr
de 700 millions de francs d’ obllgd,tlons 5 p. c., net de
tous 1npdts. :

EMISSIONS PRIVEES.
On ne peut dire que les émissions ci-dessus énume-
rées rencontreront la concurrencé des opérations pri-

vées de financement : celles-ci sont extraordinairement:



-réduites .. les: demleres données que nous possédons
:sont, celles de’ Julllet l’ensemble des émissions-- a
' attemt un nomma,l de 543 millions. Si 'on’en déduit
343 millions d’a.pports, résultant de fusions prm—
clpalement (265 millions d’appmts pour deux fu-
smns "dans Pindustrie . du verre), il reste une émls-
sion nette de 184 millions, compnenant 160 mil-
lions d’obligations et 24 millions d’actions. Depms le
début de l'année, l’ensemble des émissions a atteint
2.469. millions. Si Von soustrait les apports (849 mil-
lions), on arrive & une émission nette de 1.333 millions,
dont 643 millions d’obligations. .Une- récerte augmen-
tation de -capital - -dang, Vindustrie- du verre porte: sur
20 millions ; elle a pour but, de permettre & une’ verrerie
contrdlée: par la Soclété Générale de reprendre, - les
artlcnpatlons de cette dermére dans Vindustrie du
verre- et, 18 bornant A.un échange d’actions, ne don-
nera lie & aucun -mouvement: de capxta.l : notre pro-
cha.me statlsthue des émxssmns fera donc, une fois
encore, ressortir l’nnporta.nce des opérations ne don;
nant pas-leu :). des .mouvements réels de caplta.ux

Le faible montant des primes d’émlssmn (93 m1l-
lions) sur Pensemble des opérations financitres entre-

prises depuis le début de 'année, montre bien les diffi-

cultés du marché. St

Les émissions d’oblxga.tmns, par- contre, vont bon
train. Dans les bilans publiés au cours des sépb’ pre-
miers mois- de .1930, on- relevait ure. dette obhgataxre
totale de.4.250 millions'de: francs, pour un cafpltal versé
de 30.518 millions. Pour:la_ pénode‘ correspondante de

-1981;- 1a dette obligataire se monte . 3 .6.280 millions

de francs, pour. un. capital versé deé 33.819; millions.

, L’augmentatlon de la dette obligataire:est doncgappro-
- ximativement;. de 50-p. .c.; alors que. le ca,plta,l versé
n’a a.ugmenté que de 10 p. ¢ A

Les réductlons et suppressionis’ de -dividendes, sur-
tout dans les charbonna,ges et dans la’ métallurgle, gros
consommateurs de capitaux, sont défavorables au mar-
ché de ces derniers, tant en'ce qui concerne les mon-
tants réinvestissables gue l’espmr d’une 1émunérahon
qubstantlelle venant réveiller Vesprit d’entrepnse
Pour les sept premiers mois des deux années sous
revue, les profits sont tombés de’ 4.722 millions & 3.466
millions, alors que le caplta.l versé augmentalt de
10 p. c. envxron Cependant, on pouvmt copstater un
cffort pour maintenir les d1v1dendes, qui ne sont tombés
que de 200 millions environ : 2.718 mllhons en 1931
vontre 2.931 millions en 1930. b

Cet effort pour maintenir les dividerdes dans une
conJ_oncture défavorable s’explique parfaitement par
le souci des entrepreneurs de se réserver la possibilité
de nouvelles émissions en période de reprise, la con-
currence amenant un amortissement rapide des capi-
taux fixes.

Ces considérations sont souvent négligées et; malgré
nos réserves et avertissements. les statistiques des
rendements, si utiles pour une étude objective de-la
conjoncture, donnent parfois lieu & des mterpréta-
tions- inexactes. :

.nous,
‘,Nous mentmnnerons mmplement que, de§1927 4 1930,
e capltal versé -des sociétés par. actlons est. pnsséc de
_17.585 millions, & 43.785 mllhons, smt une: augmenta,tlon

Cortains . commentalres de la, presse quotrdlenne

-"sont de na.ture b, créer chez Ie lecetur - mal uifot‘mé

1’1mpressmn que_ “les proﬁts dlstrlbués augmentent

en période de crise et que les actioninaires’ ‘me

sublssent pas, comnme les autres agents, de la produe-
tion, les conséquences de la cnse "On pourra.lt déja
objecter que, en ce 'L,u,l_c_o_ngeme la Belgique, V'arrét

"de 'expansion ne s’est manifesté qu’d fin 1930 et que

ce seront seulement  les bilans publiés en 1932 qui
refléteront les cffets de la dépression' de--1931. Mais
‘ne  nous .arréterons. pas. b; ;‘cet,. argument.

de. 26 milliards de francs ou 130 p.-c. env1ron Eendnnt

“ce temps, la. rémunération: du- ca,pltnl enga,gé a ﬁnonté

de .2:395 millions ¥.°4.027 mllllons, smt une ‘augménta-
ition ‘de- 1.632 -millions  ou 63 p. e. La, rentabxhté ‘des

" énormes investissements - effectués de 19"7 A 1930:'a
-donc dirninué’ dans de fortes proportlons bién 16in

d’avoir augmenté dans la, erise. §i nous conmdérons les
profits réalisés (ron les’ d1v1dendes), nous constatons-
qu’ils passent de 45’71 mllhons a 6324 mllhons smt
une a.ugmentatxon de 1. 753 millions ou 38" P é

Mieux encore que les dividendes'distribués, et main-

. . . . Taga . . L -
tenus, pour-des raisons déjd expliquées, ¥ unm niveau

ne correspondant'plus aux profits réalisés, ces derniers
‘nous mortrent ¥ quel-point le rendément des mveshs-
sements, souvent exagérés, d’ailleurs; a faibli. Faut-il
rappeler que le Bulletin-de la- Banque Natlonale
dé Be]glque a été" créé et”est publié dang un but sclen-
tifique’ ét obJectlf et qie “c’est -daus'le méme espnt
que le ma.térlel statistique qu'il’ rpublie doit étre utilisé
et mterprété Ainsi: remplira- t-11 blen ‘mieux “le. but
poursuivi. ;.- e el R
La SPECULATION Bovnsmliz..,' o
- Notre dernitre chronigue présentait’ comme’ faits
saillants intéressant le marché 'des' fonds' publies, la
proposition Hoover, sur le moratoire des dettes in-

' terallides et lécroulement du crédit privé en Europe

centrale et tout particulidrément ‘en Allemagne
" Nous avons' eu’l'occasion dé s1gnaler alors la’ courte
flambée boursidte, le « boom Hoover », su1v1 d’une
dépressmn plus’ profonde’ qu a,upara,va,nt une fois que
le public put se rendre compte de‘la portée limitée du
moratoire, si démmble que fﬁtv par aﬂleurs, ce
dernier. ;
i nous faudm 3 nouveau mprendrp
remarques, mais sur des événements noilvea.u‘xr et
encore plus graves. S
Le 21 septembre 1931, toutes'les: bourses du monde,
sauf celles de Paris et de New-York, ét y compris celle
de Bruxelles, suspendaient leurs opérations sur Van-
nonce que ¢’ gouvernement anglais présentait au Par:
lement un « Bill » suspendant la libre convertibilité dn
billét de la Bank of Engla.nd Le lendemam, la Bou;se
de Bruxe]les rouvra.lt aux condltxons smvantes T
‘1. 168 ordres de vente” deva.lent etre accompagnés d‘es
titres qui devaisnt étre ]wrés ila ’Bourse smva,nt ceﬂe

de Popération;

les’ mémes
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a

“d’un consortium de soutien des

.

2, les. ordres exécutés "'sané " obsérvation deé ces

" prescriptions etalent passxbles d’annulatlon

Les groupes au comptant ctaient interdits.

Cette décision fut complétée par quelques mesures
de restriction extraordinaire que dictaient les circon-
stances exceptionnelles du moment. '

Aucun cours ne fut admis si, par rapport au cours’

de la veille, il enregistrait plus de 5 p. c. de baisse
poiu les actions, plus de 2 p. c. pour lcs obhga,tlons
plus de 1 p. ¢. pour les rentes.

Les’ néuouatlons A cours fike ne furent pa.é rd.bifiée"s
par la- Commlssmn et celle-ci n autonsa pas l’mscnp-
tion de cours-f a.pler ‘A'la cote.

Te terme e fut 1ouvert que post;(,ueuremcnt ies
'md\es de ‘vente a, terme devant &tre a.ccompa,gnés

d’une’ couvetture en espoces, s oleva,nt :L 25 p. c. du
montant de l’opera.tmn

La Bowrse de Bruxelles résista mieux quwon pouvmb 1
vlespeler Le public crut méme, un moment, que la

suapensxon de la convertibilité du blllct ‘anglais allait
8tre le prélude d’une inflation généralisée et que. cette
mﬂ(mon allait rendre & la Bourse 1’¢tn1n1at}on crois-
sante qu ‘elle avait connue depuis 1919.

11 fallut bientdét déchanter
accrue du public &.égard des actions, . eut lieu une
réunion des banquiers et du président de la Commis-
sion de la Bourse, sous la présidence du premiet

et, devant la mehauue

- ministre et en présence du ministre des Finances.

.- Aprés une décla.mtion-ra,ssura‘nte, les banquiers déci-
dérent . d’entamer les négociations pour la création
‘valeurs ‘mobiliéres,
aun capital de 1 milliard. e i, R

A la fin de la sémaine,; le consortium fut constltue

Vint alors la déclaration nouvelle du président des
Ltats-Unis, M. Hoover. Celui-ci, on le sait, lanca le

projet de cléer un établissement natiopal au, ca,pltal'

de 500 millions de dolla.rs, dans le but de réescompter
les actifs. bancaires  npon 1c_esc‘omp‘t/ables pres . les
Tederal Reserve Banks. La création.de cette nouvelle
institution devait entrainer l'extension de crédits sur
les avances' des banques fermées, si. nombreuses aux
Ftats-Unis, on le sait et, éventuellement, la création
d’un- deuxidme dStablissement financier, similaire,
comme cavactére, A la « War Finance Corporation ».

Enfin, M. Hoover proposait’ d'engager le geuverne-
ment A souscrire de nouveaux capitaux aux Federal
T.and Banks et laissait entendre qu’il était favorable
4 un nouveau moratoire des dettes interalliées.

Le lendecinain de la publication de ce essage, lu
Bourse connut quelque effervescence, pour retomber,
dés qu'il devint évident que, si utile quw’elle nuisse
dtre, commo expédient,’ la mobilisation des crédits
gelés ne résoudrait pas une crise économiyue, que les
solutions financidres ne peuvent que soulager et non

- guérir l'économie et qu’en élargissant sans cesse les

crédits, on retarde ’assainissement. Il est regrettable
que ' la Bourse soit ainsi constamment agitée par des
tendances contradictoires et non fondées sur des faits
reels.

' o o

L’mc,ussz on ET LE BBLGA

La sxtua,tlon de la. Banque \Iatxona,le du 24. sep-
tembre reléve Ia.ba.ndon du gold exchange standard le
ralliement au ‘gold bullion sta.ndard et un LLCCIOISSL‘
ment de Pencaisse métallique s’élevant i 4.330 millions.
Voici, depuis le 8 aoiit dernier, le tableau des accrois-
sements de 1’cncaisse-or : '

v 0 Montant
Dates : Encaisse - des
différences
{(1=1.000.000.)
6aout 1931 .............. 7.823 - 133
12 » A 7.907 -+ 83
20 - D e 7914 | 4+ 6
2T D B i iieeeeeeaa 7.941 26
3 septembre 1931 ......... 8,120 179
10 » D e 8.120 s 0,1
17 » [ 8.129 -k 9
24 .. » P s - 12.460 + 4.330
1er Octoble 19'31 .......... 12.484 - 24
8 e e, —_ ’ —_
15, " o p i : — : —

L’abandon de la livre comme monnaie universelle
dans.les transactions internationales a eu, au point de
vue- de’ la technique, du crédit et des -affaires, de
grandes conséquences, et a désorganisé davantage

. encore des marchés déjd troublés par les stocks exces-
"sifs et le poids des engagements. :

. Les intermédiaires anglais marquent une plotonde
et compréhensible répugnance A abandonner la livre
comme. 11hité de compte. Cependant, les pays demeurés
fideéles'*&. I'étalon-or voient, dans certains:. cas, - leurs
monnaies s’imposer sur le  marché- international. Les
relations commerciales entre la Belgique et l'étranger
se basent de plus:en plus sur le belga. Ce dernier, con-
curfgrjiment avec le dollar, est adopté comme base de

transaction par les compagnies scandinaves de navi-

aatlon par des exportateurs argentins de peaux brutes
ct par le Compton belge. des Fontes de moulage.

Fustons pE BANQUES.

La fusion de Ja Banque de Bruxelles ¢t de ses hlmlcs.
annoncée dans notre précédente chronique, est désov-
mais un fait accompli. Le capital de la Banque de
Bruxelles a. été augmenté & concurrence de 170 mil-
lions de francs, en actions de 500 francs destinées a
vémunérer 'apport de la situation active et passive des
dix-neuf banques affiliées. En méme temps, les actions
nominatives de 50 francs, représentant un capital de
60 millions et permettant d’exercer un droit spéeial de
vote, ont été supprimées et le capital de 60 millions
a ¢té remboursé. ]

I Algemeene Volksbank van
Leuven, la puissante banque du groupement agraire
du Boerenbond, va absorber le Credlf Féneral dn Bel
gique. ot
Ainsi’ qu'on le voit, la crise n'arréte pas les déve-

Bankvereeniging ¢n

loppements de la concentration de nos organismes
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bancaires, qui se rédulsent a quelques groupes 1mp01-
tants. .

- TAUX DE L’ARGENT. .

A pu.rti.r du 2f sepfémbrc ie taux des préts sur han-
tissement 3 la ‘Caisse Généralé d&’Epargne et de
Retraite a été fixé & 41/2 p. c.

Industfies de biens de production. .

INDUSTRlE DU ClIARBOi\

La question du charbon est dommée par Pexistence
des stocks, qui atteignent plés de 3.400.000 tonnes, et
par .la concurrence dtrangére.  Depuis plusieurs
semaines, les 'patrons, appuyés. par les syndicats
ouvriers, réclamaient des. mesures de protection, ana-
logues & .celles prises en France il y a quelques mois.
Satisfaction vient de leur é&tre donnée par linstaura-
tion d'un systéme- de’ licences qui rentre dans un
ensemble d’autres mesures :. réduction de la produc-
tion et accord .germano-belge.. Les importations. de

charbons étrangers seront réduites de 24 p. ¢. sur.le

chiffre qu’elles ont atteint en 1930, -

Le rapport au -Roi’ plécedant Tarrété létabhssant
le systéme des licencesse base, pour le ]usblﬁer sur
Pexploitation déﬁmtmrp de''la plupart des cha,lbon-
nages belges et sur les menaces de chémage ou de
réduction des salaires. Il mentionne que les disposi-
sitions prlses « soulageront l’mdustne charbonmére,
tout en comportant une part ‘de! sacuﬁce par suite de
la reductlon de la productxon tant du coté des patlons
que du cbté des ouvuels Elles entraineront aussi cles
inconvénients pour les consommateurs, »dans une
mesure trop faible toutefois pour que’ sment justifiées
les appréhensxons qu1 se sont ma.nxfestées chez Iés diri-
geants des' industries | qm utxhsenb le ch«ubon et vivent
prmc1palement. de. l’eYnortatlon Les pa.trons charbon-
niers ont, en effet, donné l’assumnce que les prix des
charbons ' belges | ne serment pag augmentés.,  Les
mesures prévues pourmlent évxdemment btre rappol-
tées si cet; engagement n’était pas respecté. D’ailleurs,
des mesures ont été calculées pour arrivel simplement
4 D'absorption du cnarbon disponible 3 l’a.vemr, sans
méme permettre unc teprise, des, stocks consudérablcs
accumulés sur le carreau des mines. Elles ne visent
qu’é. amener. la substltuluon de charbon, belge aux
cha,rbons SGtrangers pour unc partie reclativement
faible de. la cor_mjofnmat;ion totale, dans laguelle les
charbons étrangers. interviendront encore treés. large-
ment.

v Au cours des négociations qui ont été nécessaires
pour préparer la réglementation des importations de
combustibles, des veprdsentants des consommateurs
ont été consultés et ce n’est qu’aprés mire réflexion
que le gouvernement s'est prononcé en faveur de cette
réglementation, Les intéréts des industries de trans-
port et notamment de la batellerie belge du Rhin ont
également été pris en considération. »
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frais- hxes

On souhaite que les excellents effets de la limita-
tion des importations de charbon, annoncés par le pou-
voir exécutif, se réa.hsent et que, notamment, il ne se
produise pas de relévement des prix. comme ce fut le
cas pour l'azote: ’exploitation des mines est déja défi-
citaire, nous dit-on, et la réduct'ionvde la production,
résultant d’un engagement des producteurs vis-a-vis
du gouvernement ‘et de celtalns groupes, étmngers, va
certainement accroitre le poulcentage, par tonne, des
Des lors; il ne faudrait pas s’'étonner
outre mesure que d’ici quelque temps, les cha.rbonna.ges_

.insistent pour obtenir d’8 étre relevés de leurs,engage-

ments : le protectionnisme est générateur de tous les
subterfuges, de toutes les défaites, comme l’expénence
umverselle le prouve

" Des pourpaxlers ont ét¢ entamds avec les charbou—
nages allemands et hollandais. L’accord avec les Alle-
mands a. abouti et sera; soumis aux gouvernements
intéressés. ‘

Cet accmd 3 66 signé’ enbre le Comptmr de “vente
des cha,zbommges belges d'une’ paw e byndmac des
cha,lbons de la Ruhr et l’h'schweder Be1 gwer/cs'verem
d autre pa.rt, : '

La convention- a,(,tuelle a; cours jusqu’au dl decembre
de.cette année et ne comporte aucune clause de pro-
rogation, L’Allemagne: renonce & U'article 6 du traité
de commerce. belgo-allemand: L’exportation allemande
de houille vers la Belgique sera’ ra.menée a 56 p. c. de )
la moyenne mensuelle de. 1930. R I ST

La quantxte autonsée pour l’1mportatlon des bn—
quettes de hgmte peut stre égale 3 la quantlté maxi:
mum importée en 1930, sans dépasser -ce maximum.’
L’importation de- coke;" ainsi ‘qué celle de charbon de
soute, n’est soumise &.aucune limitation, ‘pour autant
qu’elle constitue une- importation 'de transit. De
méme, [exportation allemande de charbon vers le
Luxembourg (pays en union économique avec la Bel-
glque) ne subit aucune restnctlon e

La Belglque Y enga,ge a dlmmuer de 2, 5 m11110ns de
tonnes son extmctxon de cha,rbon (1930 27 4 m1lhons
de tonnes) Les qua.ntntés extraites en surplus des
24,9 nulhons de tonnes devront 8tre stockées.

L’exportation belge de’ charbon est, fixée annuelle-
ment & 5,8 millions de tonnes, !

Des impo_rba,tions unti,cipées d’Allémagne ne sont
autorisées qu’a raison de 10 p. ¢ & valoir sur les
quotes-parts du mois suivant. Les deux groupes alle-
mands se partagent les quotes-parts dans la propor-
tion de 38 & 5. Toute mesure préférentielle accordée a
d’autres Etats en matiere charbonniere s’applique
automatiquement également 3 1’AUem¢gue, qui profi-
tera proportionnellement également de toute amélio-
ration de la situation du marché du charbon en Bel-
gique.

La réduction de production a déja bté acceptée par
certains des charbonnages .indépendants du Comptoir.

1“



Statistique comparée de la production de houille. et de coke en Belgique.

9
Production Stocks - NoMBRE D'OUVRIERS Production
MOIS de de de
houille crue charbon Houilléres Cokerics coke

1931 avrd L...oien.. T. 2.317.000 3.034.000 155.000 5.250 410.000
(11719 SR 2.095.000 3.100.000 153.000 4,960 417.00L0

J 153 2.293.000 3.260.000 151.000 5.130 414.000
juillet ........ . ... 2.306.000 3.359.000 149.000 4.910 427.000
a0t ... 2.187.000 3.380.000 151.000 4.86G0 435.000
1929 8006 vovvennnee.. 2.220.000 309.000 247.000 6.241 504.000
1930 a0lt ..o vviunnn.. 2.223.000 1.845.000 1 260.000 5.718 430.000

Comme on le voit, la production commengait a
baisser en aolit, & la veille de accord, & la suite de
certaines fermetures de charbonnages. La production
de coke s’est légérement relevée, consécutivement &
des besoins plus forts de la métallurgie. La vente des
charbons domestiques a été encouragée par un mois
d’aolit et un début de septembre des plus maussades,
qui ont incité le public & hiter les réapprovisionne-
ments. L’écoulement des charbons industriels est
difficile; les prix officiels sont en baisse : la derniére
adjudication des chemins de fer, portant sur un miilion
de tonnes, s’est faite & des prix inférieurs de 10 francs
environ aux prix de l’adjudication de mars. Les char-
bons & coke et les cokes métallurgiques continueront
4 entrer librement en France jusqu'au 31 octobre.
Cette dérogation a été consentie par le gouvernement
frangais en faveur des usines métallurgiques qui s’ap-
‘provisionnent en Belgique et en Allemagne, o, d’ail-
leurs, elles posseédent de forts intéréts dans les char-
bonnages.

METALLURGIE LOURDE.

Les statistiques de I’Administration des Mines mar-
quent un relevement général de la production de fonte
et d’acier sensible depuis le début de Vannée, quatre
hauts fourneaux ayant été rallumés. Bien que moins
sensible pour une courte période de deux mois, le relé-
vement de juillet et d’aoiit est notable également. Par’
comparaison avec les industries lourdes des Ktats-
Unis et de I’Europe (1), I'industrie lourde belge, tra-
vaillant & 75 p. ¢. de sa capacité, est privilégide.

Nombre
, Acier de hauts
M_OIS Fonte brut, fourneaux
3 feu
(En tonnes.)

1931 février ... 240.000 { 222.000 44
mMars .... 263.000 1 242.000 43
juillet ... 278.000 - 263.000 48
a0t ..... 289.000 278.000 48
gseptembre 299 .000 284.000 48

Le tableau des hauts fourneaux en activité publié
il y a deux mois n’a subi aucune modification.

(1) Cfr. « Bulletin » n* 7, VI* année, du 10 octobre 1931, p. 259.

Aprés des négociations longues et difficiles, avec
menaces de gréve, une réduction de 5 p. c. des salaires
a été annoncée en sidérurgie; elle a été précédée d’une
baisse de 2 1/2‘p. ¢. dans la construction mécanique.

En juillet dernier, les carnets d’ordres avaient pu
étre assez sérieusement garnis, accentuant la reprise
de production, qui se faisait d’ailleurs & des prix en
baisse. Malgré la baisse des cotations, certaines usines
particulierement bien outillées (on cite notamment les
Usines Boél et la Providence) parviennent & maintenir
des . bénéfices suffisants, quoiqu’en diminution de
30 p. c. en ce qui concerne la Providence. .

On trouvera ci-dessous les cours des principaux pro-
duits : ) ' :

Fin Fin Fin Fin
janvier juillet aolb septembre
ct 1931 1931 1931 1931
(En £ sh. d.)
Blooms .. | 8- 7-0 3-2-6 2-17-0 2-14-0
Billestes . 3-12- =50 2-18-0 2-16-6
Barres,. .. 4- 00 3-9-6 3- 4-6 3 -2-9
Poutrelles. 3-13-0 3-6-6 3~ 2-6 3 -1-6 -
Toles fortes 4-12-0 4-1-0 3-16-16 3-13-9

La crise du sterling est venue bouleverser le marché.

Les cotations pour ’exportation ont été établies en
francs belges, en francs francais ou en dollars. Mais
les transactions se sont arrétées. La dépréciation de la
livre affectera défavorablement les sociétés métallur-
giques, principalement celles qui, maintenant en
Angleterre des agences de vente directe, avaient des
avoirs importants en livres.

Les événements sont venus interrompre, non pas
une véritable reprise, car l'essor des prix y faisait
défaut, mais une extension de la production des usines
belges, capables de maintenir leur activité, malgré des
prix de vente fort bas, dont l’indice est & 547 par
rapport & 1914, donc considérablement en dessous des
cours de cette époque, si I’on tient compte de la déva-
lorisation de la monnaie.

Il s’agit 134 d’un processus d’élimination des entre-
prises marginales ou les investissements récents de la
sidérurgie belge la mettent en bonne position, avec
la grande flexibilité des salaires, bien que les entre-
prises belges soient assez petites comparées aux géants
américains et allemands.
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Clest ¢é qui explique les difficultés qu’éprouvent les:

membres du Cartel de I’Acier & renouer leurs accords.
 Particulitrement favorisés, les Belges s’efforcent de
retourner & leur bénéfice la situation issue du premier
cartel ot la répartition des tonnages avait été consi-
dérée comme injuste par la métallurgie lourde belge,
affectée .alors par les conséquences d’une gréve pro-
longée. Dans les tOleries, le chdomage est réduit; en
boulonnerie, les affaires sont difficiles et en fonderie
une légere reprise saisonnitre n’a que difficilement
paré au manque de commandes.

Les Boulonneries du Martinet et les Boulonneries
Meurice, qui faisaient déjd partie du Comptoir de
vente Gilsoco, vont fusionner prochainement. Deux
toleries, au capital global de 6.500.000 fra.ncs, vont
également fusionner dans le Hainaut.

METAUX NON FERREUX ET INDUSTRIE CHIMIQUE LOURDE.

Nous basant sur les rapports des sociétés azotitres
belges, nous avions constaté, en aofit dernier, l’exis-
tence d’une surproduction, effective ou poter.tiellev, qui
rendait plus difficile le renouvellement du cartel de
lazote. . . .

" Les usines belges, & limitation d’ailleurs de leurs
concurrents d’autres pays, ont obtenu la publication
d’un arrété royal réglementant I’importation et le
transit des produits azotés, ce qui revient a4 soumettre
les importations aux décisions d’une commission spé-
ciale, . ;

L’opinion publique a fort mal accueilli cette mesure
protectionniste et les milieux agricoles ont v1vement
protesté 'c'ontre une décision qui, en période de crise,
tend 3 soustran'e 4 la concurrence la fixation des prix
d’un engrais jouant un réle important dacs la culture
belge.

De ta.lt les prix du sulfate d’ammoniaque se selalent
rapidement relevés au-dessus du niveau mondial et on
aurait enregxstré une hausse de 15 francs.

Sur ces entrefaites, la commission s’est réunle ot les
réclamations des agriculteurs ont abouti & une réduc-
tion du prix ‘du sulfate d’ammomaque et & l’auborlsa—
tion d’importer la cya,na,mlde

La commission s’est prononcée’ contxe Vautorisation
3 accorder & des industriels, de créer de nouvelles
fabriques. Cette résolution se comprend si I’on songe
que, dans un an, la capacité de production de I’indus-
trie secra de 250.000 tonnes, alors que la consommation
intérieure n’est que de 50.000 tonnes. En outre, par
suite de Papplication de 1’accord pour le contingente-
ment intervenu avec le syndicat des producteurs, la
Société des Engrais et Produits Chimiques de la
Meuse a remis son préavis de congé au personnel. Une
bonification sera faite & la société pour compenser
Parrét de son activité. ‘

Au point de vue international, un accord de principe

est intervenu entre la Belgique, ’Allcmagne, la Nor-
vége et ’Angleterre.

L’accord prévoit que la Belgique réduira sa produc-
tion pendant un certain temps aux environ de 25 p. c.
de sa capacité. D’autre part, les producteurs belges

g’abstiendront d’exporter leurs produits afin de ne pas
concurrencer les industries similaires allemandes, qui
leur remettront, en dédommagement, des indemnités
en-espéces dont il n’est pas possible de fixer le mon-
tant.
»*e

Les cours du zing sont stables aux environs de £ 12.
Les stocks diminuent et le sentiment devient meilleur.

Des négociations ont été engagées entre les produc-
teurs hollandais, allemands et belges de tdle de zinc,
tendant & élaborer un programme de contingeniemens
des exportations pour les trois pays, Les pourparlers,
qui, 'dés le début, se sont heurtés & certaines ditticultés,
paraigsent devolr se poursuivre quelque temps, mas
dans certains milieux on couserve l'espoir de réaliser
un accord. lin ce qui concerne la belgique, U'entente
comprendrait notamment la Vielle-Montagne, ia Nou-
velle-Montagne, la Métallurgique de Prayon et Over-
pelt-Lommel.

CONSTRUCTION METALLIQUE.

Dans 'ensemble du pays, la construction métallique
continue & souffrir d'un ralentissement de son acti-
vité et de la pénurie de commandes nouvelles, 1’étran-
gei‘ ne passant plus guere d’'ordres et le volume des
affaires intérieures et coloniales diminuant de fagon
inquiétante. :

- Aprés-avoir réduib le pelsonnel ouvrier da.ns ie plus’
grand nombre des ateliers, on donne actuellement le
préavis & une partie des employés et notamment aux
dessinateurs,’ '

Dans la région de Bruges, le. manque de commandes
& provoqué des 1env01s d'ouvriers de la construction
métailique. Une’ greve qui avait éclaté dans un atelier
métallurgique de Gand, pour une question de réduc-
tion de salaires, a été mteuompue, sur la désappro-
bation du syndlcat ouvrier. :

‘La Société .Na.tlonale des Ciemins de ter, atteinte
par la crlse, qui réduit sensiblement son tra.hc,

- s’efforcera de comprimer ses commandes. lille a passeé

récemment quelques ordres concernant des wa.gonnets,
des éclisses et des tire- tonds mais ces commandes inté-
ressent davantage les auéues que la construction.

La chute de la livre ferme provisoirement & nos
exportateurs 1’Empire britannique. le' marché de
I’Afrique du Sud, en ce quilconcex"ne les voitures et
wagons, risque d’échapper & bréve échéance aux pro-
ducteurs européens, les South African Railways ayant
construit & Bloemtontein de grands ateliers qui, d’ici
un an, couvriront entiérement 'les besoins de I’Union.
Une société de construction mécanique d’Anvers, spé-
cialisée dans la fabrication des appareils de levage,
constate que : « La crise n’a pas épargné l'industrie
des appareils de levage et de manutention; celle-ci a
été particulitrement touchée car, par suite de l’emploi
de plus en plus généralisé des moteurs électriques
dans toutes les industries, amenant la suppression de
trés nombreuses machines A vapeur et 4 moteurs a
gaz de puissance moyenne, et du ralentissement inter-
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venu depuis plusieurs anndes dans la construction de

Jocomotives et de matériel roulant, nombre de cons-
tructeurs, ont modifié leur production .et se sont
orientés vers la fabrication des engins de levage et de
manutention, créant & cette industrie spécialisée une
concurrence toujours p1u§ apre, »

La société ne considére cependant pas cette concur-
rence comme particuliérement inquiétante pour ’ave-
nir, car, une fois la crise actuelle résolue, les besoins
en appureils de levage iront & nouveau croissant. -

Les grands travaux de creusement du tunnel sous
I’Escaut, & Anvers, entrepris par la Société des Pieux
Franki, sont en voie: de réalisation. Ces travaux ont
-donné lieu & une importante comunande intéressant la
construction : la fourniture des huit escaliers roulants
et ‘des deux ascenseurs électriques destinés au tunnel
pour piétons. Cette importanté commande doit &tre
réalisée dans un délai maximum de 15 mois. L’électri-
fication des' chemins de fer vicinaux de la région
d’Anvers se poursuit. L’électrification du réseau d'une
quarantaine de kilometres de longueur, desservant le
rolder du nord ‘d’Anvers e§t actuellement fort avan-
cée. .11 resto & .construire deux sections, l'une allant
vers, le Kruisscrans atin.de permettre l'accés direct
aux darses du Nord, l’autre reliant Hoevenen & Capel-
len, ann d’amener par le chemin le plus court les
ouvriers de la trontiére vers les centres industriels.

Le travail d’électritication de la ligne de Zwijn-
‘drecnt (Lete de Flandre) & ‘Lamise, d’une vingtaine de
kuometres de longueur, est presque terminé.

lndustues de bxens de consommatlon permanente.
- INDUSTRIES DU VERRE.

‘Dans Vindustrie du véire, également, les événements
internationaux ont arrété un mouvément de reprise
qui’ avait permis & I’Union dés Verreries Mécaniqués
le raliumage d’un sebtiéme tour, ce qui faisait prévoir
qu’a la tin de Vannde, 'Union aurait pu travailler
4 50 p. ¢ de sa capacité en meme temps que le pro-
bleme dés stocks avalt perdu son importance. La créa-
tion -d’un trust des verreries Kourcault avait donc
rempii son objectif ‘en ce qui concerne l'adaptation de
la production aux possibilités du marché.

Comine nous l'avons déjd signalé, un accord serait
a la veille d’étre sugné entre 1’Union des Verrenes
Mécaniques et la Glaver (lebey -Owens) pour le par-
tage du marché, ce qui pemlehua.lt & I’Union de ral-
lumer un nouveau four.

On ,szut que la constitution de 1'Union et de la
Glaver a laissé subsister comime sociétés & portefeuille
les sociétés verridéres qui ont renoncé a Icxploitation
directe ou se sont cantonnées dans certaines spécia-
lités: bouteilles, par exemple. Les Verreries de Marie-
mont, contrblées par la Société Générale, ont aug-
menté leur capital de 8 & 28 millions, aux fins de
reprendre dans leur portefeuille les participations de
la Société Générale dans les verreries Bennert-Bivort,
des Hamendes, de Gilly et des Sociétés Libbey-Owens
belges et étrangéres. Lo portefeuille de la Société des

Verreries de Mariemont aura une valeur de 42 mil-
lions.

C’est une nouvelle étape de la wt;lona,hsa.tlon des
industries du verre qui se trouve ainsi franchie.

‘Nous avions signalé il y a deux mois que l’accord
s’¢était fait entre les bouteilleries belges. Peu apres, cet
accord a abouti A la création, sous forme de société
anonyme, du ¢« Comptoir des Bouteilleries belges ».

L’objet de ce comptoir est d’intervenir en vue de la
réglementation de la vente des bouteilles. Paralltle-
ment & cette intervention, I’action du syndicat se por-
tera veérs le contingentement de la production.

Font partie du Comptoir, les quatre grandes firmes
belges spéuahsees :"les Verreries des Hamendes, les
Veueues Bennert-Bivert et Courcelles Réunies, les
Verreries de Jumet et les Verreries du Pays de Liége
et de la Gampme

Le capital a été fixé & un million de francs, repré-
senté par 1.000 actions de 1.000 francs chacune, Elles
ont- été souscrites de la. fagon suivante : Verreries
Bennert-Bivort et Courcelles Réunies,.235; Verreries
des Hamendes, 225; Verreries de Jumet, 155 et les
Verreries du Pays de Liége et de la Campine, 345.

La gobeletérie a 6té désemparée par la chute de la £,
monnaie en laquelle étaient libellés les contrats. Une
délégation des gobeleteries belges a été contérer en
Angleterre avec le représentant des exportateurs. Ces
derniers auraient marqué leur accord sur le paiement
en ce qui concerne les contrats non fournis & la date
du 21 septembie,' en £, sur la base de 1756 francs, Les
coiitrats nouveaux sont libellés en francs belges. La
crainte du vote d’'un tarif trés protectionniste, aprés
les prochaines élections anglaises,” a eu pour consé-
quence la passation d’ordres assez importants,

Comme nous l’avions fait prévoir, U'arrét d’un cer-
tain nombre d’usmes depuis le 1" septembre a permis
de réduire de 20 p. ¢ la production et les prix sont
revenus aux niveaux fixés par Passociation, malgré
deux dissidents, 4 Houdeng et & La Louvitre.

La mécanisation poursuit ses progrés, en méme
temps que les usines cherchent & s’orienter vers la
ploductlon de luxe et de demi-luxe.

Lusme mécanique de Soignies a msta.llé une ma-
chine américaine reproduisant tous les mouvements
do I'ouvrier dans chacune des phases de la fabrication,

~ d’oli suppression presque complite de la main-d’ceuvre.

Aux usines Edmond Paul, on a congervé le soufflage
par I'ancien procédé mais on effectue mécaniquement
les opérations de finissage. On trouvera ci-dessous un
extrait du rapport du Conseil d’administration des
Verreries et Gobeleteries Edmond Paul. .

« Poursuivant notre politique d’extension, nous
avons, durant cette année, participé 4 la constitution
de I’ « Association des Gobeleteries Belges », organisme
ayant pour but la vente en commun de toute la pro-
duction mécanique et semi-mécanique. Dans le méme
ordre d’idées, nous sommes intervenus dans la créa-
tion du « Comptoir des Spécialités Gobeletitres »,
société ayant recu le monopole de vente des dits arti-
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cles pour I'intérieur du pays. Toutes les charges inhé-
rentes & la mise sur pied d’un organisme de l’impor-
tance de-1’ « Assogobel » ont été amorties, et nous
espérons trouver en cette formule de vénte en commun
de sérieux avantages dont notre société bénéficiera A
Pavenir. Rappelons que 1’Association des Gobeleteries
Belges comiprend, .outre l'intervention de la Mutuelle
Solvay, la Compagrie Internationale de Gobeleterie

Inébréchable (procédé Libbey-Owens), la société ano- |

nyme des Vorreries Edmond Paul et la Glass & Che-
mical Works ces usines produlsa.nt tant mécamque-
ment que seml-mécamquement » .

CARRIBRES, CIMENTS ET MATIERES PLASTIQUES.

La situation des cimenteries demeure inchangée :
crise des exportations, faible ralentissement de Ia de-
mande intérieure. :

Toutefois, certames usines qui navalent p'ls pris

part & l'entente internationale relative au partage c¢u
marché hollandais, y accentuent leurs ventes et la con-
séquence probable en est une, dénonciation de la con-
vention. Les ordres d’Angleterre se sont a.netés,
depuis ’abandon par ce pays de 1’étalon-or.

Comme il est usuel dans Yindustrie cimentidre, les
pourparlers en vue d’une entente générale de vente
se poursuivent. Faut-il rappeler qu’elle se heurte & Ia
dispersion des entreprises du Tournaisis et & ’oppo-
sition entre les producteurs  de ‘ciment Portland

artificiel et ceux de. Férrociment, -produit meilléur !

marché que le premier et susceptible de le remplacer
dans bien des usages. :

Les prix de vente s’alourdissent encore. Ici; ‘comme

dans la métallurgie lourde et dans les mines de cuivre,
on assiste au processus d’élimination des entreprises
marginales, ayant un prix de révient élevé. La prolon-
gation de la crise est'susceptible de produire dans ce
domaine des modifications. sensibles de la structure
industrielle. Les carridres de pierre bleue de la région
de Soignies ne connaissent pas de chémage : les car-
nets de commandes sont peun garnis, cependant. Dans
Pindustrie du porphyre des environs de Lessines, on
réduit la production eén supprimant le travail & double
éguipe 13 ol il existait encore : les stocks sont impor-
tants. La convention de salaires, expirée le 15 aofit, a
été prorogée jusqu’au 1°f novembre sans modification,
bien que les patrons aient ecssayé d’obtenir des
baisses.

Les carridres de la région de la Meuse (chaux, gres,
ete.), sont les plus touchdes par la crise et c’est dans
cette région que le chdmage est le plus étendu. Dars
les valldes de I’Ourthe, les stocks de pavés et de bal-
last ont diminué. Dang le banc granitique de Sprimont,
la qualité supérieure de la marchandise maintient un
courant sa.txsfalsant de ¢ommandes, -

Dang les explmtatlons marbrxéres de I’Entre- Sambre-
et-Me.lse, le chdmage s'est quelque pen accentus, prin-
cipalement en ce qui concerns les qualités supérieures.
Les salaires ont été réduits de 5 p. c.

Industries de biens de consommation.
INDUSTRIES TEXTILES.
Industrie dé la laine.

L’industrie de la laine a connu une période de
désorganisation aprds l’abandon de I’étalon-or . par
I’Angleterre, Cependant, les grandes firmes de Ver-
viers n’ont pas souffert : la plupart, semble-t-il,
étaient plus débitrices que créditrices en livres.

Les affaires sont. trds calmes et les carnets de com-
mandes sont peu garnis. Les ventes publiques de Ver-
viers ont marqué des prix en baisse de 10 & 15 p. e.
pour les déchets de filature et de tissage, de 10 & 15
p. ¢. pour les matibres en suint et de 20 p. ¢. sur les
déchets de peignage. . o

On sait que les ventes de Roubalx ont elles aussi,
ma,rqué une baisse sensible. Le peignage d’ Eecloo reste
trés actif et travaille & trois équipes. Dans la région
de Mouscron, la situation est toujours fort calme,
sauf en bhonneterie, ol les entreprises ont enlevé quel-

.ques adjudications pour Parmée. Les usines diu Nord

francais travaillent de: moins en' moins‘et renvoient
du personnel qui, on- le sait, compte dé forts effectifs’
d’ouvriers belges.  Les petits fabricants de tapis dont’
toute la' production’s’écoulait en 'Angleterre, ont été'
fortement atteints par la dépréciation de la Iivfe En
général, on travaille quatre jours par semaine et de
nouvelles réductions de salaires vont avoir lieu.

Dans la bonnetérie de la région de Leuze, on enre-’
gistre une légtre reprise, se manifestant par de petites
commandes intérieures répétées et par quelques gros-
ses commandes’ hollandmses vaerses maisons de la
région, qui travaillaient excluswement pour l’Angle-
terre, subissent ]’mfluence de la crise monétaire de ce
pays. Il n’existe pas de chﬁmage dans les bonneteries
de la. région de Marche

Industne de la' soie artzfzczelle
L’industrie de la soie a,rtlflcle]le reste affectée .par
la crise : on a méme pu constater un ra.lentlssement

des commandes,

I ndustne du coton

Les prév1s1ons off1c1elles améncames sur la récolte
ayant dépassé les estlmatlons courantes, le coton brut
a fléchi sensiblement & New-York. La chute de la livre
lui a porté un nouveau coup.

Liverpool a cependant procédé a de forts acha.ts, le
Lancashire désirant mettre & profit la chute de la
livre pour étendre ses exportations au détriment de
ses concurrents; le volume total des achats nc se mo-
difie pas.

Le fléchissement de la livre pamit gros de consé—
quences pour ’industrie cotonnidre belge : la concur-
rence se manifeste déja sur le marché national pour
les qualités supérieures. Les exportations de fils et de
tissus ont subi des pertes sur tous les marchés en cours
libellés en. livres ¢t V'on a déjd constaté un fléchisse-
ment important, dans les affaires fraitées. Le.marché
anglais ahsorberait & lui seul un tiers environ des
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exportations belges, tant en fils qu’en tissus de coton.
~ Par crainte d’une modification au tarif douanier
anglais, de grandes quantités de tissus belges avaient
été expédides ¥ Londres afin d’y étre dédouanées
avant ’application éventuelle d’un nouveau régime.
Ces importantes exportations seront payées en livres
déprécides. Le courant des commandes intérieures, im-
portant surtout pour les filés, s’était sensiblement
amélioré. Le chémage des tissages avait diminué en
raison des prix extrémement bas acceptés pour main-
tenir les usines en activité.

La place de Renaix, comme celles de Gand et de
Courtrai, a subi certaines. pertes sur la livre ; les
grandes usines et les petites y souffrent de chémage,
mais les moyennes conservent souvent une activité
satisfaisante, '

- Industrie du lin.

Le marché du lin indigéne a été défavorablement
influencé par celui’ du. coton et I’industrie linitre
belge s’est ressentie de la chute de la livre. Les grosses
filatures gantoises, consommant du lin exotiqfxe, coté
en sterling, sont restées en pleine activité. Elles expor-
tent en livres leur production et il semble qu’il s’éta-
blisse un équilibre aproximatif entre les gains et les
pertes.

On signale que les manufacturiers de Belfast font

déjA concurrence aux Belges sur le marché de New-
York.

Ivnus'mms DU MEUBLE.

Dans les mdustrles du bois. et de I’ameublement, le
chémage complet est assez,géqérahsé (12,9 p. c., soit
4.550 chémeurs sur 35.125 assurés). Le chémage partiel
atteint 5,4 p. ¢. des ouvriers assurés.

L’industrie héveome du meuble de luxé se maintient
grice & la haute qualité de ses fabrlcatlons La situa-
tion est moins, favorable dans le meuble de série et,
ici comme a.llleurs ]a crise :mgla,lse a désorganisé le
marché,

- INDUSTRIES DU CUIR ET DE LA CHAUSSUﬁE.

Les tanneries travaillent au ralenti et ne produisent
qu'un pourcentage assez faible de leur débit normal.
Le marché des cuirs bruts est indécis; par voie de con-
séquence, les cuirs tannés .se vendent mal et les trans-
formateurs n’achétent que par petites quantités, pour
assurer leur réapprovisionnement au jour le jour.

Dans les fabriques de chaussures, la crise du sterling
a désorganisé la production : celles d’Tseghem expor-
tent en Angleterre 80 p. c. de leur production. Des de-
mandes tentdes auprds des importateurs anglais pour
réduire la perte du chacge ont trés généralement
échoud, ce qui n’est pas, on 'a vu, le cas pour toutes
les industries.

L’indice des prix de gros des industries du cuir es
A 355 et celui du caoutchouc brut & 55. On comprend
dés lors quelle concurrence ce dernier peut faire au
cuir dans le cas ol il peut lui étre substitué. En juillet
dernier, le chomage des industries des peaux et cuirs
était encore faible.

PAPETERIES.

La crise affecte davantage I’activité des papeteries,
qui travaillent & effectif réduit ou chdment une partie
de la semaire. Toutefois, I'indice des prix de gros des
industries''du papier se tient 2 745, ce qui les place
parmi celles dont les prix sont les plus résistants. Le
chémage total est faible (2,7 p. c.); le chdmage inter-
mittent est élevé (17,6 p. c.) : la structure de la pape-
terie, employa,nt nombre d’ouvriers qualifiés, explique
cette situation. C‘ependa.nt les effectifs ouvriers étant
assez faibles, la question chdmage est ici secondaire.

BROSSERIES.

Les brosseries belges sont fortement exportatrices
vers I’Angleterre. Ici encore, la crise monétaire de ce
pays a arrété Lactivité des brosseries flamandes,
d’Iseghem et de Bruges, notamment. Une partie des
brosseries s’appréte & arréter la production aprés I'aché-
vement.des commandes en cours.

CONSTRUC’I‘ION AUTOMOBILE.

Ta.ndls que la plupart des industries automobiles du
wwonde entier, et notamment en Amérique du Nord (1)
et en Allemagne connaissent une crise trés profonde,
alors que le Salon de Paris de I’Automobile n’a ren-
contré qu’un faible succés, les firmes installées en
Belgique connaissent une reprise.

Pour les sept premiers mois de 1931, la Ford belge
a vendu 27 p. c. de voitures de plus que pendant la
période correspondante de 1930. Malgré Il’habituelle
dépression saisonnitre, les ventes de juin sont dépas-
sées par celles de juillet. Les ventes d’aofit 1931 mar-
quent une progresswn de 24 p. c. par rapport & cclles
d’aolit 1930.

D’apres ’Agence Economique et Fmanctére le nom-
bre des. voitures vendues en septembre 1931 par Mi-
nerva. Motors serait'de '346, contre 183 en septembre
1930. '

- INDUSTRIE DE LA PECHE MARITIME.

Le produit de la vente de poisson frais & la Minque
d’Ostende s’est élevé en aoftt 1931 & fr. 4.413.664,10 et
& fr. 5.100.074 en septembre 1931.

Voici le détail du produit de la vente de poisson
frais & la Minque d’Ostende en aoQt et en septembre
1931 :

(Voir tableaw page suivante.)

Dans les chiffres ci-dessus sont compris kg. 232.705
do harengs frais pour fr. 397.781,60 en aolit et 402.765
kilog. pour fr. 873.218,50 en septembre 1931.

INDUSTRIE BELGE DU DIAMANT.

11 suffira de commenter bri¢vement la situation du
marché diamantaire en juillet et aolit. Bien que dans
Pensemble un nombre "assez considérable d’acheteurs
aient visité le.marché d’Anvers, les affaires, en géné-
ral, ont été d’un volume trés réduit. En effet, nos visi-

> art———

{1} La 'prnrlnction de voltures aux Etats-Unis serait, pour octo-
bre, de 110.000 voltures, chitfre le plus bas depnis 1922,
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Vente de poisson frais A la Minque d'Ostende

Aovur 1931 " SEPTEMBRE 1931
Produits Apports Produits Apports
(¥Francs) (Kilos) (Francs) (Kilos)
Chalutiers & vapeur.............. 899.371,50 374.049 1.586.496,50 679.268
Chaloupes & moteur....... L. 3.357.256,60 649.429 3.422.272,50 828.100
Chaloupes & voiles ................ 4.020,— - 516 11.368,—- 1.254
Divers ...ovvunnn. R ' 92.509,— 14.650 61.834,— 16.000
Pomsons de pfOVena,nCe étrangére ... 60._4.87,"—-—- ] 11.420 18.103, — 4.750
En a,oﬁt et septembre 1931 ......... 4.413. 644,10 1.050.064 5. 100.074,— 1.5629.372
En aout et septembre 1930 ......... 4.450.4_38,20 959.392 4.497 .796,‘—: 1.117.101
Enplus ..ovooeoiiiiisniiinnns —_ - 90.672 1 602.278,— . 412.271
Enmoing .o, oveviiiiiiiniiini 36.794,10 — — —_ .
téur’s, qu’ils - vinssent de 'NéW-York, de Londres,‘ de g
Paris, d’Amsterdam, de Vienne, d’Italie, d’Espagne, AMSTERDAM
ou peu importe d’oli, n’achetdrent que certaines sortes -
de ma.rchf_mdises bien définies, et ce & des prix trés . Au . 1+ peo. de
insatisfaisants et en quantités fort limitées. Tout . Semaine travail | MembTes | hameurs
comme les mois précédents, la demande portait sur-
tout sur de petites matchandises du 8/8 et’ mélés, de Du 11 au 18 juilles. .. 1.108 5.751 80.77
qualités inférieures. Du 19 au 25 juillet ... 1.080 5.748 81.21
. . . i . Du 26 juill. au 1t aolit 1.183 5.751 79.43
Les statistiques de I’importation de dlamant aux D\li 2 JE; Sazoat.z.x?- . 1.158 5.785 79 .08
Etats;:Unis  d’Amérique, notre principal consomma- | Du 9aul5aoft.... 1.075 5.578 80.73
Du 16 au 22 aoiit .... 1.075 5.785 . 81.42
teur, montrent que pour le premier semestre de 1931, Du 23 au 29 aodh .. .. 038 5.782 8378
on a 1mporté pour 5.216.494 dollars, smt un peu- plus C '
que la moitié du- dmmant importé au ,cours des six. | o L §
2
premiers mois de 'année dernitre. Dé]b, en 1930 cette  Agriculture.

importation avait diminué de la moitié presque, com-
parativement aux années précédentes, co qui fait que
I'importation pour le présent. semeéstre représente en-
viron 25 p. ¢. de I'importation normale. ‘

Pour les autres parties du monde, I’importation
aura diminué également dans les mémes proportions 3
peu prés,

D’aprés les indications fournies par 'administra-
tion de I « Algemeene Nederlandsche Diamantbewer-
kersbond » d’Amsterdam et I’ ¢ Algemeene Diamantbe-
werkersbond van Belgié » d’Anvers, le nombre des
ouvriers au travail s’établit hebdomadairement comme
suit, pour les derniéres semaines :

ANVERS
TR Au ' - p.c. de
Semaine travail | Membres | p4eurs
f .

Du 15 au 20 juillet.. 4.244 13.399 68.33
Du 22 au 26 juillet... 4.651 13.405 65.30
Du 27 juill. au 1ergotit 5.067 ‘13.407 62.21
Du 2.au l5ao0lt..... o= — —
Du 16 au 22-ao0it ... 4.837 13.396 63.89
Du 24 an 29 a0ttt .... "5.875 13.404 57.66

"Les classes agricoles qui, par rapport aux autres,
sont dans une situation satisfaisante, bien que fort
pénible, d’un point de vue subjéctif, sont travaillées
d’une agitation constante et véhémente, en faveur du
protectionnisme et leurs chefs ne craignent pas d’em-
ployer les moyens les plus spectaculaires afin d’in-
fluencer Yopinion et le pouvoir exécutif. -

L’agriculture est fortement touchée par la ecrise,
c’est incontestable, mais compte-t-elle, comme l’indgs-
trie, préé de 10 p. c. de chédmeurs complets et 14 p. c.
de chdmeurs intermittents? La culture, au contraire,
manque chroniquement de main-d’ccuvre en Belgique
et si des pertes en argent sont courantes, les agricul-
teurs, exploitants et salariés, sont assurés de l’exis-
tence ma.térielie, ce qui n’est pas le cas pour les sala-
riés industriels. Lesfaillites industrielles et commer-
ciales sont infiniment plus nombreuses que les fail-
lites agricoles et si les cultivateurs se plaignent du
taux élevé des fermages et méme parfois des crédits
hypothécaires (1); que dire des emprunts contractés
par les industriels et des pertes formidables subies
par I'épargne dans les placements industriels.

Si le blé se vend mal, il peut &tre converti en
viande, par l'engraissement  du bétail : les stocks de

(1) Dans ce domaine, d'ailleurs, les plaintes sont fort rares et

les taux excessifs des préts semblent blen éire uno infime excep-
+ tion.
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charbon, soutenus au moyen de crédits élevés, sont
invendables. Que l'on tienne compte de la réduction
d’activité dans les charbonnages, la verrerie (ol tra-
vailler & 50" p. c¢. de la capacité totale est considéré
comme un but souhaitable), la métallurgie (ol les
prix ne cessent de se déprécier), les cimenteries, les
fabriques d’engrais chimique (ot la production est
réduite & 25 p. c.), on devra conclure que Pagricul-
ture, si atteinte qu’elle soit, est dans une situation
plus favorable que I’industrie et le commerce de ban-
que, entrainé bon gré mal gré & des prolongations de
crédit. ) .

Prenons un exemple : l’élevage des chevaux. Les
conditions politiques d’aprés-guerre et 'expansion du
moteur 3 explosion ont privé ’élevage belge du cheval
de gros trait d’une partie de ses deux débouchés: I'ex-
portation et le camionnage urbain, dans lequel 1’em-
ploi du cheval ne cesse de diminuer.

Alors que des usines chdment et que des immobili-
sations importantes sont improductives, les éleveurs

de chevaux continuent & employer leurs juments dans

la culture et se contentent de réduire le nombre des
saillies. :

Une évaluation officielle estime que ces réductions
ont pris les proportions suivantes :

Petite culture . 50 9%
Moyenne culture . 25 9%
Grande culture. 5 9%
Moyenne générale 25 %

On sait que, dans la petite culture, ’élevage du .

cheval est accessoire et que son arrét ne peut avoir des
conséquences vitales. La petite culture est la plus tou-

chie, d’ailleurs, parce que, en ce qui concerne les che-
voux de travail, seuls, les ‘gros hongres de grande
taille se vendent bien dans la situation actuelle. Or,.
c’est, en général, la grande culture qui produit les
gros hongres. Celle-ci dépend plus étroitement que la
petite culture de ’élevage. Chez les grands fermiers,
producteurs de betteraves et de blé, la « jumenterie »
compte souvent des effectifs pléthoriques par rapport
aux besoins de l’exploitation purement culturale.
Mais ici, le nombre des saillies n’a baissé que de 5 %.
Si Vexportation et le camionnage ont laissé des
éleveurs aveec un excédent d’éléves difficilement ven-
dables, surtout lorsqu’il s’agit de sujets secondaires,
la boucherie, par contre, absorbe facilement poulains
de sevrage et chevaux. Un poulain de sevrage en bon
~état se paie neuf francs le kg. sur pied, un cheval,
cinq francs. Certes, 1’élevage du cheval n’a point. pour
but la boucherie, mais il y trouve une compensation.
~ Les abatages de chevaux diminuent d’ailleurs depuis
un an

MOIS 1930 1931
Mad.oeoeeiiin i, 1.060 692
Juin ...l i oo 810 582
Juillet ....ovvvvnii .. 1.145 712
AOTE «ovvrneeeeeeennnnns 1.170 660

La comparaison de ces chiffres montre que la réduc-
tion des saillies et la reprise des ventes, déjd consta-
tées il y a plusieurs mois, ont perinis de réduire les
abatages de chevaux et poulains malgré le grand suc-
cts des boucheries spécialisées. Si nous considérons
Pélevage, nous constatons :

GROS BETAIL .VE:AUX Porcs
MOIS .
1930 1931 1930 1931 1930 1931
Mai ...ooovivvninn. 10.376 7.630 12.185 9.332 - 17.195 23.500
Juin............... 8.245 8.010 10.767 "9.889 17..937 25.082
Juillet ............. 10.519 10.033 13.018 12.195 '_23.168 29.411
Aolit .............. 8.535 8.308 9.491 8.980 18.459 24.319
ToraL 37.675 33.981 45.461 ‘ 40.396 . 76.759 103.212

L’abatage du gros bétail est en forte diminution,
par contre le nombre des porcssabattus est en aug-
mentation de plus de 40 p. ¢. La chute des prix dc la
viande de porc est une des causes de cette concurrence,
I’élevage de cet animal étant entré dans sa phase défa-
vorable ; mais dés & présent, grice an bon marché des
produits‘alimentaiies, la situation se redresse,

Si Von compare les abatages aux importations et
exportations de gros bétail et de pores, on constate
une forte diminution des importations de porcs, de
1930 & 1931 (30 p. c. environ) et une augmentation
sensible des. exportations (de 180 p. c. environ), alors
que les abatages ont augmenté de 40 p. c¢. Les prix

actuels permettent donc aux éleveurs de porcs de se
défendre coutre les concurrents étrangers sur le mar-
ché belge et de progresser hors des frontiéres.

Si les abatages de gros bétail et de veaux sont en
diminution sensible, les importations de gros bétail
ont augmenté de plus de 3.000 tdtes, alors que Vimpor--
tation des veaux subit une réduction.

I1 est difficile de dire si les importations concernent
du bétail maigre ou du bétail gras. Il est probable
que l'importation de bétail danois est pour une part
dans ces modifications qui doivent &tre d’autant plus
désagréables aux cultivateurs belges qué les abatages

sont plus réduits.
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Commerce extérieur de la Belgique en bétail
- de boucherle.

. " " Gros EBfrTam VEeAUx Porcs
IMPORTATIONS -
- (Nombre de tétes) ] .
: , 1930 1931‘ 1930 1931 5193_0 1931-.
Mai coovivvennnnnn, 5.200 5.862 - 792 665 1.440 1.065
Juin............... 3.728 4.529 526 332 863 591
Juillet ............. 2.744 . 4.288 438 433 . | 996 691
Aolit ....i i, 3.312 3.984 408 . 280 1.873 700
ToraL 14.984 18.663 2.164 1.710 5.172 | 3.047
EXPORTATIONS
(Nombre de tétes)
Mai.....o.oooovnnt 61 252 129 © 18 812 © 12,415
Juin........ ....... 15 240 - 2 4 1.890 4.724
Juillet . ............ 10. 68 3 1 -2.927 2.501
Aolib ..vvvnunn.... . 6 91_ . 2 2 2.387 2.816
ToraL 92 651 136 25 8.016 22.456
La situation ‘énerve d’autant plus- les'éle'veurs que Soit, en nioyenné, -une baisse de 6,6 p. ¢. sur la

les prix de détail de la viande de bouchene ont di-
mmué de 6 p. c., alors que les pnx de vente sur pled
tombaient de 30 A 40 p. c.,
cemment remarquer un défenseur ardent des intéréts
agricoles, qui, en leur nom, ne cesse de réclamér une
protection étendue- & tous les produits de la ferme.

Cotations du marché de Cureghem.
(Prix du kilo, poids. vif) = -

MOIS Beeufs 'Taureaux | Vaches
Juin1930........... 10.90 8.50, | 8.50 ..
Janvier 1931 ........ 8.40. 6.62 6.56
Juin 1931........... 8.75 5.95 6.03
Septembre 1931 ..... 7.58 - 5.64 4.90

Le prix de vente du bétail gras a donec baissé depuis
juin 1930 & ce jour de 30 & 40 p..c.; exactement comime
le prix du froment indigéne, ‘de’ Janvxer & décembre
1930. '

11 ne faudrait pas croire cependa,nt que cette baisse |

considérable du prix du bétail chez le producteur a été
suivie d’une baisse d’¢ gale proportlon du prm de la
vmnde au’ consommateur. =~ !

L’index officiel des prix de détail, pour l’agglomé-
ration bruxelloise était, au 15 " janviel 1930 . et au
15 aolit 1931, pour les trms catégones de viande ‘de
beenf indiquées :

115 janvier | 15 aofit p.6. de
1930 - 1931 7 7| différerice

. vt t ‘e
‘Entrecotc.....,“,/.... 1 ‘)9“:' 1;0 A 4
Haché ... 0" .- e T 669‘ %
Bouilli ..:... ... ...]° 871 " 785. ©.8.3°°

comme le ‘faisalt tout ré-

viande bovine, vendue au consommateur

Le ‘ministre de l’Agrlculture constate que la. sélec-
tion dans le sens de I'unité et ‘de la fixité graduelle des
caractéres zootechniques du.bétail laitier se poursuit
graducllement: 5.000. taureaux et 42.000 vaches sont
actuellement inscrits aux-livres généalogiques, sur un
total de 18.000 taureaux faisant la monte, .925.000
vaches laifisres et 511.000 gémsses La proportion des
taureaux .inscrits : plus de. 25 .p. c. est.satisfaisante;
celle des vaches est.trés insuffisante encore, ma,is
comme la. sélection du géniteur méle préscnte une
grande 1mportance, par le nombre des prodults qu’il
engendre, on peut escompter un relévement assez ra-
pide des qualités du. bétail. Cependant, nombre de
cultivateurs utilisent, par commodité personnelle, les
services d’un reproducteur absolument quelconque et
trop jeune, ce qui ralentit les effets de la, sélection.

On a déja pu isoler des ligndes de vaches laitiéres
produisant plus-de 6.000 litres de lait par an, soit le
double de la production moyenne, et donnant un lait
ayant une haute teneur en matitres grasses.

**e

On sait le succés éclatant remporté en Belgique par
I’aviculture : accroissement de 30 p. ¢: du:rendement

. individuel, aceroissement de 100 p. ¢. du cheptel-pon-

deuses,- accroissement de production totale de 15 p. c.

' Développement considérable des exportations.

La présence de quatre millions ‘de chémeurs en’
Allemagne et de trois millions en Angleterre, nos prin-

. cipaux -marchés, . intense effort. de- protection “et’ de

sélection poursuivi en Grande-Bretagne; ont cependant
fait fléchir nos exportations : c’est ainsi que nous ne
vendons plus & ’Allemagne -que; 50 p::c. de nos exper-
tations de. 1930. Il'en va de.méme:-en Grande-Bretagne,
mais, par contre; le débouché.fran¢ais.se montre; prov
visoirement, meilleur.
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Le tableau ci-dessous donne ’importance des warran-
tages d’ceufs 4 la Banque Nationale de Belgique pour
les campagnes 1930 et 1931.

Opérations de warrants sur csufs conservés.

5

» ? '~
MODE NOMBRE D’(EUFS WARRANTES

DE CONSERVATION Campagne 1930{Campcgne 1931

Cuves (Magasins) ....... 20.560.017 33.441.000
Caisses (Frigo) ......... 2.980.440 3.882.000
Autoclave ............. -13.222.555 13.146.000

ToTAL 36.763.012 50.469.000

La chute de la livre et 'abandon par le Danemark
de l’étalon-or vont certainement retentir sur notre
aviculture. La question du paiement en livres souléve
de grosses difficultés. Il parait cependant que, dauas
certains cas, les importateurs anglais se montrent
disposés & intervenir dans la perte aun change, en pro-
portion du relévement du prix des ceufs en Grande-
Bretagne. o ' ,

Dans la région d’Audenarde, les ceufs cotent fr. 0,20
de moins que ’an dernier et ‘dans celle d’Ath, la situa-
tion est la méme, des ventes d’ceufs frigorifiés surve-
nant & chaque mouvement de hausse.

**Q

La situation des producteurs de houblon demeure
trés précaire et certains ont renoncé 3 faire effectuer
la cueillette, dont le prix resterait supérieur & celui'de
la vente éventuelle. = = . - -

La culture du houblon parait devoir ‘étre aba.nddn_néé
dans les régions ol elle était cependant traditionnelle :
Alost et Poperinghe. '

Superficie plantée en houblon.
(En hectares)

1926. 1.417
1928. 1.478
1929, 1.277
1930. 1.030

Les planteurs de houblon sont parvenus & obtenir
que 'on établisse en leur faveur un systtme de licences
d’importation, combiné avec une entente avec les pro-
ducteurs allemands.

A la suite d’un échange de notes entre les gouverne-
ments allemand et belge, les deux pays renoncent
réciproquement aux droits conventionnels. sur le
houblon qu’ils s’étaient consentis par le traité de
commerce de 1925.

L’Allemagne appliquera dés le 12 octobre son nou-
veau droit autonome sur le houblon. La Belgique, lide
par ses traités avec la France et la Tchécoslovaquie, ne
pourra relever son droit, mais est autorisée, par déro-
gation aux olauses du traité de 1925, 4 réglementer
I'importation du honblon sur son territoire par un
systéme de licences. Dans ce cas, toutefois, la Belgi-

que devra consentir Vimportation du houblon allemand

‘sur la base des opérations moyennes de 1925 & 1930.

***

La récolte du blé a été rentrée en aofit et jusqu'en
septembre par suite des pluies continuelles qui ne
cessaient d’interrompre les travaux. Une grande partie -
des grains récoltés sera de mauvaise qualité et les prix
sont fort bas, tant & l’intérieur que sur les bourses
mondiales, '

Les agrariens ont demandé la valorisation du blé
par Pincorporation obligatoire dans la mouture de 15
& 20 p. ¢, de blé belge, acheté & 90 francs départ cul-
ture. Les associations de minotiers avaient déjd in-
formé lées boulangers que cette mesure entrainerait un
relévement du prix du pain, suivant celui du sucre.
La' mesure et été inopportune, en période de baisse
de salaires, atteignant 25 p. c. dans des cas assez
nombreux, et avec un chdomage assez généralisé.

Des démarches tentées par les industriels et la ligue
du Libre-Echange auprés du Premier Ministre ont
abouti & faire rejeter les projets de valorisation du
blé. Par contre, il semble que les agriculteurs obtien-
dront la « péréquation » des droits d’entrée sur le
beurre et. la viande, c’est-d-dire que les taux en vi-

- gueur en 1914 et non-modifiés depuis.seront multipliés
“par le coefficient. 7.

La crise cdloniale.

Dans des numéros précédents, nous avons vn que le
chdmage des agents blancs et des travailleurs noirs
g’intensifie au Congo par. suite de la mévente des
produits coloniaux, les plantations et les mines cessant
de se développer et méme arrétant Vexploitation. La
balance commerciale du Congo pour 1930 montre bien
Parrét de la mise en valeur : le ralentissement des
importations correspond & celui des investissements.,

I’indigéne a vu se réduire sensiblement ‘son pou-
voir d’achat, ce qui complique la situation des comp-
toirs de marchandises de traite et celle de leurs ban-
quiers. - ‘

L’indigéne, devant Ja baisse des prix, travaille beau-
coup moins et certaines compagnies, comme celle du
« Kasai », constatent une régression de leurs achats

"de palmistes de cueillette et des ventes de leurs comp-

toirs.

Le licenciement en masse des indigénes des grandes
entreprises et leur retour dans les villages crée des
problémes fort graves de ravitaillement et d’équilibre
social et la crise coloniale a eu, suivant de bons con-
naisseurs de la vie des noirs, une influence sur la
révolte récente du Kwargo et sur l'agitation de cer-
tains autres centres.

On sait qu’'un accord précaire et révocable a permis
aux compagnies de transport de réduire les tarifs
vers 'Europe, I’Etat prenant & sa charge la perte
devant en résulter. C’est ainsi que la Compagnie Mari-
time Belge (Lloyd Royal) a réduit de 100 france par
tonne les frets sur coton du Congo 3 Anvers et de
150 francs par tonne les frets pour l'huile de palme.
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Une réduction proportionnelle est appliquée pour le
transport des flits vides.

Jusqu’au 31 décembre, les réduction suivantes seront
appliquées sur les tarifs de base de manutention et de
transport dans la colonie.

Ligne de Port- Francqul Bukama. (B. C. K.-Léo-
kadi): noix palmistes, 40 p. c.; huile de palme, 37 p.c. ;
café, 46 p. c.; cacao, 43 p. c.; sésame, 40 p. c.; caout-
choue, 33 p. c.; coton, 70 p. c.; riz, tarif réduit & 1 fr.
la tonne pour tous parcours; copal, 10 p. c¢. Ligne de
"Tenke & Dilolo (B. C. K.-Léokadi) : noix palmistes et
huile de palme, sésame, copal, 10 p. c.; café 20 p. c;
cacao et coton, 15 p. e :

ngne de Bukama & Saka.nm : noix pa,lmistes, huile
de palme, sésame,. copal, 10 P café, 20 p. ¢.; cacao
et coton, 15 p. c.-

Les plantations coloniales multxphent leurs efforts
pour obteunir le renouvellement de cet accord.

La -situation est particulidrement critique dans les

plantations de coton, dont le prix est tombé & fr. 5,60

le kg., prix qui ne supporte plus les frais de transport
pour les entreprises les moins bien situées, ces frais

intervenant & raison de 42 p. ¢. dans le prix de vente -

en Europe. Le Comité cotonnier a signalé qu’au prix
de- 6. francs, toutes les  .usines d’égrenage dévront
abandonner I'éxploitation. Les plantations, se basant
sur Pincessante propagande-faite par PEtat en faveur
de la culture du Congo; réclament ‘de I’Etat une- inter-

vention, par. exemple Pachat -direct de la récolte aux '
indigénes, & un prix artificiel (1). C’est 13 une nouvelle

intervention de I’Etat, - réclamée par ailleurs, par les

plus ardents défenseurs de initiative privée. L’Etat,-

en poussant depuis dix ‘ans- les ‘planteurs et les noirs

a- la- culture du coton, était évidemment sorti de son:

. * ..
‘. PR [ ]

'

(1) Le 27 octobre la plesse a annoncé que le Gouvernement de

certaines régions, a décidé d’acheter 40,000 tonnes de coton'au prix de 50/60 centimes le kilog.

role et avait cédé aux tendances mercantilistes et
autarchiques dans lesquelles on verse si aisément en
matiére de colonisation. Au surplus, la culture du
coton avait paru un bon expédient pour hiter I’évolu-
tion du noir vers les conceptions européennes de la
propriété, du travail et du niveau d’existence.

L’Etat se trouve aujourd’hui prisonnier de ses ini-
tiatives. Il a créé derniérement un « Fonds tempo-
raire de crédit agricole » qui a pour objet de consentir
des préts aux personnes qui ont établi dans la Colonie,
avant le 1¢r octobre 1930, et sur 20 hectdares au moins,
"des plantations de cafélers, d’hévéas, de ca.caoyers ou
de palmiers élaeis, : -

A te jour, d’aprés le Bulletin d’octobre de la
Mutuelle- Solvay, les préts consentis n’atteignent pas
5 millions de francs, alors que le fonds est de 30 mil-
lions. Les demandes sont introduites par des sociétés
disposant de capitaux réduits et par des colons. Le
prét le plus important g’éleve & 600.000 francs.

En raison des clrconstances les conseils ‘d’adminis-
tration de la. Formlmére, de Ia. Miniére du Ka,sal, de
la  Miniére- du. Luebo et de la Lueta viennent de
décider de ne pas proposer aux assemblées respectives
la distribution de dividendes.,

M. Rob. Wllhams une des personnalltés les plus
averties’ de l'industrie miniére du Katanga estimait
1ecemment qu’aux taux de 45, livres sterhng a la tonne,
les sociétés productnces de cuivre de cette . région.
devaient &tre capables -de produire encore avec un
léger bénéfice et d’ehmlner &lors les entrepnses a
prix de rev1ent élevé o -

- Mais le cuivre standard- est tombé z‘i, 25 livres. ster-
ling et cette situation ‘a “engagé - ’Union .Minidre é,
'poursulvre ses wductlons de per sonnel

. | f s, . ;
] . [ . X .

1.1 Co]ome dans le but devtter des troubles polithues ‘dans
, de maniére A assurer l'écoule-

sment (des cotons dont sa propagande et celle des-compagnies avaiti déterminé la culture.. Loperatlon sera faite & l'intervention

des compagnies,

qul en béneﬂuleront pour leurs cultures propws mais clq,vront rembourser I'Etat sur. leurs bénéfices.
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CHR.ONIQUE

Le chiffre d’affaires des compagnies électriques alle-
mandes.. — D’aprés: certaines ‘données du «- Bulletin
d’Informations du Syndicat Général de la Construc-
tion Electrique frangaise », le tableau suivant, indi-
quant la réduction’ du chiffre d’affaires des princi-
pales -entreprises allemandes de construction élec—
trique, a pu é&tre dressé.

Chiffre

daffsires | Dimi-

] nution
p—————— o/
- /0

1929 ‘ 1930 _

(Millions de Rmks)
I. — Courant fort

"{ Capital

ENTREPRISES | . 8

Siemens-Schuckertwerke | 120.00] 550.00] 500.00] 9.1
AEG ............. 200.00] 580.00f 520.00]. 10.3
Bergmann Elektnz1tats-

-Werke A. G, ....... 44.00f 120.00| 75.00f 37.5
Brown, Boveri & C(C° )

‘A. G Mannheim . ... 25.00{ 90.00[ — —
Sachsenwerk Licht und : ‘

Kraft A.G. ... ... 19.15| 32.5 20.5] 36.9

II. — Courani faible

Siemens & Halske A. G. | 107.09] 300.00| 300.00 —
Mix & Genest A. G..... 16.19} . 22.70| 20.00] 11.9
Deutsche Telephonwerke

& Kabelindustrie A.G. | - 7.20] 14.00) 11.20] 20.00

La situation monétaire et économique en Argentine.
— Les billets en circulation au 15 septembre 1931 g’élé-
vent & 1.205.000.000 de pesos-papier, contre lesquels la
Caisse de Conversion détient 297.682.000 pesos-or, ce
qui correspond 3 une proportion de 56,12 p. c.

L’or exporté pendant les premiers huit mois de 1931
g’est élevé & 118.500.000 pesos-or.

La balance du commerce s’est manifestement amé-
liorée. D’une part, les importations ont été fortement
réduites, le pays achetant le moins possible & raison
de la perte sur lc change, C’est ainsi que les importa-
tions en provenance des Ftats-Unis d’Amérique, par
exemple, ont baissé de 82.000.000 $ & 35.000.000 $ res-
pectivement pour les huit premiers mois de 1930 et
1931. Le total des exportations, au contraire, g’est 3

peu prés maintenu : pour les premiers huit mois de

1930 il avait été de 430.000.000 $ et pour les premiers

huit mois de 1931, il est de 428.000.000 $.
Comme les prix unitaires ont baissé, ces chiffres ne

] e\phquent que par une forte aumentation des quan-
tités exportées. |

Quant aux prix intérieurs, les. ‘phénomenes sont
complexes. La monnaie s’est raréfiée, par les exporta-
tions d’or et la thésaurisation, malgré 1’émission
contre papier commercial de nouveaux billets, 3 con-
currence de 200.000.000 $. Le Gouvernement a aug-
menté les droits de douane, réduit les traitements,
renvoyé nombre de fonctionnaires. Les salaires ont
baissé de 10'4 30 p. c¢. Tout. cela a réduit le pouvoir
d’achat' du public. Dans ces conditions, les prix inté-
rieurs ont baissé 1 la douzaine d’ceufs est & 0,45 p.-p.
contre 0,75, le lait & 0,15 contre 0,20; le pain est obte-
nable 3.0,15 le kilo contre 0,35, les 1égumes et lés fruits
ont baissé; les pommes de terre & Buenos-Ayres valent
en fr. belges, au change actuel, 0,28 le kilo.

T/importation se réduit de jour en jour et les stocks
de beaucoup d’articles son}t suffisants pour de nom-
breux mois et dans certains cas pour plusieurs années.

Les loyers aussi semblent franchement & la baisse. On
ne prévoit pas pour 1932 un renchérlssement du cofit
de la. vie. :

Le cultivateur ne paie plus de loyer en argent, mais
uniquement en nature, en « tant pour cent » de la
récolte; il se nourrit de ses produits mais n’achéte
plus rien, ni v8tements, ni autres denrées importées.
Il semble que dans ces conditions, le prix de revient
des céréales descendra & un niveau extrémement bas.
On pense en Argentine, que ni 1’Australie, ni le Ca-
nada, ni les Etats-Unis ne pourront produire & aussi
bon compte. A fortiori est-il vain de vouloir lutter en
Europe contre de pareilles conditions de production
des céréales, et cela au moyen de droits protecteurs!

Méme avec les prix actuels, I’économie argentine
apparait donc comme capable de résister & la crise. e
budget est équilibré et la balance commerciale pour
les huit premiers mois de 1931 est active. Enfin, PAr-
gentine a continué & payer les coupons de ses em-
prunts étrangers. Il ne faudrait pourtant rien exa-
gérer : il existe aussi des facteurs défavorables : 1’at-
teinte portée au crédit du pays par la suspension de
I’étalon-or cst grave; les dangers qui résultent d’une
monnaie sans base-or ne peuvent &tre évités indéfini-
ment. DéjA actuellement, le public, devant une baisse
de 45 p. c., veut réaliser les pesos & tout prix. De 14 le
nouveau et sévire contrdle de change instauré & partir
du 10 octobre,

On peut conclure que la situation de ce riche pays
est susceptible de redressement, pourvu que 'on conti-
nue 3 y travailler avec persévérance et énergie.
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MARCHE DES CHANGES

. La lourde pression que subissait le¢ dollar depuis le
début du mois sur la piupart des grands marchés inter-
nationaux s’est nettement atténuce ces . jours-cr. Ce
revirement a moditié sur le champ l'allure généraie de
notre marché. Kephé sur lu-meéme depuis 1a chute de
“la liv. stg., on le v1t bientdt etendre son activité A toute
une série de devises complétement delaissées "depuis
prés de trois semaines. Une amélioration du change
sur Londres, qui vient de se plodulre, a xentowe ce
sentiment de confiance. !

L’affaissement des. cours fut pa,rbiculiérement sen-
sible pendant la deuxiéme décade du mois. Le 12 oc-
tobre, le doilar tomba brutalement de 7,14 & 7,11 1/4,
1I se tint autour de ce niveau sans “vellbité’ sérleuse de
‘reprisé pendant plusieurs jours. Le maintien & Paris du
cours du change sur New-York & 20,69 rawena le franc
frangais vers 28,02. Cette circonstance permt au mar-
ché de retrouver son équilibre. Aprés avoir _hésité
Jusque-la, probablement pour des raisons de. tréso-
rerie, & mettre & profit' la prime- cxceptlonnelle du
belga vis-a-vis du dollar, par des achats d’or 4 New-
York, il se tourna des lors vers Paris ou il'arbitra
contre du métal son excédent de devises. Le 20 octobre,
le- dollar parvint ‘3 se rétablir au deld de 7,13. Le
franc frangais se releva aussitdt & 28,08 3/4, cours qui
mit pratiquement fin & de nouvelles importations
d’or. Le redressement des cours allait désormais’ se
poursuivre de séance en séance.. Le dollar cote en ce
moment 7,1650 et le franc frangais vaut prés de 28,20.

La liv. stg., dont le marché fut généralement large et
facile, vient apres une longue pause autour de 27,50,
* de franchir le cours de 28 et g’y tient aisément.

La terndance du franc suisse et du florin, bien que
ferme dans ’ensemble, a été assez irréguliére. Le pre-
mier, qui valait 140,66 il y a deux semaines, retomba
penda.nt la premiére partie de la quinzaine & 139,60,
puis regagna 140,15.De 288,70, le second passa & 287,976,
revint & 289, reperdit de nouve.m du terrain, puis sauta
d’emblée & 290. Le Reichsmark, qui s’était alourdi de
167,40 & 162,30 entre le 8 et le 14 octobre, est revenu
blentot aplés sars effort, vers 166. La lire italienne
a eu un marché remalqua.blement stable entre 36,75 et
37, Depuis 48 heures, des demandes plus pressantes
Pont amenée & un cours voisin de 37,30. La devise
espagnole s’est relativement bien défendue & 63 3/4 en-
viron. Les couronnes suédoise, norvégienne et da-
noise, peu travaillées, ont eu un marché quelconque.
Elles valent en ce moment respectivement 167, 154, 160
contre 167, 156,50 et 160 il y a quinze jours.

Le changement survenu dans Dorientation des
devises livrables & terme fournit une autre preuve des
meilleures dispositions du marché, Alors qu’il y a huit
jours & peine, il n’était guire possible d’assurer une
vente de change & terme quelque peu importante, sauf
en francs francais, on constate depuis 48 heures des
demandes répétées de liv. stg., dollars et florins 4 1,2 et
3 mois. Le déport de la liv. stg. pour un trimestre s’est

_part de fondateur

'20° part de fondateur Buenos-Ayres, 550-655;

détendu de 45 centiémes & 25 centidmes de belga, celu
du dollar de 16 1/2 centiémes & 7 1/2 centiémes de
belga, tandis que la pert-e subie par le florin s’est
réduite de 5 centidmes 4 3 centieémes de belga.

La physmnomle du, marché de ’escompte hors bauque
et du call money ne s ‘est pas modifiée. Le beau papier
se négocie & un taux ploche de celui de la Banque et
I’argent est prété au )our le jour & 1 1/4 p. ¢ en
moyenne :

Le 22 octobre 1931

MARCHE DES TITRES = .
Comptant.

" "Au cdours de la. pénode s’étendant du 2 au 16 octobre
I’indécision est restée la note domma.nte du ma.rché du
comptant. )

On reléve cependant qa. et lé. une améhoranon des
cotations.

.
P L

"Citons ;~ 1 T ' B L

Aux rentes : 3 p. c. Dette Belge g0 sene, 69- 72 50
5 p. ¢. Restauration Nationale, 90,50-93; 5 p." c. lnté-
rieur & prlmes 456-492,50; 5 P. c. Dette Belge 1925,
83-89, 50 6 -p. ¢ Consohdé 1921, 97,40-97,15; 4 p. c.
J.)omma.ges de Guerre’ 1921, 201- 199 5p. c Domma.ges
de Guerre 1922, 244,75-246; 5 p. c. Domma.ges de Guerre
1923, 505-510; 6 p. c. Association Nationale des Indus-
triels et Commergants pour la Réparation des Dom-
mages de Guerre se répéte a 98. .

Aux assurances et banques : Assurances Générales
sur la Vie, 5276-5400; Banque du Congo Belge se répéte
4 1870; Banque-Belge pour V’Etranger, 730-662,50; Ban-
que de Bruxelles, 690-680; Banque Nationale de Belgi-
que, 2710-2700; Caisse Générale de Reports et de
Dépdts, 3325-3550; Société Nationale de Crédit & I'In-
dustrie, 785-782,60; part de réserve Société (énérale
de Belgique, 4300-4450.

Aux entreprises mobilidres, immobiliéres, hypothé- -
caires et hotelidres : Crédit Foncier Africain, 245-260;
Crédit Foncier d’Extréme- Orlent
15025-16000; Immobilidére Bruxelloise, 4820-4860.

Aux chemins de fer et canaux :. action privilégide
Braine-le-Comte & Gand, 2050-2060; action de divi-
dende idem, 4650-4600; action privilégiée 6 p. c. Société

‘Nationale des Chemins de fer belges, 472-485; part de

fondateur Congo, 5025-5600; action privilégiée 6 p. c.
Katanga, 855-900; action de jouissance Welkeuraedt se
répéte & 39000.

Aux tramways, chemins de fer économiques et vici-
naux : action de dividende Bruxellois, 4400-4310;
part so-
ciale Le Caire, 680-642,50; action de dividende Pays de
Charleroi, 1035-1000; 100° part de fondateur Rosario,
545-525.

Aux tramways et électricité (Trusts): part sociale
Bangkok, 755-700; part de fondateur Electricité du
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Littoral, 2100-2125; action de capital Electrobel, 2300-
2125; part de fondateur Electrorail, 3960-3600; action
ordinaire Sofina, 10900-10750.

Aux entreprises de gaz et d’électricité : action de
jouissance Llectricité Anversoise, 3550-3670; action de
dividende Electricité de 1’Escaut, 6400-6350; 10° part de
fondateur Electricité de I'Est de la Belgique, 7325-
7100; 10¢ part de fondateur Electricité du Nord de la
Belgique, 7150-7250; Llectricité du Pays de Liége, 5825-
5576; Electricité de Seraing et Kxtensions, 7800-7300;
part de fondateur Gaz et Electricité du Hainaut, 9750-
9600.

Aux industries métallurgiques : Armes de Guerre,
400-410; Usines et Fonderies de Baume et Marpent,
3540-3120; Forges de Clabecq, 17250-17525; Espérance-
Longdoz, 2490-2345; Providence, 7125-6600; action ordi-
naire Sambre-et-Moselle, 2325-2475.

Aux charbonnages : part sociale Centre de Jumet,
3200-2975; Goufire, 13300-13325; Mariemont et Bascoup,
3510-3400; Nord de Gilly, 10350-10625; Wérister, 4500-
4360.

Aux zines, plombs et mines : part sociale Overpelt-
Lommel et Corphalie, 525-500; Vieille-Montagne, 1700~
1630.

Aux glaceries : Auvelais, 12800-12500; Sa,int—Roch,-
15625-16250.

Aux industries de la construction : Carridres Unies
de Porphyre, 4200-4225; part sociale Cimenteries et
Briqueteries Réunies, 825-865.

Aux industries textiles et soieries : part -sociale
Ensivaloise, 1620-1540; Liniére La Lys, 9700-9725; action
privilégiée série B Soie de Tubize, 800-820; action de
capital Soie Viscose, 845-950. '

Aux produits chimiques : Auvelais, 1195-1275; part
de fondateur Industries Chimiques, 1400-1650; action

de capital Sidac, 3200-3350; action série B Vedrin,
775-930.

Aux valeurs coloniales : part de fondateur Auxiliaire
Chemins de fer Grands Lacs, 3175-3200; action de capi-
tal Ciments du Katanga, 3860-3800; action de capital
Cie pour le Commerce et I’Industrie du Congo, 2550-
2570; action ordinaire Katanga, 28100-26800; action de
capital Sogefor, 890-765; action privilégiée Union Mi-
mere du Haut-Katanga, 2860-2800,

Aux alimentation : action de capital Minoteries ¢t
Elévateurs & Grains, 1455-1525; action de jouissance
Moulins des Trois Fontaines, 5150-5100.

Aux brasseries : Brasseries d’'Ixelles, 3620-3650; Bras-
series de- Koekelberg, 1815-1725.

Aux industries diverses : 9¢ action ordinaire Anciens
Etablissements De Naeyer, 4150-4080; part sociale En-
glebert, 2300-2325; part de fondateur Grands Magasins-
de DPInnovation, 2875-2825; part de fondateur Saint
Sauveur, 2025-2050.

Aux actions étrangéres : action de dividende Caivo-
Heliopolis, 2230-2700; Chade, 6175-6900; Madrilena de
Tranvias, 1350-1060; 20° part de fondateur Ateliers de
Construction du Nord de la France, 952,50-910; part de
fondateur Economiques du Nord, 2660-2425; part béné-
ficiaire Electricité de Paris, 19900-19200; part de fon-
datéur 'Exploitations Indes Orientales, 4500-5100; part
sociale Arbed, 3025-2875.

Terme." )

Banque de Paris et des Pays-Bas, 1865-2090; Barce-
lona Traction, 285-330; Brazilian Traction, 357,50-352,50;
Métropolitain de Paris, 2100-1905; Pétrofina, 525-633,75;
Royal Dutch, 2065-2090; action privilégiée Sidro, 385-
426,25 ;. Tanganyika, 120,50-117 ; action ordinaire Wagons-
Lits, 157,50-185.
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STATISTIQURS

MARCHE DE L’ARGENT A BRUXELLES.

I. — Taux officiels et taux « hors banque » (escompteet préts),

sur les valeurs & terme

Taux officiels (B. N. de B.) Taux « horg banque » Taux du « call money »
escompte | escompte préts
DATES d’acceptat. | de traites | et avances papier - papier en com-
et de non domic. | sur fonds marché
traites et de publics | commercial | financier | pensation
domiciliées | promesses | nationaux . :
a) La derniére quinzaine ¢
6 octobre 1931 ........ 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 1,50 1,50
7 —_ . 2,50 3,— 3,50 2,4375 - 1,50 1,50
8 _— il 2,50 3,— 3,50 - 29,4375 —_ 1,50 1,50
9 — e 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 1,375 1,395
10 — e 2,560 3,— 3,50 2,4375 —_— 1,25 1,26
12 — e 2,50 3,— 3,50 2,4375 —_ { 1,625 1,625
13 — i 2,50 3,— 3,50 12,4375 — 1,378 1,25
14 — e 2,50 3,— 3,50 2,4376 — 1,00 1,00
16 — e 2,50 3,— 3,50 2,4375 _ 1,00 1,00
16 — e 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 1,00 1,00
17 — 2,50 3,— 3,50 2,4375 —_ 1,00 1,90
19 —_ e 2,50 3,— 3,60 | 2,4375 _ I 1,00 1,00
20 0 — o Ll s 2,50 . 3,— 3,50 . 2,4375 — 1,00 1,00
b) Les derniers mois : (1)
1929 vovvininiiniinnnes 4,36 4,85 5,85 4,3018 5,1545 2,8324 2,8473
1930 coviiiiiii e 2,95 3,45 4,12 2,7807 . 3,1910 1,8421 | 1,5903
1930 Juillet o oivvvvnnnn.. . 3,— 3,50 4,— 2,7825 | . 2,9378 1,550, 1,605
Aot coveienienennn 2,50 - 3,— 3,50 2,4378 2,625 1,073 1,073 .
Septembre .........: - 2,50 3,— 3,560 2,3918 2,60 0,885 0,899
Octobre ............ . 2,50 - 3,— 3,50 - 2,2662 2,4844 0,968 1,009
Novembre .......... 2,50 3,— 3,50 2,0450 2,25 1,— 1,045
Décembre ........... 2,50 3,— 3,50 2,3425 +2,6363 1,394 1,572
1931 Janvier .....cviiunaen 2,50 3,— 3,50 2,375 2,741 1,091 1,144
Février .......ovte. 2,60 | . 3,— 3,50 2,3125 2,5521 1,078 1,078
Mars coveveniotonias 2,50 - . 3,— 3,50 " 2,25 2,50 ; 1,034 . 1,043
Avril .o, 2,50 3,— 3,50 2,26 2,50 0,776 0,781
Mai covveniniiennnns 2,50 3,— 3,50 2,1956 12,4432 0,793 0,913
Juin ...oiiaiiion, 2,50 3,— 3,50 2,125 2,375 0,942 0,966
Juillet oo o..ovviiin s 2,50 3,— 3,50 2,145 2,375 1,156 1,275
Aolib covevevnnnnnnns 2,60 3,— 3,560 2,4125 3,0937 1,045 1,120
Septembre....... .... 2,60 3,— 3,60 || 2,4375 3,25 0,928 0,910
Taux des reports (Caisse Générale de Reports) au 20 octobre 1931 {5%T les valeurs au comptant . . ‘; :;A(’) o
CooE e e mmmmEm e e e e e (sur les valeurs a terme ... , A

(1) Les chiffres annuels sont des moyennes; les chiffres. mensuels sont les taux officiels & la fin de chaque mols ou des
moyennes mensuelles en ce yul concerne les taux « hors banque » et les taux du « call money ». .

II, — Taux des dép6ts en banque au 20 octobre 1931.

: éom te ;
Compte Compte ap y Compte de dépdts & :
BANQUES ) de ' préavis |
vue quinzalne ls?gurs 1 mois|3 mois{6 mois| 1 an | 2 ans | 3 ans | 5 ans

Société Générale ........... 1,— 2,— — 2,10{22[22] — | — | — [ —
Banque de Bruxelles ...... . 1,— 2,— 2,— 2,10 | 2,20 | 2,20 — — — —
Caisse de Reporta ....... . 1,— 2,05 — —_ 2,20 | 2,20 | 2,20 | 2,20 —
Algemeene Bankvereeniging

‘en Volksbank van Leuven 1,— 2,— — 2,10 | 2,20 | 2,20 — — — _—
Société Nationale de Crédit

4 'Industrie .......c000e -— — —_ — 2,60 { 2,7 | 3,— | 3,26 | 3,25 | 3,25

Taux des dépbts sur livrets & la Caisse d’Epargne sous la garantie de I'Etat : 3 p. c. jusqu’s 20.000 francs;

2 p. ¢. pour le surplus.
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I. — Cours quotidiens

' MARCHE DES CHANGES.

des changes & Bruxelles,
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d o 2| 52|28 |E2 (8285 |88 (8|38 |65 (82| §E|E-(58 |8 |52
DaTES w31 |8 B[ E B ES RS Iy 87|38 A ERNEES Bla|sn|e
EalAn gyl [ &0 _s;gglIougumngnmn;‘,‘_gagu
wl dldal3a| @7 H|E8] 5184 | glfa| H| ETZIFL73
~| g|%%| g| 8|8 2| 8| 8| 8| 8|~ gl 8| & gl =
610 coeieinnnn. 27,30 |28,093 |7,13725(287,05 [139,925|64,00{36,475/107,75 |157,50/160,— |21,07 |6,10 | — | — (79,80 — | —
(5 [ S 27,875(28,125 |7,1375 (287,75 |140,20 {04,10]36,60 |167,— [157,50|160,025|21,255[8,~ | — | — |[80,40} — 138,10
810 ouuieninnnn. 27,525{28,216 7,163 |288,70 |140,55 |64,65|36,60 [107,— |156,50|160,— ;21,2356,16 (187,40| — |80,05| — | —
910 ..ooieinnnn, 27,55 (28,12 (7,14 [287,075!140,225|63,75{37,10 |166,85 |154,—|160,50 [21,23 (8,08 |167,65| — |80,20f — | —
1210 coenniennnns 27,55 {28,018 {7,1125 |289,— |140,— |64,20{36,90 | — [153,—|158,80 | — | — |165,85; —. [80,20f — | —
1300 coneeinnnnnn. 27,70 [28,0675]7,13  [260,025|139,875/64,25|36,85 |169,— [155,—]160,— {21,22 |6,025|163,—|80,—|79,60{ —.| -
1410 coeeeennnnnns 27,55 [28,0795(7,119 |288,625/139,75 |63,70/36,75 |168,375|155,—|158,— |21,185!6,175(162,30/|88,—|80,—| — | —
15-10 ceeeeinnnnns 27,51 (28,01 |[7,1116 288,65 [139,775|63,25|36,075{166,75 [154,—[159,— [21,20 |6,15 |{163,75] — |80,15 — | —
1610 cvvennnnnnn. 27,61 (28,04 |7,1155 (288,95 |139,64 [63,75|36,925|165,50 |1563,75158,40 {21,20 |6,30 {163,65) — 80,15 — | —
1910 cveeinnnnen 27,575|28,04 |7,11825|288,875|139,60 |63,55(36,95 |166,26 |154,50|158,50 |21,12 16,15 [166,20] — [80,20] — | —
20-10 touieeiinnnnn 28,05 128,0075|7,1336 |200,— |139,875/63,80|37,05 |167,— |157,50{160,— [21,126/6,05 186,10 — [80,10] — | —
1I. — Moyennes annuelles et mensuelles des changes 3 Bruxelles. .
New- . . .
Londres | Paris York A:lnster- Gendve | Madrid | Italie S}fock- Berlin .| Vienne
am . : olm
| (c&ble) . .
1929 o iniiiinniin 34,002 | 28,142 | 7,1859 | 288,59 | 138,55 | 105,48 | 37,612 | 192,50 | 171,09 | 101,03
1930 .o o oee 34,844 | 28,126 | 7,1662 | 288,25 | 138,89 83,72 | 37,634,] 192,46 | 170,95 | 101,03 ~
1930 Juillet .. ........ 34,808 | 28,142 | 7,1537 | 287,83 | 138,98 82,39 | 37,477 | 192,33 | 170,74 | 101,08
Aot .ovevn. ..t 34,829 | 28,130 | 7,1507 | 288,10 | 139,04 77,83 | 37,458 i 192,30 | 170,83 | 101,06
Septembre ...... 34,854 | 28,158 |7,1688.| 288,81 | 139,14-| 76,84 | 37,543 . 192,64-(-170,80-| 101,21
Octobre ......... 34,843 | 28,134 | 7,1708. | 288,98 | 139,26 74,16 | 37,546°'| 192,56 | 170,70 | 101,15
" Novembre ...... 34,829 | 28,163 | 7,1716 | 288,58 | 139,03 80,81 | 37,535 | 192,42 | 170,91 | 100,99
Décembre ... .... 34,770 | 28,130 | -7,1592 | 288,30 | 138,87.| 77;28 | 37,5017} 192,09-| 170,70 | 100,83
193} Janvier ......... 34,819 | 28,121 | 7,1721 | 288,54 | 138,85-| 74,73 | 37,543 | 191,96 | 170,51 | 100,80
‘Février ......... 34,846 | 28,112 | 7,1717 | 287,89 | 138,39 73,17 | 37,547 | 192,01 | 170,50 | 100,81
Mars .oo.ovinn.. 34,881 |- 28,100 | 7,1795: | 287,82 | 138,16- 77,05 [ 37,612 | 192,28 | 170,04 :( 100,87
Avril ool 34,048 | 28,119 | 7,1911 | 288,69 | 138,50.] 74,87 | 37,558 | 192,59 | 171,25. | 101,11
Mai ...l 84,056 | 28,109 | 7,1865 | 288,76 | 138,60 71,82 | 37,627 | 192,66 |.171,08 | 101,03
“Juin ...l 34,934 [-28,119 | 7,1805.| 288,96 | 139,29.| 69,26 | 37,601 | 192,47 | 170,43 | 100,80
CdJuillet ... 0L 34,818 | 28,096 | 7,1677'| 288,65 | 139,22 66,87 | 37,494'| 191,88 | 170,05 | 100,35
Aot ...... Loon | 84,849 [ 28,119 | 7,1750 | 289,26 | 139,81-| 63,16 | 37,5629 . 191,91 — | 100,71
_ Septembre... . ... 32,507 | 28,138 | 7,1806' | 288,97 | 139,95-| 64,71 | 36,893 | 187,394 §— & | 100,48
‘ lil. — Change & terme. (Report: « R'» ou déport” « D » exprimés en belgas.)
. . . POUR 1 £ POUR 100 FR. FR. _POTR 1 § . poUR 100 FLORINS
. DATES = | e ‘ , : — .
acheteur | vendeur | acheteur | vendeur | acheteur | vendeur | acheteur | vendeur
A1 1hois ’ ‘
6 octobre ............ — D 0,100 | R 0,020 —_ — D 0,010 — D 1,20
T — e D o,130| D 0,110 | R 0,010 { R 0,020 | D 0,020 | D 0,010 —_ D 2,00
8 — e D 0,120 — —_ R 0,080 — D 0,012 — D 2,00
9 — e D 0,110 — R 0,020 — —_ D 0,030} D 2,50 —_—
10 — ... — D 0,100 | R 0,020 — — D 0,040 -— b —
12— e —_ D 0,110 |- R 0,020 _ — D 0,045 — D 3,00
13 — ol — D,0120| R 0,020 | R 0,030 —_ D 0,040 —_ D 2,00
14 — oo -— D 0,140 — R 0,030 —_ D 0,060 — D 2,00
16 — i — D 0,160 | R 0,016 | R 0,024 — D 0,060 - D 2,00
16 — ... D 0,170 | © — R 0,020 —_ — D 0,060 D 1,50 —
17 — e D 0,150 — R 0,020 — D 6,060 — D 2,00 —
19 — o D 0,140 —_ R 0,030 —_ D 0,060 — D 2,00
20 — Lol D 0,120 — R 0,010 — D 0,030 — D 1,60 —_
A 3 mois: .
6 octobre oovveviann. —_ D 0,300 | R 0,060 - — D 0,024 | —_ b 2,40
T == e D o,360 D 0,30 } R 0,060 | R 0,070 | D 0,050 | D 0,030 —_ D 6,00
8 — D 0,350 _— —_ R 0,070 — D 0,054 —_ D 3,20
9 — D 0,320 — R 0,060 - — D 0,060 | D 6,00 —
10 . — ..ol D 0,310 | D 0,300 | R 0,u60 — D 0,100 | D 0,000 — —
12 — oo — D 0,300 | R 0,060 — — D 0,100 —_ D 5,00
13 — el —_ D 0,320 § R 0,060 | R 0,080 — ,}] D 0,110 — D 6,00
4 — — D 0,360 — R 0,070 — D.o0,150 — D 5,00
16 — il D vu,440 | D 0,420 | B 0,066 | B 0,064 | D 0,164 | D 0,154 — D 6,00
16 — ..o D 0,420 | D 0,400 { B 0,070 — D 0,150 | D 0,140 | D 3,00 —
17 — o D 0,350 —_— R 0,060 — D 0,140 —_— D 5,00 —
19 — i D 0,340 — R 0,070 |, — D 0,135 — D 4,00 —
20 —  Laaieleln — D 0,320 R 0,050 I'* — D 0,100 — D 3,20 —



'MOUVEMENT DES OHEQUES POSTAUX EN BELGIQUE.
(En millions de francs.)

" (*) Au 31 décembre.

1

.......

Nombre v ) Pondmentagc
voir . : es
:]i‘e o journalier CrEDpITS DEnrrs Mouve- | opérations
PERIODES ?,,018 p_ﬁns - moyen ment sans
de la Cus (‘1165. ] Che . général eullplm
période titulalres Iy o ments| Virements ot d?vl:)?s Virements m,méemi,e
1929 Moyenne mensuelle |(*) 249.1211° -1.900 4.082 - 9.779 4.051 9.785 27.698 87,1
.1930 Moyenne mensuelle |(*) 274.438}, 2.070 4,127 9.820. -4.114 . 9.827 27.889 87,1
R . R 1 B
1930 Juillet .......... ", 262.976] 2.007 4.446 10.251 4.413 10.255 29.366 87,0
Aoilit ...... 204 .428 1.942 3.882 9.074 3.881 .[. 9.074 25.912 86,9
Septembre ...... 266.150 1.994 3.805 9.058 3.791 9.058 25.713 86,9
Octobre......... 268.314| 2.108 4.401, | -10.125 4.269 [ 10.111 | 28.906 - 86,6
Novembre ...... 270.218 2.151 3.617 8.799 " 3.690 8.788 24.894 86,7 -
Décembre ....... 274.438]° 2.225 4.204 10.024 4.116 10.032 28.376 87,2
1931 Janvier......... 277.020 2.185 4.238 © 9.537 4.190 9.548 - 27.513 - 86,0
Février ......... 279.270] 2.163 3.560 | - 8.674 3.661 8.689 24.584 87,0
Mars ........... 281.129 2.106 3.857 " 9.103 3.761 9.120 25.841 87,1
Avril ........000 ' 282.579 2.233 4.044 9.400 | * 4.007 9.416 26.867 86,5
Mai...........0 ' 284 .217 2.204 3.687 8.923 3.716 8.935 25.260 87,2
Juin .......... . 285.998] 2.204 3.719 " 9.167 | 3.793 9.174 25.853 87,2
Juillet.......... . 287.495 2.112 4.113¢ 9.072 < 4.057 9.082 26.324" 85,8
CAoldt ...l 289.032 2.102 |- 3.570 8.607 3.618 8.602--| 24.397 86,9
Septembre...... . 290.671]° 2.075 | 3.618 8.575 3.647 8.570 24 .411-- 36,8

. RAPPORT DES EFFETS IMPAYES AUX EFFETS PRESENTES A L’ENCAISSEMENT
PAR LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE.

. NOMBRE DES MoNTANT DES
PERIODES Effots Effets o Effets Effots N
présentés impayés ° présentés impayés o
(en milliers de’francs)
Année 1929 .....uiiliiiiiinnnn. 1.509.718 | . 85.168 5,64 |'12.664.908 | ' 263:518 | 2,08
Année 1930’ .................... © 1.603.302 o 109.081" 6,80 10.507.875 - 366.552 3,49
1930 Juillet . ...oeuieeneenn.s 136.016 | . 9.425 6,93 © 780.733 34.498 4,42
Aolb covvineneinnrnnennns 130.201 8.928 6,86 723.589 35.452 4,90
Septembre ............ cenens 119.320 |. . 8.559 7,17 665.636 | . 27.677 4,14
Octobre............. Caeees 122.661 - 8.250 6,73 645.348 21.564 3,34
Novembre...,....coovvnnnn,s 124.389 8.472 . 6,81 . B87.287 21.758 3,70
Décembre coovvveeeinenn.n s 121.071 w 9.641 7,96 641.629 28.158 4,39
1931 Junvier........\....."ﬂ.‘ ..... 121.773 10.291 8,45 L 759.515 27.578 3,63
Février ...... cvoninnn, oo 106.209 9.341. 8,79 ¢ 586.093 . 25.970 4,43
Mars «.oovvvveionnnenenns . . 108.725 8.644 7,95 667.158 - 25.657 3,85
Avril ..o i, 118.471 8.238 6,95 . 519.347 22.872 4,40
Mai .ooonnnnnnn TR . 119.462 §.718 7,30 503.905 |  22.786 4,62
Juin ... ..., Ceeeanas - 112.981 '9.104 7,59 524 .474 22.825 4,36
Juillet........ Geehessnans . 121.034 9.313 7,69 . 523.221 21.419 4,09,
AOlOt vvevnernivnrnnennnen 117.078 9.5%4 8,19 522,892 22.927 4,38
Septembre .......... erea 116.290 9.384 8,u7 614.865 25 .425 4,14
-  DECLARATIONS DE FAILLITE
ET HOMOLOGATIONS DE CONCORDATS PREVENTIFS A LA FAILLITE
_PUBLIEES AU MONITEUR DU COMMERCE BELGE.
PQRIODES‘ Nombre de faillites Nombre de concordats homologués
(13 semaines) 1929 1930 1931 1929 1930 1931
Premidre période ......... veeeas 105 138 - 222 34 - -39 79
Deuxiéme période ........ ceveens 105 144 174 22 -39 - [t 48
Troisiéme période ......ovvvevenn - 98 137 - -, 158 23 - 46 . . 43
Quatriéme période............... 139 ‘156 23 71

BT —




ACTIVITE DES CHAMBRES. DE COMPENSATION

ENX BELGIQUE.

S . . OAISSE DE LIQUIDATION
CHAMBRES DE COMPENSATION DE LA BOURSE DE BRUXELLES
BRUXELLES ET PROVINCE BRUXELLES CoMPTaNT TERME
PERIODES
Nombre Montant Montant
. Nombre Nombre Capitaux Nombre Capitaux . de des des
' de Qo compensés |~ do compensés | Nombre | o vioi | liguidations| liquidations
chambres ‘pidces (en millions}. pidces (en millions{, ..de - ['-’ pants (en millions| (cn millions
" alafin jcompensées| . de . }compensées de © séances. | 3oan do francs) | de francs)
@e.ln gériogiu (en‘mill;iem) ‘ frx?.r'lcs) (fa:) mi{licrs) ) imncs) dela période .
S 1) ()
1929 Moyenhe mensuelle ....... 382 | 400 | 40.203 181 © 27,068 20 250 (2) | 1.263 304
1930 Moyenne mensuelle ....... 38(2) | 304 37.834 174 25.766 20 260'(2) 634 o187 .
1930 Juillet.........cooovna... 38 . 104 38.549 178 26.392 20 - 250 49&3 . 122
- V- 111 N 38 362 34.954 159 ¢ 23.928 18 250 480 187
Septembre ............... 38 377 38.114 189 25.958 22 250 541 127
Octobre .......icovvvunnen 38 400 42,069 178 29.324 v 23 250 524 163
Novembre ............... 38 360 34.110 157 23.170 18 260 482 106
Décembre ................ 38 - 399 35.941 179 24.435 21 260 412 . 120
1931 Janvier........o.. o000, 38 . 378 33.067’ 169 22.406 20 © 250 415 ) 101
Févedor . ...ovvevnnnnnan. 38 343 29.636 150 20.568 19 250 701 118
Mars ..iiiiiiiiiiiiiian, 38 366 36.677 166 25.460 .22 250 5687 134
Aviil .ooviiiniiniiiieen, 38 360 32.311 159 - 22,374 20 250 424 124
Mal ooovviiiiiinnnnenns 38 366 33.5656 156 23.744 17 250 377 04
Juin...ooieniiananan, 38 379 34.131 167 24.420 22 250 511 92
Juillet ...ovvvuienniaaaa.., 38 374 37.360 163 26.370 21 250 517 150
Aolib oevvviivnnennnnnan, 38 344 26.204 149 17.113 21 250 302 73
Septembre ........00 .0 38 - 362 30.292 162 ; .720.654 22: .. 260 414 92
(1) Dans ce montant, les achats ou les ventes ne sont comptés qu'une seule fofs. ,
(2) Au 31 décembre. ' . ' .
b
ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES.
A. — Recettes et dépenses d’exploitation (en millions de francs).
RECETTES . . .
: o
" 7 e £ £
s |8 2 A g £
& . =
PERIODES 5 £ a & < a E 58
: & 3 2 3 E N ¥ B L
<3 = 2 = o - = [=) =
> > e @ @ [ ST
2 5 Ay g 5 o]
= 3 o =
= ©
1929 Moyenne mensuelle .......... 72,1 216,8 6,7 295,6 . 255,6 40,0 86,46
1930 Moyenne mensuclle .......... 81,2 206,9 5,9 294,0 267,3 26,7 90,93
1930 Juillet . ... .. .. ... ... 103,4 199,6 6,3 309,3 271,8 37,5 87,89
AOTE « v oeeee e 117,7 193,4 5,7 316,9 266,6 50,3 84,14
Septembre ......... ... 102,7 202,8 5,6 311,1 262,2 48,9 84,29
Octobre .. ... .o .. 79,7 215,9 5,5 301,1 263,5 37,6 87,49
Novemhre ................. 67,0 195,9 5,3 268,3 251,7 18,6 93,84
Décembre .. ..c.vvvvvnn.. .. 65,7 191,2 6,1 263,0 270,8 —7.8 102,98
1931 Janvier ........ccvviiia.. 67,0 181,0 7,0 255,0 260,3 —4§,3 102,07
Février ..o vienieinnnnn.. 57,4 168,4 4,6 230,4 252.8 -.22.4 109,73
Mars o oeeiii i 65,6 198,4 5,0 269,0 264,8 4,2 098,44
Avril oo 71,3 187.9 4,7 263,9 255,58 8,4 96,82
Mai ... 77,0 176,0 4,6 257,6 | 250,6 7,0 97,20
Juin . ... i e 73,8 184,8 5,1 263,7 - 250,8 12,9 95,09
Juillet .. ..o, 87,5 183,7 4,6 275,8 | 258,85 20,3 92,63
- X 1 P 98,2 175,9 4,5 278,6 251,3 27,4 90,18
Septembre (chiffres provisoires 81,4 | 184.4 4,5 270,3 246 ,1 24,2 91,05.
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B. — Statistique du trafle: -
1° Traflc. général,

— 310 —

VOYAGEURS MARCHANDISES
: .
. : as 8 Tonnes-km. (1 = 1.000.000)
PERIODES 03 | 8 ) '
: =1 W 52
== E= 33 .
2~ 23 g g3 Se g% £ -
S B0 S 2.0 28 28 2 3
Z - g, 1 g - E 3 2 B! E 5 ] =
~ =) o~ Y S - o8 33 = B
go | & GE | & wgF | o
1929 Moyenne mensuelle .........:.... 19.841 540 7.359 252 | 58 275 114 699
1930 Moyenne mensuelle .............. 19.645 542 6.633 221 42 232" 100 395
1930 Mai coveenneeninniiiiien i, 18.551 528 6.804 225 43 236 108 G610
Juin c.ooiiieiiiioaa 19.673 564 | 6.196 204 41 217 “104 566
Juillet coovovvvin o ol 20.402 632 6.344 208 38 223 101 570
Aolib oovovnn i 20.619 650 6.093 | - 203 37 214 95 549
‘Septembre ........... .. 0 L, 20.641 594 6.282 213 37 220 95 . 565
Octobre .............coovuiinn.. 19.937 541 7.021 232 41 235 90 598
Novembre .......c..cvcvuo i 17.930 466 6.388 201 356 223 - 80 539
" Décembre ...........i... 0000 18.886 488 | 8.117 ) . 194 38 218 77 527
1931 Janvier ......... . ... ... ... ... 17.902 461 5.790 189 35 218 79 521
Février vo v i, 16.675 434 5.412 162 .3 208 74 - 473
Mars covvviiviieii i, 19.475 484 6.216 203 37 226 83 549
TAvol o 17.579 476 5.846.{ 191 35 206 78 510
S S 17.791 491 5.630 181 35 199 74 489
Juin ....oaoiiiilio o 17.556 488 5.854 193 33 213 72 511
dJuillet . ......oooiiiiiii i, 18.042 535 | 5.951 206 38 206 73 522
Aolb .ooviniiiiiiiiiii e — — Ll — — — — 504
20 Transports de charboms,” produits métallurgiques et minerais.
NomBRE DE TONNES (1 = 1 000)
' "Charbons Produits métallurg. Minerais
PERIODES : ’ :
= Q Q ey > b Q@ “ ~
s8R 58| 2 [585| 58 | £ |58E| 58| 2
nagylwg Moo 33 w.gz H gl aeg &
1929 Moyenne meénsuelle ............ e 1.606| 601 501 459 315 | " 31 116 | 453 105
1930 Moyenne mensuelle ........................ 1.357| 550 437 1 395 302 32 93 391 84
1930 Mai o.ocvvveinnnnn, et i i 1.373] 575 | 461 408 | 290 | 30 76°) 427 97
Juin ....... feeieeiees e 1.225] 545 | 463 381 253 | 27 90 | 367 83
JUillet o oeeeietiiiiniii i i .1 1.297 527 461 331 266 | 33 66 | 375 68
Aolit ......... ettt et e 1.295] 535 428 367 287 26 49 341 58
Septembre. .. .. P e 1.321 3545 | 434 | 371 301 28 59 343 73
Octobre .......oooueniinuiiiiiiiiinn, 1.48C} 608 401 | 417 335 29 40 354 74
NOVEMDBLE < oo veeierivaniornernenaeenacnans 1.240] 547 351 322 | 329 | 27 42 | 322 79
" Décembre ....ieeiiiiiiiiiiiiea. e 1.254) 578 | 342 313 288 | 26 209 | 346 72
193] JanVICE .o vtvennnonsnmeiaenacnneeannonas 1.502| 649 341 347 267 24 197 382 75
2 o 1 e 1.461 580 308 305 262 23 59 349 | - 72
Mars...... P 1.41€] 675 338 339 274 24 48 356° 72
-2 1 e 1.2351 6§62 380 337 249 26 26 337 66
5 ;Y T e eeeieeneaa 1.198( 5466 380 304 257 22 49 347 64
18 80 0« U AP 1.21¢] 599 349 349. 286 21 48 342 72
CJuillet L e e 1.239] 620 { 361 324 | 2531 21 43 | 360 74
: »



<+ . TAUX D'ESCOMPTE

C. — Nombre de wagons fournis a l'industrie. -
a) Nombre de wagons fournis pour transports taxés "DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION
- au départ des stations belges, y compris ceux pour le.
transport de houille, coke et briquettes; : Depuis le P.o
b) Nombre de wagons fournis spécialement pour’ le
transport de houille, coke et briquettes;,
¢) Nombre de wagons chargés en provena.nce des Allemagne .............. 2 septembre 1931 8
¢ o ¢ destinés. soit A des stations du Autriche ........... evee 23 juillet 1931 10
reseaux elrangers et destines, sol - Belgique +v.. ... ceeraenn 1ef aodt 1930 2,50
réseau de la Société, soit & des stations d’autres réseaux gulga.riey ................. 29 septembre 1931 9,50
: ) anemark ........ veesss | 26 septembre 1931 6
situés au deld. , Dantzig .....ccovvunnnn. 1er geptembre 1931 6
I}:}]sp}z:gne N " '8 juillet 1931 6,50
S -« .- - Esthonie ....ecue.is ‘1 1er geptembre 1931 | -6,50
Périodes 8 b ¢ ate Etats-Unis (Federal Res P .
: Bank of New- York). e 16 octnbre 1931 3,60
i Finlande ............... 26 octobre 1931 8
1929 Moyenne men- - v : France.....coc.vveeeeese 10 octobre 1931 . 2,59
suelle ...... 518.112; 131.745] 181.305| 699.417 Grande-Bretagne ........ 21 septembre 1031 | 6
1930 Moyenne men- o e .| Gréce .......... Veedhed 28 geptembre 1931 | 12
suelle ...... "475.997( 112.654| 155.262| 631.259 | Hollande ............... 29 septembre 1931. | 3
. . g | Hongrie..... PN 11 septembre 1931 8
1930 Juillet ...... 459.202| 105.341| 151.720| 610.922 | Indes ...........c0vvvnn.. 21 septembre 1931 8
Aodt ,..... . | 443.510] 107.413| 162.177| 605.687 | Italie ............. ceees 28 septembre 1931 7
Septembre .. | 464.508| 112.672| 150.194/ 614.700 | Japon \.c...cc.vuuencnns 5 octobre 1931 5,84
-Octobre ..... 506.927| 120.674| 152.446) 659.373 | Lettonie ................ 1er octobré 1930''| .6
Novembre ... | 465.844| 109.520| 132.671; 598.515 | Lithuanie ............... 3 octobrée 1931 "'8,350
.. ‘Décembre ... | 461.945| 119.118] 135.402{ 597.347 NOFvege «o.vvueironnens - 19 octobre 1931 6
1931 Janvier ..... 423.647\ 122.212| 128.434| 552.081 | Pologne "......... sessune 3 octobre 1930° 7,50
Février...... 395.664| 112.050| 116.672| 512.336 | Portugal ...... e s 11 a0t 1931. 7
Mars........ | 458.735| 122.673/'139.233| 597.968 | Roumanie .............. 1er avril 1931 . 8
©Awril ...l 440.485| 108.311) 132.289 572.774 | Suéde .............ctese 19 octobre 1931 '} 6
Mai \....... | 416.490] 105.445] 123.462[ 539.952" | Suisse'......... ... . 22 janvier 1931 /| 2
Juin eevennn 442.765| 107.057| 127.882) 570.637 | Tchécoslovaquie ......... 23 septembre 1931 6,50
Juillet ...... 446.242( 111.259| 126.125} 572.367 | U. R. 8. 8.............u.. ler avril 1923 8
Avlibeeee.... 423.775| 109.672| 122.703| 546.478 | Yougoslavie ............. 20 juillet 1931 7,50
Septembre. .. | 444.964| 120.377] 130.742] 575.706 :
COMMERCE SPEOIAL DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE
.- AVEC LES PAYS ETRANGERS." d
‘Chiftres globaux.
IMPORTATIONS EXPORTATIONS Dét. (—)
: I} ou
: Exo. (+)] Rapport
' ! de la des
) : : balance | exporta-
PERIODES Quantités | Valeurs Prix. | Quantités | Valeurs Prix |[commer-] tions
o . moyen moyen ciale aux
~ par par importa-
(milliers [(millions |~ tonne | (milliers |(millions | tonne [(millions | tions
de " . de , de de de
tonnes) francs) | (francs)]| tonnes) francs) | (francs) | francs)-
1929 Moyenne mensuelle ....... 3.746 2.959 790 2.148 © 2,655 1.236 | — 304 89,7
1930 Moyenne mensuelle .......... 3.499 2.587 739 1.979 2.198( 1.109 | — 392 84,9
1930 Juoin civenvinvinnrnrinnenens 3.315 2.499 754 1.985 2.018| 1.017 | — 482 80,7
Juillet v ovevvieiieeiii., 3.367 2.475 735, 2.073 2.200{f 1.082 | — 275 88,9
F V1 O 3.290 2,329 708 1.851 1.931f 1.043 | — 398 82,9
Septembre ......... 3.198 2.348 747 2.121 2.227{ 1.050 | — 161 93,3
Octobre.....o.ovevieveinnnn. 3.5657 | 2.529 711 1.940 2.222) 1.145 | — 307 87,9
Novembre .......covveennnn. 3.156 2.151 682 1.739 2.060| 1.184 | — 91 95,8
Décembre ...........iiln 3.380 2.351 696 1.791 1.960{ 1.094 | — 391 83,4
1931 Janvier......... e . 3.284 2.063 628 1.832 1.764 963 | — 209 86,5
Février.....cocvvivenenvnnn. 3.127 1.971 630 2.068 2.001 987 | + 30 101,56
Mars ....... i eeieiaasene 3.873 2.309 684 2.281 2.158 946 | — 150 93,5
Avril vonviiiiiiii i 3.040 2.233 735 2.178 2.024 929 | — 209 90,6
Maioovniiiniinneninnnnnns 3.118 2.111 677 2.000 1.861 930 | — 250 88,2
Juin ... 3.247 2.002 617 2.336 2.029 869 | + 27 101,3
Juillet .. ... 3.238 1.986 613 2.282 |, 1.954 856 | — 32 98,4
Aolt ......,. s 3.273 1.837 567 2.018 1.773 879 | ~ 83 95,5
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GOMMEBGE SPEGIAL DE L’UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE AVEG LES PAYS ETBAN GERS.

Détaﬂ pa.r catégones.

v

" Or et argent non

Animaux vivants - |Objets d’alimentation " Matitres brutes,on Produits fabriqués; | ‘ouvrés et monnaies ToTaUX .
et boissons sunplement ‘préparées A - d’or et d’argent L
Quantités | . Valeurs | Quantités |- Valeurs- | Quantités-| Valeurs: |.Quantités-| "Valeurs | Quantités-|- Valeurs- |-Quantités | Valeurs
1.000 kil. | 1.000 fr. | 1.000 kil. |- 1.000 fr. | 1.000 kil. :|:-1.000 fr.> |.1.000 kil.:| 1.000 fr.” [.1.000 kil. | 1.000 fr. | 1.000 kil. | 1.000 {r.
. IMPORTATIONS : P - [P [ . - - — cans - - w o] - -
1929 L'année: ...vvvegencesans © 14.493 " 88.522| 3.496.173{ 7.239.089]40.180.424(18.486.734 1.264.094| 9.603.891 6 92.511{44.954.1898{35.510.747"
1030 L'année ..ccivvvennusene 31.669 217.048] 3.796.614| 6.787.025{37.029.511/14.569.053} 1.127.883| 9.348.623 8 . 119.568(41.885.685({31.041. 3]7
1930 Juin ...vvveeraroncnnene '2.549]  17.783] . 279.410| '517.646] 2.944.518| 1.201.471 © '88.816{  753.002 1 . 9.270| 3.315.294] 2.499: 172
Juillet eovevvrensencrnans 2.237 15.757 291.793 545.821] 2.984.402| 1.166.218 88.523 736.842 1 10.757| 3.366.956] 2.475. 396
Aoiit ciiviviennnans 2.491 18.448 327.247 561.970] 2.873.870] 1.031.155 86.405 710.005 1 T 7.565| 3.290.014] 2.320.14%:
Septembre ...... 000 ... 3.016 21.876 316.013 553.075] 2.798.580| 1.109.013 80.276 694.773 1 9.260| 3.197.885| 2.387.997: :
Ociobre ..vvee-eenveaces . 3.546| . 25.224| 382.206| -618.060{ 3.088.918| 1.142.259 82.691|" ~734.674 1T - 8.370) 3.557.362| 2.528.587:
Novembre.voeveeeeseanes 2.207 14,128 347.717 523.685] 2.734.103 980.839 70.929 620.981 1 . 11.273] 3.164.956] 2.150.906"
Décembre «.oooeeveccsesss 3.024}" 20.091 370.918] 582.6t3] 2.914.408] 1.062.442 01.627 675.427 1 - 10.638{ 3.379.978| 2.351.261°
1931 Janvier ..venvieecnananns 2.765 17.149 310.860 485.855| 2.905.681 976.887 64.672 574.558 1 . 8.584| 3.283.978] 2.063.033
Février coveveecanenns e .2.2171. .. 11.856 . 317.626] .. 455.233| 2.736.919| . 805.619 .70.469] - 585.213 - 1. . .-18.163} 3.127.232| 1.971.074
Mars .. o.vevvnnsannnnses © 8.215( 19.169{ - 371.234|: 510,548} 2.899.680| 1.082.9 1| - 99.007 680.387|.. . 1 - 15.71%} 3.373.136| 2.308.772-
Aviili o oiiiineeinnnendnes - 3.348 20.703]. 405.704] °516.183| 2.549.367|  979.982]. 81.473 705.226 -1 11.004| 3.039.892] 2.233.098-
Mai.ioosoon.ns 3.532 20.446 328.246 426.315| 2.706.676] 1.023.483 79.661 626.332 1 13.936; 3.118.115| 2.110.512+
Juin .......... (SN 3.352]  16.538 387.705 525.511| 2.782.484 840.676 73.681 806.905] @1 12.750] 3.247.224| 2.002.380°
Juillebeoovsiveenerenions 3.382 18.379) 406.594| 466.102| 2.755.564] 895.065 72.620 594.363; - 1 12.393} 3.238.161) 1.986.302.
AOGt ovvesenressosannas 4.432 25.580 354.815 405.077] 2.841.175| 850.428 72.983 565,547 —_ 10.165] 3.273.406| 1.856.797
EXPORTATIONS 1 S - - BT R o - R
1929 L’année ..,cccocecanesss .14.356 141.550(- 870.449| 2.526.819}17.944.762(10.217.817| 6.948.293]18.883.538] = 146 I . 95.706[25.778.006{31.865.430.;
1930 -L’'année ...... ceteaneane -17.188 152.646 718.930] 1.932.952|16.839.598, 8.168.181| 6.171.263!15.995.266 112 - 91.364(23.747.091/26.340.409 -
1930 Juin .v.v ciiviiiecnanan 1.558 13.700 67.656 168.39111.426.815 . 691.466 488.789] 1.141.854] 3 2.194| 1.984.822] 2.017.505;
Juilleb oiiveseinoronnanes 1.941 “17.717 92.379 174.123] 1.454.402 671.787 524.177} 1.330.950 9 . 5.9231 2.072.908{ 2.200.500-
Aoiit ...... 1.339 11.362 40.094 141.087] 1.345.933 575.762 463.550( 1.199.528 ) T 3.409] 1.850.921} 1.931.148
Septembre «..oe.evevsss 1.763|  15.643]  52.164| 165.886| 1.541.949| 680.632|  525.056| 1.352.393 5 - 3.508( 2.120.927| 2.227.060
Octobre .......0..... vee 1.781 15,172 T 52.248 156.543| 1.365.967 “692.438] ' 520.424] 1.354.386 5 3.097] 1.940.425] 2.221.634
Novembre....i...vu.. “es 1.403 11.914 65.734 165.160[ 1.183.857| - 613.888| -488.269] 1.223.630|" 51, 45.054] 1.739.315] 2.039.646
Décembre .oovvuiiven... -1.082 8.928 56.383] 169.082} 1.256.941 '550.792{  -476.525] 1.227.173| 6 © 4.083] 1.790.937] 1.960.058
1831 Janvier covvea... - 1.079 9.368] . 74.461] " 172.336] 1,319.948 531.145| ~436.520] 1.043.007 13. 8.323] 1.832.020].1.764.179
3 JT 1.522 12.380) .- 83.5631] 104.456] 1.485.947| - 653.061]. .497.433| 1.134.717 6 6.313] 2.068.435] 2.0001.927
Mars veeevereeinnnennnns 1.887] ° 15091 . 66.890|  162.20111.714.946) ' 778.625] 497.274|.1.196.163 6 6.384| 2.281.003| 2.158.464
Avil....... S 2.183] - 22.554] - 68.315| .. 146.447| 1.575.995|-- 646.704|.. 531.278] 1.201.044| 8 7.003) 2.177.780| 2.023.752
Mai o iierevneennneens 3.097y . 30.215 66.505 140.7391.1.443.147 584 .277 486.775| 1.100.837{ - 9. 4.4781°1.999.532] 1.860.546
0 1 2.948| - 33.046| " 100.263 195.330| 1.716.280} . 603.693|_ 516,501] 1.187.991) - - .7 9.305| 2.336.000] 2.029.365
Juillete oo vsevnscernnnnns 2.753| . 29,430 .108.430| - 187.026] 1.674.418| . 625.882| " 1501.607| 1.106.787 - 4,970 2.282,214 1.954.095
Aollt v...te ceceisraeans 2,301 - 23.463} - 70.243{ "-150.737} 1. 486 5‘38 580,405| - -458.792{.1.011.580 10 7.2821 2.017.975{1.773.467




RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES
1. — Classement par genre d’industrie.

— 322 —

Dividendes et coupons d’obligations payés. AOUT 1931.
Résultats nets Bénéfice Cou pons
Capital versé distribué Dette d'obligat.
. aux obligataire] payés
Bénéfice total Perte totale Solde actionn. en aofit
RUBRIQUES
Montant Montant Montant Montant .\
Nombre en Nombre en Nombre | » e¢n en En 3 En En
de illiers de milliers de milliers milliers milliers milliers milliery
sociétés de socittés de socittés de de de j} -do . de
francs francs _ francs francs frn.nc§ franes francs
Banques «......iiniinaiinins 3 1.850 3 166 —_ — 166 7 67.160 3.623
ABSUrBNCOR ...\ttt 1 2.000 1 los] — — 108 100 + .~
Opérations financidres ........ 9!  325.184 7 5.962 2 5.668 2.061 105.836 6.268
. . Exportations,.importations ... -] -— . }---in - AP, . O s o0 528

" Commerce de fer et métaux.. ,. —_ — — — —_ — — — —_ -

" Comm. d’habill. et d’ameublem. 2 3.250 1 411 1 26 385 285  10.000 700
Commerce de produita. atiment. — - — — —_— — — - —_— —_—
Commerces non dénommés .. .. - 26 ©26:717 20 "8.7086 6] 2,503 1.203 2,080 1.860 124

- Suererios ... ....ieiiieiaian - (. 89.190 8 11.911 1 528 11.383 8.419 — -
Menneries .................. 1 400 ! D & - - 1] — - -
Brasseries ..................n 3 '2.410 3 703 - = L3l 40 . 682 .29 .
Distilleries d'aleool ... ..~ = .. el essp Tt ol " 87 1 1 7| — -
Autres industries alimentaires . 5 4.770 4 1.017 1 1 1.003 530 - — .

. Carridres ..eveveeiiieneenias © 6 17:874 5 2.690 1 .10 2.680] - 1.10} - - -
Charbonnages ............... 3|  46.623 2l "17.213 1 .2 7.248)  '5.400]] 12.250] - 785 °
Mines et autres industr., extract 2| 283.000 1 468 i 6.121] —4.653 — ©16.762{ - 1.006
GBZ vevverrenirnennniaeanans — — — — - —_ — — Tt _— .
Electricité .....o.oovvenennn 1 15.000 1. 4.592] — - 4.592 3.630 59.540| . 3.602 ;
Constructions électriques .. ... 4| 23.700] 4. 3047 — - 1 - 38.047 vos)| + s06] . 82
Hotels. théAtres, cinémas .. ... 12 7.013 11 2.354 1 60 2.304]  1.403)] 1510 : . 45
Imprimerio, publicité......... 2 1.800 o1 — 1| . 4 -4 —~ b— T—
Textiles (lin, coton, laine, soie). 9| . 20.450 .-4] - 5.880 i ©.809] . 4.981 "1.506 10.000 ' 600 -
Matériaux artif. et prod. céram. 10 36.245 7 894 °3 2.117) —1.217 .. 683 667 a2
Métallurgie, sidérurgie ........ 16| . ~721.576 10/ = 28.320 8| - 1,704] 26.616] . 18.504]] 199.181] ' 12.209
Construction .'....... 0. ... 5 “7.461 ‘4 2.273 1] . 10] . 2.263; !1.088]] T — P
Papoteries (Industries) ....... ’ 1 .3.200 1y - 723 - — ) - 728 i 688 e -
Plantations et sooiétés coloniales 41 38.281 4]  s0.208] — — 30.296 21.575 72.500] |, 4.350
Produits chimiques ..... Neers 8| . 156.800 " 8] -26.501 2 66| 26.435 16.056 . 600] 37
Industries du bois ........... 5 3.400 2 783 3 731 62| ' 825 — L=
Tanneries et corroiries ... ..... 1 1.500 - — - 1 - 623l —623] — 122 6
Automobiles ! — — —_ —_ —_ - — — — . —
Verreries ......... 2 10.200 2 Las] — 4 - S1.4183]  — _ —
Glaceries .. : — = - - - - — — _ -
Industries non dénommées ... . 6 2.790 3 619 3 209 410] — 1.290 85
Chemins de fer .......uen... 1 1.816 1 2.168) — | — 2.166] — 22.208 666
Chemins do fer vicinaux ...... ‘1 1.200 11 a2} — —— 421 — —_ - '
Navigation et aviation ..... 2 3.125] — — ’ ol -~ s —381] - — -
Télégraphe et téléphone ...... — — —_ — —_ —_— — — — -
Tramways électriques ........ 3|  49.082 2 52 1 <182l =130 — 24.968 910,
Autobus c.vviiiiiiiieiiia,n — — - —_ — — — ~ — b —
Transports non dénommés .. .. 1 50 1 -3 = = 3 - - . -
Divers non dépommés ........ - — — — — - — — — —

ToTAL. .. 164} 1.910.672 T 120]  144.782 44| 16.492] 128.200] 87.578]| 607.436] - 35.109
1I. — Classement par ordre d’importance du capital versé.
Jusque 1 million .. ....... 87|  37.982 62[  10.518 25 1.725]  8.7903 '4.764 ‘
De plus de 1 & 5 millions ..... 49{ . 1I2.665 34| 42.920 - 18] - 12,217 30.703]  29.049
De plus de & 4 10 millions ... 7] 49.356 al. e.88] — e 9.585 12,31
De plus de 10 4 20 millions ;.. 10{ .127.721 9" 38.624 | 281| - 38.343]  22.402
Do plus de 20 4 50 millions . .. 5! " 140.962 2|’ . 5.340 3 2.260 3.071 3.614
De plus de 50 & 100 millions .. 2| . 37.000 2l. 9.168 . —_ 9.168 7.356
Do plus de 100 millions .... ... 4! 1.405.000 4 28627} — | —° 28.627 18.000
ToTAL. .. 164| 1:910.672 120  144.782 “ 16.492| 128.200] ~ 87.578



EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES AOUT 195
I. — Détail des émissions (en milliers de francs).

: Dussolutions de sociétés
CONSTITUTIONS DE SOCLETES AUGMENTATIONS DE CAFITAL ’ Apports anonymes et en commandite
A .. . . en o par actions (*) Ripucriows
nature }' - " DE
anonymes et coopératives . i . compris Pﬂ:" t * . CAPITAL
en commandite " et unions Actions - Obligations Primes, dans | prise | Ljquidations Fusions
RUBRIQUES par actions du crédit ’ . : démis. 1 les _par- | .
~ - gion . -| souscript.]: * les
! . : Ty b i " banques .
Nom- | Montant | Moataat | Nom- | Montant | Nom- | Capital | Augmen- | Montant | Nom. augment. Nom- Nom- Nom- |
: tation Montant de . Montant Montant Montsnt
bro | nominal | libéré bre | minimum| bre | ancien |nominale| libérd |- bre . capital |, bre bre bre
Banques .................. — —_— —_ — —_ — — — _ — - -— —_ — — _ — — — -
ABBUTANCES « . vvvvvvrnnnnann — — — — — — — — —_ 3 — — — - -_ —_ — — —_ -_—
Opérations financidres . . .... 3| 5.900{ 1.900 5 5 ¢ 2481  2.069 o8] — | — §° Tso| o oasc| — 4| .8.180] — — 4| 9.p0e
Exportations, importations .. - 21 14.000f 11.100] — — —_ —_ — — —~ ' = - 8.500] — 1 400 — — — —
Commerce de métaux....... . — —_ — — — — —_ — — — — - - — — ] - —_ —_ —_
Comm. babill. et ameublem. . 1 18.310f 18.310] — — 1 . 1.850 500 s00) — — — 18.306) . — 2l 1.400} — - - —
Comm. produits alimentaires | 3|  1.460| 1.460 1 1 1 800 200 w00} — |- = — S 510 -~ 2 1.200) - —| -~ - —
Commerces non dénommes . . 8 2.980 1.438 8 472 388 14.362 14.324] — —_ -_ 200 — 4 866y — — - -
Suereries oo . ovviiiiiiiiinn. — —_ — — — — — — — — - —_ - — 1 2.000] — - - _
Meuneries -.......o0vinns — — — — -— — — — - —_ _ — . — — — — — — -
Brusseries ............. — — — — - — — — — —_— — — — - — — — — — -
Distilleries d’alcool — — —_ _ —_ — _— — — - — —_ — — _— — —_— —_ — -7
Autres industr. alimentaires, —_ - — 2 101} — — — — — — — o - —_ - —_ — ) 1 3
Carmitres ..oovviiiiiianin, — — — — —_ 1 800 400 so] — - — _ — — — —_ — - —
Charbonnages .......... _ —_ — — _ — — — — _ - L— — — 1 3.400} — —_ - -

| Min, et industr. extractives] ~— - — — — — - —_ — - — - = - - — - _ — — —
Gz .oovviviiii e, — —_ — - — —_— — — — — — — — — _— — — —_ — —

s“s, Electricité —_ — - —_ N — - - — — — — _ _ —_ — — — —_— -

l Ceustrurtions électriques .. .. 2 5501 . 200 — — 1 1.160] . 8501 170] —. — - - - - - - - - -
TRbdtels, théitres, cinémas ... | — — — il 2] — — — — R —_ — — 1 s00] — — — —
Imprimerie, publicité 3| 1.0 638] — — S 500 900 so0| — - - w| — | — O — 1 200
Textiles v ouueennnnnnnn., "2 1880 1.850f — — 1| 2.260 260 260 — — — 1.726) () 280). 1 100] — — - -
Matér. artif. et céramiques. . . — - — — — — — — —_ — — —_ —_— ~ — —_ . 1 1.050y — -
Métallurgie, sidérurgio ... ... 2[  6.100] 5.020 1 250] 1} s.000[ 8.500]  3:500 8|  e.000f — 8.490] — - — 2] 3.000 1 %
Construction .............. 1 50 s0] — - 2|  6.000] 25.250] 25.250 1} swo0] — ) o) — | = | — - — — -
Papeteries (industries) ...... —_ — —_ _ — —_ — — - — — — —_ R = - — — — —-—
Plantat. ot sociétés coloniales | — - - - — 2| 83.000| 20.800] 26.600) — | — — - - 1 2.000) — — 2 280
Produits chimiques ......... - — — — — 2 5.800 6.200 2.238] — —_— — : 2np - —- —_ — — - -
Industries du boig .......... - | - —_ —_ — — — — - — —_ —_— — — — —_ — — — -
Tanncries et corroiries — — — — —_ —_ —_ — - — — — = — —_ — — — — -—
Automobiles........... .. —_ —_ — — — —_— — — —_ —_ — - _ — — — — — —_ —
Industries non dénommées . . 2 1.200 37y — — 1 8.500 2.172 2.172] ~— . —_ — 2.227 — 2 6.350 1 12.000 1 500
Obemins de fer ............ - — — —_ . = -— — —_— — ] = - [ — — — ~— - - — -
Chemins de fer vicinaux .... — —_ —_ — -_ — - _— _ —_ . —_ _ _ R —_ —_ — — — —
Navigution et sviation ...... 1 200 200 1 N — —_ .- — —_— — —_ C— L - — —_ -_— - - —
Télégraphe, Wléphone ...... — - — — — — — —_ —-— —_ _ — - .- — — — — — —
Tramways électriques ...... — — —_ — — — — — — - - — L — — —_ — _ — — —
Autobus ....v.iiiiiiaa, —_ - - — — — — — — - — . — — — — —_ — - —
Transports non dénommeés . . —_— —_ — — — — — — — — — .' — _ - — - - — — —_
Divers non dénommsés . ..... — — — — - - — —_— — — = - — - - — — —_ —_ —

ToTAL. .. 30 62.7356 42.6837 19 856 211 117.519 86.463 76.987 3 9.500) 0 65.898 250 20 26.0565 4 16.050 10 13.508°:
: 1 |

(*) Coopératives et Unjons du Crédit : 4 sSociétés dissoutes au capital minimum de 76,000 francs.
(1) Handelshank.



EMISSIONS DES. SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES 'ET GONGOLAISES
EN AOUT 1931 °

i1, — Groupement des sociétés anonymes- et en- commandite par actions-selon le lieu oir s'exerce leur actlvité
sociale et selon I'importance du capital nominal émis ou annulé (en milliers de francs).

(1) ¥ compris les nenomellemems au
bout de quinze ans,
A environ 1 p. c¢. du total,

qui se montent
mais non

compris les hypothéques lézales.

AUGMENTATIONS DE CAPITAL Apports] DissoLutioxs RfpUc-
CONSTITUTIONS en TIONS
: Primes | nature . 5 DE
Actions Obligations compr. | Liquid. | Fusions } capiTAL
CLASSIFICATION d’émis- | dans les
. . 1. ) ) souscr,
Nom- | Mon. Mon- | Nom- | Capital | Augm. | Mon- | Nom-{ Mon- sion letaugm.
tant tant . o tant , ’ de Montant, - Montant
bre | nominal| libérd | bre | ancien |nominale| libéré | bre tant capital’
L 1° Selon le lieu ol s’exerce leur activité sociale. o
En Belgique ......... 30 1 52.735-| 42.0637 18 | -34.519-| 66.663 |- 650.387 3] 9.500-{. --50.f 65.898 [-24.055 | 15.000.f 10.7065. . .
En Belg. ot & 'étrang..}] — - — — — — —_ — —_ - — — 1.050 —
Au Congo helge ...... — - — 3 | 83.000 | 29.800 | 26.600 - — — — 2.000 — 2.800
R 'PoTaL: ;. |- 30| 52:735-|-42.637 |- 21" {117.519 | 86:453 | 76:987-|- .- 3" 9.600-| -~ 50 |- 66.898 | 26.055 | 16.050- {- 13.566- .
2¢ Selon 'importance du capital nominal émis ou annulé )
Jusqu'd Lmitlion ....[ 25| 9.325 | 5.727{ 13| 17.019| 6.281 | 3.977] — o ] 80 1677} 5.465 | 1.000°| 2.7656°
De plusdel 8.5.mill,.}- .3.|.-11.600 |..7.800-}- -.-5.1-20.300--16.872. . 8.710.L.....3. {. 9.500.}... == 12.415 | .8.600.}. 3.050 | 10.80v
De plus de 5 A 10 mill.}] — - — - —_— — - - —_ — — 12.000 - —-
De plusde 104 20mill.) 2.1 31.810 } 29.310 } . 1 200 | 14.300 j 14.300 —— — -—_ 26.806 — 12.000° —
De plus de 20 4 50 mill.] — —_ - 2 1 80.000 | 650.000 | 50.000 — — — 25.000 - — —
- De plusde 504-100-mil.§- .— —_ c— [ U —_— e —— — SUURN S —_ e .
" De plus de 100 mill. ..] — — — — — — - —_ — — — —_ — —
foraL. .. 30 | 52.735 | 42.637 21 |117.519 | 86.453 | 70.987 3 9.500 50 | 65.808 | 26.0556 | 16.050 §-13.5665
"INSCRIPTIONS = """ RECOURS DES POUVOIRS PUBLICS ET DES. ORGANISMES
HYPOTHECAIRES (1). ' D'UTILITE PUBLIQUE A L’EMPRUNT.
OPERATIONS BANCAIRES :
TMISSIONS CREDIT COMMUNAL DE BELGIQUE
© Montants FURLIQUES... .. Avances et-remboursements opérés sur emprunts
caleulés congentis pour le payement de :
d'aprés les’ ' Dé T,
. i epenses orainalres
PERIODES. | oite PERIODES . Empruats directa. , o G do erédit
dinscription de Dépenses extraordinaires - (Duvertures ¢¢ crdlta
perqus | g8 Bl pe gagés par les imphts
(ete. Mohiteur . pouvoirs publics (2) cédulajres et additionnels)
belge) i
en K ‘ Prélsé\:em. Remboursem.| Avances |Remboursem,
Y . . »
Bglgique Pétranger - comptes nets ' nettes nets
milliers de fr. - milliers de fr.[ millions milliers de francs
1929 Moyenne mens... |  420.006 Année 1929 ......... 975.000 | . 433.181 52.263 | 172.804 172,459
1930 Moyenne mens.. . 470.829 Année 1930 ......... 1.872.000 {(3)fl.P.B. 45 789.160 226.044 214.389 177.779
1930 Juin ........... 471,763 1930 Jullleb ......... 220.000 —_ 85.976 2.969 20.222 556.197
Juillot ......... 485.128 Aoflit ....oeLne 250.000 — 46,667 4.941 10.653 15.192
Aot .......ll, 451,638 Septembre ..... -— - 48.163 187.708 11.723 6.122
Septembro ...... 414.347 Octobre ........ — — 57.197 5.060 13.979 25,404
Octobre ........ 441.634 Novembre ..... 165.000 - 58.366 2.235 16.366 12.999
Novembre ...... 422,798 Décembre .. .... — (3) fl. ». B. 45 66.283 20.605 30.878 10.186
Décembre ...... 406.874 Emissions continues .. 181.000 : 1
1931 Janvier ........ 6500.679 .
Février ........ 434.000 1931 Janvier........ 185.000 - 66.660 2.653 18.428 14.603
Mars........... 477.492 Février o....... — - 45,820 5.407 . 18.610 12.486
Avril ...l 411.837 Mars .......... $00.000 — 53.312 3.206 124.378 9.184
Maio........e 406.179 Awril - — 46.801 " 2.078 33.122 9.609
Juin.........l, 474.837 Mai 260.000 -— 37.991 928 21.130 9.504
Taillet ......... 481.815 Juin ... - —_ 59.075 2.121 31.832 11.690
Aottt .......... 4:48.646 Juillet 1.000.000 - 72.478 3.137 40.091 26.617
Aot " 100.000 —_ 59.593 2.780 26.712 25.740
Septembre ....... (4) 300.000 - 74.508 3.685 24.984 7.495

(2) Dans les pouvoirs publics, on comprend outre ll‘ht les provinces et les coinmunes,
les organismes d’utilité publique, tels que la Société Nationale des Chemins de fer Lelges,
la Socicté Nationale des Chemins de fer vicinaux,

d'an,

le Crédit Communal, etc.

(3) Emprunt ds conversion.

3 Pmprunt Crédit Communal de RBelgique,

e —

la Société Nationale des Disiributions

200 millions de franes,

N ) R

fmis a 97.



RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES.
Tableau rétrospectif,

Eénéfice " |Payement
I P , . : o distribue || Dette | g
Capital veraé |- Bénéfice total Perte totale Solde- afx obliga- coupons
actionn. . taire d’obligat
PERIODES
2 § Montant ° 3 Mountant o ] Montant | Montant En En En
45 o 23 on S8l o o milliers || milliers | milliers
g § mnglets q § mﬂ{yers g ] rm}ihers mxgxers de do do
o ° de e e
“ 8| franes |%.8| francs A3 francs francs francs franes | ‘rancs
Année 1929 ........ 5.719|28.657.991|4.709{6.159.400|1.010] 362.910]5.796.499]3.478.66(|14.089.402] 204.069
Annde 1930 ........ 6.668}43.785.155]5.349)7.043.041}1.3191 718.764]|6.324.277]4.027.995)]6.527.229] 333.552
8 premiers mois 1930. 15.266|31,909.798]4.264(5.414.824]1.002] 470.410]4.944.414]3.098.058](|4.798.32]] 244.092
8 premiers mois 1931. 15.615|35.729.886|4.034|4.339.268]1.581| . 744.017]3.595.251|2.206.06(|16.243.321] 354.085
1930 Juin ... 655| 3.596.698| 520f 5£6.081] 13 42.094] 523.967] 307.432}] 341.692 17.154
Tuillet ........ 412! 4.793.623] 329] 570.996] S3} 65.510] 505.486] 0364.185)] 206.841 10.738
Aot ......... 230] 1.391.218} 160] 239.544] 70} 17.393] 222.151] 166.731|] 548.268f 30.242
Septembre . ... 228 816.289] 172§ 138.224 54 14.902] 123.321 79.12¢ 29,581 1.643
Octubre ... 580 4.787.343] 454] 768.550] 126 84.9771 683.573] 473.66¢ 800.08¢ 41.311
Novembre .. ... 312} 3.873.418] 235] 407.864] 77} 90.530] 317.334] 192.889}} 740.59%| 37.737
Décembre ..... 284| 2.598.307| 224} 313.579 60 57.944] 255.6356] 184.250 158,664} 8.769
Déc. (Complém ) 77 813.282 47| 378.296 30 5.193] 373.107| 217.154 —
1931t Janvier (*) . 89 247.991 62 17.860 27 18.275 — 415 G.17¢/||1. 246 594 70.449
Février ....... 211 438.776f 151 59.790 60 22,505 37.285 29.071 558196 32.628
Mars,......... 1.381} 6.240.798]1.043| 952.500] 338] 122.020} 830.480} 684.89% 426.517 24.967
Avril ..., 1.645| 8.336.512]1.131] 954.460] 514| 201.546] 752.914| 584.725][(1)644.825] 38.400
Mai .......... 1.052] 8.808.221] 781]1.139.090] 271} 127.64411.011.446] 793.072 690.40¢ 34.710,
Juin ...l . 638] 4.075.873] - 456] 384.664] 182 139.583] 245.081§ 177.687 607.911 34.148
Juillet ........ 435! 5.671.043] 290| 686.122} 1456 95.952] 590.170] 442.85€}]1.461.442 82.674
Aolit ......... 164] 1.910.672] 120] 144.782 44 16.492] 128.290 87.578 607.436 35.109

(*) Depuis janvier 1031, les statistiques sont étabues Aa’aprés la nouvelle méthode exposée dans notre « Bulleun » du 10 février 1931,

vol. 1. n* 3.

(1) Chitfre rectifié,

EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES
(sociétés anonymes et en commandite par actions.)
Tableau rétrospectif (en milliers de francs).

les apports en nature.

A!{ummmnoxs DB CAPITAL ENQEMBLE Apports
CoxsriTUTIONS PES en nature
DE SOCIETES £r18510N8 | Drimes compris | Eus.
AoTIONS OBLIGATIONS 0 1 dansles STONS
PERIODES &'émis. .
A souscript., | NETTES
sion et augm. *
Nom- | Montant | Montant| Nom. | Capital | Augment. | Montaut} Nom-| Mon. | Mentant J.. . _f. .. de__ | ____
bre | nominal | libéré ‘| bre ancien | nominale | libéré | bre tant nominal capital
Année 1029 ....... 1.064] 7.800.985 767 8.596.172] 6.928.418 11 236.560 14.965.943' 73.065.292
Annéde 1930 ....... 751§ 2.424.445 432 3.500,145| 2.054.918 38 876.962] 5.358.325 1.781.588
Szprem. mois 1930.. 5301 1.791.370f 324 | 2.547.182{ 1.406.230 =1 10 | 217.760] 3.415.350 1.301.276
8 prem. mois 1931 .. 380| 828.867} 687.521] 228 | 3.227.170| 1.135.744] 877.956] 59 | 653.439] 2.418.050] 93.190 915.797]1.398.309
1930 Juin......... 59 111.077 31 182,657}  98.523 3 | 108.000] 315.600 122,195
Juillet ...... \ 65| 192.550 40 338.440] 296.901 —_ —_ 469.451) ° © 241,246
Aolb ...ttt 55 115.218 38 551,262 158.416 4 8.500 282.133 * 171.146 s
Septembre ... 40 37.872 16 102.516 123.216 4 303.000 464.088] - CU12.714f L
QOctobre ...... 56 76.821 217 390.406] 214.862 7 69.200] 360.883 66.816] * *
Novembre.... 53]  208.732 32 232,896 182.013 9 | 131.112] 609.867] ° T 293:027)
Décembro . ... 63 221.650 33 233.145]  128.597 -8 155.800 508.147] © " 10776850 0
. Dée. (complém.) 34 27.320} 21.769} 26 260,790]- 07.085) 80.915] — - 124 403} ° 14.037) © - 83,400 33 915
1031 Janvier ...... | 48 80.779] 52.317] 18 48,1567} 1‘.’_)._085 14.607] . — — 099.844{ " - 400} " - 321043 . ‘35 271
Février...... B 58) ' 73.084} 6l.854] 15 73.600  40.204] 31.194 6 | 124.800] & 237.888f * . 250f ** 587121 159 777
Nars ..oy F saf, 107.450] 68,302} 38 | 1.275.184] 413.se1fs72.133f -1 | Z.o0u| s23:3u) - 47.038) - -1007530) 470.241
Avril ...l 48 ‘88.715] '83.339f 33 503.837 110.915] 88.556 6 | 12¢.720] 320.950] ' " e.785] 107386} 200.514
Mei...oooies 40 85.022] 23.835f 42 300,285 117.645] 86.758 9 147.966 301.533F 33.899 33.843] 238.615
Juin ..., 56 80.017] 61.798] 34 531.503 274.576] 163.514] 20 79.500 434.002 4.560 164.851] 144.522
Juillet ,...... 456  310.165{ 303.348] 27 377.105 73.028] 64.217] 14 [1160.153] ' 543.344) — ~343.625) 184,003
Aot eun..ns 30 52.735| 42.837] 2 117.519 86.463| 76.987] '3 9.500] 148.688 50 65.598] 63.278
(") comprenneui les montants libérés sur souscriptions d’actlons, les émissions d’orligations, les primes d’émission, moins



PRIX DE GROS DE QUELQUES PRODUITS INDUSTRIELS (par tone).

i H . - - I N
r‘ . OHARBONS g SIDERURGIE |
: L2 B Uoe : IR B .
: . g?{ . : 2 & Blooms | Billettes * Poutrelles Rails
! g e | B 2 52, S— ‘
EPOQUES Bl s 8| 3 '5 g8 g gl g g
| IS A C AU T - O I A DU RO O R I
i X B 5 3: 5 ‘9 g i i ,5; - o R ,= u He
] RN IR A e AR IR e A
TSN R e le 8| F| &) E|E| B8 =
, o 8‘ A8 : : ’ P < -4, : e 3
i N ! : ! ’ ‘ :
C ‘ fr.. fr. fr.. | fr. .| .k | fr. £, | .t £ fr! £ | I £ fr
| . ' . ¢ N i ; o
1920 Moyenne merisuellé ...:. | 303,—| 176,—| 167,—| 202;~| 194,~| 616,—| 4-io-2| 867,—| 4-17-0| 888,—| 5= 1-6| 940,—| 6.10-0/1250,—
1930 Moyenne mensuelle <. ;. | 322,—| 172,—| 167,—| 198,—| 186,—| 004, ~—| 4-0-11 720, 4~ 5-8[ 774, (4-12-11} ¥79,—| 6-5-10{1326,—
1930 Bobb . b el “316.— | 170,—| 162,50 105,/ 180,—] 815,— | 4~ 0-0 690,—| 4-.6-0] 750,—| 4-16-0| 910,—| 5-10-0!1345,—
Septembre 318,—| 167,50} 162,50{ 105,—| 180,—| 690,—| 3-14-0| 690,~| 4= .0-0| 750;—| 4= 6-0| 878,—| 6-10-0(1346,—
Octobre. .. .... .. | 320,—| 165,—| 155,~| 186,—| 175,—| 570,—/| 3-10-0| 600,— | 3-12-6} 660,— 4- 0-0| 760,~—| 6- 0-0 1345,
Novembre i1 320,~! 150,~| 155,~| 180,—| 175,—| 5670,—| 3- 8-0| 680,—| 3-10-0f 6560,~| 3-12-6/.680,—/ 6-10-0|1346,—
. Décembrs . 320, 4| 160, | 165,~| 180,~| 176,~| 570,~| 3-10-0] 600,—| 3-12-6| 660, |* 3-16-0) 750,—| 6-10-0{1345,—
1931-Janvier :..oooon..nl. 320, 50,—| 155,—~| 180,—| 175,~| 600,—| 3- 9-6| 600,—| 3-12-3 660, 3-16-8} 760,—| 6~ 0-0|1378,—
* Février .. 300,—| 150,—| 155,—| 180;—/ 176,—| 500,—|'3-i7-8 585,—-| 3- 9-8| 645,~| 3-11-0{ 700,~—| 6~ 0-0|1376,—
 Mams...: 300,—| 150,—| 156,—| 180,—} 175, 500,—].3-.3-6| 570,—| 3~ 5-8/.630,—| 3~ 9-0| 690,—} 6- 0-0|14%5,
© Avril .. 270,—| 136,-| 166,—| 170,—| 175,—| 826,—| 3-* 2-0| 670, 3-.4-0[.630,~| 3- 9-0| 875,—| 6~ 0-0|1376,—
Mai ... 270,—| 135,—| 166,~| 170,—] 176,—| 508, 3~ 2-0| 560,—| 3- 6-0} 580,~| 3- 8-0 €60,—| 6= 0-0 1375, —
~ Juin .. 270,—| 135,—| 186,—| 170,—} 175,—| 605,—| 3- 2-0| 5566, —| 3~ 3-8 600,—| 3-:3-0| 620,—| 8- 0-0|1375, —
Juillet. 270,—| 185,—{ 140,~| 165, ~| 146,—] 5i0,-~| 3~ 3-0| 560,~}:3-. 40 605,—| 3~ 7-0| 630,—| 8- 0-0|1376,—
Aoftb ovvveinnnnnnnenni. 210,—| 146,~| 136,~| 185,~| 145,—| 510,=| 3~ 3-0( 560,—| i~ 4-0 605,~| 3- 7-0} 630,—| 6~ 0-0{1376, —
Septembre ........... 270,—| 135,~| 135,~+| 165,—| 145,—| 506,—|:2-16-0| 550,-| 2-18-0| 660,~| 3-'2-0| 620,—| 8 0-0{1375,—
O0tobre.:.vuuieereennss 270,~—| 127,50] 135,—| 155,—| 145,—| 505 | 2-14-0| 545, 2-1540]:8656,—~| 3~ 2-0| 580,—| 6~ 0-0[1375,--

- - Le

PRIX MOYENS DES. GRAINS ET AUTRES DENREES AGRICOLES ‘ N:
VENDUS SUR LES MARCHES REGULATEURS DE BELGIQUE (« Moniteur belge »).
: . ! £ ;(1)1.(; Seigle | Avoine >Or:g‘e ’ Z:"é:,?: g;l;‘t Beurre Laine Eufs
EPOQUES _ :
par 100 kilos. par kilo par 28
. ; , ' (1)
'. ; fr. fr. fr. fr. fr. fr. fr. ‘ ;fr. fr.
1929 Moyenne mensuelle ~..... | 160,97 | 148,45 | 152,42 | 156, 17| 59,14 | 195,92 | 30,69 | 21,86 | 27,50
1930 Moygnn,e mensuelle ..... 127,87 86,55 92,46 99 01 47,73 103,94 25,94 13,85 24, —~
1030 Juilléb +vvvavnernsanns | 151,77 | 83,66 | 90,08 | 88,40 | 51.65 | 74,60 | 24,66 | 14,— | 20,66
Aofit coovviiernn crssaes 136,84 87,66 | 100,57 | 89,49 55,60 67,85 24,13 14,— | 22,76 -
_Septembre ..... Ceraesane 107,82 |' 76,84 Q1,14 | 82.77 | " 54,27 86,80 25,28.1 14,— 27,11
Octobre ......... 000 94,50 73,62 78,99 80,68 53,68 | 65,78 25,23 13,40 33,22
No‘vembre..\............ 88,84 71,64 79,78 '| 178,61 54,25 66,32 25,77 12,75 35,64
Débembre Ceesseeasansas 87,48 72,97 84,01 80,66 655,26 62,93 25,27 12,— 28,54
1931 Janvier coeeceesesssnns 80,35 70,78 81,85 74, - 56,03 { 51,78 ] - 25,29 12,— | (1)0,96.
Février vooeenvnens veeas 78,563 68,63 82,35 72,71 61,49 48,11 25,10 10,50 0,80
Murs............ ...... .. | 87,54 71,67 90,28 77,08 70,73 | 54,47 24,19 11,88 0,80
AVl .. eeirininneennns 95,47 72,86 95,92 84,67 82,45 | 54,20 22,01 12,80 0,35
5 96,90 75,62 | 103,89 89,15 87,28 61,58 19,02 12,50 0,54
. Jum................ . ) 95,98 74.58 | 102,76°| 82,20 90,39 | 49,01 20,581 12,12 0,57
*1 Juillet ™ 95,64 | 73,35 | 100,42 | 78,72 | 74,89 J)30,87 | 21,00'| 12,— | 0,62
57,48 | 6, 89 [ 00,01 | 77,45-| 25,77 | ‘s2.47| 21,43 | 11,44 | . 0,68
S1,44 | 63,4k | 78,36 | 70,93 | 38,10 | 76,81 | 22,27/ 11,08 | 0,88

. (17 A pamr‘de Janvler 1831, cotation par pitce.
{9 l écart. de prix provient de.ce qu'il saglt de prodnns ds récoltes différentes.
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Banque. Nationale de PRelgique.

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

30-12-1913

3

ACTIV 23-10-1930 $-10-193) 15-10-1931 | 22-10-1931
Encaisse 3 . o .

T (1) 306.377 $.476.283 | 12.675.379 | 12.788.272 | 12.830.733
Traites et disponibilités « or » sur 'étrunger .......... ceerinas 170.328 4.352.468 e - —
Portefeaille-offets sur la Belgique et sur I’ anger e aaeaeas 603.712 3.696.801 4.231;6.165 ) 4.668.409 +.672.62%
Avances sur fonds publics. ..., iuiiiiiiii e e 67.901 142,830 252.167 237.020 222,359
Bons du Trésor belge et autres fonds publies (arrété roynl du 25-10-26) — 1.760.089 1.480.897 1.450.897 1.450.897

PASSIF
Billets en circulation ... ......eeiiiieerinnninnn.. eesioieacas Cee 1.049.762 15,535.544 17.905.781 17.993.205 17.896.860
Comptes courants particuliers ...........ccoviiiiiiiiviernnennns 88.333 ©730.005 992:627. | 1.250.826 1,408,564
Compte courant du TréSOr .. .oitven i e ieeiiernarnneenss 14.541 22.807 62.899 ©o 2.4 40,062
Tntnl des engagoments & vue ... 1.152.836 16.30%.356 18.961.307 19.356.442 19.404.986
Rappurt de I encaisse aux engagements & vue 41.38 9%, 68.40 % 66,85 9, 66,07 % 66,17 9%,
Taux d’escompte des traites acceptéo‘w .................... a,— % 2,50 % 2,50 %- 2,50 % ¢ 2,80 9%,
Taux des prets sur fonds publice ©......... .l ol e . 5.~ % 3.50 % 3,50 % 3,50 % . 3.50 %
ny compris 57,351 « Argenc » billons et divers. ’
Banque du Congo Belge
. X C *
Principaux postes des situations mensuelles (en milliers de francs).
ACTIF - 31-12-1927 28-2-1931 31-3-1931 30-4-1931 31-6-1931

Encaisse-or ¢ i )

Lingots et monnaies d'or .. .iieiieiiiiiieiiiiiaene 24.818 41.027 41.027 41.027 " 41.027

Devises.or sur ’éteanger...........0 tersaieenracaane teeiees 28.768 48.204 45.647 43.162 41.102
Encaisses diverses et avoirs en banque ....... Gsissssesssecnranes 78.031 408.483 306.768 308.576 424.602
Effets sur la Colunie, 1a Belgique et I’ étmnger Coreisenrreenisinns 263.880 217.871 220.065 218.366 190.401
Comptes coutants ....iavenenn. bedeeannnen Cererivieassaianes cee 163.234 26,600 54.506 93.416 84.574

PASSIF

Billets en cirowlation ceoicieicianann, Ceiesierrrraecersueseanses 124.619 187.842 182.101 174. 660 '170.287
Créditeurs : : : . . .

A TUB e 4vsriveatsnttonsenassertarossiossassassensnresenanss 222,030 328,602 3290.208 335.303 338.242

A LEPMEC oo veeitaatioietatttirea ittt e 68. 468 168.934 136.7561 161.407 162.988:
Rapport de P'encalsse en voleurs.or & la clroulation fiduciaire ..... | 42,99 % 47,65 % 41.67 % 48,20 % 48,23 %
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<t Bangquae de -France »

-Situations:-hebdomadaires (en milliers 'de francs).

4

. Portefeuille commercial ot'd’effets publics
Encaisse’ .| ' Dispont- .} . : | o ; Billets °
i . ; L ! . . Rapport
T - Tror T | bilits ft - Avances au Comptes " de
: ' ) . . Effets de commerce N P’encaisse-or
| DATES (Monnaies . dvue ) escomptéa Effets sur porteur courants | & l'ensemble
i ... s e . ) . . dos
= | et » , | o .négociables titres ’ en créditeurs | engagements
S . i . " Sur - Sur ) 1 S ’ Avue
’ " lingots) I’étranger la achetés circulation ofo
Co France R l"étmnger‘y ’
: N : t " ! . P : . R
1929 Moyenne annuelle. 1 - 37,174.406f . 8.636.912] - 6.949.433| - 53.286] . 18.557.204] . 2.419.263' 84.736.617] 19.084.455 44,35 .
1030 Moyenne annuelle. | 45.054.926| 6.836.087| . 5.967.692| - -+ 27.506] 18.010.301 2.728.119] 72.270.631] 17.512.670 51,18
I 1930 A_oﬁt‘....:.'... 8. | '46.656.474] ~ 7.083.861] - 5.320.831{" . 24.752 18.890.16!1 2.788.648] 72.070.882] 17.292.729 -51,69
i -~ '~—-S‘eptembrte eew B | 47.477.717) - -6.832.314 4.896.659]. 27.518|° 18.794.707 2.835.979] 73.453.001} 16.921.283 62,63
> Qctobre ...... 10 40.448.031 6.567.842] . 4.608.946] - 23.050} 19.074.650 2.886.498] 73.968.465] 18.304.474] . 53,54
. Novembrs ... 7 51.096.529] 6.505.489] . 6.837.698( - ", 28.088] 19.136.940 2.994.760) 174.709.038] - 21.304.440| . . 53,17
. Décembre:...." 5.1 52.:361.980 . ‘6.91;2.167 + . 1.058.569 ' 33.168] 10.156.531) = 3.000.147} 75.838.195| 22.421.267}  .53,28:
1031 Janvier...... 9 54.109.387 7.124.308 7.744.961. 7 31.076] 19.385.905 2.982.107] 177.734.065] 23.325.808 63,54
Février ...... 6 | 55.632.074 7.010.0604}- 7.281.235| . . 32.657} 10.340.765] . 2.976.535] 77.772.474| 24.431.000{- 54,43
Mars .i....nn (] 56.082.738 6.954.770§ . 6.287.873 28.096] 19.348.170f . 2.051.623] 178.328.214] 23.337.973). . 55,16
Avril ... 10 56.107.297 6.911.797 5.433.150) ©26.716] 19.472.248 2.926.757] 178.707.503| 22.228.476 56,69
Mai ...vvnenn 8 55.624.663] .6.694.204] - 5.401.515 © 26.044| 19.476.346] -2.840.327] - 77.934.475} 22.129.017 55,69
Juin ... b 55.933.295 5.463.621 4.553.964 27.841] 20.825.450, 2.860.084] 177.803.172| 22.041.484 56,02
Juillet. 3 | 56.228.693 6.945.695 4.270.056 22.519| 18.825.962 2.891.803] 178.609.675] 20.971.382 56,47
Aolit ...i... 7 58.556.751] 12.209.708] - 4.682.277 79.616] 14.912.001] - 2.826.527} 79.007.068] 24.990.566) 56,31
T Septembre ... 4 58.567.719] 14.818.272 4.468.041|- - 1.844.897] 11.287.707 2.817.336] . 78.927.433] 25.637.998 56,01
| Qotobre...... 9 60.539.238| 15.727.768] .17.005.535(. 2.489.258] 10.857.668 2.844.863] 81.847.181f 28.642.343 54,79
; e “actuel :-2 ¥ %, dopuis le 10 octobre 1931.
Taux d'escompto précédent : 2 %, depuis le 3 janvier 1931.
; R o . . . h L.
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- - NWederlandsche PBank ..
: Situations hebdomadaires- (en milliers de florins).
- o ' C . "Rap‘pori_;,
:, . p . - Portcfelﬁl?e-eﬁeta " Avances Compte Billets . Comptes. |- Assignations | de l’enc'aisse
K P . Encaisgé - * ur Do . . . . courants AR m_é_talhque
“ 4 DATES ¢ . ol ' dantisse- du Trésor en créditeurs cde. - aux .
D f . i i) métalligie | .. . e . (particuliers | .. engagements
fe i Tonl R P Ia, sur oo me nts - (débiteur) circulation ot Trésor) banque T Awvue
: . ' ' Hollande Pétranger: : : . Danque . ... %
1929:Moyenne annuelle, 460.106;¢ |.... 89.243 185.793 :+103.536 ~ 6.083 815.755 22.939 344 54,88
1930 Moyenne annuelle. |  447.758 51.839 230.768 92.905 5.471 810.628 217.380 388" 52,84
1930. Aol +.o....% 416.669 |..; 54.830 | 240.771 104.359 15.000 . | 833.134 120.189 255 48,81
Septembre ... 414.775 48,797 234.401 91.518 10.108 824.353 12,356 1562 49,66
¢ QOctobre.....: 6| 418.937 |. -.53.082 244,239, $3.968 13.333 840.573 .|  16.903 307 48,84
Novembre ... 451.001 49,630 250.659 85.137 - 837.498 18.713 170 52,60
Décembre .... 8 450.932 48.857 247.895 85.809 — 826.577 27.609 148 52,78
450.116 50.420 246.937 115.492 500 861.191 25.854 420 50,72
474.674 48.400 244.838 81.228 — 813.101 45.175 97 55,29
477.701 47.516 223.835 . 82.268 - 824,345 24,043 123 56,30
480.108 44.385 212.019 120.166 —_ 852.402 24.564 248 54,73
488.674 45.543 223.280 131.968 _ 808.106 22.161 288 - 82,76
488.609 45.457 224.987 95.104 — 852.874 38.068 163 54,77
533.262 43.428 228,522 97.261 - §95.585 43.701 201 56,76
669.049 60.915 229.920 01.227 (11,730 041.161 171.989 56 60,10
Septambre ... 7 691.441 48,155 229.681 87.883 = 057.064 146.609 40 62,85
QOctobre...... 5 822.872 146.166 102,081 114.528 - 1.070.105 150.985 5 67,38

Taux d’escomi:te 3

actuel : 3 %, depuis le 29 septembre 1031.
précédent : 2 %, depuis le 18 mai 1931,
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Banque d’Angleterre

" Situations hebdomadaires (en milliers de £).

actuel : 8 %, depuis le 2 septembre 1931,

Taux d'escompte g précédent : 10 %, depuis le 12 a0t 1931,

— Ry —

Encaisse métallique Placements du « Banking Department » Rapport
. . . . . de I'encalsse
R e Billets du Banking
. ) Lot . Department
DATES . Monnaies . : ) en Dépéts oau solde de
Or d'or et Valeufs Escomptes . Autres ses dépots
(Issue d’argent garanties . et Engemble | circulation (prop. of
Department)| (Banking ,]mr avances valeurs : reserv. to
Department)] ~ TEtat tiabilities) %,
1929 Moyenne annuelle. 146.895 774 55.917 11.198 19.868 © 86.983 362.297 114.360 39,7
1930 Moyenne annuelle. 1655.209 | . 8656 t_49.l48. - 7.966 17.959°1- 75,064 358.414 114,742 60,2
1930 Aofit'........ 7 1562.584 - 1.011 {53.146 7.960 | ©  23.614 84.720 372.978 107.208 37,8
Septembre ... 4 154.460 |- 1.062 47.881 | 8.229 - 21.859.] - 175.669 362.983 109.964 47,7
Octobre...... 9 157.477 1.206 44.668 4.879 22.530 . 172.078 . 369,560 113.661 52,0
Novembre .... 6 180.373 1.169 . 35.001 4,459 22.487 62.037 366,464 109.426 69,4
Décembre .... 4 164.649 © 982 58.968 | 4.606 : 21.791 85,363 '369.219 123.930 45,6
1931;Janvier ...... ‘8 145.916° . 642 53,081 - 14.358 22.912 90.351 363.506 115.375 37,3
Février ...... b 140.3561 889 43.030 6.325 23.204 ) 72.559 349.486 - 108.007 48,6
Mars ........ 5 140.926. 836 | 34.395 10.639 30.039. . 76.073 360.722 107.853 47,3
Avril ........ 9 146.122 . 902 33.400 10.890 28.600 T 72.809 368.886 103.372 46,6
Mai ...... oo 1 147.506 - 978 T 34.416 | 5.6356 26.524 065.674 356.217 100.090 52,2 |
Juin.. e 4 | 151.876 1.068 38.406 7.108 ~28.31) 73.913 366.371 112,681 50,1
Juillet ....... 9 164.619 1.192 31.826 7.102 27.837 . 66.766 369.258 116.2656 67,7
Aofit ....ven . 8 133.517 1.311 49.311 9.019 23,283 81.613 366.262 108.052 41,2
Septembre ... 10 135.895 1.312 51.146 8.291 T 27.743 87.180 363.931 127.189 45,8
OQctobre....... 8 136.239 1.326 64,126 16.898 25.716 108.739 369.324 141.334 36,9
: ’ s actuel : 6 %, depuis le 21 septembre 1931. :
Toux d'escompte ) 1 xsdent / 4.50 %, depuis le 30 juillet 1931
Reichsbank (Allemagne)
Situations hebdomadaires (en. milliers de Km.).
_ Rapport
. Devises . o Avances Bons Billets Divers | Joloret
Enoaisse admises M Por "“-" sur .| & Pensemble
DATES dans la division- . du Trésor en engagements :
nantisse- ) des e
or couverture naires effets ments _ engagementa
des billeta ’ escomptéa | circulation & vue A vue
%
1929 Moyenne annuelle, 2.258.007 248.302 120.363 2.221.523 110.107. 54.248 4.403.368 643.250 80,78
1930 Moyenue annuelle. 2.446.203 369.813 152,465 1.786.063 104.197 19.318 4.361.383 481.007 87,95
1930 Aot ..vvevnn 7 2.619.025 317.312 153.634 1.588.505 55.735 - 4.398.203 421.695 60,92
Scptembre ... 6 |}. 2. 618.902 392.108 148.429 1.5671.922 67.007. 500 4.4868.210 368.396 62,02
Octobre.e.... - 7 2.443.003 136.216 146.528 2.038.743 60.123 — 4.501.352 347.3569 53,19
Novembre ... 7 2.180.009 219.185 157.726 | 2.133.708 101.208 45.150 | 4.372.863 313.658 51,19
Décombre .... 6 2,100.277 536.922 148.2569 2.000.162- 76.733 66.360 4,439,580 344.410 57,01
1931 Janvier...... 7 2.215.945 400.419 161.136 2.081.469 66.630 15.500 4,325,786 422,527 55,10
Février ...... 7 |- 2.244.110 198.402 178.357 1.802.299 66.200 23.170 4.084.240 270.806 56,08
Marg voveenes 7 2.285.303 189.424 166.163 1.842.203 84.608 44.070 4.144.808 301.308 56,66
Avril covavnee T 2.343.644 165.805 143.228 1.975.360 155.219 48.500 | - 4.377.850 332.848 63,27
Mai..ooneene T | 2.360.868 169.281 175.009 | 1.686.307 146.546 21.130 | 4.076.738 332.741 57,68
Juifteevvees .. 6 2.209.930 112.958 176.965 1.709.4560 69.876 54.510 4.079.250 270.471 55,47
Juilletvnrneee T | 1.421.756 370.980 84.354 | 2.654.992 294,477 . 3.420 | 4.110.418 342.762 40,26
Aolb.neneee T | 1.365.024 307.211 60.305 | 3.162.728 167.530 116.470 | 4.375.601 780.581 | ' 32,43
Septembre ... 7 1.370.514 400.438 80.538 | 3.021.383 151,417 4,080 | 4.292.061 434.105 37,47
Qctobre...... 7 1.219.268 141.540 78.857 3.488.054 187.559 40,410 4.522.918 500.463 27,09



