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UNE NOUVELLE PHASE DE L’ACTION ECONOMIQUE

DE LA SOCIETE: DES NATIONS

par M.v Max Suetens

Directeur des Accords Commerciaux au Ministére des Affaires Etrangéres.

On sait que c¢’est & la suite d’une résolution de la X¢
session de I’Assemblée de la Société des Nations, réso-
lution prise a Pinitiative de la Belgique, que fut com-
mencée l’action économiquc concertée tendant 4 une
amélioration progressive des relations commerciales
entre les Etats. Nous avons exposé ici méme ce qu’était
cette action, comment les principes en furent dégagés
et convenus au cours de la Conférence mouvementée
qui se tint & Genéve, du 17 février au 24 mars 1930;
les hésitations et les développements de .cette action
tout le long de Pannée qui suivit. Aujourd’hui, le mo-
ment est peut-&tre venu d’en faire le bilan. Fortement
atteinte par la dépression économlque et le récent
ébranlement des monnaies européennes, il est douteux
qu’elle se prolonge. Si une action collective était menée
4 nouveau, ce serait vraisemblablement sur des bases
sensiblement différentes. Aussi peut-on considérer des
maintenant que, dans ce domaine, un chapltre vient-de
se clﬁre ' -

3

Lourd de promesses & son début, ce chapitre n’ap-
porte -malheureusement que des résultats assez mai-
gres. La--Convention Commerciale qui devait étre la
pierre angulaire de 1'édifice nouveau r’a pu, malgré
plusieurs tentatives, entrer en vigueur. On ne pourrait
dire en meilleurs termes que ne le fait le rapport de la
9¢ Commission de la derniére assemblée, les raisons
de"ceh échec v

“« La dépressmn économique ne pouvait manquer
dmtluencer sensiblement les relations commerciales
des pays. La baisse sans précédent des prix agricoles

-a provoqué des mesures de protection de la part des
pays importateurs préoccupés du sort de leur propre
“agriculture. Elle a' en méme temps amené les pays
-agricoles du centre et de 'est de I’Europe & réclamer
.avec une insistance toujours plus pressante des condi-
tions plus favorables pour leurs exportations de
céréales. De plus, le rétrécissement des marchés exté-
rieurs pour les produits industriels des différents pays
‘exportateurs a contraint ceux-ci & chercher sur les
‘marchés intérieurs une compensation & la diminution
‘de leurs débouchés, provoquant ainsi chez les intéressés
-un désir toujours croissant de protection, poussé quel-
quefois jusqu’d I'exclusion du concurrent étranger.

» En face de cette situation, beaucoup de pays oat
‘cru nécessaire de conserver leur liberté d’action en
matidre tarifaire. L ol cette liberté avait été méme
partiellement limitée par des accords, ils ont cherche &
la reconquérir par des déconsolidations des droits,
voire méme par la dénonciation des traités, »

A défaut de la Convention elle-méme dont plusieurs
dispositions, subies plutét qu’acceptées, pouvaient étre
considérées comme caduques dés leur naissance, oi.
tenta tout au moins de sauver ceux des principes qu’elle
‘établissait et dont on s’accordait unanimement & recon-
naitre l'utilité. I1 s’agit de Pobligation pour le pays qui
est dans la nécessité de prendre une mesure douaniére,
tout d’abord de la notifier dans un délai prévu aux
pays intéressés, et ensuite d’essayer de remédier, au-
tant que possible, aux préjudices que la mesure en
cause pourrait éventuellement causer. La Commission
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d’Etudes pour 1’Union Européenne dans sa session de
juin, avait déjd invité les différents Gouvernements
a4 reconnaltre cette procédure. La derniére Assemblée
de la Société des Natiors s’associa & cet appel. Mais,
bien avant, les pays signataires de la Convention
d’Oslo s’étaient déja engagés vis-a-vis 'un de l'autre
4 respecter ces principes dans leurs rapports récipro-
ques. Le rapport de la 2° Commission n’a pas manqué
de souligner en passant 'importance de cet acte. Mais,
dans ce domaine, elle a été plus loic. Elle a recom-
mandé & I’Assemblée, qui I’a adopté, une résolution
qui condamne une nouvelle fois les relevements doua-
niers, Voici cette résolution qui fut d’ailleurs présentée
. par les pays de ’entente d’Oslo.

« I’Assemblée,

» Constatant que ’échange normal des marchandises
entre les nations est sérieusement entravé par les chan-
gements incessants des tarifs douaniers, et, en général,
par le manque de stabilité dans le domaine politique
commerciale;

» Considérant que le Sous-Comité d’Experts écono-
miques de la Commission d’Etudes pour I’Union Euro-
péenne a déclaré que la croissante inégalité des tarifs
complique considérablement la tache de ceux qui s’ef-
forcent de stabiliser les systémes monétaires et d’orga-
niser les crédits;

» Adresse un appel pressant & toutes les nations pour -

qu’elles fassent ce qui est en leur pouvoir afin d’éviter
tout changement en mati¢re de douanes et de politique
commerciale qui tendrait & suspendre les accords com-
merciaux 3 accroitre le déséquilibre économique et &
troubler davantage la balance générale des payements.
Elle leur recommande, en outre, de conclure, s’ils ne
Yont déja fait, des accords commerciaux sur une base
aussi libérale que possible. »

En résumé done, 'action économique concertée, dans
ce domaine, qui ne devait constituer qu’un chapitre pré-
liminaire, a eu comme résultats: une Convention collec-
tive mort-née, une recommandation de la Commission
d’Etudes pour I’Union Européenne, une résolution de
I’Assemblée, la Convention d’Oslo. C’est peu. Mais,
comme nous l'avons déja dit, il est juste de mettre
au compte de l'action de Genéve non seulement ses
réalisations effectives, mais également toutes les
mesures qu’elle a empéché ou permis d’éviter. Le mou-
vement douanier a certainement été paralysé en partie
par la contrainte morale qu’exergait ’acte du 24 mars.

*
* 0

A la suite de la Convention commerciale et devant
y faire suite, action économique concertée comportait
tout un programme de négociations tendant & la réduc-
tion progressive des barrieres douanidres. Ces négo-
ciations, on imagina tout d’abord de leur donner une
forme collective. On dut y renoncer et on se borna a
préconiser des négociations bilatérales ordinaires.
Deux ordres de questions se posaient. Il y avait tout
d’abord le placement des excédents de la production
agricole des pays de 'Est et particulidrement des pays
danubiens. Parallélement se plagaient les négociations

entre les pays fortement industrialisés du centre et de
Pouest de I’Europe pour lamélioration dé leurs
échanges réciproques. ‘

Voyons tout d’abord les négociations avec les pays
de 1'Est. Elles n’ont, jusqu’s présent, conduit qu’a un
petit nombre de traités. Trois sont particulidrement
intéressants : ce sont tout d’abord ceux conclus par
IAllemagne avec la Roumanie et la Hongrie, respecti-
vement les 27 juin et 18 juillet 1931 et le traité récemment
conclu entre la France et la Hongrie le 25 septembre. Le
traité du 27 juin accorde & la Roumanie un abattement
préférentiel sur les droits du tarif général allemand
de 50 p. c¢. pour Porge fourragere et de 40 p. c. pour
le mais. Il est entendu que ces abattements pourront
étre concédés & la Bulgarie, la Hongrie et la Tché-
coslovaquie. Quant au traité du 18 juillet, il stipule
une détaxe de 25 p. c. en faveur du blé hongrois. Ces
deux traités sont conclus pour deux ans. La contre--
partie qu’ils prévoient en échange des avantages qui
viennent d’étre indiqués n’a, elle, aucun caractére pré-
férentiel. Le régime ne pourra entrer en vigueur
qu’aprés assentiment des pays bénéficiant du traite-
ment de la nation la plus favorisée et, parmi ceux-ci,
tout particulierement les autres pays ‘producteurs de
,céréales. Ces deux traités peuvent &tre considéres
comme tout & fait « orthodoxes», c¢’est-i-dire qu’ils
répondent pleinement aux conditions posées par la
Conférence en vue d’'une action économique concertée
de novembre 1930 pour les traités de ’espéce. Peut-on
en dire autant du traité franco-hongrois? Celui-ci, de
méme que les autres traités que négocie la France
avec les pays danubiens, prévoit un régime spécial pour
un contingent de blé calculé en pourcentage de la
moyenne des umportations en France pendant les cing
derniéres années (le pourcentage est de 10/100 dans
le cas de la Hongrie). Ce régime ne comporte pas une
détaxe de‘droit, lequel, au contrairve, doit étre payé
intégralement. Mais la France ristournera & son co-con-
tractant une somme qui, par quintal importé, ne peut
dépasser 30 p. c. du droit d’entrée.

D’autres formules ont été envisagées. C'est ainsi par
exemples que 1I’Autriche, dans son traité avec la Hon-
grie, se borne & ne pas faire d’objection & ce que ce
dernier pays accorde une prime & l’exportation d’une
quantité convenue de blé. '

Le traité germano-roumain devait entrer en vigueur
le 19 novembre. En fait, cette mise en vigueur a été
reculée devant !opposition de certains pays bénéfi-
ciant du traitement de la nation la plus favorisée et
dont l'assentiment était nécessaire. Parmi les pays
grands producteurs de céréales, c’est-a-dire ceux qui
ont un intérét direct & la question, il semble que seules
PArgentine et I'U. R. 8. S. aient fait opposition. Quant
4 la Tchécoslovaguie et 4 la Turquie, il semble qu’elles
ont présenté des demandes reconventionnelles jugées
inacceptables par I’Allemagne. Enfin, certains autres
pays, parmi lesquels se trouvent vraisemblablement les
Etats scandinaves, auraient fait des objections d’ordre
doctrinal. Leur attitude s’explique par le fait que,
pour eux, le traitement de la nation la plus favorisée.
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a présque une portée d’ordre moral. Une discrimination
méme temporaire, méme limitée, méme sans effet pra-

A

tique, est jugée par eux comme une atteinte & un droit

sacré. Ils ont d’ailleurs de sérieuses raisons de redou-

ter que, le précédent étant posé d’un régime différen-
tiel, il .n’en vésulte des conséquences qui pourraient
leur étre extrémement dommageables. N’a-t-on pas
vu, dés maintenant, poser la question de ’extension du
régime préférentiel & toute une série de produits nou-
veaux : tabacs, raisins secs, figues, oranges, produits
de V’élevage, bois, mohair, coton, raisins frais, - prunes*
Il reste maintenant les négociations envisagées entre
les .pays de I’Europe centrale et occidentale. On sait
qu’en fait il s’agissait surtout des négociations menées
par ’Angleterre avec sept pays continentaux. Celles-
¢t sont pratiquement abandonnées depuis la chute du
Cabinet travailliste. Aujourd’hui que la Grande-Bre-
tagne a pris les mesures de défense douaniere que I'on
sait, les conditions du probléme sont totalement chan-
gées. On ne peut que se borner & redire ce qu’écrivait
a ce sujet le rapporteur & la deuxié¢me Commission
« Malgré l'insuccés de ce premier essai de régularisa-
tion des relations économiques internationales, la deu-
xieme Commission. est, plus que jamais, convaincue
qu'un remeéde définitif au malaise économique du
monde ne peut étre trouvé que dans les efforts com-
muns de tous les Etats ».

*a

Ce n’est pas seulement la dépression économique qui
a ralenti et méme arrété I’action économique concertée
de la Société des Nations. Il semble bien maintenant
que le programme de cette action négligeait certains
éléments essentiels de la vie ¢conomique et que les
différentes pa-rt.eies n’en étaient ﬁeut»étre pas agencées
d’une maniére harmonique en vue d’un but clairement
défini. C’est du moins ce qu’on peut lire dans le rap-

port du Sous-Comité d’experts économiques institué par
la C. E. U. E.

Avant d’aller plus loin, quelques explications préli-
naires paraissent nécessaires. ‘L’action des différents
comités et organisations de Genéve se complique sans
cesse de sorte qu’il n’est peut-étre pas inutile de mon-
trer briévement quels en sont les rouages.

Dans le domaine économique, ’activité de la Com-
mission d’études pour 'Union européenne, aprés avoir
doublé celle de la Société des Nations, tend lentement
a la supplanter. « Ce changement, dit le rapport de la
deuxiéme Commission & la derniére Assemblée,pourrait
donner I'impression d’un manque de continuité et de
cohérence, d’un revirement inattendu dans ’euvre éco-
nomique de la Société des Nations ». « Il importe,
ajoute ce document, de réagir contre cette impression.
En réalité, le changement qui nous frappe n’est en
somme qu’un changement de mots. En effet, 1’action
économique concertée avait été congue par la dixiéme
Assemblée sur un plan mondial. Tous les pays y furent
invités, et ce n’est que par un processus d’auto-sélec-
tion, répondant & des besoins profondément ressentis,
que les conférences -successives d’action économique

concertée eurent un caractére nettement européen.
11 est donc peimis de constater que 1’ceuvre de solida-
rité européenne s’était, dans l'ordre €conomique, déji
spontanément manifestée avant méme la création de
la Commission d’étude:

» D’autre part, & aucun moment, ni avant ni aprés
la Conférence économique internationale, les aspects
mondiaux de l'ceuvre économique n’ont été négligés.
Nous les verrons reparaitre dans J’énumération des
différents travaux qui suit ces remarques générales. A
chaque instant, les prudentes interventions de I’Assem-
blée et du Conseil ont maintenu les travaux, ayant plus
particuliérement en vue le redressement économique de
I'Europe, dans le cadre et dans l’esprit de la Société
des Nations.

» Ainsi, le développement auquel nous avons assisté
parti des formules générales de 1927, aprés avoir tra-
versé les différents aspects de I'action économique
concertée, aboutit maintenant, sans perdre ses rapports
étroits avec les aspects mondiaux du probléeme, au pro-
gramme de la Commission d’étude pour I’Union euro-
péenne ».

Quoi qu’il en soit, & ’heure actuelle, les deux grandes
institutions gardent leurs sessions et leurs comités
distincts, ou se retrouvent d’ailleurs trés souvent les
mémes hommes. Dans sa session de mai, la C. E. U. E.
eut & discuter le plan constructif que le Gouvernement
frangais entendait opposer au projet d’union douaniéres
entre I’Allemagne et ’Autriche. Ce plan comportait
quatre points essentiels

1. L’octroi d’un régime préférentiel aux pays agraires
de I’Est.’ Nous avons parlé plus haut de cette question
dont s’occupait déja la Société des Nations;

2. La généralisation des-ententes industrielles, cette
généralisation devant conduire non seulement & une
crganisation de la production mais aussi & un abaisse-
ment des barrieres douaniéres;

3. L’octroi & UAutriche d’un régime spécial pour
I’écoulement des produits de son exportation

4. I’octroi de crédits & long terme aux pays défici-
taires,

Ces différentes questions furent déférées & des Comi-
tés spéciaux En ce qui concerne le deuxiéme, on ima-
gina d’élargir la compétence de la Commission consti-
tuée & son sujet et on la chargea « d’examiner én toute
liberté et dans un esprit de large compréhension, tous
moyens paraissant susceptibles d’assurer une collabora-
tion plus étroite et plus fructueuse entre les différents
pays, collaboration dont I'objet doit étre une meilleure
organisation de la production et des échanges dans
I'intérét général ».

Ce Comité, comme nous I'avons déjy dit plus haut,
a fait une critique — ce mot ne devant nullement
s’entendre dans un sens péjoratif, mais dans le sens
large d’un examen raisonné des principes — de 'action
économique concertée. Elle y trouve deux faiblesses.
La premiére est que « mettant au premier plan I'éta-
blissement d’une plus grande liberté dans la circulation
des marchandises, elle n’a peut-8tre pas tenu compte
suffiisamment des rapports devant exister entre cette -
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question et celle de-la circulation des.capitaux et de
la main-d’ccuvre ». La seconde est que, dans le dévelop-
pement de cette action, « le but final a trop souvent
été perdu. de. vue ». Aussi, le Comité - g’est-il efforce
tout d’abord d’élargir le programme d’une action collec-
tive européenne de maniére & la faire porter non seule-
ment sur le probléme des échanges mais sur ceux de
la pijqduction et des crédits. Il a ensuite ordonné tout
ce programme en vue d’un but final qui doit étre I'union
européenne. (’est la premiére fois que ce but est défim
avec autant de précision. On ne trouve plus ici de ces
formules enveioppées, susceptibles de toutes les accep-
tions. En termes nets, le Comité dit que pour I’Europe
il ne s’'agit pas seulement de surmonter la crise, mais
que si elle continue 4 étre morcelée dans vingt-huit
territoires douaniers, elle se condamnera ¢ 4 progresser
4 un rythme trés lent », rythme sensiblement plus lent
qué'-célui deé;é‘ﬁtrqs‘ CQﬁtinenbs. Ce n’est pas sans rai-
son, il est méme symbolique, que le seul passage en
italiques du rapport du ‘Comité, celui sur lequel on a
mis un 'a,ccent specml soit le su1va.nt : « Le but &

atteindre doit étre la collaboration la plus large possi-

ble des nations d’Europe afin de faire de ce continent :

Aun marché commun pour les produits de tous les pays
qu1 le constltuent ». _ -

La Commission d’ Etudes non seulement fait-sienne |

cette idée centrale du rapport des experts, mais la
-développe en ces termes : - .1,

« Les experts sont pelsuades que le simple retour a
Pétat traditionnel d’avant ‘guerfe ne suffirait pas ‘&
remplir le double” but que nous devons poursuivre
contribuer & J’établissement d’une paix durable et assu-
rer les conditions nécessaires pour le développement
auquel ’Europe a le droit de s’attendre, elle qui, pen-
dant des générations, a donné sans compter intelli-
gence, hommes et capitaux & toutes les autres parties
du monde, et qui, encore aujourd’hui, malgré ses mal-
heurs, dispose encore des moyens les plus puissants
et les plus variés de production ».

Qu’est'ce & dire? Que ce n'est que par un rappro-
chement étroit que les différents pays d’Europe pour-
ront redresser leur situation actuelle. Mais quelle est
la forme que ce rapprochement devra prendrc{ Devra-
t-il consister en une union douaniére européenne propre-
ment dite ? Devra-t-il, sans aller jusqﬁ’a P'Union, établir
entre les différentes nations des liens d’ordre douanier
plus étroits que ceux qui existent aujourd’hui. Devra-
t-il avoir suricut pour objet la réglementation de la
production ou se borner a une entente financitre. Le
Comité des experts n’a préconisé aucune formule. 1l
n’en a non plus rejeté aucune. Il a estimé qu’il ne fallait
dans ce domaine, imposer limitation ni
aucune directive trop stricte et laisser aux .contingences
le soin de faire surgir ou les formules les plus appro-
priées aux conditions du moment. Il s’est borné a
donner un ensemble de conditions auxquelles devraient
étre subordonnés les rapprochements dont il s’agit.
V oici quelles sont ces conditions :

aucuie

a) Intéresser un ensemble de pays tel qu’il confére

& ces rapprochements un caractére- d’intérét général
et qu’il constitue un-élément de progrés européen;
:b) Ne pas nuire aux intéréts des pays tiers, mais au
contraire tendre & faciliter les échanges économiques
avec eux; - o sy

¢) S’étendre autant que possible & la circulation des
‘hommes; Adeg marchandlses et des capitaux, ainsi qu’a
soutes les formes de lactivité économique, afin que
puisse 8’établir ‘un’ juste équilibre des sacrifices et des
avantages;.

d) S’ils donnent lieu & des traités ou accords en
dehors des traités de commerce habituels;

'1) Qu’ils soient: ouverts & I’adhésion de tout Etat prét
& -se confmmer aux obligations que ces traités ou
accords comportent

3) S’ils prévoient 'octroi des avantages stipulés aux

pays non signataires accordant des avantages équi-
Va,lents, soit par voie cont1a.ctuelle, soit en vertu de
leur politique autonome.
- Les experts né se sont pas bornés i ces'recomman-
dations d’ordre général. 1lls ont, dans certains cas,
esquissé la technique des différentes formes possibles
de rapprochement. (’est ainsi qu’ils ont annexé & leur
rapport une note détaillée de M. Francqui sur la
création d’un organisme bancaire international dont
loffice serait de ranimer le courant de capitaux au-
jourd’hui tari, des pays qui dlsposent de balances cré-
ditrices vers les pays dehclta.lres

Ce n’est que grace al_lx emprunis consentis par les
pays créditeurs giie les pays déficitaires, pays jeunes,
de faible capacité d’achat, pouvaient leur acheter non
seulemént les produits manufacturés dont ils ont
besoin mais méme l’équipement et les installations
nécessaires pour mettre en ceuvre leurs ressources natu-
relles. Le mouvement des capitaux venant i cesser,
c’est léconomle des deux groupes de pays qui souffre.
Les uns, Tlivrés é. eux-mémes, ne peuvent que vivoter.
Quant aux autres, leur formidable appar eil de produc-
tion privé d’une partie de ses débouchés normavx se
trouve désorganisé. Mais comment ranimer cette circu-
lation de richesses? La confiance est morte qui seule
permettrait le jeu normal des emprunts. M. Francqui
suggere' la création d’une banque internationale la-
quelle serait, pour les banques telles que la Société Na-
tionale de Crédit. & I'Industrie, qui pratiquent en vue
des transactions importantes avec l’étranger, les-
compte du’'papier commercial & moyen terme, ce que
la- Banque d’émission d’un pays est pour les banques
qui financent par des crédits & court terme les opéra-
tions intérieures.

Ce serait un organisme central de réescompte qui
permettrait d’étendre des opérations de crédit & moyen
terme et ainsi faciliterait les échanges internationaux.
Le capital du nouvel organisme serait de lordre de
100 millions de dollars. Ses ‘disponibilités lui”séraient
toutefois fournies en ordre pi‘incipal par le produit des
obligations qu’il placerait. Mais achétera-t-on ces obli-
gations? On peut le croire, caf on aurait I’assurance
que Pargent prété irait 4 des fins réellement produc;
tives et ne serait pas englouti dans des entreprises
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sans «itilité. La Banque, libre-de toute .attache poli-
‘tidiie, ¢ Ser&iit gérde suivant des .principes purement

commefciatx- et donnerait toute garantie & cet égard. |

ciaux et donnerait-toute garantié -y cet égard.’

Le prOJet de M. Francqui, récommandé successive-
ment par-la C. E. U. E. et Assemblée de la Société
des Nations, sera au veeu du Conseil, déféré pour une
étude aproforidie an Comité financier qui aura & cette
occasion & s’assurer le concours de M. Francqui, lui-
méme, et de tous autres experts dont la collaboration
serait jugée nécessaire.

La ‘question des ententes ihdustrielles a également
donné lien & certains développements. On se rappelle
qu’ordinairement, elle formdit le seul objet dont eussent
di s ’occuper les experts. Pour certains d’entre eux el
notamment M: "Duchemin, président de la Confédéra-
tion Générale de la Production francgaise, qui s’em-
ploya trés activement & défendre ses idées par la parole
et par la plume, elle restait la question principale.
Presque en méme temps que le Comité d’experts sié-
geait & Genéve une Commission instituée par le Co-
mité Economiqué, -composée de M. St. Benni, Lommers,
Marlio et Meyer, et dont la mission était précisément
d’étudier dans son ensemble le probléme des ententes.
Dans ce domaine, le Comité des Experts eut donc sa
tdche grandement facilitée. L’aspect qui retint surtout
son attention fut celui des rapports entre les ententes
et la politique commerciale. M. Duchemin, et avec lui
le Gouvernement frangais, préconisait de donner aux
ententes un privilege gui eltt pu conduire &4 rendre
inutles les barritres douanidres. Le rapport des experts
est loin d’étre, dans ce domaine, aussi catégorique.
Avec prudence il met en garde contre une politique
trop systématique. Il ne manque pas non plus de resti-
tuer, en cette matiére, la premiére place aux méthodes
traditionnelles de la politique commerciale. Voici com-
ment il s’exprime & ce sujet :

« Aucune pression artificielle ne doit intervenir dans
la formation des ententes industrielles internationales;
elles doivent résulter des conditions économiques elles-
mémes et de la libre initiative des intéressés. La for-
mation, comme également le fonctionnement des en-
tentes, doivent échapper & toutes action gouvernemen-
tale tendant & les utiliser comme instrument de pres-
- sion dans le domaine de la politique commerciale. Elles
doivent s’harmoniser avec la politique contractuelle
des différents pays, dans le but de ne pas entraver les
mesures prises d’autre part pour favoriser la coopéra-
tion internationale,

» D’une manieére générale, les avantages des ententes
se manifesteront d’autant plus, et leurs inconvénients
seront d’autant moins & craindre que des mesures effi-
caces de coopération auront été prises par les Etats
dans le domaine des tarifs, des traités et des accords
cornmerciaux, de la circulation des matiéres premiéres,
du travail et du capital. »

Il ne peut exister en Belgique aucune hostilité de
principe & 'édgard des ententes internationales. Nous
participons d’ailleurs & la plupart des grands syndicats

de producteurs. Mais nous sommes bien forcés de

devoir reconnaitre ‘qu’une réglementation internatio-

“nale de la production ne se .congoit que dans le cas de

produits simples comportant des types et des qualités

‘standard. Partant, le champ en est assez limité. Au
‘cours des débats de la derniére session de I’Assemblée,

d’ailleurs, les marchandises pour lesquelles on estima
possible de créer une enténte furent les céréales, le
vin, le li¢ge, le chanvre, le charbon, le bois, le papier,
la soie artificielle, les cuirs et peaux, le matériel élec-
trique, les automobiles et les produits chimiques.

Reste la grande masse des produits fabriqués. Pour
régler leurs transactions, seules valent les formules
habituelles de la politique commerciale : union doua-
niére, traités préférentiels, traités basés sur la clause
du traitement de la nation la plus fa&orisée. Les
experts n’ont pas voulu choisir entre ces différentes
formules. A leur sens, toutes sont 4 recommander pour
autant qu’elles puissent conduire & un rapprochement
européen. Un point toutefois a retenu tout particu-
litrement leur attention : c’est celui des rapports des
pays engagés dans une politique de rapprochement
avec les puissances qui restent en dehors. Ils font trés
justement remarquer que si ces relations n’étaient pas
établies sur une base satisfaisante, le mouvement de
ranprochement constituerait plutét un recul. Une
union européenne, qu’elle qu’en soit la forme, ne peut
naitre d’un seul coup. On peut croire qu’un noyau se
formera autour duquel s’agrégeront plus ou moins
rapidement les autres pays. Le mouvement ne pourra
se propager que par étapes. Au début, deux espéces de
pays resteront sur la réserve. D’une part, ceux dont
lI'économie exige une protection particulidre et qui re
peuvent s’accommoder du régime douanier du nouveau
groupe. D’autre part, ceux dont la politique commer-
ciale doit 8tre libérale et qui ont quelque hésitation
4 ¢’'intégrer & un groupe plus protectionnisme. Com-
ment s’établiront les relations entre le noyau et ces
deux groupes des pays? Les experts suggérent que, dans
le premier cas, les rapports se réglent sur la base des
principes de la convention commerciale du 24 mars.
Quant aux pays du deuxidme groupe, ils devraient
pouvoir bénéficier 3 Vintérieur du groupe d’avantages
spéciaux & raison de leur politique libérale.

Le rapport des experts, sans constituer & propre-
ment parler un programme, fournit néanmoins les
é1éments d’une politique cohérente et suivie de rappro-
chement. Ces éléments devront &tre mis en ceuvre. Ce
sera 13 l'objet de Paction future de la Société des
Nations. Mais cette action aura-t-elle plus de chances
de succeés que celle qui Pa précédée ? Sera-t-elle de
quelque secours dans les pénibles conjonctures de
Pheure présente ? Aura-t-elle quelaue chance d’arréter
la marche brutale des événements? Apportera-t-ells
des remédes positifs & la crise?

Il semble que V’Assemblée ait prévu ces questions
et que, sans vouloir précisément y faire une réponse,
elle ait voulu, dans le rapport de sa 2° Commission,
en marquer la tendance. 11 y a 134 quelques lignes qui |
s’écartent du ton habituel des documents de V’espice
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et qui sont utiles & méditer. L’auteur y montre avec
force qu’alors que tout le monde est d’accord pour
reconnaitre que seule une politique d’union permet-
trait le salut, toute action dans ce sens se trouve para-
lysée, énervée, empéchée par les préventions et les
préjugés accumulés par les égoismes et les malen-
~ tendus séculaires. Ce n’est pas de nous que sont ces
derniers mots. Ils sont imprimés tout vifs dans le
l'apport de VAssemblée. Ils ont été approuvés par
toutes les délégations. Et le rapport ajoute : « Cruelle

antinomie des volontés humaines, guidées par V’esprit

de Geneve, avec la contrainte brutale des réalités ».
S’il fallait résumer la situation d’un mot, c’est
encore dans ce rapport qu’il faudrait aller le chercher.
Voici ce que nous y lisons : « Notre grand dessein
Jd’union économique suppose la confiance et la con-
fiance est & créer. » Parole trés juste. Et par confiance
il ne faut’ pas seulement entendre cet élément en
partie impondérable qui est le principal moteur des
affaires, celui dont ’absence, comme le marquent les

experts, signifie « le fléchissement de ’esprit d’entre-

prise, l'ajournement de l’exécution des programmes

arrétés, l'abandon de la recherche de nouveaux

débouchés, l'achat au jour le jour de matieres 'pre-
mibdres..., la circonspection excessive au lieu de I’acti-
vité productive, la stagnation au lieu du progres »; il
doit s’entendre aussi de ce sentiment personnel et
collectif qui seul permet une politique de rapproche-
ment. 11 semble que la foi soit ébranlée en la possi-
bilité d’une meilleure entente entre les peuples. Elle
reste vivante au ceeur de certains, au ceeur d’une élite;
mais elle est morte ou n’a jamais existé dans la masse
de lopinion. Somme toute, il faut pour comprendre
et défendre Dlaction de Genéve un certain couragc
moral et un certain courage intellectuel. Courage
moral, c’est-a-dire celui de réagir contre les forces
d’égoisme, les forces de routine qui restent, quoi qu’on
y fasse, celles auxquelles on se laisse plus docilement
abandonner. Courage intellectuel, c’est-d-dire celui de
rompre avec bien des idées acquises, de soumetire i
un examen nouveau bien des notions consacrées. Mais
nous avons confiance que I'heure de Genéve sonnera.
Et peut-étre alors rendra-t-on hommage & ceux qui,
n’ayant jamais désespéré, ont préparé, & travers les
pires tempétes et dans les conditions les plus ingrates,
les bases d’une union entre les peuples.
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GRANDE-BRETAGNE

(CHRONIQUE DE L’ETRANGER).

APERQU D’ENSEMBLE.

Depuis notre dernidre chronique, des événements
d’une importance peu commune ont secoué 1’économie
britannique.

Lors de 'avénement du second Cabinet travailliste,

. nous avions fait allusion & I'élément politique dans la
crise profonde de 1’économie anglaise. « Depuis I’armis-
tice, disions-nous (1), la Grande-Bretagne a fait I’expé-
rience de gouvernements issus de différents partis politi-
ques. On doit reconnaitre que le législateur, les pouvoirs
publics et l’initiative privée se sont montrés égale-
ment impuissants & résoudre le probléme du chomage.
Ni le parti conservateur, ni le parti travailliste
n’ont pu réduire, si peu que ce soit, le nombre des
sans-travail, bien que le programme électoral de chacun
comportit ’examen de cette grave question. Le peuple
anglais a oscillé brusquement, & plusieurs reprises,
du conservatisme au travaillisme, espérant tour & tour
que un ou lautre apporterait des remédes & une
crise sociale et économique sans précédent. En réalité,
les pouvoirs publics ne pouvaient aboutir. »

L’expérience est venue confirmer notre point de vue.

Prenant le pouvoir dans la phase descendante d’un
cycle majeur de la conjoncture, le Cabinet travailliste
a vu bientdt le nombre des chémeurs s’accroitre rapi-
dement et dépasser 2.725.000 assurés. En méme temps,
la. chute des prix, la crise financiére de I’Allemagne et
de I’Europe centrale, auxquelles de nombreux établis-
sements financiers de la Cité avaient consenti des préts
importants, venaient aggraver la situation générale et
affaiblir ’économie nationale, déja en mauvais état de
résistance.

Si le réle mondial de Londres comme centre bancaire
justifiait le retour de laliv. st. & la parité d’avant-guerre
et, si le niveau encore élevé des prix & ce moment pou-
vait permettre d’espérer que les conditions de concur-

rence de l'industrie anglaise s’adapteraient, il faut
‘bien .constater que cet effort d’adaptation n’avait pas
été fait. Ni au point de vue de Voutillage, ni au point
de vue des salaires, surtout dans les activités non su-
jettes & la concurrence "interna-tionale, ni.au point de
vue des dépenses publiques, les réductions nécessaires
n’avaient eu lieu. ‘
e . *Fa . ,
Aprés coup, on signale encore' un élargisse_ment trop
vaste des crédits accordés & I’étranger par les banques

‘(1) Ctr. Bulletin n* 5, vol. I, 1930, ‘page 157.

d’acceptation, une masse trop grande de crédits étran-
gers, enfin, des placements trop importants de valeurs
sur le marché de Londres. Tout cela a pu contribuer 3
la “faiblesse du marché anglais. Mais ce marché a,
dans le passé, surmonté les plus redoutables épreuves.
I’Angleterre restait toujours créancidre de sommes

| énormes. Assurément, sans la crise mondiale, sans les

difficultés financiéres en Allemagne et dans I'Europe
Centrale, suivies de retraits massifs de capitaux étran-
gers, surtout frangais, américains et hollandais, Lon-
dres efit pu sans doute résister, surtout si le recours
4 un emprunt extérieur avait eu lieu plus tét. Malgré
tout, 'emprunt. avait été demandé et obtenu . : il sem-
blait bien que le cap fiit doublé.

Encore peut-on soutenir I’opinion ‘que, si le gouverne-
ment Britannique s’était décidé plus t6t & faire un
grand emprunt étranger, comme la suggestion lui en
fut faite, ou & orienter vers l’étranger les emprunts
municipaux et coloniaux britanniques, et si, dans les
derniéres semaines, on n’avait pas voulu 3 Londres
maintenir & la fois la parité du comptant et la parité
du terme, on n’en serait pas arrivé aux extrémités
actuelles. Enfin, il se trouve des experts pour expri-
mer l'opinion que 1’Angleterre aurait di prendre la
méme voie gue I’Allemagne et provoquer une entente
entre ses banques privées et ses créanciers étrangers
4 court terme, plutét que sacrifier la livre,

Nous ne nous chargeons pas en ce moment d’exa-
miner la valeur relative de tous ces différents élé-
ments. Si nous les citons, c¢’est pour montrer combien
la crise anglaise, & cdté de certains facteurs connus,
présente d’éléments inpondérables -et imprévisibles;
qu’en derniére analyse, ’action de tous ces facteurs
pouvait 8tre neutralisée ou compensée par un retour de
la confiance plus que séculaire dont jouissait le mar-
ché de Londres et la stabilité de la livre sterling.

C’est dans ces circonstances que ’abandon de 1’éta-
lon-or, le 21 septembre, a été une surprise profonde.
Immédiatement, la livre sterling a subi une forte dépré-
ciation. -

Ce n’est pas trop dire que d’affirmer que ’abandon
de I’étalon-or a eu des répercussions mondiales et que
le commerce international s’en est trouvé désorganisé.

La chute de la livre a faiblement amélioré la situa-
tion industrielle et réduit le chémage, notamment
dans Pindustrie textile, dans les charbonnages, dans

(1) The Ministry of Labour Gazette, novembre 1931; page 421,



la métallurgie, la construction métallique, la pape-
terie (1). Le pourcentage -des chdémeurs assurés est
tombé, du 21 septembre au 26 octobre, de 22,6 & 21,9.
Cependant, le pourcentage des chémeurs complets est

monté de 17,4 & 18,1. Les modifications .apportees & la.

réglementation de l’assurance-chémage ont d’ailleurs

voilé les phénomenes purement économiques. C’est-

ainsi que, si, du 26 octobre au 9 novembre, le chiffre
total des chémeurs s’est réduit de 27.000 et le nombre
- des chébmeurs complets de 16.000, le nombre d’hommes
chémeurs a augmenté, tandis que celui des femmes a
diminué de 34.000 pour ’ensemble du chémage et de 27.000
pour le chémage complet. Il s’agit vraisemblablement
de femmes mariées qui ne jouissent plus de l’assu-
rance-ch6mage (1). L’amélioration des statistiques du
chémage proviendrait done, & la fois, de mesures
administratives et d’une reprise économique due & la
dépréciation monétaire. Il ne faut point &'illu-
sionner sur la portée économique de la chute du ster-
ling : les catastrophes monétaires de I’Europe Conti-
nentale sont encore trop récentes pouf que VYon ait
perdu le souvenir des techniques de défense contre les
monnaies déprécides et le contrdle des changes en
Allemagne et en Europe Centrale est trop sévire pour
qu'un pays-dont la monnaie se déprécie puisse en
retirer les avantages immédiats escomptés.

Nous croyons qu’il est encore trop tét pour porter
un jugement objectif sur la politique monétaire an-
glaise. On trouvera plus loin une revue chronologique
de la crise monétaire de ce pays. On trouvera égale-
ment un résumé de l’évolution de la Grande-Bretagne
vers le protectionnisme. Nous n’y toucherons donc pas
ici. e ) ) )

- Mais il est une question que I’on a laissée dans obs-

curité et dont nous dirons quelques.mots : la diminu-
tion de la puissance industrielle de la Grande-Bretagne.
En nous appuyant sur des témoignages anglais, nous
avons montré, 4 diverses reprises, que 'outillage an-
glais n’est plus approprié 4 la concurrence de pays ot
la mécanisation a atteint un haut degré de perfection-
nement : Etats-Unis, Allemagne, et méme, Belgique,

Rentiére, la Grande-Bretagne placait ses. capitaux
a Détranger et n’en réservait qu'une partie 3
sa propre industrie. Alors que, .dans le monde entier,
se produisait une évolution. liant . de plus. en plus Ia
banque & V'industrie, les banques anglaises af‘fnmalent
la prééminence de la conception du « british banklna »,
qui_sépare étroitement le. commerce de. Pargent du
crédit industriel. De tout cela, nous avons foufni des
exemples abondants, auxquels les falts donnent une
actua.hté nouvelle, mais que nous ne pouvons cependant
leprendre ici méme. Qu’il nous suffise de ra,ppeler la
situation dans lindustrie textile du Lanca,shne Ag,n-
dettée envers ses ouvriers-actionnaires et - ses obhga-
taires. : :

Depuis quelques années, la nécesmté de réformer
I'industrie était apparue comnme évidente & de bon<l
esprits, et nota,mment aux dlrlgeants de la Ba,nk of
England. ‘ :

(1Y The Economist, 21 novembre 1931, page 956. : REEEEE

Conformément aux traditions libérales du capitalis-
me anglais, les premiéres tentatives de réforme furent
purement privées; il s’agissait plutét de conseils que
d’injonctions. On ne peut dire que le succés couronna
ces efforts. . _

La grande difficulié dans la réforme de cette industrie
jadis prospére provient de ce que ses dirigeanis,
laudatores temporis actz, sont fermés au sens de son
évolution et ne comprennent sa réforme que comme un
retour en arriére.

En Grande-Bretagne, la situation se compliquait de
Pendettement de 'industrie et de la disparition-de ses
réserves, rendant difficile la recherche de capitaux
frais. Les banques laissaient se geler leurs crédits au
lieu de.les mobiliser par des opérations financiéres.

On peut done dire que la phase de la réforme facul-
tative a échoué presque complétement, sauf en métal-
Iurgie. '

Vint celle ou 'autorité législative a tenté de héter
la réorganisation : revision de la législation miniére, sta-
tut de I’électricité, ot des organismes officieux ont essayé
de faire pression sur les dirigeants de l'industrie pri-
vée : construction navale, industrie cotonniére. La
Bank of England a essayé de son c6té -d’établir la
liaison indispensable entre la City et Pindustrie.

Ici encore, les résulta,ts n’ont été qu’assez insuffi-

sants. 11 ne faut point se le dissimuler : rien de bon ne
pouvait sortir de réformes qui prétendaient respecter
entiérement la situation des anciens ploprlétalres et les
mettre sur le méme pied que les apporteurs de capitaux
frais. Ce.que l'inflation a fait en Allemagne, en France,
en Belgique, ne pouvait réussir par le détour d’une 1é-
gislation assez imprécise. . .

De sorte qu’au lendemain de la chute du sterling, &
la veille d’un tarif ol les angoisses des industriels
et des salariés se donneront libre carriére, I'industrie
anglaise reste mal armée pour la concurrence mondiale.

Quelle- sera la politique douanitre de 1’Angleterre
en présence des événements actuels? En matidre
de protectionnisme et de nationalisme économique, la
prévision du pire est attitude la plus raisonnable, la
plus conforme aux enseignements de I’histoire écono-
mique. De sorte que nous cralgnons que la patrie de la
Révolution industrielle, du capitalisme moderne, du
free-trade, des hauts revenus et des hauts salaires,
s’engage sur une voie dangereuse, pour elle comme pour
le monde entier, et qu’elle n’en sorte qu affzubhe Pms
sent les événements nous donner. tort...

’ UN APhRQU ‘CHRONOLOGIQUE DE LA CRISE DU STERLING. -

lepm’mnce des’ evénements qui ont déterminé.la
erise allemande nous a amené a pubher (l) un: apergu
dnonologlque de cette penode

La gravité de la crise anglaise fouws inéité & pro-
céder de méme. Nous suivrons, dans cette revue rétros--
pective, la documentation fournie par The Ecoriomast,.

15 septembre 1931. — Faiblesse prononcée- sur les
Bourses continentales. La Hollande retlre 215. 000 £
de la, Ba,nque d’Angleterre v - SR

(1) Cfr. BuLletm n* 3, vol. II, du 10 a.oﬁt 1931
politiques et financiers, en Allemagne. » |

: « Lés 6vénements
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Des rumeurs au sujet d’une dissolution de la
Chambre des Communes et d’élections générales a
courte échéance commencent A circuler. L’amirauté
signale de la nervosité dans la marine de guerre,
comme conséquence des réductions de soldes.

16 septembre. — Le Times émet la proposition de

conduire les élections sur un plan national et non point
suivant les rivalités de parti. La flotte de 1’Atlantique
est répartie entre les ports et on fait connaitre en haut
lieu, que Pon s’occupera des cas des marins les plus
défavorisés.

De fortes liquidations se poursuivent aux Bourses de
Paris et d’Amsterdam. Les valeurs étrangéres sont
faibles & Londres. La liquidation des fonds d’Etat

- anglais commence. La Hollande retire 343.000 £ d’or.

17 septembre. — La presse conservatrice accentue
sa campagne en faveur d’élections générales immé-
diates. Les ventes massives se poursuivent & Paris.
La Bourse d’Amsterdam est déprimée. Les banques
continentales liquident leurs avoirs en sterling pour
augmenter leur propre liquidité. Nouvelles baisses des
valeurs étrangdres et des « gilt-edged securities » &
Londres. Les « consols 4 p. c. » fléchissent & 88 1/8. Le
soutien officiel maintient les cours du dollar et du
franc francais, comme les jours précédents. La Hol-
lande retire 507.000 £ d’or. En deux jours, les disponi-
bilités de la Trésorerie ont fiéchi de 15 millions de
livres sterling. )

18 septembre. — Marasme généralisé des bourses,
atteignant Wall Street. Ventes massives de fonds
d’Ttat & la Bourse de Londres : « consols 4 p. ¢. » &
85 1/2. La pression des changes étrangers sur le ster-
ling s’accentue. Le soutien officiel est continué pour
le change sur New-York et Paris. La Hollande retire
1.781.000 £ d’or. Le solde de la Trésorerie se réduit a
nouveau de 18 millions de livres sterling.

Le gouvernement brésilien fait connaitre son inca-
pacité 4 assurer la charge compléte de ses obligations
étrangeres. La Trésorerie britannique sonde les Etats-
Unis et la France en vue d’obtenir de nouveaux cré-
dits. Elle obtient une réponse cordiale mais soulignant
Pimpossibilité de cette action. Une conférence entre
le premier ministre, la Banque et la Trésorerie aboutit
4 la décision de suspendre le Gold Exchange Standard
s1 les événements du lendemain sont défavorables.

19 septembre. — C’est le premier samedi que s’ouvre
la Bourse de Londres depuis avril 1917. Les « gilt-
edged securities » font toujours 'objet de fortes liqui-
dations, notamment de la part d’Amsterdam et de
Wall Street.

Le support officiel du change est continué. La Hol-
lande retire 907.000 £ d’or; le solde de la Trésorerie
fléchit de 10 millions de livres sterling. La Bangue
d’Angleterre fait savoir au gouvernement que les cré-
dits sont pratiquement épuisés, que de fortes demandes
de devises sur Paris et New-York continuent et que
la banque est I’objet de retraits d’or. « Dans ces cir-
constances, la banque considére qu’il lui serait im-

P’absence de soutien sur les Bourses de Paris et de
New-York. » o

20 septembre, — Le Cabinet ratifie la décision de
suspendre le Gold Exchange Standard et publie, dans
la soirée, le communiqué suivant :

« Le gouvernement de Sa Majesté a décidé, apres
consultation avec la Banque d’Angleterre, de suspendre
momentanément l'application du paragraphe 2 de la
section 1 du Gold Standard Act de 1925, qui impose
4 la banque de vendre de 'or & prix fixe. Un projet
de loi & cet effet sera déposé & bréve échéance et le
gouvernement de Sa Majesté a I'intention de demander
au Parlement d’en assurer le vote définitif le 21 sep-
tembre. Entretemps, la Banque d’Angleterre a été
autorisée & prévenir I'action du Parlement.

» Les raisons qui ont amené cette décision sont les
suivantes :

» Depuis le début de juillet, plus de 200.000.000 de
livres sterling ont été retirés du marché de Londres.
Ces retraits ont été couverts, partie par l'or de la
Banque d’Angleterre, partie grice au produit d’un
crédit de 50.000 £, & bréve échéance, obtenu par la
Banque & Paris et & New-York, partie enfin grice a
des crédits de 80.000.000 de livres sterling, obtenus
par le gouvernement en France et aux Etats-Unis. Au
cours des derniers jours, les retraits d’avoirs étrangers
se sont accélérés au point que Sa Majesté s’est trouvée
contrainte de prendre la mesure ci-dessus.

» Cette décision n’affectera pas les engagements du
gouvernement de Sa Majesté ou de la Banque d’Angle-
terre, payables en monnaie étrangeére.

» Les avoirs-or de la Banque d’Angleterre s’élévent
4 £ 130.000.000, et, considérant les événements qui peu-
vent survenir, il n’est pas désirable de les réduire
encore.

» Il n’y aura aucune interruption des opérations
ordinaires de banque. Les banques seront ouvertes
comme 3 l'ordinaire & leur clientéle et il n’y a aucune
raison pour que les transactions en sterling soient
affectées de quelque fagon que ce soit.

» Il a été décidé de ne pas ouvrir le Stock-Exchange
lundi, jour ou le parlement votera la législation néces-
saire; cette décision n’entravera pas, cependant, les
liquidations régulitéres, qui se poursuivront normale-
ment.

» Le gouvernement de Sa Majesté n’a aucune raison
de croire que les difficultés actuelles sont dues & des
exportations exagérées de capital par des nationaux.
Il est hors de question que la majorité des exporta-
tions a été effectuée pour compte étranger. Cependant,
le gouvernement désire renouveler solennellement
P’avertissement donné par le chancelier de I’Echiquier,
que tout citoyen britannique qui accroit la tension
des changes en achetant ou en aidant & faire acheter
des valeurs étrangéres accroit, de propos délibéré, les
embarras du pays. Les banques ont résolu de coopérer
a la limitation des achats de change par des citoyens
britanniques, en dehors de ceux nécessités par les
besoins réels du commerc® ou I’exécution de contrats

possible de faire face aux demandes d’or qui suivraient en cours. Si de nouvelles mesures s’avéraient néces-
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saires, le gouvernement de Sa Majesté n’hésiterait pas

a y recourir.

» Ce n’est qu’avec beaucoup de répugnance que le
gouvernement est arrivé & prendre cette décision.
Mais, au cours des derniers jours, les marchés finan-
clers internationaux se sont démoralisés, ont liquidé
leurs avoirs: en sterling sans tenir compte de leur
valeur intrinséque, Dans ces circonstances, il n’y avait
d’autre alternative que de sauvegarder la position
financiére du pays par les seuls moyens a notre dispo-
sition.

» Le gouvernement prépare un budget en équilibre
et la situation intérieure du pays est saine. Cette
situation doit se maintenir. Une chose est de renoncer
au Gold Standard avec un budget non équilibré et
une intlation non contrdlée; autre chose est de pren-
dre cette décision, non point en raison de difficultés

financiéres intérieures, mais par suite de retraits

excessifs de capital emprunté. Les ressources fonda-
mentales, du pays sont énormes et il n’est pas douteux
que les difficultés de change actuelles me seront que
temporaires. »

4l septembre., — La Banque d’Angleterre éléve son
taux d’escompte de 4 1/2 & 6 p. ¢. dés I'ouverture des
guichets.
5 p. ¢ Le dollar cloture & 4,20-25, te franc frangais
& 107-109, le florin & 10 1/2-11. Les banques de Londres
organisent un contrdle officieux des opérations sur
changes étrangers.

Le Stock Exchange et toutes les bourses européennes
sont fermés, sauf Paris, Milan, Prague et, pour les
transactions intérieures seulement, les bourses suisses.
A Paris, la baisse est profonde, mais il n’y a pas de

panique. A Wall Street,.le' marché débute faible, mais-

il est soutenu et se ressaisit; les ventes & découvert
sont interdites. La Banque de Pittsburg suspend ses
paiements.

Hausse brusque, en sterling, des prix des marchan-
dises internationales. La Banque des Indes ferme pour
trois jours : elle annonce que la roupie restera liée

au sterling, Le gouvernement du Canada déclare qu’il

.ma.intie'ndra, I’étalon-or.

Le gouve;*nement vote la loi suspendant pour six
mois le Gold Standard Act (1925),

22 septembre. — Le Danemark décide de suspendre

ses exportations d’or. Le taux de la Banque des Indes.

“est élevé de 7 & 8 p. ¢. La Banque Nationale d’Autriche

souffre de sérieux retraits. L’Afrique du Sud décide
"'de conserver 1’étalon- -or; le taux du change sur
Londres est fixé avec une perte de 10 p. c.

Wall Street, toujours irrégulier, est plus calme;
.$ 109 millions d’or « earmarked » pour la France. La
Bourse de Paris est plus calme et se reléve quelque
:peu La Bourse d’Amsterdam rouvre; celle de Bru-
xelles egalement, mais seulement pour les opérations
"au comptant. Les transactions officieuses de Londres
_révé'lent une hausse rapide des valeurs industrielles et
de mines d’or. Pas d’affaires en « gilt- edged securities ».

La Trésorerie publie 'amété suivant :

' S« Les lords commissaires de. la Trésorene brlta,n

La Banque de Suede éleve le sien de 4 a.

nique, en application de la clause N° I, paragraphe 3,
du bill d’amendement.1931 du « Gold Standard. Act »,
ordonnent par le présent arrét que jusqu'a nouvel
ordre les nationaux britanniques ou personnes rési-
dant dans le Royaume-Uni ne seront pas autcrisés &
effectuer des achats de devises étrangeéres ni de trans-
ferts de fonds en vue d’acheter des monnaies, soit
directement, soit indirectement.

» Exception sera faite lorsqu’il s’agira :

» 1° de besoins commerciaux courants ;

» 2° de contrats établis avant le 21;

» 8° de nécessités personnelles, dans des limites rai-
sonnables, ou de frais de voyage. »

23 septembre. — Réouverture compléte de la Bourse
de Londres. Baisse modérée des « gilt-edged securi-
ties », « consols » 4 p. ¢. 83 1/2; hausse rapide et immé-
diate des actions ordinaires des sociétés industrielles
britanniques.

Cours du change en cléture
frangais 104.

Le taux d’escompte de la Banque de Tchécoslovaquic
a augmenté de 5 & 6 1/2 p. c.

24 septembre. — Affaiblissement du sterling. Cours
de cloture : franc francais 98, dollar 3,85.

Le gouvernement de 1’Inde prend des mesures pour
controler les changes. La Banque de Sueéde éleve son
taux d’escompte de 5 & 6 p. c.
© 25 septembre, — Le taux de la Bangque Nationale du
Danemalk est porté de 4 1/2 & 6 p. c.; celui de la Ban-
que de Norvege, de 5 a 6 p. c.

Le gouvernement italien établit un droit de 15 p. c.
sur toutes les marchandises importées, dont le statut
n’est pas réglé par des traités internationaux. La Bo-
livie suspend pour trente jours au moins la convertibi-
lité du peso. Les banques indoues rouvrent leurs gui-
chets, sans donner lieu & des troubles.

A Paris, une grande banque rencontre des difficultés.

Sur la bourse de Londres, les valeurs 3 intérét fixe
continuent & fléchir.

Fortes fluctuations du sterling entre 3,90 doll.
3,40 doll.

26 septembre. — La Banque Nationale de Crédit, de
Paris, est renflouée par un syndicat des grands établis-
sements de crédit.

L’Etat libre d’Irlande décide de suivre le « sterling
exchange standard ».

27 septembre. — La Norveége et la Suede ahandon-
nent l'étalon-or. Le taux d’escompte en Norvege est
porté de 6 & 8 p. c.; en ltalie, de 5 1/2 &4 7 p. ¢.; en
Grece, de 9 & 12 p. c.

Le gouvernement égyptien interdit ’exportation de
Tor.

Réception de MM. Laval et Brla,nd a Berlin.

La banque des Pays-Bas annonce: son intention in-
conditionnelle de demeurer fidéle & 1’étalon-or.

28 septembre. — Le Cabinet anglais discute, sans ar-
river & une décision, la possibilité d’élections généra-
les. Le Danemark abandonne l’étalon-or. Le taux
d’escompte en Hollande est porté de 2-4 3 p c.; en
Suéde, de6a8p c.

: dollar 4.10 1/2, franc

et
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'Les fluctuations du sterling diminuent; la Bourse de
Londres est plus calme. New-York exporte 20 millions
de dollars et en réserve 31 millions pour 'exportation.

29 septembre. — Le Danemark réduit de 50 & 33 1/3
p c¢. la couverture métallique du billet. Suspension de
paiements de trois banques privées allemandes. La
Gréce contrdle les exportations d’or. A New-York,
40 millions de dollars sont réservés pour I’exportation.

30 septembre. — Or réservé & New-York pour l’ex-
portation 19 millions de $. Les suspensions de
paiements de banques continuent en Allemagne et aux
Etats-Unis.

1or octobre. — N’aya.nt pu obtenir des crédit étran-
gers, la Banque de leande eleve son taux d’escompte
de 64 7 1/2 p. c.

Envois d’or de Hollande en France, or « earmarked »
4 New-York, 24 millions de $.

2 octobre. — Emeutes sérieuses & Glascow; la
Chambre des Communes vote le Finance Bill; suspen-
sion des paiements du Comptoir Lyon-Alemand. La
couverturs des billets de la Reichsbank tombe &
31,2 p. c.; on annonce de nouvelles restrictions &
P’achat de change. New-York envoie & I’étranger, prin-
cipalement en France, 37,4 millions de $.

3 octobre. — Une banque allemande suspend ses
paiements. Le premier ministre canadien renouvelle
Passurance que le pays conservera l’étalon-or. Nou-
velle réaction du sterling. New-York expédie 10 mil-
lions de $ en Hollande. )

5 octobre. — La Banque du Japon éléve le taux d’es-
compte de 5;11 & 5,84 p. ¢. Le gouvernement finlandais
investit la Banque Centrale du contréle absolu sur les
opérations en devises.

Faillites 4 Montréal d’importantes maisons d’agents
de change.

Le Cabinet anglais décide de dissoudre le parlement.

6 octobre. — Le gouvernement, anglais informe le par-
lement que les élections auront lieu le 27 octobre. Une
banque allemande suspend ses paiements; dix-huit ban-
ques des Etats-Unis font de méme.

.M. Hoover invite les chefs politiques du Congrés a
discuter un programme constructif.

7 octobre. — M. Hoover annonce gu’il va prendre des
mesures pour augmenter la liquidité des banques aux
Etats-Unis.

Lord Reading rend v181te & M Lava] Chute du Cabi-
net allemand.

Les banques de Sudde et de Norvége raménent de
8 4 7 p. ¢. leur taux d’escompte.

New-York exporte 31 millions d’or de $ et en réserve
6 millions de §. ’

8 octobre. — Renforcement du contrdle des changes
en Autriche, Yougo-Slavie et Latvie. Quatre bangues
allemandes, une frangaise, une esthonienne et six amé-
ricaines, suspendent leurs paiements. Or exporté des
Etats-Unis : 18 millions de $, or « earmarked », 28 28 mil-
lions. La Federal Reserve Bank of New-York éléve son
taux d’escompte de11/2321/2p. c.

‘9 octobre, — La Chine demande la convocation d’une
assemblée extraordinaire du conseil de la ‘Société -des

Nations aux fins d’examiner la situation en Mand-
chourie,

Le D* Briining reforme un Cabinet.

La couverture des billets de la Reichsbank est
ramenée & 30,1 p. ¢.; une banque des Etats-Unis sus-
pend ses paiements.

Or exporté des Etats-Unis
« earmarked », 22 millions.

12 octobre. — Le conseil de -la Banque des Reégle-
ments Internationaux décide de renouveler pour trois
mois les crédits de 25 millions de $ accordés & la
Reichsbank et d’inviter les banques centrales de France,
d’Angleterre et des Etats-Unis & faire de méme.

11 est, également convenu que le crédit de 90 millions
de Schillings et celui de 100 millions de ‘Schillings ac-
cordés respectivement par la Banque des Réglements
Internationaux.et la Banque d’Angleterre & la Banque

45 millions de $; or

Nationale d’Autriche, crédits venant & échéance 'le
18 octobre, seront renouvelables jusqu’au 16 jan-
vier 1932.

11 est décidé d’inviter les représentants de tous les
pays ou des restrictions ont été apportées aux transac-
tions monétaires, & se rencontrer & ‘Bile, en vue de
discuter des méthodes susceptibles d’obvier aux incorn-
vénients qui résultent pour le commerce de cette sxtua—
tion.

Suspension de 1’étalon-or en Finlande et dans la Rho:
désie du Nord et du Sud. Elévation du taux d’escompte
de la Banque de Finlande de 7,5 & 9 p. c.

13 octobre. du Reichstag.
M. Briining fait une proclamation d’ordre politique

Le Conseil de la Société des Nations entend les ‘dé-
clarations des représentants de la Chine et du J apon
en ce qui concerne la Mandchourie.

La faillite d’une importante firme de New-York est
annoncée. .Dix banques secondaires suspendent leurs
paiements.

Les exportations d’or de New-York s’élévent & 13 mll
lions de dollars, notamment vers la France.

14 octobre. — Le Conseil de la Société des Nations
discute la crise mandchoue. Rapports par les repré-
sentants de la Chine et du Japon. La participation de
’Amérique dans la discussion est proposée.

— Nouvelle assemblée

Démission du gouvernement espagnol, & la suite du
décret d’expulsion des Jésuites.

Exportations d’or de New-York : 47
dollars.

millions de

15 octobre. — La proposition d’inviter un expert des
Etats-Unis & intervenir dans la discussion du conflit
mandchou & la Société des Nations est adoptée, le Ja-
pon seul s’y opposant. -

Elévation du taux d’escompte de la -Federal Reserve
Bank of New-York, de 2,5 p. c. 43,6 p c. Exportatmns
d’or : 17 millions de dollars. -

Suspension des paiements de la First National Bank
of Youngstown (Ohio) et de quatorze autres 'ba,nquea
secondaires.

16 octobre. — M. Gllbert expert” des Etats- Ums, est
délégué au Conséil de 'la Société des Nations pour 14
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discussion du probléme mandchou, avee ’autorisation
du gouvernement américain, « de participer aux déli:
bérations du Conseil pour ce qui touche & I'application
du Pacte Kellog-Briand, dans lequel les Etats-Unis
sont partie ».

La motion de non-confiance vis-a-vis du Cabinet Brii-
ning présentée par Yopposition au Reichstag, est reje-
tée par 295 voix contre 270, le Parti économique votant
avec le Gouvernement.

Elections générales anglaises. Candidats présentés :
conservateurs, 517; travaillistes, 513; libéraux, 160; Na-
tional Labour, 21; communistes, 25; divers, 27.

Départ de M. Laval pour New-York.

Exportations d’or : 42 millions de dollars; or « ear-
marked », accroissement de 8 millions de dollars.

17 octobre. — La note japonaise au Conseil de la
Société des Nations fait opposition, sur des bases 14-
gales, au choix d’un expert américain,

La situation hebdomadaire de la Reichsbank accuse
66 millions de pertes en or et en devises; la couverture
de la circulation des billets marque un pourcentage de
28,6 p. c. '

Le Comité financier de la Société des Nations con.
fére avec le comte Karolyi au sujet de la mtua,tlon hon-
groise,

Adoption du Bill d’amendement & la Constitution Je
PEtat libre d’Irlande, donnant des pouvoirs spéciaux
aux tribunaux militaires.

La Suéde et la Norvége décident de réduire le taux
d’escompte de 7 4 8 p. c. & dater du 19 octobre.

Exportations d’or : 10 millions de dollars; or « ear-
marked », 10 millions de dollars.

18 octobre. — Continuation des séances du Conseil de
la 8. D. N. Le Japon se réserve le droit de ne pas
reconnaitre la décision du Conseil et conserve toute
liberté d’action pour I’avenir.

Le Brésil annonce un moratoire de trois ans en ce qui
concerne le service de ses dettes extérieures, exception
faite pour deux emprurnts : le « Funding » et le « 1922
Coffee Loan ».

19 octobre. — Le Conseil de la Société des Nations
tient une séance secréte. Suivant des informations de
‘Washington, le Japon retirerait ses objections & la
nomination d’un expert américain.

‘M. Briand, au nom de 1a S. D. N., fait certaines sug-
gestions en ce qui concerne la représentation du Japon
dansle réglement du conflit mandchou.

M. Grandi, ministre des Affaires Etrangéres d'Ttalie,
est invité par le Gouvernement allemand 3 venir A
Berlin; cette invitation est acceptée et la visite fixéde
3 la date du 25 octobre.

Le gouvernement canadien émet des décrets prohi-
bant I’exportation d’or, sauf licence spéciale.

La Banque Commerciale Africaine de Paris suspend
ses paiements. Mouvements d’or assez négiigeables.
Fermeture des guichets de onze petites banques dans
divers Etats.

20 octobre. — Les Eta,ts-Ums et la Grande-Bretagne
sont d’accord avec d’autres membres du Conseil de la
Société des Nations pour établir une note rappelant &

la Chine et au Japon les obligations qui résultent pour
ces pays du pacte Briand-Kellog. Le Conseil de la
S. D. N. attend la réponse du représentant du Japon
aux suggestions faites précédemment par M. Briand.
11 est annoncé de Tokio que le Japon proposera cing
clauses fondamentales comme base & un accord avec la
Chine

1° les deux pays s’engagent & ne commettre aucun
acte d’agression;

20 ils g engagent -4 ne pas fomenter d’agitation hos-
tile, soit sous forme de boycottage, soit sous forme de
propagande ;

3° le Japon se charge de respecter I'intégrité territo-
riale de la Mandchourie;

4° la Chine garantit la protection des sujets japonais
en Mandchourie '

5° la Chine prendra des dispositions pour établir la
coopération dans la suppression de toute concurrence
ruineuse entré le Chemin de fer Sud-Mandchourien et
les autres entreprises de transport par voie ferrée, et
elle appliquera tous les traités relatifs
ferrées. _ .

Exportations d’or : un million de dollars, or « ear-
marked », 8 millions, Suivant des informations de New-
York, la Banque de France demanderait un taux plus
élevé que celui de 1,5 p. c. consenti actuellement pour
les dépéts des banques centrales étrangéres.

aux voles

21 octobre. — Annonce d’engagements de troupes sur
le chemin de fer sud-mandchourien. Le Japon aurait
I'intention de substituer 3 la clause 5 de ses proposi-
tions d’accord avec la Chine (voir plus.haut) une dé-
claration générale de la Chine de respecter ses engage-
ments contractuels. La délégation chinoise aurait remis
4 M. Briand un memorandum renfermant les conditions
mises par la Chine & un accord avee le Japon :

1° évacuvation de la Mandchourie;

2° formation d’une commission neutre aux fins de
contréler I’évacuation des troupes japonaises; '

3° création d’un comité permanent d’arbitrage chargé
de trancher tous les différents ultérieurs au sujet de la
Mandchourie.

Le Comité central de la Société des Nations se réunit
et décide de soumettre jeudi 4 'assemblée plénitre du
Conseil des propositions d’arrangement.

Exportations d’or : 22 millions de dollars; « earmar-
ked », 9 millions de dollars.

Suspension des paiements de la quongahela Natio-
nal Bank of Pittsburg.

22 octobre. — Le Conseil de la Soclété des Nations
examine, au cours d’une séance publique, les proposi-
tions pour le réglement de la question mandchoue.

M. Laval arrive 3 Washington. .

En Roumanie, la Marmarosch Blank et Cie ferme ses
guichets.

Exportations d’or :
« earmarked », 3 millions.
7 millions de dollars.

un million de dollars. Or
Tmportations du Japon :

30 octobre. — La Banque d’Angleterre annonce le
remboursement de 20 millions de livres sterling sur le

crédit- de 50 millions de livres lui accordé par la' Ban-
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que de France et la Federal Reserve Bank, le 1 aciit,
et venant & échéance le 31 octobre; le solde de 30 mil-
lions de ce crédit est prolongé & 3 mois. :

L’ambassadeur d’Allemagne & Paris, M, von Hoesch,
visite Berlin. On annonce la faillite de la Banque de
Crédit Hollandaise de Diisseldorf et du Comptoir
d’Escompte - de Tournes.

Exportations d’or : 13 millions de dollars or « ear-
marked », 3 millions de dollavs.

La Federation Bank et la Trust Company. ferment
leurs guichets. .

31 octobre. — Le Comité des bangquiers allemands
institué en vue d’étudier la question de la prolongation
des crédits & court terme, se réunit sous la présidence
du D* Briining.

Exportations d’or : 363.400 dollars; importations d’or
du Canada, 1 million de dollars; or « unearmarked »,
27 millions de dollars.

2 novembre. — M. Laval arrive & Paris.

La proposition faite par la Société des Nations
d’une tréve d’un an pour les armements a été acceptée
par 35 Etats.

La Federal Reserve Bank accepte le renouveilement
du crédit & la Reichsbank.

Importation de 3 millions de dollars d’or du Canada
‘6t des Indes; or « unearmarked », 1 million de dollars.

3 novembre., — Le gouvernement britannique marque
son adhésion & la tréve des armements proposée par
la S. D. N.

M. von Hoesch a une entrevue avec M. Laval.

Réunion des délégués des banques centrales de
I’Europe Centrale et du Sud-Est, sous la présidence du
Dr Pospisil, en vue de discuter des réglementations
actuelles du commerce des devises.

La situation de la Reichsbank & la fln du mois accuse
une couverture de 26,9 p. c.

Le déficit du Trésor américain pour juillet-octobre
s'éléve & 661 millions de dollars.

4 novembre. — Publication de la réponse de
M. Briand & la note envoyée le 26 octobre par le Gou-
vernement japonais. .

La Banque Louis Guérin et Fils, de Lyon, la Banque
Charpenay, de Grenoble, et la Banque Ramel Tardiff,
de Saint-Etienne, suspendent leurs paiements.

La Banque du Japon eleve son taux d’escompte de
5,84 & 6,567 p. c.

Exportations d’or : 3 millions de dollars; importa-
tions d’or, 9 millions de dollars, notamment du Japon;
or « unearmatrked », 4 millions de dollars.

5 novembre. — Annonce d’engagements sérieux entre
soldats chinois et japonais en Mandchourie.

La composition du Cabinet britannique (21 membres)
est annoncée.

Aucune exportation d’or. « Earmarked », 81,3 mil-
lions.

LE PROTECTIONNTSME

I y a déja longtemps (1), nous avons analysé ici
méme I’évolution des conceptions anglaises sur le com-
merce international. Nous avons montré, apres bien

(1) Cfr. « Bulletin », n® 5, vol. IT, du 10 septembre 1930, p. 170 :
« Lo free-trade est-il sérieusement menacé? ».

d’autres d’ailleurs, que Cobden et les Manchestériens
avaient soutenu ld cause du free trade dans une lutte
qui mettait aux prises la bourgeoisie industrielle et
o prolétariat, d’une part, la bourgeoisie rurale et la
gentry, d’autre part.

Comme le disait Sir Robert Peel en proposant sa fa-
meuse résolution en juin 1846, Robert Cobden avait agi
pour des motifs purs et désintéressés et, avec une éner-
gie indomptable, fait appel & la raison pour supprimer
les barriéres commerciales entre les peuples.

On sait qu’en 1860 ce fut encore Cobden qui décida
Napoléon. IIT & conclure avec ’Angleterre un traité de
commerce basé lui aussi sur le libre-échange. Il est
assez caractéristique qu’en’ méme temps, les ouvriers
anglais, en, partie par la législation, en partie par
leurs propres efforts d’organisation, obtinrent graduel-
lement des conditions de salaires et d’existence beau-
coup plus favorables. Malheureusement, dans le second
quart du dernier siécle, on vit successivement la France
et 1D’Allemagne abandonner la politique libérale
d’échanges et on sait & quel point, plus tard, les Etats-
Unis devaient renchérir encore dans le méme sens.

Jusqu’a présent, lAngleteue, comme la Belglque
les Pays-Bas et les Etats Scandinaves, était restéz
fidele au free-trade. La Belgique, les Pays-Bas, se sont
trés bien trouvés de cette politique : maintenant le
colit de la vie & un bon marché relatif, excitant sans
cesse les initiatives par l'aiguillon de la concurrence,
Iz régime leur a permis de développer considérable-
ment leur puissance économique. Les Pays Scandi-
naves, surtout la Norvége et le Danemark, ont fait la
méme expérience.

Jusqu’a la guerre, bien que les salaires anglais fus-
sent parmi les plus élevés du monde, la Grande-Breta-
gne était parvenue i maintenir sa situation commer-
ciale &4 un haut degré de prospérité. L’activité mari-
time, Pactivité bancaire de la place de Londres, la
création dans les pays d’outre-mer, de communautés
anglo-saxonnes puissantes consommant des produits
anglais de préférence a tous les a,utres;.enﬁn et sur-
tout, les immenses masses des investissements anglais
4 DPétranger, consolidérent et soutinrent le commerce
anglais, appuyé d’ailleurs sur ’excellence de ses pro-
duits, le grand soin et la correction parfaite dont
Vexportation anglaise faisait preuve.

La guerre a bouleversé cette situation. Déja nous
avons signalé plus haut les causes principales: les char-
ges nées de la guerre, le poids de la revalorisation de
la livre sterling sur les budgets; le manque d’élasticité
d’une notable partie des salaires, n’auraient pas suffi
a bouleverser la situation économique de I’Angleterre
si Uoutillage et I’organisation britanniques dans le do-
maine industriel n’étaient apparus comme notablement
inférieurs & ceux de ses rivaux, surtout dans les indus-
tries anciennes et essentielles. La crise de la livre ster- -
ling a été l'acte final. A .

La conversion au protectionnisme, amenée par une
préparation courte et. violente, dont nous avons relaté
les phases (1) et les progrés dans l'opinion publique,

(1) Cfr. « Bulletin » n° 5, vol. 1I, du 10 septembre 1930, page 173.
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ne. présage rien de bon pour avenir immédiat de la
Grande-Bretagne, car il ne peut s’agir d’un protection-
nisme « éducateur », & la maniére de celui de Lizst,
mais d’un protectionnisme de désespoir, devant le cho-
mage étendu, le fléchissement de la monnaie, I’émiette-
ment des grosses fortunes aristocratiques et mercan-
tiles sous l’action de I'impét,

En ce moment, I’opinion commune des ditférents
pays est surtout alertée par la législation de circons-
tance sur les wmportations anormales et par la prépa-
ration d’un tarif. Elle ne voit pas assez le travail for-
midable qui s’adresse aux consommateurs pour créer
une mentalité ardemment protectionniste et qui peut
faire plus encore que la loi : ‘

Le raisonnement & la base de cette évolution est
simple: la législation douaniére est généralement insuf-
fisante & protéger une industrie lorsque la concurrence

mondiale est vraiment active : la compression des

salaires et des profits, la vente & perte, la collabora-
tion du revenu national & la consolidation du revenu
des groupes: engagés dans la concurrence (primes
d’exportation, draw-backs, transports & perte) contri-
buent & rendre impossible le franchissement des ob-
stacles. Certes, dans ce cas, la lutte douaniére est pro-
fondément dommageable aux industries exportatrices
réduites 3 des sacrifices de plus en plus considérables,
mais l’expérience prouve qu’elles continuent la lutte
tout en s’affaiblissant. Le tarif douanier n’est donc pas
un moyen certain de protection;il présente, en outre, le
désavantage d’engager le pays dans des négociations
internationales compliquées et d’ouvrir la veoie aux
représailles.

Mais si la population est éduquée & exiger des pro-

duits britanniques, le protectionnisme social, renfor:s,

naturellement, par des mesures douaniéres, deviendra
efficace, tout en évitant des complications.
Nous avons déja donné des exemples de la campagne
« Buy British », nous avons parlé de 1'lmperial Mar-
keting Board. )
Actuellement, cette campagne est en plein essor et
se manifeste tout particuliérement dans le domaine de
Palimentation (1), L’apposition de « marques natio-
nales » sur les fruits, les conserves, le beurre, la viande,
le bacon, les ceufs, les poulets exerce une influence
considérable sur la population et les grands quotidiens
publient des lettres de lecteurs demandant comment on
peut obtenir du « sucre impérial », du « miel britan-
nique », etc. La tiche de ’Impérial Marketing Board
était d’ailleurs rendue aisée par trois tendances psycho-
logiques de la population :
1° Son intense patriotisme et sa discipline séculaire,
permettant d’accepter librement une consigne, méme
si elle peut étre défavorable aux intéréts pécunaires
(ceci, bien entendu, dans des limites assez étroites);
" 90 L'éducation des citoyens en matitre économique,
qui, par la voie des grands journaux et des hebdoma-
daires de la Cité, les rend accessibles & une forme de
nationalisme économique qui se manifeste par le con-

(1).Cfr. « The Economist » du 21 novembre 1931, page 949 : « Buy
British ». ’

seil de donner la préférence aux produits nationaux
en temps de crise et de réduire ainsi le fardeau fiscal
du chémage;

3° La préoccupation constante de I’Anglais de se pro-
curer une nourriture saine et hygiénique (il suffit & cet
égard de consulter Varsenal des lois d’hygiéne et la
publicité pure food, clean food, healty products
sont des termes qui finissent par obséder). Or, toute
la campagne en faveur des marques nationales a préci-
sément porté sur le caractére « douteux » des importa-
tions de produits alimentaires « d’origine non spéci-
fiée ». Les produits revétus de la marque nationale
présentent des garanties officielles de propreté et de
pureté.

Comme les prodwuits naturels anglo-saxons : viande,
beurre, etc., sont effectivement de bonne qualité et sont
riches de tout un passé de souvenirs familiaux, folklo-
riques et littéraires, comme la fabrication et la vente
de nombreux produits alimentaires sont aux mains de
quelgues grandes compagnies concentrées, capables
d’une publicité intense et contrdlant de trés preés les
phases de la préparation, il est fort explicable que le
mouvement de nationalisme économique, implanté
d’abord dans le domaine de l’alimentation, paraisse
rencontrer un réel succes.

Ce mouvement gagne aujourd’hui le tourisme (1) :
la consommation des essences, I’'usage des voitures au-
tomobiles, des pneus, des vétements, etc. 1l gagne
jusqu’d Phorticulture, gui devait fournir des « british
bulbs » concurrengant les jacinthes et les tulipes de
Hollande. Un service phytopathologique, particuliére-
ment vigilant en ce qui concerne les plantes et bulbes
importés, renforce encore le sentiment national.

Le nationalisme alimentaire est d’ailleurs combattu
par une partie de la presse qui refuse & la
ménagere, non sans raison, la capacité de juger si ses
propres achats peuvent réduire le chémage et dé-
fendre le sterling. The Economast fait ainsi remarquer
quc la production indigene ne pourrait satisfaire un
dixiéme de la consommation de beurre et de bacon.
A son avis, la régulation du commerce international
devrait étre laissée & des spécialistes et non & l’opi-
nion commune et les bienfaits de la campagne « Buy
British » seront fort discutables.

Peut-étre, d’ailleurs, le succés de cette campagne
n’est-il assuré que par la faible importance relative
de la production nationale dans la consommation
totale, cg qui permet & la propagande de rallier des
classes économiquement favorisées et décidées A payer
un prix plus élevé pour des produits indigénes.

Aussi, les protectionnistes entendent-ils bien que le
mouvement social soit secondé et encadré par un tarif
protecteur efficace contre le dumping. Car, fort rapi-
dement, la baisse concurrentielle des prix des produits
importés se voit stigmatisée du nom de dumping et ce
ne sont pas les producteurs nationaux, soucieux de
maintenir leurs prix, qui discuteront l’emploi abusif
de: ce terme.

{1) Cfr. « Bulletin » n° 9, vol, I, du 10 novembre 1931, page 34b.
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“Mais “la - préparation -du tarif est une  euvre -‘de
longue -haleine-et; entretemps, les marchandises étran-
giéres sont expédiées d’urgence en Grande-Bretagne,
avant le’ vote de la protection. C’est ce mouvement
inusité; « anormal » qui a suscité le vote d’une légis-
lation de circonstance." : ‘

Le 16 novembre, Walter Runciman, président du
Board of Trade, déclara « qu’a moins que de grands
efforts ne soient aécom‘plis par les industriels, aussi
bien que par les membres du gouvernement, on
constatera que 'année 1932 sera l'une des plus mau-

vaises que lindustrie britannique ait connues». Sir

Walter' annoncait alors son intention de soumettre au
Parlement des propositions « permettant & la Grande-
Bretagne de réserver sa capacité d’achat a l’étranger
pour les importations essentielles ».

Le projet de lot donnait au gouvernement, pour une
période de six mois, des pouvoirs exceptionnels, I'au-
torisant & frapper d’un droit de 100 p. ¢. au maximum
les marchandises dont le volume d’importation est
« anormal ». Le projet, voté par le Parlement, recut la
sanction ‘royale le 21 novembre. Voici ’énumération
des produits, partiellement ou complétement ouvrés,
dorénavant soumis aux dispositions de la nouvelle loi :

Cokes et combustibles manufacturés;

Ouvrages en terre;

Ouvrages en fer, abrasifs, ete.;

Fers et aciers et ouvrages en fer et acier;

Métaux non ferreux et ouvrages en métaux non
ferreux; ’

Coutellerie ;

Instruments et appai‘eﬂs;

Produits de la construction électrique et appareil-
lage électrique;

Machines et mécanique;
» Articles de bois;

Fils et ouvrages de coton;

Fils et ouvrages de laine;

Fils et ouvrages de soie;

Fils et ouvrages d’autres textiles 5

Vétements et articles de confection;

Produits chimiques;

Couleurs et teintures;

Huiles, graisses et résines;

Cuir et articles en cuir;

Papier et carton; .

Véhicules, y compris les locomotives, les. navires et
les aéroplanes;

Articles en caoutchouc;

Produits divers.

Le gouvernement peut choisir parmi ces articles ceux
qui ont fait l'objet d’importations anormales et les
taxer d’un droit 4 convenir. Les mesures sont appli-
cables immédiatement par simples « orders incouncii ».
Ils devront &tre approuvés dans les vingt- h‘nt jours
par le Parlement.

A peine la loi votée, Walter Runciman a donné
la liste des premiers produits imposés, & 50 p. c., &
partir du 25 novembre :

-Poterie™ & usage domestique (autre que la poterie
transparente “ou vitrifiée: employée pour les aliments
ou la boisson); -

Matériel sanitaire de poterie; de terre véfrac
taire, etc. ; ’

Revetements muraux et buqueb de foyer;

Verrerie & usage domestique (table, toilette et déco-
ration). La verrerie d’eclmmg n'est pas comprise
dans I’ « Order »; : <.

Mobilier entierement ou partiellement meta,lhqua
(autre que lits, pincettes et nfatériel aseptique pour
hopitaux); .

Coutellerie d’acier, y compris les rasoirs de sfreté,
les fourchettes & découper, les « fusils » pour affiiter;

Instruments pour charpentiers, menuisiers, mécani-
ciens, autres que les fourches, les pelles, les béches,
les outils agricoles, les vrilles, les vis et les crochets;

Aspirateurs électriques;

Appareils de T. S. F., hauts-parleurs, récepteurs
téléphoniques; .

Tissus de laine, mohair, alpaga, cachemire, peluche,
flanelle, couvertures, couvertures-de voyage,. chéiles,
feutre, -tapis, ete.

Bas et bonneterie de soie naturelle ou -artificielle;

Mouchoirs en toile de lin;

Tissus de toile; :

Pardessus et manteaux (autres que les - manteaux
imperméables, de cuir ou de caoutchouc),

'Vétements pour hommes et gargonnets;

Gants (excepté les gants de caoutchouc);

Papier, en feuilles ou en rouleaux, de toute espece et
objets de papier.

Pneumatiques et chambres & air, excepte pour les
motocyclettes;

Talons et semelles de caoutchouc;

Linoleum, toile cirée;

Parfumerie (excepté les essences parfumées, les
huiles et le savon). Ce chapitre comprend la péte
dentifrice, les poudres de toilette, les crémes, les déso-
dorisants, les rouges et les fards, les produits pour
manucures, les lotions pour les cheveux, la face ou le
corps, les vernis de toilette et les eaux de toﬂette les
sels et essences pour le bain.

Les boites & poudre, les houpettes, les polissoirs, les
limes. 4 ongles, les verres a dents, les boites a
savon, etc. (1).

Comme on le voit, cette premiére liste atteint 1’in-
dustrie belge pour les toiles, les gants, les papiers, la
gobeleterie, qui trouvent en Angleterre d’importants
débouchés. L'industrie du tapis, & Mouscron a déja
licencié de nombreux ouvriers.

Un nouvel « order » pris depuis lors a accentué les
mesures protectionnistes en atteignant de nouvelles ca-
tégories de produits : bouteilles et flacons, charbons et
fils électriques, fils de laine pure et mélangée, paillassons
et nattes en fibre, linge de maison, tissus de jute,
tapis, carpettes et couvertures de jute, bougies et
chandelles, armes de chasse et de sport, cuillers et
fourchettes en métal.

(1) The Times », 21 movembre 193t.
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En outre, des mesurss similaires.ont été prises &
Pencontre- de Vimportation: des primeurs et des fruits;
elles aussi atteignent trés durement notre économie.

Faut-il conclure de ces mesures ‘draconiennes compoi'-
tant des droits vraiment prohibitifs, que le tarif défi-
nitif aura le- méme caractére? Cela n’est point certain

et il semble méme impossible que de pareils taux soient.

maintenus.

Mais ce serait une étrange erreur de se faire illu-°

sion et de croire queg le régime défimtif ressemblera
au passé, :

. I’Angleterre parait bien décidée & créer un régime
douanier qui forcera les nations qui sont hautement

Iy

protectionnistes & abaisser leur tarif.

Le T'emes, prenant texte d’éventuelles négociations
douaniéres franco-anglaises, ajournées depuis, écrivail’

3 cet égard, le 3 décembre 1931

« En faisant connaitre son intention de discuter avec
la Grande-Bretagne, le Ministre francais du Commerce

a exprimé le désir d’obtenir un accord qui sauvegar-

derait les intéréts réciproques de la France et de la
Grande-Bretagne. Cela doit étre interprété comme
signifiant un accord qui donnerait aux producteurs des
deux pays un égal accés aux marchés, interprétation
d’autant plus évidente, que le gouvernement francais
sait trop bien quelle est la situation politique et éco-
nomique en Grande-Bretagne pour imaginer qu’un

accord douanier serait possible sur une autre base. Si-

le gouvernement frangais veut négocier sur ces bases,
son initiative rencontrera un accueil favorable en

Gmride-Bretagne. Mais il serait prématuré de supposer

que les mots « avantages réciproques » supportent cette
interprétation naturelle. Jusqu’a présent, les écrits de
la presse, les déclarations des ministres frangafs, Pac-
tion' du gouvernement francais, n’ont pas témoigné de
la_compréhension du besoin d’arviver & la réciprocité
dans les.relations douanieres avec la Grande-Bretagne.
I1 se peut que ce que I’on désire, ¢’est obtenir la garantie
du maintien des dispositions anciennes qui permet-
taient aux marchandises francaises de concurrencer
sur un pied d’égalité les marchandises britanniques en
Grande-Bretagne, alors que tous les produits britan-
niques étaient soumis & des droits et & des restrictions
de toute sorte sur le marché francais. Il'n’en peut étre
question. Les relations commerciales franco-anglaises
sont compliquées du fait que les deux pays jouissent
du traitement de la nation la plus favorisée dans leurs
traitéds commerciaux et que toute concession faite a
I'un doit &tre étendue & autre. Dans ces conditions, lé
plus sage serait d’inviter toutes les nations & ces dis-
cussions et de chercher & atteindre directement un ac-
cord général. Il est certain qu'un tel accord prendrait
du temps. Mais rien ne presse car ce ne sera gu’apres

‘la, ‘Conférence d’Ottawa que le gouvernement britan-

nique pourra reviser ses relations commerciales avec
les pays étrangers. »

De pareilles dispositions n’écartent pas 1’espoir d’un
régime orienté vers une réduction générale des tarifs,
A laquelle, volens nolens, Europe devra arriver. Mais
les perspectives de réalisation sont reportées & plu-
sieurs mois, au dely de la conférence avec les Domi-
nions. En attendant, force sera de s’efforcer de s’adap-
ter au moins temporairement et de durer...
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CHRONIQUE

Les problémes de la vente au détail. — Ces proble-
mes sont encore fort mal connus et bien plus impréeis
que ceux de la production et de la vente en gros; les
sté-tistiques des ventes au détail sont inexistantes
dans la plupart des pays.

Cependant, certains pays nous fournissent déja quel-
ques indications sur cette importante matiére. La
Chambre ‘Internationale de Commerce a préparé & ce
sujet une étude importante (1).

Le nombre des magasins de détail est énorme : on
en compte 1.600.000 aux Etats-Unis, 700.000 en Grande-
Bretagne, 800.000 en Allemagne et en France.

Partout, ces magasins de détail sont, dans une pro-
portion écrasante, exploités par des commercants indé-
pendants : on en compte 1.300.000 aux Etats-Unis, dont

les ventes atteignent 25 milliards de dollars, soit 50 -

34 60 p. c. du chiffre total d’affaires du Commerce de
détail. Mais les statistiques montrent que le commerce

‘de détail indépendant est petit, peu profitable et voué

4 une disparition rapide. Ainsi, 75 p. c¢. des magasins
indépendants des Etats-Unis ont un chiffre d’affaires
inférieur & 25.000 dollars et forment moins de 20 p. c.
du chiffre total des ventes du commerce de détail. Le
chiffre d’affaires annuel de 40 & 50 p. c. d’entre eux
est inférieur & 10.000 dollars et celui de 25 & 30 p. c.
a 5.000 dollars. Il n’est donc pas étonnant que la mor-
talité de ces magasins soit trés grande. Ainsi, une
enquéte américaine montre que d’un nombre donné de
détaillants indépendants aux affaires & une date ini-
tiale, non moins de 50 p. c. des « drugstores » (drogue-
ries, produits de beauté et de pharmacie, glaces, con-
fiseries), 85 p. c. des épiceries, 62 p. c. des quincaille-
ries et 75 p. c. des cordonneries ont cessé les affaires
ou fait faillite au bout de cing ans.

Une autre enquéte montre que 70 p. c. des faillites
des magasins de détail sont dues au manque de capital
et de compétenceé et 4 p. ¢. seulement & la concurrence.

Les données disponibles révélent une situation analo-
gue en Europe, notamment en Allemagne. En France,
une enquéte d’avant-guerre a montré qu’un septiéme
seulement des détaillants de Nimes avait survécu au

_cours des deux décades finissant en 1913. Une enquéte

hollandaise, remontant & 1929, et portant sur les épi-
ceries de cinq villes, a montré que dans quatre d’entre
elles, les affaires s’étaient terminées par une perte

(1) « Distribution in the United States and Europe ». Report
of the Europe-U. S. A. Committee of the International Chamber
of Commerce. International Management Institute, Genéve, 1931.
Voir un . résumé irés complet dans « The Economist -» du
13 novembre 1931.

nette et que dans la cinquiéme, malgré un léger profit
global, 12 sur 29 épiceries étaient en perte.

A c6té de .ces indépendants, existent des organisa-
tions comprenant les magasins & succursales multiples:
aux Etats-Unis, on compte 10.000 sociétés contrdlant
de 150.000 & 200.000 succursales, ayant un chiffre

-d’affaires de 8.000 millions de dollars & 10 mil]i‘a,rds,

soit 18 & 20 p. c. du total des ventes.

Viennent ensuite les « grands magasins » : de 8 &
12.000, avec 7 & 8 milliards de dollars de ventes et 14
4 16 p. c. du chiffre global d’affaires. Viennent ensuite
les maisons de vente par correspondance (mail-order
houses).

En Europe, les grands magasins et les maisons a
succursales multiples ont une importance relative moins
considérable, sauf en Grande-Bretagne ol 3.500 compa-
gnies contrdlent 45.000 magasins de détail et 21 &
23 p. c. du chiffre des ventes.

La croissance constante des magasins & succursales
multiples et des grands magasins n’est qu’une des ten-
dances du commerce de détail. Il faut compter
également avec les progres rapides de la ventz
au détail pour les manufactures elles-mémes, ’absorp-
tion des fonctions de grossiste par les distributeurs et
Paffaiblissement du commerce de gros, le développe-
ment de la publicité, le progreés de la vente de produits
emballés et standardisés, qui diminue les frais de dis-
tiibution; 1’éducation graduelle du consommateur,
grice a la vente de produits de marque et de qualitd
censtante. )

Les lecteurs du « Bulletin » ont d’ailleurs eu & diffé-
rentes reprises Poccasion de se documenter sur ’orga-
nisation de la vente au détail en France (1); en Angle-
terre (2), aux Etats-Unis (8), en Suisse (4) chaque
fois que nous avons pu réunir des informations sur
cette importante question.

" Les données que nous empruntons & l’enquéte de Ja
Chambre Internationale de Commerce ouvrent un nou-
veau domaine : celui de la rentabilité du commerce de
détail indépendant et apportent des éléments 3 une
question fort controversée au point de vue économique
et social. Des procés récents ont dévoilé la lutte des
détaillants contre les entreprises concentrées; la ques-
tion des prix imposés a soulevé bien des critiques au
cours des enquétes sur la vie chére et l'on sait que
notre collaborateur, M. le professeur .Baudhuin, con-
sidere que, sauf le commerce de luxe et la-boucherie, -

(1) Cfr. « Bulletin » n° 8, vol..I, du 25 avril 1929, page 308, .-
(2} Cfr. « Bulletin » n° 15, du 23 septembre 1926, page 353.

(3) CIfr. « Bulletin » n° 2, vol. ¥, du 25 janvier 1929, page 60. ’
(4) Cfr. « Bulletin » n° 9. vol, [T, du 10 novembre 1929, page 349.
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le commerce belge de détail travaille avec une marge
- tres faible de profit, tout particuliérement dans les
denrées coloniales.

Les données que nous publions méritent donc de re-

tenir I'attention du petit commerce parce qu’elles mon- |

trent la puissance des forces qui agissent contre lui et
dont il sent d’ailleurs depuis longtemps I’action.

Mais il ne faudrait pas conclure héitivement de ces
chiffres et faits, qu’il y a lieu, au point de vue écono-
mique général, de se prononcer sans réserves contre
le petit commerce et le détaillant indépendant et de
voir dans son élimination progressive directe ou indi-
recte un bien certain. Car I’indépendance apparente du
détaillant voile souvent le fait qu’il n’est qu’un gérant
ou un salarié de giosses manufactures concentrées
ainsi, pour le commerce des cigarettes et tabacs, ou les
grandes fabriques contrélent, outre leurs succursales,
des chaines plus ou moins occultes de petits débitants,
ainsi, le ‘commerce des biéres, out les brasseries sont
propriétaires, parfois de 3 & 400 débits, loués a des
cabaretiers sans indépendance dans le choix des mar-
ques vendues.

Il y a & considérer d’autres facteurs que ceux révélés
par les statistiques ou par la simple observation des
faits.

‘Un grand nombre d’existences indépendantes, sus-
ceptibles de débuter petitement pour s’élever et gran-
dir par Peffort, constitue un bien social, qui, pour cul-
tiver l'esprit d’entreprise et ’aptitude & la direction
commerciale, est de haute valeur. Il y aurait une perte
économique & réduire toutes ces individualités, direc-
tement responsables de leur entreprise, en collabora-
tions anonymes de vastes organisations, comme simples
employés ou ouvriers.

§’il y a de nombreux échecs et par conséquent des
pertes, il faut aussi tenir compts d’une source de com-
pensation : le détaillant ou le petit commergant, pour
défendre son affaire, ne ménage, en général, ni son
temps, ni son travail; il fournit & cet égard un effort
bien plus considérable que celui qu’on obtiendrait de
lui, comme employé. Tout le monde connait des cas.
oll un petit commergant ne se maintient que par un la-
beur, des soins, un esprit d’économie vraiment remar-
quables. I1 est évident qu’il y a 14 une compensation,
au point de vue de la productivité générale. (Pest le
phénoméne qu’on voit aussi dans V’agriculture : si le
petit paysan résiste et réussit, c’est parce qu’il fournit
un effort infiniment plus grand que celui qu’il donne-
rait comme ouvrier dans une vaste ferme. Et ce supplé:
ment d’effort d’ott vient-il? Evidemment du sentiment
d’étre son propre maitre, bénéficaire et responsable de
son entreprise, et de -garder la volonté de la faire
réussir.

Dans notre pays, tout au moins pendant la période
d’aprés-guerre, les circonstances et le mouvement des
prix ont renforcé la situation économique du petit com.-
merce et de la petite industrie; celle-ci notamment a
tiré un' profit particulier des grandes industries nou-
velles et des distributions de force électrique, qui se
sont généralisées. Cest ainsi que V'expansion des gran-

des fabriques d’automobiles, d’appareils de T. S. F.
et de phonographes, a permis le développement d’une
multitude de garages et d’ateliers de réparations. Ii
en a été de méme de I'expansion du machinisme.

" En commentant dans ces termes les faits ci-dessus
résumés, nous n’entendons pas diminuer la valeur
d’une meilleure organisation de la distribution des pro-
duits de consommation courante. Mais il ne faut pas
en ces matiéres de solution absolue. De méme, on
n’oubliera pas que la multiplication des petits commesy-
gantsvet artisans : boulangers par exemple, est une
cause d’élévation de prix, le profit devant &tre obtenu
sur un plus petit nombre de ventes; c’est ainsi que la
Commission de la vie chére a publié que certains
bouchers vivent de la vente hebdomadaire de 40 &
50 kgs de viande seulement.

La vie n’est pas"seulement faite de facteurs écono-
miques; ses éléments moraux sont tout aussi impor-
tants, méme au point de vue de la productivité. Enfin,
il parait bien que dans certains cas I'organisation plus
vaste et coordonnée de la vente au détail développe le
bureaucratisme et les. rouages d’inspection, favorise
des combinaisons et cartels, avouds ou occultes, qui
maintiennent les prix de détail de certains produits au-
dessus des niveaux qu’indiquent les prix de gros. Ce
n’est pas 14 assurément un bien pour la consommation.

Il y a donc avantages et désavantages dans chacun
des systémes de distribution, et il est naturel que le
cemmerce de détail et de la petite industrie continue #
s’organiser et & se défendre.

La Caisse d’amortissement francaise en 1930, — On
sait que la Caisse autonome d’amortissement a comme
fonction la gestion des bons de la défense nationale,
Iexploitation industrielle des -tabacs et I’amortisse-
ment de la dette publique.

On trouvera ci-dessous les renseignements essentiels
sur le fonctionnement de cette institution en 1930.

La Caisse d’amortissement a poursuivi son action
antérieure dans le domaine des bons de la défense
nationale. Son objet n’était plus de contracter leur
circulation qui, de fin 1929 3 fin 1930, n’a été réduitc
que de 28.491 millions & 28.206 millions, mais de peser
sur les taux d’intérét en abaissant le taux des bons
de la défense nationale, le 21 mai 1930, de 3,50 & 3 p. ¢.
Le 25 février 1931, ce taux a été ramené i 2,50 p. c.
Il a été relevé & 3 p. c. le 26 octobre dernier. La
Caisse d’amortissement a considéré, en effet, qu’étant
donnée la persistance d’une importante masse flottante
sur le marché de 'argent & cowrt terme, une réduction
prononcée de la circulation des bons de la Défense
nationale était inopportune.

Au cours de ’année 1930, la Caisse autonome a pour-
suivi, d’autre part, sa politique de réduction progres-
sive des charges budgétaires, en portant son principal
effort sur Pamortissement de la dette consolidée. Le
courant régulier de transactions développé par les
rachats en Bourse a eu le plus heureux effet sur la
tenue des cours des rentes. Les emprunts 4 p. c., 5 p. ¢.
et 6 p. c. se sont tenus & un niveau supérieur au pair,
ce qui a rendu techniquement réalisable (on sait qu’en
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fait ces opérations n’ont pas été effectuées) les opéra-
tions de conversion possibles & partir de 1931 sur cer-
tains fonds de la dette publique.

L’action de la Caisse, qui avait précédemment été
limitée aux rentes cotées & Paris, a été étendue aux
rentes 7 et 7 1/2 p. c. émises & New-York, ainsi qu’aux
rentes 4 et 5 p. c. cotées & Londres. Le montant des

titres achetés a atteint 3.945 millions nominal.
Les rachats ainsi effectués & Paris, & Londres et a

New-York se sont élevés en dépenses & 4.172 millions.

de francs.

Par aillenrs, la Caisse a amorti 725 milions de francs
sur ses propres valeurs.

Néanmoins, la Caisse est parvenue & maintenir sa
situation trés liquide. Au 31 décembre 1930, son
compte courant 3 la Banque de France atteignait en-
viron 8 milliards, et cette provision s’est accrue encore
au cours des premiers mois de 1931.

A partir du 1% avril 1931, et conformément & une
convention conclue le 12 septembre 1930, la Caisse
d’amortissement a pris en charge les dépenses affé-

ventes & 'amortissement de la plus grande partie de la -
dette contractuelle, qui antérieurement était entiére-

ment supportée par le budget de ’Etat. Toutefois, une
réserve a été faite, quant & l'avenir, pour le cas ol
les conversions prévues n’auraient pas lieu dés qu’elles
seraient techniquement réalisables.

La nouvelle charge qui résulte de ces accords, pour
la Caisse d’amortissement, est de lordre de 2 mil-
liards de franes. ‘ 4

En vertu de la loi constitutionnelle du 10 ao(it 1926,
qui a institué la Caisse autonome, celle-ci regoit le
produit net de ’exploitation du monopole des tabacs.
Ce produit est en augmentation constante. Il s’est
élevé a 3.610 millions en 1930 contre 3.380 millions en
1929. Il n’est toutefois utilisé qu’en tenant compte des

besoins du monopole du chef de ses immobilisations et
de son fonds de roulement.

Pour 1930, la somme mise & la disposition de la
Caisse a été fixée 3 3.347 millions.

La Caisse autonome regoit d’autre part le produit
d’un certain nombre d’impbts spéciaux basés sur les
droits de mutation et la taxe successorale. Le rende-
ment de ceux-ci a été affecté par certaines réductions
de taux décidées par le législateur. Il s’est élevé cepen-
dant & 2.909 millions en 1930.

Aux termes de l'article 5 de la loi du 7 aolt 1926,
ses ressources comprennent également « tous excéaents
de recettes sur les dépenses du budget général consta-
tés en cloture d’exercice qui seront versés a la Caisse
dés que les comptes en auront été arrétés. »

Une somme de 2 milliards a été versée & la Caisse
d’amortissement en 1930 4 titre d’acompte sur les excé-
dents budgétaires des exercices écoulés. La Caisse
avait pergu au méme titre une somme de 1.500 millions
en 1929 et une somme de 490 millions en 1928, Le total
des versements recgus s’éléve ainsi & 3.990 millions.

[
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Enfin, au cours de 'année 1930, la Caisse autonome
a requ le produit net en espéces des opérations de mo-
bilisation des annuités allemandes attribuées & Ia
France en exécution des accords conclus 4 La Haye
le 20 janvier 1930. Toutefois, les intéréts produits par
les sommes ainsi attribuées & la Caisse bénéficieront
au budget général.

La fraction du produit de I’emprunt Young, revenant
4 la France, et versée & la Caisse d’amortissemeat,
g’est élevée 3 3.251 millions.

Parallélement, la Caisse pourra &tre appelée, lors
des conversions des fonds d’Etat, 4 prendre en charge
les remboursements qui seraient éventuellement deman-
dés par les porteurs de rentes converties. C’est en pré-
vision de ces opérations qu’elle a jugé nécessaire de
conserver les larges disponibilités qui ont été indiqules
ci-dessus.



BOURSE DE BRUXELLES

MARCHE DES CHANGES.

Une nouvelle et lourde dépréciation de la livre ster-
ling est survenue dans le courant de la quinzaine. Des
le premier indice d’alourdissement du cours, il devint
difficile de trouver une contre-partie, méme pour des
offres minimes. Aussi, le recul s’élargit-il rapidement.
Sur notre place, le’ cours fléchit du 25 novembre au
1" décembre de 26,50 & 23,75 aprés s’8tre arrété succes-
sivement a 25,94, 25,63 et 24,885. Pendant le méme lups
dc temps, le cours tomba & Paris de 94,25 a 84,25 ot
& New-York de 369,25 4 329,50.

En dehors de ces remous autour du change sur Lon-
dres, notre marché a poursuivi son activité normale.
Le franc francais, aprés une courte poussée jusqu’a
28,215, descendit a 28.16. Le dollar, moins recherché
que pendant la quinzaine précédente, est revenu de
7,2185 &4 7.19. Le florin et le franc suisse ont eu dans
Iensemble, un marché stable. Le premier s’est tenu
presque constamment aux environs de 290. le second
tantdét en degd, tantét au deld de 140. La stabilité pro-
longée de la lire italienne & un niveau voisin de 37.10
a été brusquement rompue lors de la derniére séance de
la semaine passée. Sur des offres venues de 1’étranger,
le cours est descendu d’emblée & 36,60. D’autre part,
le mark, mais dans des conditions toutes différentes, a
subi presque au méme moment une profonde dépression.
Coté 170.01 au cours de la séance de bourse du 4 dé-
cembre, celui-ci s’est traité officieusement hors cote a
166 environ. La peseta s’est alourdie de 61 a 60

Les trois couronnes scandinaves se sont plus ou

moins détachdées du sort de la livre sterling; elles ont
néanmoins perdu, par rapport aux devises-or, une notable
fraction de leur cours précédent. Vis-a-vis du belga, le
Stockholn s’est replié en quinze jours de 140 & 132,
I'Oslo de 135,25 & 132,50, et le Copenhague de 141 &
134. Le zloty et la couronne tchéco-slovaque ont été
régulierement traités; le premier a valu généralement
80,60, la seconde 21,35 & 21,40. Par contre, la cote du
schilling autrichien et celle du pengd est toujours sus-
pendue en raison de 'immobilisation des avoirs étran-
_ gers en Autriche et en Hongrie.
- Le marché des devises livrables &4 terme a vu se pro-
duire des offres plus nombreuses de livres sterling et
de florins & trois mois. Le déport pour la livre sterling
a été constamment supérieur & 25 centiémes de belga,
celui du florin s’est accentué de Bg. 1,80 & 2,80 pour
100 florins. Comme précédemment, le franc francais
pour une période s’est traité 4 peu de chose prés au
prix du comptant.

L’argent au jour le jour a été facilement obtenable
a 1 p. c., le taux de Vescompte hors banque est
inchangé & 2 7/16 p. c.

7 décembre 1931.

MARCHE DES TITRES
Comptant.

L’allure générale du marché ne s’est pas modifiée,

et nous constatons au 3 décembre, & toutes les rubri-
ques, une nouvelle et importante baisse des cours par
rapport 4 ceux du 19 novembre.

Aux rentes : 3 p. c. Dette Belge 2° série 63-66,75,
5 p. c. Restauration Nationale, 86-91,50; 5 p. c. Inté-
rieur & prime, 464-487,50; 5 p. c. Dette Belge 1925,
76,75-84,35; 6 p. c¢. Consolidé 1921, 91-97,30; 5 p. ¢c. Em-
prunt Belge 1931, 78,75-86,35.

Aux assurances et banques : Assurances Générales
sur la. Vie, 3825-5000; Banque du Congo Belge, 1300-
1520; Banque Belge pour I’Etranger, 655-745, Banque
de Bruxelles, 615-650; Banque Nationale de Belgique,
2325-2760 ; Caisse Générale de Reports et de Dépéts,
2775-3025; Société Nationale de Crédit & 1’'Industrie,
700-797,50; part de réserve Société Générale de Bel
gique, 3900-4200.

Aux entreprises immobiliéres, hypothécaires et hote-
lieres .: part de fondateur Crédit Foncier d’Extréme-
Orient, 12100-14175; Immobiliére Bruxelloise, 4680-
4900; action privilégiée Industrielle et Pastorale Belge-
Sud-Américaine, 900-910.

Aux chemins de fer et canaux : Société Nationale
des Chemins de fer Belges, 427,50-468; part de fonda-
teur Congo, 4600-4850; action privilégiée 6 p. c. Katan-
ga, 780-857,50; action de jouissance Welkenraedt, 15509-
17475.

Aux tramways, chemins de fer économiques et vici-
naux : action de dividende Bruxellois, 3710-4310; 20°
part de fondateur Buenos-Ayres, 300-465; part sociale
Caire, 430-560; action de dividende Pays de Charlerni,
942,50-980; 100° part de fondateur Rosario, 500-695.

Aux tramways et électricité (Trusts) Bangkok,
560-685; part sociale Compagnie Belge de Chemins de
fer et Entreprises, 790-910; part de fondateur Electri-
cité du Littoral, 2050-2300; action de capital Electrobel,

1900-2225; part de fondateur Electrorail, 3350-4120,
Tien-Tsin, 1550-1850; action ordinaire Sofina, 9807-.
11300.

Aux entreprises de gaz et d’électricité : action de
jouissance Electrique Anversoise, 3200-3710; part de
fondateur Bruxelloise d’Electricité, 10025-11025; action
de dividende Electricité de I’Escaut, 6000-6800; 10° part
de fondateur Electricité de 'Est de la Belgique, 6275-
6500; 10° part de fondateur Electricité du Nord de 'a
Belgique, 6000-6300; part de fondateur Electricité
Seraing et Extensions, 7900-7975; part de fondateur
Gaz et Electricité du Hainaut, 9525-10250.

Aux industries métallurgiques Armes de guerre,
330-400; Baume et Marpent, 3000-3100; action de capi-
tal Fabrique de Fer de Charleroi, 750-900; Forges de
Clabecq, 16500-17000; Cockerill, 905-970; Espérance
Longdoz, 2100-2260; Ougrée-Marihaye, 1320-1470; Provi-
dence, 6600-6875; action ordinaire Sambre-et-Moselle,
1700-1800.

Aux charbonnages : part sociale Centre de Jumet,
3000-3190; Gouffre, 13000-13350; Noél-Sart-Culpart, 9050-
9900 ; Nord de Gilly, 10600-12100; Wérister, 3650-4500;

Aux zincs, plombs et mines : part sociale Overpelt-
Lomme] et Corphalie, 410-495; part sociale Métallurgi-
que de Prayon, 900-920; 1/10° action Vieille Montagne,
15625-1710.



Aux glaceries : Auvelais,
2565-3300; St-Roch, 13500-16475.

10450-11600; Charleroi,

Aux industries de la construction : part de fondateur
Merbes Sprimont, 2850-3000; action ordinaire Niel-on-
Rupel, 192,50-205.

Aux industries textiles et soieries Ensivaloise,
1500-1525; action de dividende Etablissements Améri-
cains Gratry, 1600-1810; Liniére Gantoise, 3230-3400;
Liniére La Lys, 8250-8500; action de capital Soie
Viscose, 650-845.

Aux produits chimiques : Auvelais, 1010-1045; pait
de fondateur Industries Chimiques, 1100-1300; action
de capital Sidac, 2650-3250.

Aux valeurs coloniales : part de fondateur Auxiliaire
Chemins de fer Grands Lacs, 2925-3310; action de
capital Ciments du XKatanga, 2950-3700;. action de
capital Cie du Congo pour le Commerce et I’Industrie,
1660-2120; action ordinaire Katanga, 24000-27050;
1/3 action dividende Simkat, 775-905; action privilégiée
Union Miniére du Haut-Katanga, 2630-2920. .

Aux alimentation : action de capital Minoteries et
Elévateurs a Grains, 1525-1575; action de jouissance

Moulins des Trois-Fontaines, 4700-5075.

Aux brasseries : Brasseries d’Ixelles, 3560-3870.
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Aux industries diverses : 9¢ action ordinaire Ancieus
Etablissements De Naeyer, 3500-3850; part sociale En-
glebert, 1675-2100; part de fondateur Grands Magasins
de I'Innovation, 2850-3175; part de fondateur Etablisse-
ments Saint-Sauveur, 1900-2100.

Aux actions étrangéres : part de fondateur Banque
Agricole d’Egypte, 54900-58000; action de dividende
Cairo-Héliopolis, 1750-1945; Chade A. B. C., 6150-6905;
20° part de fondateur Ateliers de Construction du Nord
de la France, 1005-1085; part de fondateur Chemins de
fer Economiques du Nord, 2370-2600; part bénéficiaire
Electricité et .Giaz du Nord, 14525-16075; part bénéfi-
ciaire Electricité de Paris, 19750-23400; part bénéfi-
ciaire Parisienne, 1800-2295; part de fondateur Huile-
ries de Deli, 1150-1255; action ordinaire Royal Dutch,
17250-19250; part sociale Arbed, 2500-2825; Chemins -dv
fer Prince-Henri, 850-940.

Terme.

Banque de Paris et des Pays-Bas, 1535-1850; Barlée-
lona Pxaction, 218,75-262,50; Brazilian Traction, 331,25-
387,505 Héliopolis, 1270-1422,50; Pétrofina, 510-540;
Royal Dutch, 1720-1920; Hydro-Electric Securities, 280-
347,50; action privilégide Sidro, 305-350; action de
capital Transports, Electricité, Gaz, 540-570; Unicu
Miniére du Haut-Katanga, 2670-2905.



STATISTIQUES

' MARCHE DE L'ARGENT A BRUXELLES.

i. — Taux officiels et taux « hors banque » (escompte et préts).

Taux officiels (B. N. de B.) Taux « hors banque » Taux du « call money »
escom pte 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 ponsation
domiciliées | promesses | nationaux
a) La derniére quinzaine :
21 novembre 1931 ...... 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 0,75 0,75
23 —  ieeees 2,50 3,— 3.60 2,4376 —_ 0,875 0,875
24 — e 2,60 3,— 3,50 2,43785 — 1,00 1,00
25 — il 2,50 3,— 3,50 ° 2,4375 — 0,75 0,75
26 — i 2,50 3,— 3,50 2,4375 —_ 0,75 1,00
27 — teees 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 0,75 1,00
28 — e 2,50 3,— 3,60 2,4375 .o— 0,875 0,875
30 — e 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 1,00 1,00
1 décembre 1931 ...... 2,50 3,0 3,50 2.4375 - 1,00 1,00
2 — il 2,50 3,— 3,60 - 2,4375° — 1,00 1,00
3 — i e 2,560 3,— 3,560 2,4375 — . 1,00 1,00
4 —  ieeees 2,50 3,— 3,60 2,4375 — 1,00 1,00
6 —_ cenes 2,50 3,— 3,50 2,4375 — 1,00 1,00
b) Les derniers mois : (1)
1929, .. oiiiii i 4,36 4,85 5,85 4,3018 5,1545 2,8324 2,8473
1930 ........... . oee 2,95 3,45 4,12 2,7807 3,1910 1,6421 1,5903
1930 Septembre ......... 2,50 3,— 3,50 2,3918 2,60 0,885 0,899
Octobre ...eovveenen 2,60 3,— 3,50 2,2662 2,4844 0,968 1,009
Novembre «......... 2,50 3,— 3,50 2,0450 2,2500 1,— 1,045
Décembre . ovvvvvnns 2,50 3,— 3,50 2,3425 2.6363 1,394 1,572
1931 Janvier .......... . 2,50 3,— 3,50 2,375 2,741 1,091 1,144
Février ....ccvn.... 2,50 3,— 3,50 2,3125 2,5521 1,078 1,078
Mars cooiiieenennn 2,60 3,— 3.50 2,25 2,50 1,034 1,043
Avril oo ooeiiinen, 2,50 3,— 3,560 ° 2,25 2,50 0,776 0,781
Mai coovvvnninnnn . 2,50 3,— 3,50 2,1956 2,4432 0,793 0,913
Juin .. ... e, 2,50 3,— 3,50 2,125 2,375 0,942 0,966
Juillet ............. 2,560 3,— 3,60 2.145 . 2.376 . 1.158 1.275
Aolit..vodvnnnnnnn, 2,50 3,— 3,50 2,4125 3,0937 1,045 1,120
Septembre ......... 2,50 3,— 3,50 2,4375 3,25 0,928 0,91
Octobre............ 2,50 3,— 3,50 2,4376 — 1,181 1,241
Novembre.......... 2,50 3,— 3,50 2,4375 —_ 0,870 0,974
. gur les valeurs au comptant .. 5,50 %
- Taux des reports (Caisse Générale de Reports)au 5 décembre 1931 sur les velours & terme ...... 5,00 %

(1) Les chiffres annuels sont des moyennes; les chiffres mensuels sont les taux officiels 2 la fin de chaque mois ou des
moyennes mensuelles en ce qui concerne les taux « hors bangue » ot les taux du « call money ». .

II. — Taux des dépdts en banque au 5 décembre 1931.

Compte .
Compte Compte n Compte de dépdts & :
BANQUES" A de préavis
vue quinzalne 15 (ji:urs 1 mois|{3 mois|(6 mois| 1 an | 2ans { 3 ans | 5 ans
Société Générale ......... 1,— 2,— — 2,10 | 2,20 | 2,20 — — — —_

. Banque de Bruxelles...... 1,— 2,— 2,— 2,101 2,20 | 2,20 — _— —_ —_
Caisse de Reports ........ 1,— 2,07 —_ — 2,20 | 2,20 | 2,20 | 2,20 — —
Algemeene Bankvereeniging

et Orédit Gén. de Belgique 1,— 2, - — 2,10 | 2,20 | 2,20 — — - | -
Société Nationale de Oré-
" dit & I'Industrie ........ — —_ —_— — | 2,60 2,75 |3,— |8,25 (3,26 | 3,25

Taux des dépbts sur livrets & la Caisse d’Epargne sous la garanfie de ’Etat: 3 p. ¢. jusqu’a 20,000 francs;

2 p. ¢. pour le surplus.




MARCHE DES CHANGES

I. — Cours quotidiens des changes & Bruxelles.
- - - : : - - 5] o
sl Slzs| 21 2| sbal sl 2l .5l g 2| 2| 8| 2| 2| 8
= 28 |2z | 3| 29| B8 |58 |55 |28 cs|2d| B (825|528 (2|58
] aplg& | g2 E& g2 g [E~lg~E~| S (ElE~ |z |8 (2 M1ET
-] 22 S S B A I E s |Su B En|ET AN |EL5 ) |2elE ]
< S R EL|Cs(®Fs|T 818, RN IR LN R Ll P Py Rl
A " & E ” & ; = ceas n 3 o |O 8 P4 TS = & P a ls
- | 8(==] 8| £| €| g|-g|-g| 8| 8| | & 8| 2| g| 8
26.38 |28,1925|7,216 |289,33 (130,70 |61,05 |37,25-[140,—|135,25{141,—|21,4025(6,15 [170,75| — |s0.85 | — | —
26,15 |28,125 (7,19 288,87 (139,34 160,70 [37,15 (137,—(134,—(138,—|21,3825|6,40 |170,40| — 80,75 [ — —
26,50 128,175 |7,1955 |288,825{139,575/60,70 |37,10 |141,—|138,76 141,25 21,4;05' 6,375/170,70| — |80,575] — —_
25,94 |28,1725|7,20 288,95 (139,35 |60,90 (37,03 |142,50({139,25|142,50/21,382516,275/170,69| — (80,60 | — —
25,63 128,17 (7,20675]289,125|139,525|60,825(37,05 (143,—|135,50(143,—(21,40 |6,20 (170,70 — 80,60:| — -
24,885128,215 |7,2185 (290,— {140,025(61,30 (37,10 1138,50(133,25|137,75(21,40 {6,275(171,—| — -{80,50 |..— —_
23,75 [28,2025(7,21 290,30 140,11 {60,60 |37,025/134,25(129,—|133,25/21,40 |6,26 170,99, — (80,60 | -— 141','—
23,71 128,15 |7,1998 |290,02 139,80 |60,20 |37,05 [133,— 132,50(134,25/21,40 |6,20 |170,70] — (80,60 [ — —
24,35 |28,1525|7,19375290,125{139,94 {60,05 136,90 |134,25(133,50{135,75|21,35 (6,20 |170,30f — (80,60 | — —
24,02 [28,1525|7,1885 |290,025|139,885/60,10 {36,60 |132,—|132,50|134,— (21,375 |6,16 170,01{ — 180,60 | — —
II. — Moyennes annuelles et mensuelles des changes a4 Bruxelles. b
New- N .
Londres| Paris York Amstor- Genéve | Madrid | Ttalie SﬁOCk" Berlin | Vienne
{cable) dam olm ’
1929 .. e, 34,902 | 28,142 | 7,1850 | 288,59 | 138,55 | 105,48 | 87,612 | 192,50 | 171,09 | 101,03
1930 .o vveee it 34,844 | 28,126 | 7,1662 | 288,25 | 138,89 83,72 | 37,534 | 192,46 { 170,95 | 101,03
1930 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 | 37,501 | 192,09 | 170,70 | 100,83
1931 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 ........... 34,881 | 28,100 | 7,1795 | 287,82 | 138,16 77,05 | 37,612 | 192,28 | 170,94 100,87
cAvril L.l 34,948 | 28,119 | 7,1911 | 288,69 | 138,50 74,87 | 37,658 | 182,59 | 171,25 | 101,11
Mai .....o.oolt 34,956 | 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 | 129,29 69,26 | 37,591 | 192,47 | 170,43-| 100,80
Juillet .......... | 34,818 | 28,096 | 7,1677 | 288,65 | 139,22 66,87 | 37,494 | 191,88 | 170,05 ; 100,35
Aofit ........... 34,849 | 28,119 | 7,1750 | 289;26 | 139,81 63,16 | 37,529 | 191,91 — [ 100,71
Septembre . ....... 32,597 | 28,188 | 7,1806 | 288,97 | 139,95 .1 64,71 | 36,893 | 187,29 —_ 100,48
Octobre......... | 27,781 | 28,123 | 7,1425 | 288,92 | 140,02 63,88 [ 36,926 | 166,25 | 166,41 .| 88,97
Novembre....... 26,710 1 28,189 | 7,1912 | 289,22 | 139,90 61,945 37,116 | 149,24 | 170,56 —
II1. — Change A terme. (Report « R » ou déport « D » exprimés en belgas.)
POUR 1 £ POUR 100 FR. FE. POUR 1 § " POUR 100 FLORINS
DATES
: acheteur | vendeur | acheteur | -vendeur acheteur | "vendeur | acheteur | vendeur
A 1 mois . .
21 novembre 1931 ... .. D 0,100 | D 0,080 —_ D 0,010 | D 0,030 — D1,— —_
23 —_ .. D 0,106 { D 0,095t D 0,020 D 0,010 | D 0,030 | D 0,020 D 1,20 D 0,80
24 —_ D 0,110 | D 0,100 | D 0,015 | D 0,010 | D 0,030 | D 0,020 | D 1,20 D 0,80
25 — .. D 0,110 — D 0,015 — D 0,030 —_ —_ D 0,60
26 —_ .. D 0,120 { D 0,110 | D 0,015 — D 0,030 — - —
27 —_ .. D 0,120 | D 0,110 | D 0,005 —_ D 0,025 |.D 0,015 ST —
28 —_ .. — D 0,120 | D 0,010 — D 0,030 —_ — —
30 —_ .. D 0,110 § D 0,100 | D 0,010 pair D 0,024 | D 0,020 | D 1,20 D 0,80
1 décembre 1931 ..... D 0,120 | D 0,110 | D 0,005 | R 0,005 | D 0,028 | D 0,022 | D .1,20 D 0,80
2 C— . D 0,100 — -— R- 0,015 | D 0,025 — D 0,80 | —_
3 — . D 0,106 | D 0,095 } R 0,006 | R 0,010 § D 0,020 } D 0,014 — D 0,80
4 — .. D 0,085 —_ R 0,005 —_ D 0,025 — D 0,60 —_
5 —_ . D 0,070 —_ — R 0,025 | D 0,025 — —_
A 3 mois : B I I DA
21 novembre 1931 ..... — D 0,250 —_— D 0,010 D 0,055 . —_ D '1,80.. —
23 — D 0,260 | D 0,250 { D 0,015 | D 0,005 | D 0,060 | D 0,050.|.D 2,40. | D 2,00
24 — D 0,260 | D 0,250 | D 0,024 | D. 0,015 | D 0,054 | D 0,044 | D 5,40, | D 4,40
25 - D 0,280 — b 0,020 — D 0,050 —_ - D 1,80
26 —_— D 0,280 — D 0,015 — D 0,055 —_ . —_
27 —_ .. D 0,280 — D 0,015 —_ D 0,050 { D 0,040 - . —_
28 — . —_ D 0,280 | D 0,005 — D 0,050 — - -—
30 —_ .. D 0,290 | D 0,280 | D 0,005 [ R 0,005} D 0,056 | D-0,046 | D 2,80 D 2,40
1 décembre 1931 .. ... D 0,300 | D 0,290 | pair R 0,010 | D 0,056 | D 0,046,| D- 2,80 | D 2,40
2 —_— D 0.280 — — R 0,005 | D 0,045 o D 2,20 —
3 —_ i D 0,280 | D 0,270 | R 0,020 | R 0,025 | D 0,044 | D 0,034 — D 2,—
4 —_— D 0,270 — R 0,015 — D 0,045 — D 2,— -—
5 —_— .. D 0,270 — R 0,003 — D 0,050 — — —




INDICES DES PRIX EN BELGIQUE.
Indices simples des prix de détail (d’aprads le « Moniteur belge »).
{Base : avril 1914, indice 100).

Pour Je royaume
DATES " Anvers Bruxelles Gand Liége
en fr.-pap. | en fr.-or (1)
plus haut ......... 945 952 890 894 897 129
Année 1929 3 plusbas .......... 897 909 852 851 856 123
moyenne ......... 919 928 869 870 875 126
3 plus haut ......... 942 951 889 891 895 129
Année 1930 ¢ plusbas .......... 890 908 833 841 859 124
MOYENNEe .......... 911 925 859 ’ 861 874 126
1930 15 septembre .............. 910 922 857 861 874 126
15 octobre ........... ..., 909 923 855 860 875 126
15 novembre .............. 908 922 850 858 872 126
15 décembre ........... ..., 890 908 833 841 859 124
1931 16 janvier ....oovvininin. ., 871 893 817 . 823 846 122
15 février v oovvviiia, 854 871 789 808 825 119
Idmars......ooiiiiiii 841 860 780 796 811 117
15avril oo, 834 854 779 788 808 116
I5mai....oooviiniii, 831 841 768 778 803 116
I5juin .ooviiiiiiiiiin, 826- 833 768 776 798 ‘115
15 juillet ..ovvvvvniiiinan.. 809 819 759 761 789 114
15a0lt ....oovivvniinnn.e, 809 817 761 . 761 787 113
15 septembre .............. 814 817 762 758 786 113
15 octobre ........oiiiins 806 814 752 752 781 113
15 novembre .............. 801 808 746 752 776 112
Indices des prix de gros.
Belgique Angleterre Allemagne Etats-Unis
DATES (Revue du Travail) (B. of Trude) (Officiel) (B. of Labor)
Base : avril 1914 Base : 1913 Base : 1913 Base : 1926 (2)
francs-papier francs-or (1)
plushaut ........... 869 125 140 140 98
Année 1929 % plusbas ............ ' 823 S 119 132 134 94
. moyenne ............ 851 123 136 137 96
{ plushaut ........... 808 116 131 132 93
Année 1930 ? plusbas ............ 679 98 109 118 78
MOYenne ,........... 744 107 120 126 86
1930 Aot oovviiiiiiiiini... 729 105 118 125 84
Septembre .................. 712 103 115 123 84
Octobre .........ccevuevannnn. 705 102 113 120 83
Novembre .................. 693 100 112 120 80
Décembre ................... 679 i 98 109 118 78
1931 Janvier .......ooiiiiiiita. 661 95 107 115 77
T O Février ..., 658 95 106 114 76
Mars «.oeveieeneennnneennn, 660 95 106 114 75
Avril ool 652 94 106 114 73
- 640 92 104 113 71
T 3 642 93 103 112 70
Juillet ...l 635 92 102 112 70
Ve 616 89 99 110 70
Septembre ............ ... ... 597 86 99 109 69
Octobre .....ovvvvviivn.a.... 591 85 104 107

(1) Sur la hase du taux de stabilisation.
(2) Sur la base de 1913, I'index moyen de l'année 1926 était 151,1.
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RENDEMENT DE QUELQUES FONDS D’ETAT BELGES ET CONGOLAIS.

Rente Belge, Rest. Nat. 1919 Consolidé 1921, Congo 1906, Congo 1896, Intérieur & prime 1920, 5 p. c. | D. de guerre 1922, 5 p. c. net Dette belge 1925, 5 p. c.,
3 p. c., 2¢ série 5p.c. 6 p.c. 4p.c. 4p.c net ’impdts, remboursables | d’imp. tit. de 250 fr. remb. en | impdt 2 p. c. remb. en 20 ans
net d’impdts (*) net, d’impots imp6t 2 p. c. net d’imp6ts (*} net d’impéts en 75 ans par 750 fr./500 90 ang par 300 fr. ou avec lots & partir du 1-1-35
" DATES j Rend. | Rend. Rend. | Rend. Rend. | Rend.
‘ teu égard| en tenant eu égard| en tenant eu égard| en tenant
Cours Rend. Cours Rend. Cours Rend. Cours Rend. Cours Rend. Cours au compte Cours au compte Cours au compte -
cours |de la prime cours |dela prime cours |dela durée
seult de remb. seult de remb. seult | del’empr.
1929 2 janvier .............. 63,— 4,67 86,50 5,78 98,65 5,96 69,— 5,68 | 69,— 5,80 486,50 5,14 5,63 252,50 4,95 5,61 84,25 5,82 6,49
1930 3 janvier .............. 65,50 4,49 90,50 5,562 100,25 5,87 68,— 5,76 71,05 5,63 495,— 5,05 5,54 247, —| 5,06 5,74 86,25 5,68 6,32
1930 1ler octobre ............ 79,— 3,80 99,— 5,05 102,— 5,76 77,45 5,16 80,80 4,95 525,— 4,76 5,20 262,75 4,76 5,38 98,40 4,98 5,05
: 3 novembre ............ 78,50 3,82° 99,90 5,01 102,20 5,75 80,— 5,— 79,70 5,02 520,50 4,80 5,25 263,50 4,74 5,36 97,60 5,02 5,13
ler décembre .......... 79,25 3,79 100,— 5,— 102,80 5,72 79,95 5,— 78,50 5,10 515,— 4,85 5,32 259, — 4,83 5,46 97,50 5,03 5,14
1931 5 janvier ............. 80,— 3,75 100,50 4,98 103,50 5,68 78,25 5,11 78,60 5,09 515,— 4,85 5,32 266,50 4,69. 5,29 96,50 5,08 5,25
2 février .............. 80,756 3,72 100,05 5,— 103,75 5,67 -} 79,10 5,06 81,— 4,94 520,— 4,81 5,26 277,50 4,50 5,07 95,75 5,12 5,33
2mars .....eineiennen 79,50 3,77 100,30 4,98 103,50 5,68 80,60 4,96 80,50 4,97 524, — 4,80 5,25 269,75 4,63 5,22 97,10 5,05 5,19
ler gvril .........o.Lls. 80,— 3,75 101,40 4,93 104,25 | 5,64 82,25 4,86 84,90 4,71 525,— 4,79 5,25 270 ,— 4,63 5,22 98,25 4,99 5,08
168 mai .ooenneneeannns 82,— | 3,66 |103,— ( 4,85 | 103,85 | 5,66 | 82,45 | 4,85 | 82,— | 4,88 | 532,50 | 4,69 5,15 | 274,75 | 4,55 5,13 98,50 | 4,97 5,05
1er juin ...l 81,50 3,68 102,20 4,89 103,65 5,67 83,— 4,82 84, — 4,76 528 ,— 4,73 5,20 274,75 4,55 5,13 98,— 5,00 5,10
1er juillet ............. 80,— 3,75 101,— 4,95 101,60 | 5,79 77, — 5,19 80,30 4,98 512,— 4,88 5,40 259,75 4,81 5,44 97,— 5,05 5,20
Baolit .......ovvvvnenn 75,— 4,— 99,25 5 04 103,— 5,71 78,05 5,12 81,— 4,94 517,50 4,83 5,35 263,75 4,74 5,36 94,50 5,19 5,46
1ler geptembre .......... 76,25 3,93 99,25 5,04 102,85 5,72 79,— 5,06 81,95 4,88 522,50 4,78 5,30 269,— 4,65 5,24 95,25 5,14 5,38
ler octobre ............ 72,50 4,14 93,— 5,38 97,— 6,06 73,— 5,48 74, — 5,41 482,50 5,18 5,75 246 ,— 5,08 5,76 89,— 5,51 6,07
3 novembre ........... 67,— | 4,48 89,50 | 5,59 96,50 | 6,09 72,— | 5,56 70,50 | 5,67 | 478,75 | 5,22 5,83 248,— | 5,04 5,71 85,50 | 5,73 6,49
ler décembre .......... 63,25 4,74 85, — 5,88 92,— 6,39 70,90 5,64 65,— 6,15 457,50 5,46 6,13 240, — 5,21 5,92 78,— 6,28 7,47
(*) Net d’impots & partir du 16 juillet 1930. :
) INDICE MENSUEL DE LA BOURSE DE BRUXELLES ( 30 titres a revenu fixe, 120 titres & revenu variable).
TITRES A REVENU FIXE TITRES A REVENU VARIABLE )
Dette [Emprunts| Obliga- Obliga- Tous Entrepr. | Tramw. | Tramw. ' Tous
belge pro- tions tions TITRES immobil. | ch. de fer et Gaz Métal. Char- Zincs, | Glaceries | Textiles Colo- TITRES
directe vinces 4 9, 6_'% A ] Banques |hypothée. { économ. | électri- et plombs, et et Divers A
! et et imp6t net REVENU et et cité électricité] lurgie | bonnages | mines | verreries | soieries niales REVENU
indirecte [commun. [15 p. ¢.(*)| d’impot FIXE hoteliéres | vicinaux | (Trusts) VARIABLE
Indice par rapp. au mois prée.
1931 3 novembre....... 98 96 100 97 98 * 98 92 107 97 103 100 100 90 105 99 103 94 - 99
ler décembre ..... 98 98 100 98 99 90 92 87 84 - 92 84 93 98 89 93 82 94 88
Indice par rapportaul-1.28 : . : ;
1930 1er octobre ....... 126 126 17 109 119 56 62 58 57 76 86 122 40 90 46 47 63 62
' 3 novembre ....... 126 126 118 107 118 - 49 55 50 48 68 76 113 38 81 40 35 58 53
ler décembre ..... 126 128 119 108 119 . 52 v 57 49 50 71 81 116 40 80 40 41 58 . 57
1931 5 janvier ......... 127 127 119 109 120 51 57 48 50 69 78 111 37 76 38 39 53 55
2 février ......... 128 127 120 109 120 52 £9° 50 51 71 77 1657 |7 "d9 - T4 ‘40 ~ 41 | 58 .56
2mars ........... 127 125 122 109 120 57 61 55 58 , 75 .81 104 44 9 - 43, 49 .69 | 62
ler avril .......s. 128 127 123 110 121 54 60 50 54 71 7 99 38" 7 41 44 64 , 58
ler mai .......... 129 127 123 109 121 51 58 48 51 68 71 93 33 71 -39 41 62 54
o 1ef juin .......... 129 130 122 110 122 45 49 40 41 57 57 84 27 66 36 33, 57 46
-der juillet . ........ 126 128 120 ' 108 119 52 55 48 50 68 75 96 37 74 43 42, 62 , 85
3 aolt ........... 125 130 121 . 109 120 48 50 44 43 63 63 87 34._.| .. _067 40 37 - 56 .- 49
ler geptembre ..... 126 131 122 109 121 45 47 39 39 61 57 79 31 63 37 34 51 46
1ler octobre ....... 117 127 119 109 117 42 42 36 35 « 57- 51 75 28 60 35 27 48 41
3 novembre ....... 115 122 120 106 115 41 39 38 34 58 51 75 25 63 35 28 45 41
ler décembre ..... 112 120 120 104 113 37 36 33 28 54 43 .70 ! 56 32 23 43 36
(*) A partir du 16 juillet 1930. I o . e




PRODUCTION INDUSTRIELLE DE LA BELGIQUE (1).

MINES DE HOUILLE
2 ) ) “PER.IODES; NOMBRE MOYEN D’OUV. PRODUOTION EN MILLIERS DE TONNES PAR BASSIN Ij:;;:;e S&t?i;k
. . Cae i de de
du fond Mons Centre | Charleroi | Namur Lié Campi T d’jours e
fond ot surface ge ampine OTAL extrac- (milliers
tion de tonnes)
1929 Moyenne mensuelle ccceeisecccnnese 105.5606 151.253 477 -360 647 35 - 456 270 2.244 24,6 . 453
1930 Moyenne mensuelle .....ccvvveeeces 109.027 155.109 462 - 362 650 35 457 318 - 2.284 $ 24,7 1.611
1830 AOGt vovevuerecrennscnsecsoncaccne 107.080 153.404 451 350 644 35 . 441 301 2.223 - 24,6 1.845
Septembre ...e.vevcieecniecnrocans 106.558 152.532 - 459 365 661 36 460 313 2.293 25,6 1.980
OCtODre cevcecoessscasssossncnans . 110.926 157.118 492 . 403 711 38 498 344 2.486 . 26,8 2.220
Novembre....oeeeaveessossecencces 113.473 160.533 443 349 613 33 433 323 2.195 22,9 2.394
Décembre «.ceeveeecctocesiaanees 113.305 159.086 450 360 - 637 35 475 343 2.298 23,9 2.485
1031 JanvVier coceeeccsronssoscssssoscone 110.472 1565.258 476 ‘384 686 38 491 370 2.444 . 26,0 2.639
FOVTIEr svevevrcscanesasencnseanns 108.733 154.001 405 - 345 621 31 443 335 2.179 23,2 2.710
MarS eevecveesvcccscssacosccancess 109.043 153.956 480 369 660 49 . 483 366 2.407 25,6 2.799
- 108.560 155.930 454 366 658 31 467 342 2.318 24,7 3.034
Mai eeeosecesssssccscsocenvacascnscs 106.690 1563.218 388 333 605 28 423 319 2.096 22,6 3.100
JUID ceeeecsescescccccossvsccnsanss 105.019 150.604 439 . 360 664 30 462 337 2.293 24,0 3.260
Juillet ceeevecerssnosscrennnsessons 104.615 149.269 430 366 649 30 479 353 2.306 25,2 3.859
AOUb cecevoneevenssonsosssanss 104.999 150.992 411 345 621 29 436 346 2.187 23,7 3.380
Septembre c..ooveieeerenieesedeaans 103.787 148.8%4 418 361 648 30 479 364 2.300 24,7 3.358
‘Octobre seeveceeccnesnes 104.700 149.717 407 376 874 31 490 382 2.360 25,4 3.425
Coxes AGGLOMERES Hauts METALLURGIE. — PRODUCTION EN MILLIERS DE TONNES
fourneaux
en
PERIODES Production | Nombre |Production| Nombre ‘activité - Aciers Piéces Aciers Fers
(milliers) (milliers 4 la fin de Fonte d’acier -
. de tonnes) | d’ouvriers | de tonnes) | d’ouvriers | la période bruts moulées . finis finis
1929 Moyenne mensuelle ........ccovavas © 499 -6.319 168 1.157 58 (2) 341 334 10,1 293 13,2
1930 Moyenne mensuelle ...ccveeeveancns 447 5.972 156 1.104 44 (2) 283 273 . 8,7 233 10,2
1930 AOBt eeeeevvvcocnsovanssoscssosons 430 5.718 165 1.110 47 247 2317 7,7 206 10,7
Septembre .c.ceeececereccrncacanes 416 5.654 172 1.141 46 251 246 8,2 203 11,4
OCtODre .eeeeoececnsrsoscascansssse 417 5.605 155 1.118 43 249 244 8,6 221 9,8
Novembre..cececesesocseassesesons 404 5.471 128 1.093 44 239 216 6,6 194 7,5
Décembre .eceeececsosscssccscsses 419 5.439 139 1.105 44 271 265 7,0 222 10,1
193] Janvier ccevecvsossncossocosccsosas 417 5.293 157 1.088 45 270 256 6,7 221 8,6
FOVIIer covecveensocvcnnsacesssoene 380 5.362 139 1.077 44 240 222 5,6 193 5,0
METrS ccveecvscccsscncsnssnsassosene 420 5.249 154 1.099 43 263 242 5,7 200 4,5
- 2 1 410 5.247 162 1.130 43 257 245 5,7 200 4.6
Mai covesccasoansassessscasascsnes 417 4.961 167 1.130 44 271 246 5,0 186 5,2
JUID ceevevcccvecncsscsscscssssossse 413 5.128 174 1.187 ' 486 278 263 6,7 201 5,0
Juillet coeeeececcnscroscsseccsssnces 427 4.908 182 1.172 45 289 278 5,8 212 3,4
ACGb coervceeveoonscsocsssscsccase 435 4,859 147 1.110 46 299 284 5,7 203 3,3
Septembre ceeeeeerecteececteacnnne 426 4.810 153 1.047 47 234 273 5,8 203 4,8
OctObIe ceeoeesscocossesvssscnnsas 410 4.678 154 -1.031 45 272 263 5,0 196 4,9

(1) Statistiqgue du ministére de I'Industrie et du Travail, publiée par 1a « Revue du Travail

(2) Au 31 décembre.




PRODUCTION INDUSTRIELLE DE LA BELGIQUE.

Industries diverses.

L
LaINg SUCRES
BRASSERIES
Cotox !
. Conditionnemts Stocks PaprErs Production .
Production | ge Verviers et de peignés " Stocks Déclarations Quantités
. de Dison dans € 3 fin de mois .
PERIODES semestrielle (laine condition- les (sucres en de farines
do §l8 née ou peignages CarTONS Sucres Sucres bruts tclars
© hles simplement 4 fagon bruts raffinés et consommation déclarées
pesée) (3 fin de mois) raffinés)
{Tonnes) (Tonnes) (Tonnes) (Tonnes) (Tonnes) (Tonnes) (Tonnes) (Tonnes) (Tonnes)
{
34.400 (1) -
1929 Moyenne mensuelle .. R 34.400 (2) 3.294 2.563 15.730 19.408 15.746 121 .055 14.840 17.274
33.3
1930 Moyenne mensuelle .. ; 53-300 g; 2.512 2.689 14.394 21.478 14.669 116.939 15.850 19.003
1930 Aodit ...... [P, l 2.084 2.828 13.245 — ° 14.917 56.563 17.481 20.048
Septembre ......... ’ 2.155 2.907 14.444 — 13.827 31.514 19.610 19.813
Octobre......l. ..... © 2,494 2.771 15.992 53.113 13.143 52.835 17.556 18.179
Novembre ......... ) 27.900 (2) 2.147 2.749 13.828 131.455 16.941 151.743 . 15,014 16.587
Décembre .......... 1.779 2.954 14.046 71.957 14.653 208.429 14.477 19.364
1931 Janvier ............ 1.777 2.839 14.171 1.243 11.367 190.774 13.205 16.502
Février ............ 2.2856 2.358 13.608 216 9.595 174.320 12.015 15.246
Mars «.oocvivennnns 3.448 - 2.031 15.285 333 10.711 151.699 16.071 18.940
Avril ool 2.551 1.952 14.694 — 12.461 128.345 16.908 21.592
Mai coenineennnnn 25.400 (1) 2.172 2.058 13.796 — 12.158 115.459 13.861 20.642 .
Juin ... .. ..o, 2.281 2.128 14:501 — 12,288 99.598 19.505 21.477
Juillet ............. 2.392 2.524 14.961 —_ 13.747 84.496 24 .355 21.280
Aottt eovvnnen.... 2.025 2.587 15.911 — 12.445 76.242 13.295 20.048
Septembre ......... ’ 2.073 2.A52 13.989 — 11.093 64.426 16.489 17.634
Octobre............ 2.800 2.254 15.891 64.264 9.34% 102.107 17.542 17 .890

(1 Du 1*" février au 31 juillet.

(2) Du 1" ao0t au 31 janvier.
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PRODUCTION INDUSTRIELLE DE LA BELGIQUE

Industries diverses.

11
MARGARINE ET BEURRES ARTIFICIELS ALLUMETTES PRcHE
. OrR .
Destination donnée Ventés . Curvre
, . , . 3 la fabrication indigéne 4 la minque d’Ostende - extrait .
Déclarations | Déclarations : au Congo extrait
PERIODES Production en i Fabrication . — au
Exportation . Congo
consommat. | Pexportation Consom- (avec Quantité Valeur Mines de
i mation décharge Kilo-Moto
de I'accise) . .
{ Milliers
(Tonnes) (Tonnes) - (Tonnes) (Millions de tiges) (Tonnes) de francs) (Kilogr.) (Tonnes)

1929 Moyenne mensuelle........ 4.110 3.740 368 6.141 1.459 4.576 1.279 4.827 333,8 11.300

1930 Moyenne mensuelle ........ 3.698 3.310 379 5.834 1.809 4.210 1.127 4.703 376,1

1030 Aot ..oivvveieeninenns 3.566 3.148 410 5.196 2.050 4.142 959 4.450 361,0 15.754
Septembre ......ceeunn.- 3.707 3.285 423 6.308 2.029 4.149 1.202 5.340 397,4 12.022
Octobre ....oovvvvnennnnnn 3.904 3.393 425 7.039 2.207 4.932 1.202 5.340 427,9 13.493
Novembre ....coveceeenns 3.428 3.113 327 5.932 1.741 3.397 1.125 5.031 454,3
Décembre .....ccvvveennnn 3.888 3.498 383 6.454 2.393 - 4.971 1.823 6.652 365,8 :

1931 Janvier c..oeeeenvcnonannns 3.200 3.018 182 6.381 1.560 4.841 647 3.129 424 .5 14.664
Février ...coccvviinnvnnn 2.750 2.579 173 5.388 1.550 3.078 768 3.167 - 408,4 10.516
Mars «eoeeeeencnnnnncenns 3.248 2.985 254 5.687 1.565 2.983 1.403 5.480 428,6 . | - 10.359
Avril o i e 3.025 2.757 - 273 4.823 1.880 2.892 1.003 3.930 417,3
Mai-coneoeinnanenanannoen 2.434 2.271 157 4.372 1.911 3.012 1.022 3.731 384,7
Juin .......c0ieiian, .. 2.483 2.311 170 4.895 1.808 2.273 947 3.812 402,8
Juillet ......oviviniannn.. 2.914 2.618 335 4.393 2.149 3.054 977 4.125 409,3
Aolt ........ e 2.798 2.552 248 4.374 1.592 2.952 1.050 4.414 424,3
Septembre................ 3.039 2.790 240 4.286 1.664 3.246 1.529 5.100 486,7
Octobre........ooovvnnn.. 3.157 2.817 334 5.3511 1.794 3.921 1.397 4.638 524,8



STATISTIQUE DU CHOMAGE EN BELGIQUE (1).

D R R A R R R N

(*) Watermael-Boltsfort n'a pa;s fait parvenir les renseignements pécessaires,

89

ASSURES EN BTAT DE CHOMAGE AU DERNIER
JOUR OUVRABLE DU MOIS .
ToTAL DES JOURNAES PERDUES
“MOIS - - . . . Chiffres absolus Moyenne pour eent assurés
Chdémage Chémage Chémage Chémage
complet intermittent complet intermittent a b
1929 | 1930 | 1929 | 1930 | 1929 | 1930 1929 1930 | 1929 | 1930 | 1929 1930
Octobre ....... 3.291] 27.322] 13.930| 54.804] 0,5 4,3 2,2 8,5 61 382 1,02 6,37
Novembre...... 6.895] 38.973| 13.176} 76.043] 1,1 6,1 2,1 12,0 75 492 1,25 8,20
. Décembre ..... | 15.761| 63.540] 29.309{117.519] 2,4 9,2 4,6 17,0 130 629 2,17 | 11,20
1930 1931 1930 | 1931 1930 | 1931 1930 | 1931 1930 | 1931 1930 | 1931
Janvier ........ | 22.542| 77.181] 25.782(112.784| 3,5 11,1 4,0 16,2 233 875 3,90 | 14,80
Février ........ | 16.185| 81.750] 31.222(121.906] 2,6 11,7 4,9 17,4 245 980 4,08 | 16,20
Mars coceeneens 14.030] 81.305] 28.469(125.972] 2,2 11,3 4,6 17,7 197 884 3,28 | 14,70
Avwril .......... 13.715) 70.877] 36.606/110.139| 2,2 10,0 5,8 15,6 250 787 4,14 | 13,70
Mai ..... verene 12.119{ 56.250{ 38.761| 97.755{ 1,9 7,9 6,1 3,8 227 650 3,79 | 10,80
Juin ...e.... . | 12.226| 64.014] 41.336(103.273] 1,9 9,0 6,6 14,5 196 672 3,27 | 11,20
Juillet ....... .. | 15.202] 64.754] 48.5801117.404| 2,4 9,0 7,7 16,4 255 775 4,23 | 12,90
CAofit. sl 19.:242) 70.873] 51.710)120.842} 3,0 9,9 8,2 16,8 310 730 5,17 | 12,30 °
Septembre ..... | 24.109| 74.1751 60.181{119.433] 3,8 10,3 9,6 16,6 334 816 5,50 1 13,60 -
a) Par n-ille assurés et par semaine.
b) En pour cent de l'ensemble des journées qu’aurajent pu fournir les assurés
(1) Statistique du ministére de l’Industrie et du Travall, publiée par la « Revue du Travail ».
ACTIVITE DE LA CONSTRUCTION. — Octobre 1931.
AUTORISATIONS DE BATIR (*)
%Q?Iflt; ‘:‘:]t;)‘l’;s Reconstructions | Transformations ToTAL
Agglomération bruxelloise : ‘ .
Anderlecht ......... ecenesnan e .. 33 — 6 39
Bruxzelles......... ceersanns 24 4 108 134
Etterbeek ............ 10 — 34 44
Forest oeeeeocancnanss ceessessesnsene . 17 — 25 42
Ixelle8 cvveecnccrncacnennonsan ceeensas 3 —_ 28 31
I 51 7 7 S Jeeesissncnnsea 13 1 11 23
Koekvlber .................. 20 — 13 33
Molenheek Saint Jea.n Ceeeeaes cheesasens 17 — 39 56
Saint-Gilles...... ceceeees Ceeearsenreane 1 —_ 37 38
Saint-Josse-ten- Noode ceieersaanss cetens — — 22 22
Schaerbeek ......oivviiiiiiiiiiiananen 21 - 43 64
cUcele ooiiviniiiaiae, : 16 —_ 40 65
. Watermael- Boutafort
L Woluwe Sa.mt Lambert PN 11 - 9 20
CADVEIS v et it eseneneraietaehenannnn -7 1 252 260
" Gand ...eiiiee..- L P ves 25 — 18 43
Lidge toiveiriiiieieniioraeranacnsnonnns 25 1 106 132
Octobre 1931 ... .vivinniiiiiiiiininnnn 242 7 789 1.038
_ Année 1929 ......... PO reesreeaaneas 2.911 136 10.020 13.067
i Année 1930 ..... cesaen Ceheeteeacrenarens 2.338 - - 132 8.93n 11.400
Aoﬁt 2o 19‘30 139 . 9 713 861
- Septembre - b i.i.ieienaieieeiieieaaenes n7 B ¢ 698 . 827
O(wbl'e R A R AR R 254 10 852 1.116
Novembre » ..iiieieeereierrioneennnes 130 2 571 703
Décembre 5 v...iierieiioceceeeseaane . 133 6 655 794
- Janvier- 1981........ ereeeeereraan ceee 128 10 587 725
- Février: - 3 cieiiiiiiniinnn ceeesren 207 9 619 835
Mars TNl iieeieneenns reseenssansas 262 . 15 788 1.088
Avril » teserenrianenanse cecen 279 . 18 799 1.093
Mai ' B ceeresecrcesecetaorsiaanns 255 i 18 712 - 1.045
Juin D teierecsrsteesereserscnnne 425 21 871 1.317
Juillet T 279 ) 18 894 1.191
Aot B ceiisecrcercasecrrtrenones 318 C 14 718 1.050
Septembre » ...iieiiiiiiiiiiiiiiiinaenn 285 17 766 1.068
Octobre » 242 T 1,038



INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION EN BELGIQUE.

Base : moyenne mensuelle du chiffre d’affaires de 1927 = 100.
Grands magasins . Magasins Coopératives et magasins patronaux
A & succursales
PERIODES = -
Vétements Ameublement Artlcﬁs d;l:;;l:nage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements
B | ] —
1929 1930 1929 1930 1929 1930 1929 1930 1929 1930 1929 1930 1929 1930
Novembre..............ciiiviian.. 131 95 142 114 148 - 163 140 132 96 75 141 131 166 149
Décembre .........cciiiiiiniiiinn, 140 116 187 163 222 - 225 149 153 96 76 148 144 169 152
1930 1931 1930 1931 1930 1931 1930 1931 1930 1931 1930 1931 1930 1931
JaNVIET «.vvinverurnneearoennnnnnens 106 85 131 117 117 118 127 130 96 68 140 135 174 165
Février ....ccviivniniiiiiiiiiiii, 104 80 123 95 129 129 134 112 92 62 133 122 150 136
Mars ...vvveniniiiiiiniininen vun 132 126 142 127 106 126 124 129 95 66 137 125 169 164
Avrll oo 145 130 154 119 127 116 133 128 91 67 130 124 182 164
Mai ..o.oviniiiiiiiiiii i, 141 123 174 107 126 120 133 124 93 63 136 120 161 149
Juin ..oveeiii it i e 146 131 156 122 176 168 131 122 81 64 125 114 153 136
Juillet ovvreinni it 101 (1) 86 115 (1) 86 151 135 142 136 87 63 132 125 123 127
R - U 13 2 . 82 (1) 71 112 (1) 91 117 116 136 123 88 63 130 115 111 120
i Septembre ........ ...l 111 (1)101 137 (1)120 142 138 128 118 83 58 129 114 127 141
~Octobre ........... il 140 (1)116 145 (1)126 133 125 141 (1(131 89 140 190
(1) Indices provisoires. -
ABATAGES DANS LES PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS.
 Gros bétail | Pores, Moutons.
(Beeufs, taureaux, Chevaux Veaux ) agneaux,
vaches, génisses) : porcelets chévres
Nombre de béles abattues. )
Moyenne mensuelle 1929 ......... ..., 1i.599 1.167 11.633 15.991 8.382
Moyenne mensuelle 1930 ..., 9.674 1.197 9.705 18.702 6.852
1030 SEPLEIMDBIE .+ .. n'eeerrnrrnseeeersennieeeeenneans 9.026 1.201 8.441 21.463 15.812
Octobre .......cooiieiinnnnereeinenneecanennanss 10.778 1.413 9.318 25.179 14.920
Novembre...... oo iiiniiieminiiiiraieenenonneanas 8.622 1.175 7.393 20.224 -12.656
Décembre ......cc. ittt 8.937 1.242 7.709 20.336 1.185
193] JANVIET «.ocviiencnencanenosneancnensnnsnnsoannan 8.308 1.070 8.837 24.782 8.851
B -3 2 3 T P 7.254 735 7.500 20.730 6.160
L P e 7.625 865 8.550 19.508 4.963
7 2 o 3 9.019 758 11.786 25.527 : 4.112
L £ 7.630 692 9.332 23.500 - | 2.339
B 5 8.010 - 582 .9.889 25.982 ' 1.919
Tduillet L. e it c i 10.033 712 12.195 29.411 2.658
7 X ] 2 8.308 669 8.980 24.319 3.023
Septembre .....coiiiiiiiiiii i i i e i 9.707 676 9.691 24.350 . 7.441
Octobre .....coiiiiimeiiiiiiiiiiii i iiiiiiieannn, 9.308 967 8.502 20.081 - 9.026
Novembre ........cciviiiiiiiiiiiiiiiiiiinninaens. 8.180 850 7.800 16.737 10.141



. MOUVEMENT DU PORT D’ANVERS (1).

NAVIGATION MARITIME’

NAVIGATION FLUVIALE

ENTREES SORTIES ENTREES SORTIES.
PERIODES
Tonnage | Tonnage ; Capacité Capacité
Nombre en 8 moye% Nombre de navires Nombre en Nombre pen
de milliers | tonnes de milliers de milliers
navires |de tonnes de bateaux de bateaux de
- |dejauge| jauge | chargés | sur lest |Ensemb.. stéres stéres
1929 Moyenne mensuelle 965 2.027 2.101 808 161 969 3.495 1.051 3.457 1.026
1930 Moyenne mensuelle 917 1.955 2.132 767 149 916 3.684 1.073 3.649 1.054
1930 Septembre ...... 907 1.978 2.184 727 154 881 3.957 1.118 | 3,755 1.050
Octobre ......... 978 2.041 2.086 826 183 1.009 3.943 1.170 | 3.878 1.107
Novembre ...... 883 1.849 2.090 714 140 854 3.432 981 3.463 981
Décembre ....... 890 1.920 2.156 740 176 916 3.704 1.052 3.625 |~ 1.038
1931 Janvier ......... 835 1.814 2.172 728 114 842 3.6877 1.079 | 3.613 1.042
Février ......... 786 1.678 2.135 677 | 100 771 3.301 956 |° 3.284 965
Mars cooovvninnn 931 1.983 2.128 775 125 900 3.849 1.148 3.761 1.112
Avril ,oovnnennt. 882 1.901 2.158 775 120 895 3.719 1.090 3.659 1.059
Mai coevenennen. 897 1.931 2.153 743 133 876 3.582 1.099 3.592 1.095
Juin............ 865 1.914 2.213 726 142 868 3.810 1.216 3.623 ] 1.101
Juillet .......... 905 1.947 2.150 765 123 888 4.008 1.171 3.931 1.141
Aot ...ovvvnnnn .892 1.884 2.111 738 125 R63 3.917 1.234 3.858 1.162
Septembre ...... 909 1.864 2.052 799 127 926 | 4.113 | '1.242 3.998 1.187
Octobre......... a34 1.881 2.012 775 151 926 4.273 1.302 4.145 1.251
Novembre....... 907 1.863 2.054 769 149 918
(1) Chiftres communiqués par le capitaine du port d’Anvers.
MOUVEMENT DU PORT DE GAND.
ENTREES SorTIiES
PERIODES Tonnage Tonnage
Nombre en milligers Nog;bre en milli%rs
. df’ de tonnes navires de tonnes
navires de jaugo de jauge
1929 Moyenne mensuelle.......... 240 244 240 244
1930 Moyenne mensuelle .......... 230 245 230 244
1930 Aot .. euvvvniiiiiiinnnne, 230 244 ‘228 246
Septembre ........ 000t 204 214 200 209
Octobre .....covvvveevienn, 200 182 197 182
Novembre ......oo 0vvuunne 237 230 236 237
Décembre .......oovveiiinn. 227 268 235 F 271
1931 Janvier «.oovvveeenienennn s 210 206 221 229
Février .ooviviivininiinnnns 197 203 199 208
Mars ...vevvevnnennnennenns 191 190 193 190
Avril (oo vl 175 193 186 217
U/ - 205 212 205 216
1 | 1 107 207 189 171
Juillet ...oooviin, Ceenees 215 225 195 199
Aot v.vvviivninin e 219 221 222 225
Septembre........... Ceeeaee 231 229 231 219
-Qotobre.......... Ceeeiaanes 252 258 267 . 275

"—'439 —




RENDEMENT DES IMPOTS EN BELGIQUE (d’aprus le « Moniteur belge »).
1° Recettes fiscales sans distinction d’exercices (non compris les additionnels provinciaux et communaux).
(En millions de francs.)

Recettes
Recettes globales
. Douanes globales cumulatives
PERIODES Contributions et Enregistre- pour de janvier
directes acoises ment la au mois
période indiqué
inclusivement

Annéde 1929 ............ 3.439 2.305 4.092 9.836 —_
Année 1930 ............ 2.9356 2.344 2.856 8.134 —
1930 Juillet oovveunen... 294 192 215 701 5.187
Aolt oovvennnnnnns 171 189 193 564 5.711
Septembre ........ 143 195 212 550 6.261
Octobre........... 216 201 236 652 6.913
Novembre......... 229 171 189 589 7.502
Décembre ........ 225 197 210 632 '8.134
1931 Janvier ........... 263 171 195 629 629
Février........ .o 195 167 174 536 1.185
Mars........ ces 254 214 247 716 ©1.881
Avril covvviiniin, 262 213 - 203 i 678 - 2.569
Mai covevenvennnn. 2563 _ 187 187 627 3.186
Juin............ . 213 186 183 - 582 ©.3.768
Juillet ooovvnnen. . 222 187 199 608 4.376
Avlit..oovvrneninns . 135 190 226 H51 - 4.927
Septembre......... 131 200 234 564 5.491

2° Recettes totales d’impdts effectuées jusqu’au 30 septembre 1931 pour les exercices 1930 et 1981,

(non compris les additionnels provinciaux et communaux).
(En millions de francs.)

Exercice 1930 Exercice 1931 Septembre 1931
Recettes Evaluations Recettes Evaluations Recettes effectuées pour
' budgétaires budgétaires
effectuées (12 /12e9) effectuées (9/12es) Pexerc. 1930 | I'exero. 1931
I. Contributions directes ...... 2.799 3.000 998 2.284 53 77
I1. Douanes et acciseS......... 2.332 2.210 1.698 1.757 — 199
dont douanes....coeeeevenncen 1.336 1.330 969 1.041 —_— 116
BCCIBES +.vivietrnsanons 804 725 571 591 — 85
III. Enregistrement ........... 2.856 3.100 1.839 1.873 — 233
dont enregistrement et transer. . 645 960 410 532 — © 3b
. BUCCESSIONS ¢ avovsroosnness 483 200 199 150 — 19
timbre, taxe de transm. ... 1.683 1.911 1.197 1.164 — 176
Total +.coevoee | 7.986 8.310 4.535 5.915 53 510
Différence ( 1+ ) par rapport aux éva-
luations budgétaires .......... . — 324 — 1.380
NOTE : L’exercice fiscal commence le 1 janvier pour se terminer le 31 octobre de 1'année sulvante. ‘Pour Jes impots

directs, la période de perception dépasse de 10 mois I'année civile; la remise des déclarations par le contribuable -et 1'établissement
des roles par l'administration prennent, en effet, un certaln temps. Les chiffres, pour cette catégorie d'impots, -ne sont donc
gelinitifs qu’a partir de la cloture de l'exercice



CAISSE GENERALE D'EPARGNE (sous la garantie de ’Etat).
Dépots sur livrets (particuliers exclusivement) (1).

En milliers de francs.

i Solde Nombre
des dépots de
[ PERIODES Versements Remboursements Excédents ala fin livrets
» de la a fin
période (2) d’année
Année 1929 ............. 2.201.367 1.135.723 1.065.644 5.433.063 4.753.157
Année 1930 ............. 3.358.445 1.372.832 1.985.613 7.653.177 4.959.801
1930 Septembre ......... 257.668 112.434 145.234 6.904.808
Octobre ........... 308.579 117.973 190.606 7.095.414
Novembre ......... 265.859 107.114 158.745 7.254.159
Décembre .......... 309.916 145.400 164.516 7.653.177
1931 Janvier ............ 447.474 135.838 311.636 7.964.813
Février .ooovovoit 287.999 133.437 154.562 8.119.375
Mars .......... oo 235.214 171.250 63.964 8.183.339
Avril ..... e 247.551 156.250 91.301 8.274.640
Mai.oooeenovennnn, 245.654 163.152 82.502 8.357.142
Juin ..., 244.794 165.542 79.252 8.436.394
Juillet .......oovunn 270.386 (3) 183.335 (3) 87.051 (3) 8.521.991 (3)
Aofit ......... 218.037 (3) - 155.512 (3) 62.525 (3) 8.584.516 (3)
Septembre ......... 217.904 (3) 165.405 (3) 52.499 (3) 8.637.015 (3)
Octobre............ 272161 (3) 167.031 (3) 105.130 (3) | 8.742.145 (3)
Novembre.......... 9238.873 (3) 145.984 (3) 92.889 (3) 8.835.024 (3)

(1) Les chiffres du présent tableau ne dounent que les mouvements de l'épargne pure.
(2) Les soldes des années 1929 et 1930 et celui de décembre 1930 comprennent les intéréts capitalisés de 1'exercice.
(3) Chiffres approximatifs provisoires,

COURS DES METAUX PRECIEUX A LONDRES.

R OO

‘Or Argent
Rapport
DATES En sh. et p. En En deniers En
par francs (1) par once (2) francs (1) or

once (2)} par kg. au titre stand. par kg. —_—
d’or fin; d’or fin (222 [240) de fin argent

1929 lerjanvier .........vvvunnnnn, 84/11 1/4 23.806,79 26 3/8 665,99 35,75
1930 Ierjanvier ......oovvvuniennnn ' 84/11 1/4 23.802,01 21 1/2 542,79 43,85
1930 1°f octobre .........covuinennn.. 84/11 3/4 23.793.20 16 3/8 413,05 57,60
« 3novembre ......... ... 85/0 1/4 23.810,33 16 3/4 422,60 56,34

« ler décembre ........ e 85/1 3/8 23.822,901 16 1/4 409,75 58,14
1931 1erjanvier .....coovvennnnnnn. 85/1 1/4 23.777,92 14 7/16 363,41 65,43
« 2février . ..., 84/11 1/2 23.785,67 13 1/4 - 334,20 71,17

€ 2Mars ..ovviiiiiiiaiaaane 84/11 1/2 23.792,16 12 5/8 318,52 74,70

o leravril L.iieiii it 84/10 1/4 23.833,58 12 15/16 327,37 72,80

« lermai.....oiiiiiiiiiien 84/9 3/4 23.834,49 13 329,13 72,42

« lerjuin......iioiiiiiniine, 84/9 3/4 23.808,92 12 1/4 309,81 76,85

« lerjuillet oovvnvniiinin... 84 /11 23.821,44 13 9/16 342,76 69,50

« 4800t .caveeiiiiiiiiiiiiie, 84/9 3/4 23.752,34 13 1/16 329,57 72,07

« lergeptembre ........... e 84 /10 3/8 23.794,21 12 7/8 325,21 73,17

» lefoctobre................... 103/8 23.539,03 15 15/16 326,02 72,20

». 3 novembre...... e 111/5 24.009,22 19 3/16 372,50 64,45

« ‘ler décembre ................ 125 /0 23.861,88 19 1/4 331,06 72,08

(1) Converston effectuée au cours de la livre sterling & Bruxelles a la date de la cotation.

(?) L'once troy = 81,103481 grammes,
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SITUATION
DES

PRINCIPALES BANQUES CENTRALES




IBanque Nationale de Belgique

Principaux postes des situations hebdomadaires.

(En milliers de francs.)

ACTIF 30-12-1913 4-12-1930 19-11-1931 26-11-1931 3-12-1931
Encaisse )
L0 (1) 306.377 6.485.773 12.787.523 12.789.962 12.787.909
Traites et disponibilités « or » sur I'étranger ........... 170.328 4.478.600 — - —
Portefenille-effets sur lo Belgique et sur Iétranger 603.712 3.716.952 4.577.900 4.682.281 4.641.918
Avances sur fonds publics........oooiiiiiiiiiiin i 57.901 196.158 293.377 290.816 342.688
Bons du Trésor belge et autres fonds publics (arrété royal du 25-10-26). . — 1.560.377 1.450.897 1.450.897 1.450.897
PASSIF
Biltets en circulation ...........ooiiiiiiiiiiii i 1.049.762 15.860.338 17.748.426 17.747.820 17.931.632
Comptes courants particuliers .................coiiiiiiii i, 88.333 426.276 1.432.395 1.624.531 1.272.030
Compte courant du Tré80T ... v.vvuietrnervnrrernrrneneenenennenss 14.541 208.606 127.660 45.755 230.508
Total des engagements & vuc....... 1.152.636 16.495.220 19.308.481 19.418.106 19.434.170
Rapport de I'encaisse aux engagements & vue 41,36 % 66,47 %, 66,23 % 65,87. % 65,80 9%
Taux d’escompte des traites acceptées ......... 5,— % 2,50 % 2,50 % 2,60 % 2,50 %
Taux des préts sur fonds publics ......vvviirvirvvnererinrennennenns 5,— % 3,50 9% 3,50 % 3,60 % 3,60 9%
(1) Y compris 57.351 « Argeut », billon et divers.
Moyennes annuelles et mensuelles des situations - hebdomadaires.
Encaissr Bors . COMPTES COURANTS
—| Portefeuille :lu Trésor
effets Avances belge Billets Total
DATES Traites et sur la sur et autres des
dispouibi- Belgique fonds fonds publice en engagemcn t8
Or lités-or et sur publics (arrtté Particuliers Trésor 3
ser I’étranger royal du cireulation vue
I'étranger 25-10-26)
Aunée 192y ........... 1.946.219 2.5663.085 3.775.451A 226.722 1.719.651 | 12.679.167 433.613 147.377 | 13.260.157
* Anunée 1930 ........... 0.113.847 3.701.6835 3.933.281 173.608 1.561.5606 | 14.851.574 586.156 108.540 | 16.546.270
1830 Septembre ...... , 6.098.740 4.385.405 3.719.555 155.108 1.5565.328 | 15.324.437 620.606 £59.650 | 16.004.693
Octobre ......... 6.444.353 4.348.416 3.712,743 154.569 1.5587.775 | 15.630.252 R77.044 91.666 | 16.298.962
Novembre. ....... 6.480.318 4.494.574 3.687.652 166.67 1.559.814 | 15.737.209 £37.328 78.951 | 16.4H3.488
Décembre ....... 6.625.107 4.550.369 3.935.992 175.187 1.640.651 | 15.904.550 825,943 142.359 | 16.872.852
1931 6.809.760 | 4.581.184 4.082.535 158,212 1.461.793 | 16.122.883 1.013.6%3 97.768 | 17.234.274
7.043.075 4.477.726 3.808.197 171.533 1.461.7¢3 | 16.050.021 917.528 54.686 | 17.052.230
7.149.401 4.5655.432 3.770.63 168.863 1.461.79% | 15.987.600 1.073.290 ~125.341 | 17.188.231}
7.212.849 4.622.136 3.687.752 178.284 1.461.793 | 16.208.141 735.965 182.347 17.126.453
7.233.605 4.334.085 3.684.141 170.272 1.461.793 | 16.1156.045 686.872 140.894 | 16.942.811
7.184.229 4.303.3534 3.855.501 175.108 1.4061.793 | 16.036.969 738.4687 106.371- | 16.880.807
7.377.001 4.472.278 3.851.677 217.322 1.450.897 | 16.594.200 61a.044 322.828 17.531.072
Aolit .. ... . ..., 7.896.961% 4.142.302 4.186.707 191.646 1.450.897 | 16.692.638 1.202.072 174.807 | 18.069.517
Septembry . .... .. 9.207.810 3.051.656 4.206.186 188.413 1.450.897 | 16.895.171 1.269.379 125.883 | 18.300.383
Ooctobre. ... .. vee 12.725.051 —_ 4.543.977 248.061 1.450.807 | 17.918.260 1.153.958 110.253 | 19.180.471
Novembre...... .. | 12.789.855 — 4.616.4186 304.823 1.450.897 | 17.867.518 1.364.709 126.4756 | 19.358.702




— P —

Bangue des

SITUATION A

IRéglements Internationaux, a Bale

g i ACTIF ' en milllers de francs suisses au pair monétaire. PASSIF.
. .aull
E An Au - Au” " Au
o ‘ .31 octobre 1931 30 novembre 1931 31 ogtobre 1931 30 novembre 1931
! P.¢c P.c P.c P.c.
1. Encaisse :
Co : 1. Capital :
Ala banque et en compte courant dans d'autres
- banques ...ttt '9.916 0,9 14.076 1,3 Capital nutorisé : 200,600 actions de 2.500 fr. )
L BUISSES-0T ChACTLE o\ vveeveeninennnnnn 500.000 500.000
I1. Fonds & vue olacés & intéréts......... e 168.938 | 15,4 151.439 | 13,7 Capital dmais ... ciiiiiiiiiiiiiie, 434.000 434.000.
’ . ' ' Actions libérécade 25 p.e....ooiiie it 108.500 | 9.9 . 108.500 | 9,8
IIL. Portefeuille réescomptuble (au prix d’achat) :
, : 11. Réserces:
1o, liffets de commerce et acceptations de 10 Fonds de réservelegale .............. .. 559 559
’ bauque ........ Mt tee ety 296.914 27, 357.648 32,3 2¢ Fonds de réserve de dividende ........... 1.094 1.004
20 Bons du Trésor ...ovvvininennnennnannn. 143.492 13,1 | 144.779 13,1 3° Fonds de réserve générale .............. 2.189 . 2,189
———  440.406 ——— 502.427 ———— e 3.842 0,3 |—— 3.842 0,3
IV. Fonds & terme placés & intéréts : II1. Deépéts a long terme :
1o Compte de Trust des annuités ........... 153.769 14,1 153.769 - 13,9
A troismoisau maximoni ... .coevieenin.... 254.512 | 23,3 248.842 | 22,4 20 Dépdt du gouvernement allemand ........ 76.884 7,0 76.884 6.9
30 Konds de garantic du gouvernem. frangais| 68.648 6,3 63.648 6,2
’ —e—  209.301 —— 299.301
V. Bffets et placements divers : . . :
10 A 8 mois d’échéance au mazximum........ 162.282 14.8 143.678 13,0 IV. Dépots i ervirt terme el @ vue : 2
20 De 6 mois & 1 an d’échéance ............. . 33.829 3,1 33.828 3,0 10 Banques centrales pour leur compte :
30 A plusd’un an d’échéance............... 10:660 1.0 934 0,1 @) A trois mois an maximom ............ 108.838 10,0 184.205 16,6
. ——— 206.771 —e——— 178.440 L) - N 4 - 378.256 34,6 326.328 29,56
i —e—ee——  487.094 ———= 510.533
VI Autres aotifs .o ooovonsiieeaananns 12.806 | 1,2 12.084 | 1,1 .
20 Banques centrales pour le compte d’autres
déposonts: . ]
7) A trois mois au maximum 31.194 2,9 57.107 5,2
' D) AVUC. i vvervirannnneerarenenanannnes 137.865 12,6 100.518 9,1
, ————  189.059 —-  157.625
30 Autres déposants : .
- 2 - 3.603} 0,3 3.394 | 0,2
T : VI. Postesdirers............ e 1- 21.940 [ 2,0 24,113 | 2,2
TOTACX... |. ’ 1.093.348 | 100,0 1.107.308 (100,0 Turavx... 1.093.345 [100,0 1 107.308 {100,0
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Banque Nationale Suisse

Situations hebdomadaires (en milliers Vde fr. 8.).

i Rapport
Encaisse Disponi- | Portefeuille Avonces. . " Billets Autres de ’encaisse
: métallique bilités effots Correspon- métallique
" DATES (or et wor» sur sur cn engagements anx
nantisse-
argent) 3 la , dants engagements
B $ Vétranger Suisse ments circalation & vue 3 vue
%
1929 Moyenne annuelle ............. . 544,912 237.410 135.510 62.402 34.404 850.997 106.241 . §8.40
1930 Moyenne annuelle.............. 613.893 ‘847,019 49.424 43.058 30.204 898.72¢ 199.273 55.91
1930 Septembre ........... [P 6 639.585 342.326 70.123 36.501 24.335 923.983 229.314 55:46
Octobre 639.600 334.439 25.332 40.532 30.790 944.64) 181.709 66.79
Novembre:..... Sasieneniiaans 7. 671.926 346,612, 22.853 37.518 25.769 955.651 202.812 58.—
- Déeembre ............... ... 6 671.864 332.175 256.778 - 38.924 27.352 948.366 204.320 58.29
1031 Janvier..........o0ieiian... 7 716.844 344.100 73.488 49.263 25.208 975.528 295.733 .1 .56.39
Février coooiviiii i, 7 654.431 375.305 27.272 38.420 18.260 914.067 286.586 54.51
Mars .oooovniiiniiiniennn.l 7 642.956 365,597 41.777 36.584 45.208 935.360 284,204 52.72
Avril ... ... 642.796 313.683 46.211 40.032 41,222 971.838 158.360 5687
Mai......... 642.622 238.355 36.009 45.304 34.784 941.145 173.099 |. 57.69
Juin ..o e, 652,548 326.858 25.263 45.315 27.671 066,343 190.854 - 58.39
Juilleb. . ...t 839.538 416.944 26.706 46.053 24.797 1.047.792 346. 699 60.20
.189.508 496.363 53.873 76.646 22.802 1.236.942 619.502 84.07
.215.039 570.154 36.823 50.499 27.729 1.277.708 657.203 62.80
.726.610 354,980 53.542 54.257 24.360 1.433.302 770.833 78.33
199 421 92.827 74.465 5+.661 17.764 | 1.461.499 971.646 90.39
, ’ actuel : 2 9 depuis le 22 janvier 1931,
Tuux d'escompte 3\« ddent : 2 14 %, depuis le 10 juillet 1930,
(1) Depuis le 1¢* avril 1930, P’argent n’est plus compris dans I’encaisse servant de couverture.
Bangque de Pologne
Situations hebdomadaires (en milliers de zloty).
A Exigibilités |  oPPort
ranger, del'encaisse
: . & vue
Avoirs devises ot B . et
DATES Encaisse .| 4 I'étranger, | mononaies | Portefenille Av:::es Blll:ts »(lye,a ‘:‘:}'ipl: des devises
. métallique § deviseset } étrangtres effety . . . P 4 onsemble
monnsies ne servast titres circulation courant des
étrangdres s do du ts
gi p Cebeor) engag emeil
couverture 3 vue-%
1920 Moyenne annuelle.............. 843.791 461.735 106.147 697.518 81.566 | 1.254.561 | = 515.905 62.44
1930 Moyenné anauelle.............. 663.274 290.246 113.125 639.150 74.159 1.274.189 324.192 59.66
1930 Septembre ....... PP 10 703.472 211.079 117.898 633.913 73.336 1.301.345 272.070 58.13
Octobre .................... 10 561.912 297.110 117.313 720.330 73.893 1.336.4909 | . 205.907 55.69
Novembre................... 10 562.000 305.624 121.310 . $86.266 75.482 1.311.83] 259.765 55.21
Décembre .................. 10 562.122 281.134 117.804 659.749 T74.448 1.274.219° 233.099 55.94
1931 Janvier............ccvvennn.. 10 562.288 276.243 123.476 642.273 77.448 1.204.660 281.461 56842
Féovder................ooil 10 562,557 253.219 119.821 604.205 78.518 1.199.720 227.565 57.16
Mars ...oovnviiiniannnnnnnnnn 10 562.751 244.639 114,665 572.105 82.082 1.197.164 | = 215.181 57.17
Avril ..., 10 562.922 240.384 110.346 550.848 83.319 1.211.638 251.790 54.89
£ S 10 567.444 229.640 103.182 532.052 74.001 1.201.902 | - 221.402 56.—
Juin ...l 10 567.650 283.171 99.934 524.381 73.259 1.177.181 316.128 57.01
CJuillet..aeiiiiiiiniiie..,. 10 567.795 205.276 119.951 570.863 78.951 1.187.400 | - 293.657 52.20
Aolt oneiiiiviiiiinnaas 10 567.903 147.613 126.657 635.283 88.397 1.216.145 243.218 49.03
Septembre ........ ...l 10 568.013 143.787 138.047 627.318 98.197 1.185.764 | © 2562.0290 49,51
Ootobre..................... 10 576.047 98.989 130.627 630.242 111.541 1.187.045 216.483 48.10
Novembre .................. 10 595,826 78.666 133.513 623.792 113.057 "1.176.794 218.894 48.34

Taux d’escompte

actuel : 7,50 %, depuis le 3 octubre 1930.

précédent : 6 50 9, depuis le 13 juin 1930.
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Federal Reserve Banks
Situations hebdomadaires (en milliers de 8).

. Rapport
: Effets Fonds Billete Dépbts du total
Réserve Autres Effets achetés Lo, (Banques | goq régerves
DATES sur publics - oircnlation associders, aux
aor» véserves | escomptés | le marché (Foderal Trésor 1 ongngements
libre nationaux Reserve et N vae
- . Notes) particuliers) %,
1928 Moyoune amnuello.............. 2,855.410 | 162.718 942,725 243.127 205.293 1.766.743 2.419.011 72,1
1930 Moyenne annuelle.............. 3.005.581 166.764 253.994 213.324 565.213 1.488.217 2.448.086 80,6
1930 Septembre .....e0vvineiiinn. 3 2.934.588 151.650 231.260 170.395 602,044 1.367.619 2.453.990 80,8
Octobre ... ..cooiiiiiil 8 2.976.528 149.625 173. 166 211.023 600.439 1.365.398 2.466.112 81,6
Novembre..............00. 0 i 2.949.392 146,174 212,767 185.602 601.631 1.366.554 2.479.345 81,5
Décembre ......c.covveiiinn, 10 3.005.020 136.457 257.097 243.697 617.003 1.475.745 2.489.749 79,2
1931 Janvior .................... 7 2.993.510 153.832 202,245 265.456 658.901 1.A24.898 2.499.717 76,3
Février .oovoviiiiii, 4 3.076.412 184.445 222,917 104.275 609.511 1,476,742 2.454..798 82,9
Mars oo, 4 3.004,207 175,930 190,576 10N, 635 5U9.867 1.459.837 2.430.770 u4,1
Avrilooooiiiiiiiiiiiin, 8 3.131.021 177.992 142.4585 171.729 598.655 1.505.14% 2.442.507 83.8
Mai..ooooiiiiiaiiiiii, 6 J.172.277 172.704 150.202 193.369 HY8.361 1.540.783 2.471.540 83,4
N 10 3.277.003 167.589 134,755 127.217 £99.024 1.641.949 2.440.011 84,4
Juillet..... ey 8 3.427.905 104042 162,586 01.788 G67.953 1,736,922 2.527.346 84,2
Aot oo 5 3.429.037 165,761 188.575 66.074 680.831 1.772.672 2.510.447 83,9
Septembre «...oiiii i, 9 3.470.046 158.717 260,232 197.78% 728.065 2.010.322 2.554.720 78.5
Octobre. ....ocovvvenivninnn, 7 3.036.950 156.198 462.393 581.356 738.345 2 269.989 2.486.033 67,1
Novembre ..........c....... 4 2.772.746 160.639° 705.224 642,033 727.57% 2.447.069 2.319.27 61,5
Tanx d'escompte de In Federal Reserve Bauk of New.York z:'é’lcls:léli,‘io?(?/g})({;/:fuis;ﬁili(;co;tg:gb]rpeg’ll!;l(I.
Banque d’ltalie
Situations hebdomadaires (en milliers de Lit.).
Rapport
Devises Comptes | del'encalsse
et avoirs Effets Avances Comptes Billets Assignations| courants et
4 Pétranger productifs | dee devises
DATES KEneaisse or admis sur sur courants en sur et A Pensemble
' dans la . compte des
couverture Ultalic nantissem. débiteurs circnlation | la Banque courant | engagements
des billets du Trésor A vue
%
1929 Moyenne annuelle. 5.137.746 5.179.044 3.741.002 1.429.508 198.251 16.496.081 467.724 1.663.627 55,39
1930 Moyenne annuelle. 5.231.925 4.881.749 3.008.226 1.196.725 184.149 15.920.432 423.711 1.511.026 56,61
1930 Septembre ..... 19 5.232.000 5.070.383 2.774.948 1.072.554 222.691 16.031.052 377.7115 1.5618.739 67,46
Octobre ....... 10 5.290.748 4.897.209 2.799.698 1.145.472 142.547 16.074.764 386.9%0 1.552.093 56,56
Novembre...... 10 5.2021.759 4.740.941 2.767.782 1.520.245 270.147 15.724.028 382.612 1.428.431 57,22
Décombre ..... 10 5.294.746 4.332.317 2.921.581 1.506.420 282.120 15.639.772 358.740 1.471.207 565,11
1031 Janvier........ 10 5.296.800 4.253.394 3.933.738 1.117.297 235.035 15.579.841 460.384 1.845.884 53,39
’ Février ........ 10 5.208.849 4.045.598 3.723.647 1.128.375 221.470 15.120.582 356.924 2.008.895 53,17
Mars .......... 10 | 5.305.042 4.046.979 3.547.084 1.192.343 244.523 15.119.481 323.695 1.609.974 53,90
Avril....on.. 10 5.310.613 4.068.889 3.045.790 1.062.662 115.142 15.002.494 397.582 1.741.136 64,72
Mai........... 10 5.312.842 4.126.086 2,728.0635 1.146.370 187.767 14.818.322 300.082 1.516.091 56,74
Juin ..., 10 5.323.278 3.989.617 2.666.768 1.226.353 103.771 14.620.867 354.065 1.5645.593 56,34
Juillet......... 10 5.368.502 3.862.570 3.026.780 1.19Y. 692 108.79! 14.679. 619 446.074 1.480.391 35,59
F-U 111 2 10 5.372.031 3.494.087 3.1688.118 1.084.2063 143.638 14.592.890 376.997 1.800.074 52,54
Septembre ..... 10 5.378.724 3.438.912 3.132.205 1.147.119 873.4901 14.0634.548 347.649 1.495.349 63,48
Ootobre. ....... 10 5,447,882 2.752.999 3.592.341 1.230.2973 207.187 14.335.030 408.624 1.542 611 50,686
Novembre ..... 10 5.625.967 2.436.823 R.825.016 1.374.032° 232.702 14.360.068 367.633 1.476.515 49,76

actucl : 7 9%, depuis le 23 septembre 1931,

Tauz d'escompt
fux CeScomPple 1 orécédent : 5.50 %. depuis lo 10 mal 1930,
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