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LA SITUATION PRESENTE DES  BANQUES ANGLAISES

par M. Maurice Ansiaux,

Professeur & 1’Université de Bruxelles.

On s'imagine communément que dans le domaine
social comme dans le domaine physique, les tornades
balayent tout sur leur passage. C’est une erreur. En
Grande-Bretagne surtout, il serait faux de croire que
les tourmentes monétaires et les crises économiques
n’aient rien épargné, que partout le sol soit jonché
. de ruines. Non seulement la Chambre des Communes
et la Chambre des Lords sont toujours debout, mais
la Banque d’Angleterre et les’ big five reposent
solidement sur leurs bases. L’inflation du temps de
guerre et d’aprés la guerre, la revalorisation pénible,
en 1925, de la livre sterling, la dépression tenace qui

a succédé i cette mesure, puis en septembre 1931; la |

défaillance de cette méme livre n’ont pas entrainé
I’ébranlement profond du marché de 1’argent et du
marché financier qu’il efit été naturel de redouter.
Sans 'doute, la circulation des bank-notes atteint
anjourd’hui des chiffres bien plus élevés qu’avant 1914,
mais aﬁ_ssi les réserves métalliques ont été considéra-
blement renforcées. Sans doute encore, la circulation
des souverains et demi-souverains a pris fin pratique-
ment & pa,rt‘;ir de Vexplosion des hostilités, 1également
depuis 1925, personne n’a paru s’en émouvoir et il est
vrai qu’hntérieurement'é, la guerre, l'or ne :jouait
qu'un rble assez effacé en tant qu’instrument d’échange.
Sans doute enfin, les billets sont devenus inconvertibles
méme en lingots de métal jaune, néanmoins ils passent
de main en main & lallure habituelle et les banques
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de dépbts continuent & les loger dans les encaisses qui
servent & garantir leurs engagements & vue. Business
as wusual, disait-on & Londres au lendemain de la

déclaration de guerre. C’est avec un flegme identique

" que les Britanniques assistent & des événements bien
~ propres cependant & les agiter et &

les troubler. Ils
font preuve d’une force morale que nous ne sauuons
surévaluer.

On insinue, & vrai dire, que ce calme surprenant
est dfi en partie au fait que la gravité de la situation
n’aurait pas été bien comprise en Angleterre. La
panique n’éclate évidemment que si la confiance est
subitement ébranlée. Mais il est possible de cotoyer
Pabime sans 1’apercevoir et par suite sans se méfier

_ni salarmer. §'il en était ainsi, le défaut de perspica-

cité offrirait quelquefois de bien gros avantages! D’au-
tant plus qu’en matiére de crédit, la peur du mal a

" souvent pour effet de le susciter ou du moins de le

grossir outre mesure, Les phobies de cette espéce sont
trop répandues sur le Continent, elles y font trop de
ravages pour qu’il soit besoin de démontrer le bien-
fondé de la’ remarque qui précede.

-::-**

Quoi qu’il en soit, la stabilité des institutions ban-
caires anglaises présente, pour celui qui les étudie, des
facilités qu’il ne trouve pas au méme degré lorsqu’il fait
porter son cxamen sur ’organisation et le fonctionne-



tion: de- Lautre. Cela.$tant,: la- -compa
et -du-présent - ést .chose .relativement.-aisée - .pour les
(hangues anglalses Elle est. d’allleurs mtéressa,nte,parce
que des observations répétées permettent de-discerner S
'Ie 1éseau d’agences éest développé .dans uné.m__,{n'e

‘w.lose JUSqRE las Feilledurconflit:mondial o> : =

¢
“succuisalest Le mouvenisnt” double de.la: oncentration -
“des. Banques ¥nglaises dvait:pris 1un: de:ses’ points de
"départ’én province Diveises banques provinciales soli-

. T P

menb du ¢rédit américain. Solidité traditionnelle ! un
eoté trépldatwn .catastrophes; 1ncert1,tude amp10v1sa-
ité. du P ssé

une ligne d’évolution et de se poser la questlon de
savoir si Porientation de cette hgne n’a tout de méme
pas changé sous I'influence des evénements graves dout
l’economm brltannlque a éte le théatre depuls environ
vingt ans.

Tout d’abord, il 1mp01te de rappeler que pendant

:l dre v1ctor1enne lés banques anglmses ‘avalent” subi

des transformablons profondes et s1gn1ﬁcat1ves Clest
vers la fin de cette période surtout que D’évolution
s'est accélérée péur-Tse: Poursuivre, apres qu ‘elle. fut

¥ Getpe evolatlon pelit §e caractériser trés bnevement
Gentintion pait voie dofusions set par. création: de

dement organisées, désiréuses d’avoir accds au Clearing
House de Londres et de participer aux -opérations du
marché de Vargent de la métropole, absorbérent de
pétii:és banques ‘londoniennes par actions ou des mai-
sons privées admises & la -Chambre de compensation
de 1a*Cité:" Quelques-uies 'établirent leur. sidge prin-

“cipal A Londres:télle 14 National Provincial Bank:Un

fhouvement en sens invérse partit dé la”capitale ou-de

“ges faubourgs (subm 'bs) ‘6t amena ’extension adux-loca-
_:htés env1ronnan‘oes puis & la province; de banques
‘metropohtamcs et siburbaines. Barclay and C° se
“formait un peu différemment,’ résultait de 'amalga-

mation d’un ensemble de banques privées de Londres

".et de la province. En FEcosse, les banques investies
" d’ailleurs du droit d’émission des billets ont constitué

én fait une sorte de corporation qui, la.concurrence
supprimée, détermine impérativement -les taux.de. V'es-
compte, des avances, des commissions, de.la rémunéra-

tion .des dépdts. Régime uniforme trées democrathue

qui n’accorde -aucune faveur a la. chentele nche en

.dépll; de-la Sll]JéI‘lOI‘lte de son crédit. On’ assure, il est

vrai, que-les grands marchands et les manufacturiers
écossais, peu satisfaits de cette _méthode égahtalre,
5 effoxceralent d’obtenir des avances « quelque part au
sud de la Tweed » (1), ou le crédlt se mesure stucte-

‘ment: d’apres les -sretés réelles et personnelles qu of—'
-frent les. emprunteuls

La. mu1t1p11<,at10n des succursales et agences ‘de tout

genre — méme -sur des paquebots tr a,nsatla.nthues —
“a marché de-pair avec les fusions. Sans entrer dans

trop-de détails, bornons -nous a d1re que’ Ie développe-

:ment des réseaux bancanes qu1 n’ a pas été a.rreté par'

5y

les troubles econom1ques, ruttemt 3 lheure presente
des chiffres 1mp1ess1onnants Parmi les « cmq ‘grosses »
(bzg five), la Midland Bank compte 2. 100 « branches »
en Angleterre et Pays de Galles; Barclay’s Bank plus

(1) Clest-t-dire en Angleterre proprement dite. . °

; ’étendent a.la p_lu{;a,rt des pa.y étr'

de 2.070, Lloyds Bank plus de 1.900; la National Pro-

,vmclal Bank enﬁn, plus de 1.350 sur le_méme terr)-

t01re‘ Les,.

}ﬁca,tlons extérieures. sont n mb“'uses et

extréme. On peut dire que dans les agglomérations de
quelque importance, tout citoyen anglais a une agence
de banque & sa porte. La concentration a été une révo-
lution pacifique, mais de dimensions trés vastes.
Qu’elle ait entrainé & sa suite des changements de
diverse nature dans la pratique des opérations de cré-

dit, c’est. bien naturel. De ces conséquences, 1’une_ou

Iautre a provoqué des. réserves, méme. des. reglets Du
nomble est Peffacement du médm,pelsonnel la. substl-
tution” de régles uniformes ot blécxses quant é, Td
nature des garanties ou 3 la durée des avances ‘aux

'_consldéla.tlons 1nd1v1duelles, & 1a "connaissantce qu un
“directeur avait de ses’ cheuts l’1nt1m1té conﬁante qu1
.‘_s dtablissait entre le pretem ‘et Pempruntenr. Mals rien
£ fa,ue a cela’ Tie“mouvement 4tait: irrésistible, car il
—presentalt des” avantages’ certains ‘et par-dessus tout

Papplication de plus en plus large de la loi des grands
nombres. L’argent qu’apportent au banquier une poi-
gnée de déposants & vue ne pourrait &étre employé i
l’escompte sans témérité. Mais quand il afflue par cen-
taines de m11110ns de livres et qu’il y a un peuple “de

'déposants, tout danger dlspala,m, hors e cas ‘de
pamque SESmTomm oo

Parmi les “autres changements 'a‘ppb'ltés' ‘par’"la

-conoentratlon dans les usages de banque, il ya Lieu de

signaler particuliérement Dunification mémé de ces
usages qui différaient dssez notablement de place en
place et notamment entre la métropole et la province.
Le crédit en p10v1nce était plus industriel ; la banque
s’engageait plus & fond dans le soutien de ses clients,

connaissait beaucoup mieux les affaires et néanmoins

sexposalt beaucoup plus. A -Londres prévalaient les

'}wances Sur ‘titres — titres aussi sGrs que possible —
'ou sur effets de commerce présentés par les bill brokers

ou escompteurs spécialisés. L’établissement métropoli-
tain était mieux couvert, plus distant, plus souciéux
de ‘sa parfaite ‘solvabilité -et- de la. liguidité de ses
placements, en particulier de I’échelonnement des
échéances. La concentration a atténué les contrastes,
tout en faisant prévaloir la prudence et sans jamais
laisser dégénérer le compte courant en. participation
qui immobilise les fonds.

Mais indépendamment de la concentration, un cha,n-
gement considérable. avait eu lieu, Iongtqmps avant
_1914, dans les proportions respectives des -opérations
principales pratiquées par les bangues anglaises: les
escomptes et les avances. Les premléres, qui avaient

-été predommantes pendant nombre d’années, ont gra-
duellement reculé tandis .que se multipliaient les
-secondes. On a. exphqué la régreéssion du crédit d’es-
- compte en. Angletelre par la tendance des entrepnses
-4 renforcer de. plus en plus leurs ca,pltaux propres et
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:comme au or édlt pubhc i 'L’abondance" des 'capltaux

Jomte a un 1a1ent1ssement du rythme" de I’expansion
industrielle” montrent pourquoi ’économie anglaise a,
depuis la fin du siécle dernier, souffert beaucoup moins
des crises que I’Allemagne et ‘les Etats-Unis ol le
mouvement ascensionnel précipité s’appuyait sur la

hase toujours fragile du crédit bancaire distribué avec '

excds d’audace. Er formulant cette obselvatlon nous

talsons na.tulellement abstrac’mon des conséquences de
la’ gfzeue et de ses eontre coups monétmres en Grande- '

En ce.. quL concerne les bzmques elles»memes, ~Ia'
_(,ontractlon de ]a matlere escompta,ble n’etalt pomt
sans, ¢ oﬂrlr de seneux 1nconvéments On a tout d1t sur
Ja. parfalte convenance des opératlons d’escompte pour

les banques - de depots du moment ou.la solvablhté des
s1gnata1res des effets est bien controlee avee dlscwtlon
sans doute ma1s aussi avec vigilance. Les avances sur
titres ne presentent point les mémes garantles bien
qu’elles constltuent du crédit réel. O est que la valeur
bours1ére des - tltles est, .comme chacun sait, su;ette a

.de terribles aléas Si les. ba,nques p1ennent en. gage. des

actions de sociétés & un taux de 75 p. c. du_cours
coté en Bourse le jour ou.le prét est. consent1 elles se
rendent . coupables d’une vérltable 1mprudenge, du
moins dans une. période de hausse exagérée. On dira

qu’un recours leur reste contre 'emprunteur lui-méme

lorsque le gage devient insuffisant. Mais si cet emprun-
teur .est un spéeulateur, la survenance soudaine d’un
krach peut le ruiner complétement. Et cela n’est pas

seulement vrai du spéculateur sur titres, " mais

encore de.lfentrepl'iée industrielle ou commerciale qui,
méme sans s’en rendre compte, a sf)écillé 4. la hausse,
ou a cru au. maintien des prix élevés et s ’est trop for-
tement appr ov151onnée en. matleres premléres ou en
marchandises. . ,

" Sans doute, Ies opela.tlons d’escompte ne. permettent
pas ‘toujours- aux banques: de.se soustraire au. risque

de brusqiie:revirement de la conjoncture, mais I’absence |-
fréquente de gage qui les caractérise: a souvent pour

effet de tenir les banques enéveil, de-les rendre plus
attentives 4 la marche des affaires. .

" Quoi qu’il ‘en 'soit‘, cette évol'ut_i('m'_été,iﬁ'finévitable ;

'élle s’est poursuivie par dela les troubles de la giierre
et de l’apres -guerre et il parait bien acquis qu’actuelle-

ment ‘les profits des ba,nques sont surtout-en fonction

_du volume des avances, En ces derniers- temps; un recul

notable des avances a été enregistré-par -1es journaux
spéciaux, notamment le Bankers’ Magazme -et:VEcorio-

'mzst 1ls en dédulsent log1quement une réaction-défa-
. Vorable sur Tes béneﬁces d’autant plus marquée que la

‘diminution des avancés exérce son influence sur le tanx
de Vintérét et sur le volume des affaires. Quant au
taux de Pescompte, V’FHconomist le fixe, pour juillet

1933, ‘& 7/16'p : (1): I est ‘bon de rappeler gqu’au
Tomrent-de la~ chute de-la- livre(septembre'1981); la
Banque d’Angleterre aValt ‘relevéle taux officiel &
moyeén' de ’argént 4 court: terme
a.u “cotirs dur secondsemestre de cette année & été estuné

. Malist‘_e‘n, .1932,__A'1:a_,_ ‘tenue relativement trés bdn_n_e ‘de
la liyre-papier, le retour de confiance des banquiers
étrangers, 'afflux de capitaux monétaires de prove-
nance frangaise et américaine ont déterminé une baisse
continue des taux. Le taux officiel est tombé'.é. 2 p. c
le 30 juin; la floatmg money, le 16 a,oﬁt ne valait
plus que 1/2 p.. c. (2). Depuis lors, Ta 31tuat10n na,
plus subi de changement essentle] ‘

““Mais- on v01b qu’une 1éadaptatlon .encore. 1mpar-
fa1te, a suffi:d ramener:les prix de.l’argent, sur le
marché: de 1’escompte;- aux taux-trés. bas--habituelle-

‘mentcobés lors des -dépressions: antérieures. - Seulement
:'on:'z.notera;..d’autre‘ part -1’écart: régnant entre: le-taux

=d’escompte: et le: taux - des- -avances: ce dermer -en
moyenne, ‘resterait-fixé 3 environ 4. 1/2 p: c. en. Julllet
1933. - L’écart entre les .taux, de l’escompte et -des
avances.implique normalement. le fait.qu’il y a. diffé-
rence de risque entre les deux catégories respectives
de placement. Il parait toutefois, dans le cas présent,
un peu trop prononcé. pour &tre tout & fait normal.
- Antérieurement & 1914, il était de régle que le taux des
“avances, lorsque la couverture consistait en bonnes
valeurs,.. fit. supérieur: de 1/2. p. ¢ au taux offlclel
Cetite :fois; le.taux officiel ayant . ﬂéchl de. 6 p. ¢ en
janvier 1932 & 2 p. c. en juillet 1933, le taux des
avances a simplement baissé de 7 p. c. en juillet 1932

4 4 1/2 p. c. en juillet 1933.-La baisse est de 4 pomts
pour le taux officiel et seulement de 2 points et demi
pour le taux des préts.sur titres.. Il faut remarquer
toutefois que -ces données ne présentent pas un égal
degré de précision. Le taux des avances indiqué par
I’ Economist. n’est qu’une estimation, approximatiye.

“‘Une dernitre constatation doit étre faite.  C’est que
Pextréme ‘abondance d’argent sur le marché.de Lon-
dres, en ‘dépit d’un léger- raffermissement en octobre,
n’a pas ‘ew pour effet’de déterminer une reprise déci-
sive’ “d’activité. ‘Des faits -analogues ont. été -souvent
coristatés dans 1eé passé: Une pléthore de disponibilités,
Te bon marché du crédit & court terme ne suffisent pas
‘3 ranimer'la production. Ce sont des conditions favo-
rables 3 Uessor des affaires, mais non la: cause prin-
cipale et déterminante de celui-ci; N’est-il-pas permis
d’infel er de cet état de choses que la prétendue pénurie

“d’or si souvent alléguée par 1’économiste suédois Cassel

et nombre d’économistes: anglo-saxons, et considérée
par eux comine la cause de la persistance de la dépres-
‘sion, nex1ste pas en réalité? C'est la, du reste, une
v1e111e questlon : elle avait été agitée déja vers la fin

'du. ‘siecle "dernier entre les ‘partisans respectifs du
mqnome_tall;_sme et du bimétallisme ‘international.

1) Voir-le Banking supplementi de 1’Econorhiét;'n6'du 14 octobre
1933, p. 4.

(2) Cf. Banlkers’ magazme juillet 1932 p 2 aolt - 1952 p. 228,
septembre 1932, p:' 394, :
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Nous n’avous pas encore achevé. le tour du marché
monéta,u'e anglals. Il nous reste & menmqnner les bzll
bruke:s et les merchant banLers (malsons d’accepta—
tlons) Ces deux catégorles dentrepneneurs ‘financiers
gsont. touf, é. falt d1stmctes. L’1mportance en Lst 1néga1e
ont des relations entre elles et avec les banques du
dépots Vis-a-vis de ces dernieéres, lés bell brokeis sont
des pourvoyeurs de papier escomptable et notamment
d’ a.cceptatlons des merchant banker.s Ainsi sont ali-
mentées au moms en pa,ltl(., les opératlons d’escompt(
et de réescompte des bangues. -

Parml les bill brokers; spécialistes de diveises especes
d’effets, il n’y a plus guére que-les firmes ayant adopté
la forme sociale et appelées pour cette raison compa-
gnies = d’escompte. (discount -compagnies) qui- ' aient
conservé une.. assez -grande importance, STelle: est ia
@illett .brothers: Discount €°, dent-le_ bilan, daté du
31 janviér 19383, accuse un volume d’opérations (effets
escomptés y. compris’'le réescompte) de:10.863.456 livres
st.erlin'g Cette compagnie 1ie fait, en dehors de-la,
qu 'un. chiffre minime-:d’avances s’élevant & £ 218.332
et elle possede ‘un portefeuille  de- fonds d’Etat
4 échéances assez rapprochées (de 1933 &1938) et dont
la valeur globale ne dépasse guére un million de livres,
Tille recoit d’autre part des dépdts; le montant enf
est confondu avec d’autres postes du bilan. La signa-
ture des bill brokers apporte un surcroit de sfireté aux |
banques auxquelles ils cédent des effets. On comprend
que les banques donnent la préférence au papier de :
commerce endossé par les compagnies d’escompte. Au
‘total, le role des &tll brokers- qui fut naguere fort |
'important parait bien l’8tre .moins & présent et cela
‘pour une double raison: d’une part la concentration
‘des banques qui permet & celles-ci, drmées de multlples
tentacules, d’atteindre plus aisément les emprunteurs,
‘d’autre part la régression des. .opérations- d’escompte.

La fonctlon des merchant bankers od maisons’ d’ac-
eeptatlon, par contre, n’a cessé d’étre cons1derab1e
Elle consiste essentiellement dans le prét d’une signa-
ture (1). La maison. d’acceptatioﬁ qui consent A s’en- :
.gager & payer i une date déterminée un effet mre sur -
élle, mdis dont elle n’est pas le verltable débiteur, sub- :
stitue. simplement. son crédit a celu1 d’un commergant
ou d’un indugtriel qui souvent sont des étrangers. Sup-

3

posons qu'un.marchand ﬁnlandals ait. vendu du bois &
un importateur. hollandais: celui-ci peut solliciter d’un !
merchant barnker londonien la faculté. non seulement |
de faire domicilier ~chez lui la traite que va t1re1 le ¢
fournisseur, mais de faire inscrire son nom sur Peffet |
‘comrne étant celui du véritable débiteur. I’importateur
hollandais doit, en ce cas; remuné1e1 le concours de
la maison d’acceptation de Londres et s ‘engager & lui ,
faire parvenir avant D’échéance les fonds -nécessaires
au paiement de l'effet. ‘Ainsi la malson d’dcceptatlon
qui jouit.d’un grand crédit Lnternatlonal s’est bornee

A préter son erédit. E S

(1) En falt, les merchant bankers se, livrent aussi a’des oPéra-
tlons de ﬂnancement en ' particulier 2 des ¢missions” de valeurs
mobiljeres. En Angleterre, les bangues proprement dites s’ab-

‘ souueuses “de. feur hquldme b1en qu parf 1s, au qou

stiennent en principe "de’.cés opérations . qui. sont courant@s chez
les banques du Continent européen. N .

JEn temps  ordinaire, . I'enchainement . des divers
mua,gbs du. marché monetalre assure le bon fouctwn
nement de celu:,-m 11 est notel que les- ba,nques son|

d une longue P r1ode de tranqullhtc sp, 1elache un 'p u
pludence coutumlele B lles ont, pour 1:g dc
e pas recourir, au réescompte de la’ Banque d’ An~
gleterre. Llles estiment que le crédit dont elles jouis-
sent souffrirait d’une demande aussi ostensible de
secours. Seulement la liquidité n’y perd rien. Les
banques, en effet, sont dans 1usage de préter des
sommes considérables aux compagnies d’escompte et
aux autres b2il brokers. 11 est convenu qu’elles peuvent
les réclamer sans préavis ni délai. Deés lors, ce, sont
les courtiers qui replennant aux ba,nqués les lettres de
change que celles-ci avaient 1eescomptees ou prlses en
gage et vont demander a la Banque centrale de. les
1eescompte1 a son tour. Les produu,s de cette: opémtlon
sont virés aux comptes 1espect1ts que les banques ont
dans les livres du « depmcement de la ba,nque » de
lmstltut d’ém1ssmn 'loutes apparences sont ainsi
menagees Et moyennant cela, ‘les ebabhssements de
crédit, forts de leurs dlsponlblllLbs immédiates et de la
possibilité de prompt retrait des grosses sommes
confiées par eux aux courtiers d’escompte, estiment
n’avoir rien & craindre des paniques de déposants qui,
dans le ‘passé, furent parfois st redoutables. -

leul

. *
*  »

L’organisation du crédit, . en Angleterre, offre, on -
Pa vu, une solidité remarquable. Elle est puissamment
agencée. N’allait-elle pas cependant subir une secousse
violente en 1931 lovsque la livre sterling chancela et
fut déclarée inconvertible? Or, le fait est qu’elle a
victorieusement traversé cette. épreuve dont la gla,wto
était pourtant exceptionnelle.

1l en.a été ainsi pour deux raisons dont la premidre,
sans doﬁte,» est le caractére purement monétaire et
« extérieur » de la crise de la livre, .

En parlant tout & I’heure des maisons d’acceptation,
nous n’avons pas souligné le risque principal qu’elles
courent. Ce risque consiste dans la défaillance de la
clientéle. Si -un importateur allemand de-produits
argentins ou balkaniques ayant promis,: suivant
I'usage, de verser a ’échéance les fonds & 1’établisse-

1ment accepteur, n’effectue pas ce versement & la date

indiquée, le défaut d’exécution de la promesse faite
oblige évidemment l'accepteur & payer de son argent.
quitte & prendre son, recours contre I'importateyr alle-
mand, Or, il se peut que la carence de celui-ci'soit due
&4 une mesure gouvernementale, telle qu’uh,bl'ocﬁé des-
tiné & défendre le reichsmark., En ce cas, la maison
d’acceptation ne doit point espérer de 1emboi1isement
immédiat. Pour peu que les, aeqldents de ce genre sc
multlphent le crédit.des maisons d’acceptation se voit

»éblanlé les effets pmtant Ieurs s1gnatu1es, éscomptés

par les, bzll brokers, réescomptés par les banques, pa-
alssent plus ou moins, suspects. Les banques se tn,c
1ont daffa,u'e en se retourna:nt contre fos cou,rtmu
endnqqeurs, mais ceu\ ci courront un certmn pén]



U autle facteur @ rendu la sﬂ;uatlon monétdlru

plhs mauva,lse._ ¢ ‘est Vétat; - &+ p&u prés chlomquemen{;
Aéficitaite de las ba]ance des comptes ‘du Royaume-Uni
depuls 1924. Suivant des’ évaluations-de M. Truptil (1)

ét qu 41 Serait, t1 op long de repr oduue 1cl aette balance
naulalt la1sse de solde actif qu’ en 1929 ét le solde :
1931 attemdralt un total |
de 463 mllhons de hv1es -or. Cet état de choses d’aprés :

passxf net “des années 1924 ‘a

I a,uteur seralt du au fait qu a,ples 1’1mp1udente reva-
lorisation du sterling en 1925 qui ‘était de nature &
entraver ses exportations, I’Angleterre aurait continué
A4 préter des capitaux 4 1’étranger sur grande échelle.
M. Truptll évalue & 747 millions de livres-or le total
des émissions étrangéres & Londres de 1925 & 1931.
Cette somme était énorme. Elle dépassait de beaucoup
les disponibilités de change fournies par la balance des
dutres comptes. Il fallait donc Pobtenir de I’étranger.
L’économiste anglais bien connu Keynes estime qu’en
juin 1931, les dépb6ts étrangers & Londres, le finance-
ment étranger d’effets, etc., formaient une masse de
600 & 800 millions de livres-or. Il y avait eu, en quel-
que sorte, échange de préts a long terme contre préts
4 court terme ou & vue. L’équilibre de la balance des
comptes assuré de la sorte par des crédits extérieurs
4 bréve échéance ou méme exigibles était donc sin-
guliérement précaire. Il était & la merci d’un accés de
défiance vis-a-vis de la livre chez les bailleurs de
fonds étrangers. Diverses circonstances le provo-
quérent, avant tout la carence des débiteurs allemands,
mais aussi le gouffre creusé dans le budget britannique
par la crise économique et méme, comme le rappelle
M. Truptil, une mutinerie dans la marine de guerre,
incident qui devait heureusement rester sans lende-
main mais fit impression sur le moment (2). Le drai-
nage d’or était déchainé. La Banque d’Angleterre ne
chercha point & l'enfraver en recourant & la politique
traditionnelle de la hausse du taux de I’escompte et se
borna 3 contracter i Paris et & New-York des emprunts
interbancaires qui s’avérérent insuffisants.

Le journal spécial The Economist de Londres apprécie
exactement, pensons-nous, le caractére de la chute de
la livre lorsqu’il éerit : « La crise britannique fut une
crise extérieure. Les placements extérieurs qui
devinrent gelés et aussi les dépdts & 'étranger for-
maient une proportion si insignifiante des actifs totaux
des banques britanniques qu’a aucun moment, leur
solvabilité ne fut menacée et qu’a ancun moment elles
ne perdirent si peu que ce soit la confiance de leurs
clients britanniques. D’autre part, le retrait de balan-
ces étrangéres de Londres était beaucoup supérieur a
ce qui pouvait étre fourni & 'aide de nos réserves d’or
ou transféré en quelques semaines par la voie des
échanges et ce fuf la cause immédiate de notre suspen-
sion de Pétalon-or. » Et il ajoute : « Depuis lors, nous
avons regagné la confiance du monde et une grande
partie de cette monnaie qui avait été retirée dans une
panique & la fin de 1’été 1931 nous est revenue (3). »

(1} R. G. TrupriL. Les bancues anglaises et la crise (Annales
d’histoire économique el socigle, novembre 1932, p 553).

(2) TRUPTIL, arl. cit. p. 554:

(3) No du 14 octobre, p. 707.

Cette - dermere constata,tmn - dlSOIlS le tout de suite;
mérite” “d’anitant” plus l’attentmn que la- livre n’a “céssé
de’ ﬁu_otum depuls la Suspersion: de’ septembre 1931,
quelle a baissé' dans” une proportion sétieuse, cir:
constance qui n ‘est ;généralement ‘pas regardée: comme

fros: attractive sur les capitaux du dehors pl est vrai

de dire que paltout dans le monde ou & peu pres, les
capitalistes vivent dans 'anxiété et que Londres peut
paraitre 4 un ‘certain- nombx(. d’entre eux, ¥ tort ou &
raison, un refuge i l’abrl, tout de’ méme, des’ pires
cataclysmes. Ou du moins veulent-ils pratiquer tant
bien que mal la division des risques des placements.
Au surplus, il y a peut-étre encore des spéculateurs A

la hausse du sterling.

Ce qui est -incontestable, c’est le- fait que, toute
considération monétaire mise & part, les puissantes
banques anglaises sont restées dignes de confiance.
Cette confiance repose sur des bases objectives autant
que psychologiques. Bases objectives: au premier rang,
la concentration caractérisée par la masse des- capi-
taux et réserves, ’énorme développement du réseau
d’agences, 'assurance de la liquidité des dépdts par
le jeu de la loi des grands nombres. Sans doute les
banques anglaises travaillent avec des capitaux rela-
tivement faibles, ce qui explique leur haute rentabilité,
mais les réserves sont élevées, se rapprochent du niveau
des capitaux versés, lobligation des actionnaires de
libérer les titres et aussi celle, trés fréquente, de
faire un second versement (reserve liability) augmen-
tent beaucoup les garanties de solvabilité. Les fonds
prévision (contingencies)
paraissent largement dotés. Bases psychologiques:
la valeur des dirigeants est ‘incontestée. Leur
compétence technique est en étroite liaison avec
un esprit traditionnel trés ferme : la clientéle
immense de déposants juge qu’elle n’a point a
redouter les aventures. Il n’est pas jusqu’a la poli- -
tique de stabilisation relative des dividendes qui ne
soit regardée comme un indice d’extréme circonspec-
tion. Les banques sont soustraites & la tentation des
distributions trop plantureuses en cas de prospérité
passagére. Et en outre le dividende est réduit lorsque
le marasme des affaires parait denature & se prolonger.
La politique de stabilisation se distingue d’ailleurs
nettement de ce que nous appelons 'auto-financement.
Elle n’implique pas, en effet, un surcroit d’immobilisa-
tion dont il y aurait lieu, par la suite, de se repentir.
Ce qui se constitue, ¢’est un fonds de régularisation.
Combien les crises s’atténueraient si pareil procédé se
généralisait! Malis il y faut, sans doute, le flegme bri-
tannique joint & ’apaisement que procure la richesse
acquise. Nous n’allons pas, du reste, jusqu’a dire que
le banquier britannique n’ait pas commis, antérieure-
ment & la crise de 1929, plus d’une imprudence.

Un autre facteur psychologique, d’ailleurs, a joué a
¢6té du précédent. C’est la conviction fortement enra-
cinée que la livre sterling n’a point changé. Peu impor-
tent les fluctuations du change dont la masse du peuple

d’amortissement et de
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anglais, et méme avant 1914 les banquiers, ne se sou-
ciaient guére, Du point de vue intérieur, la livre n’a
pas perdu de son prestige et cela d’autant moins q/ue
le niveau des prix n’a pas subi la hausse violente
qu’'on efit pu escompter lorsque la convertibilité des
billets a été suspendue. La hausse attendue.a été
contrecarrée par la baisse des prix internationaux. Si
bien que la mesure prise a simplement arrété la conti-
nuation de la baisse en Angleterre, Pure coincidence,
mais qui a consolidé la foi de la nation en son étalon

monétaire quoiqu’il soit, désormais, privé de son appui
métallique. L’action officielle, par Vintervention de
I'Ezchange Equalisation Fund, s’est d’ailleurs exercée
dans- le sens d’une atténuation des oscillations trop
violentes des cours des devises étrangéres. Elle n’a

. pourtant point empéché une dépréciation assez pro-

fonde du sterling, le gouvernement étant surtout atten-
tif & la baisse du dollar et soucieux de parer aux désa-
vantages qui en pourraient découler pour le commerce
anglais dans la concurrence internationale.




o LES ETATS UNIS )
(CHRONIQUE DE LETRANGER)

Pour tous ceux qui n'ont pas suivi au jour le jour
les multiples dispositions d’ordre financier et écono-
mique prises par le Président Roosevelt depuis son
accession au pouvoir, la situation des Etats-Unis doit
forcément paraitre trés confuse. Méme pour ceux qui
se sont soigneusement tenus auw courant de cette
rapide succession de mesures.de tous ordres, il n’est
pas trés facile de faire le point.

L.e nombre d’initiatives importantes prises par
M. Roosevelt depuis quelques mois est considérable.
Citons, entre autres, le vote du National Industrial
Recovery Act, suivi de la rédaction et l'introduction
des divers codes, remaniant la durée et les conditions
du travail ainsi que les salaires dans un grand nombre
d’industries; le Farm Bill, qui contient le droit pour
le Président de dévaluer le dollar jusqu’a concurrence
de 50 p. c¢. de sa valeur; le plan d’aménagement de la
Vallée du Tennessee et de Muscle Shoals; le vote du
Glass Steagall Banking Act, de la loi sur la réorgani-
sation des chemins de fer; . loctroi de crédits pour
secourir les chdémeurs; Vabrogation du dix-huitieéme
amendement; la création de la Commodities Credit
Corporation; le programme pour la réduction des
récoltes; le plan d’achats d’or & Uintérieur et & I'étran-
ger en vue d’abaisser la valeur du dollar et de faire
hausser les prix.

Dans Pensemble, cette vaste tentative d’économie
dirigée est orientée essentiellement jusqu’a présent
vers la hausse des prix. Elle suscite un grand intérét,
en méme temps que beaucoup de critiques. En tous
cas, elle ne s’exécute pas sans assez bien de difficultés
comme nous V’allons voir en examinant successivement
Papplication de I'Industrial Recovery Act, du Banking
Act et de Vordonnance sur les achats d’or, qui sont
les trois mesures les plus caractéristiques.

Ly Narionar Inpusrrian RECOVERY Acr.

Un des derniers actes du Congrés avant de se
séparer a été le vote du « National Industrial Recovery
Act », le 16 juin, loi qui heurte de front les concep-
tions individualistes des industriels américains, puis-
qu’elle institue le contrdle de toutes les industries par
le Président, qui délégue ses fonctions dictatoriales &
un fonctionnaire nommé par lui, et qu’elle consacre
Vintervention .de I'Etat dans le fonctionnement de
Pindustrie et du commerce. )

En promulguant cette loi, le Président Roosevelt
8 p1ec1se qu’il considérait <« qu elle veprésente un
effort énorme pour stabiliser d’une fagon définitive les
nombreux facteurs qui sont & 'la base de la prospente

dun pays ‘et de la conservation des standmds améri- -

cains ». Que faut-il entendre par standards améri-
calns ? Sans doute les conditions de vie, de production
et de travail qui existalent avant la crise.

La loi de redressement national se divise en trois
titres: ’

1° Le redressement industriel; -

2° Les projets de construction de travaux publics;

3° Des dispositions diverses et en particulier des
amendements 4 I’Emergency Relief Act.

Le titre premier, qui a pour objet le redressement
de I'industrie, rompt avec I’ancienne législation anti-
trust & laquelle les Américains avaient été si long-
temps fideles. I1 prévoit 1’établissement et la rédaction,
par les intéressés eux-mémes, dans chaque industrie
et d’accord avec les autorités fédérales, d'un code
réglant les conditions du travail, de production et de:
concurrence loyale. Une fois approuvé par le Prési-
dent, ce code a force de loi et les tribunaux sont habi-
lités & juger toute contravention éventuelle.

Chaque code doit, dans tous les cas, fixer le nombre
maximum d’heures de travail des ouvriers, leur salaire
minimum, admettre la liberté du travail la plus
compléte et, en particulier, reconnaltre le droit de
libre association, sans que toutefois ce droit puisse &
aucun moment devenir une obligation pour le salarié
d’adhérer & un syndicat particulier. 11 est défendu de
fixer des salaires maxima.

Si un tel code n’a pas été déposé par une industrie
et que ce document se révele indispensable dans I'in-
térét général, le Président peut en imposer un. Afin
de faciliter ’élaboration  des codes, il a été rédigé un
« Blanket Code » destiné & servir de guide, et, en
quelque sorte, de droit commun.

Tout code établi en exécution de la loi exempte les
industries couvertes par le code des dispositions de
la loi anti-trust.

Les codes imposant des réductions d’heures de tra-
vail et des minima de salaires, il était évident que
certaines industries ainsi lides se trouveraient, .dans
certains cas, en condition défavorable pour lutter
contre la concurrence de 'étranger. Aussi a-t-on prévu
que si une association, patronale ou ouvriére, sou-
mise au code, signale au Président l’entrée aux Etats-
Unis d’articles de fabrication étrangere et importés
en quantités importantes ou croissantes & des condi-
tions telles que les industries se trouveraient lésées
par lapplication de leur code, le Président pourra
faire procéder & une enquéte par la Commission des :
Douanes ef, au cas ot les faits signalés seraient
reconnus ‘exacts, frapper de surtaxes les articles ipcﬁ,—



minés ou les soumettre a des contingentements pou-
vant aller jusqu’d Pembargo. Dans ce cas, il peut étre
organisé un systéme de licences & Iimportation.

Le titre second de la loi a pour objet d’assurer
I'exécution d’un plan de travaux publics destiné &
donner de 'ouvrage pendant deux ans & un certain
nombre d’ouvriers. Un crédit de 3,300 millions de dol-
lars est prévu pour ces travaux, dont 400 millions
doivent &tre réservés aux Etats pour la construction
de routes et ’entretien de voies ferrées et 100 millions
au maximum pour Pagriculture. Les travaux les plus
divers doivent é&tre entrepris qui feront notamment
de V'Etat fédéral le directeur-contrdleur d’une vaste
entreprise ~hydro-électrique dans la vallée du Ten-
nessee.

Pour assurer le plus grand emploi de main-d’euvre,
il est prévu que les soumissions & ces travaux ne pour-
ront dépasser de plus de 30 p. c. le colit de la main-
d’ceuvre et du matériel. Le salaire minimum, tant pour
la, main-d’ceuvre spécialisée que pour les ouvriers
ordinaires, sera fixé, tandis que pour les employés,
qui ne pourront travailler plus de trente heures par
semaine, le salaire devra étre suffisant pour permettre
de vivre d’une fagon décente et confortable. Enfin,
toutes les fois que ce ne sera pas en opposition avec
les régles d’une saine économie et -avec l’intérét
général bien entendu, il sera fait appel & la main-
d’ceuvre humaine dans les conditions les plus larges
pour remplacer la machine.

Le financement de ce programme de travaux se fait
par émission d’obligations fédérales. Un fonds d’amor-
tissement est créé auquel doit &tre versée une annuité
de 2 1/2 p. c. des sommes empruntées. Le service des
emprunts doit étre couvert par un certain nombre
d’imp6ts’ nouveaux : 1° un impdt de 5 p. c. sur les
dividendes, retenu & la source; 2° un impét de 1 p. m.
par an sur le montant global du capital et des
réserves des sociétés américaines et, en ce qui con-
cerne les sociétés étrangéres, sur la portion du capital
travaillant aux Etats-Unis; 3° un impét de 5 p. ¢
sur les bénéfices nets des sociétés dépassant 12,5 p. c.
du montant déclaré de leur capital et des réserves;
4° I’élévation de 1 cent & 1 1/2 cent par gallon de
la taxe sur les essences de benzol; 5° la prorogation
dun an des pérlodes d’application ‘de tous les droits
’accise instituds par la loi financiére de 1982.

Quant au titre .troisiéme, il a pour but de diminuer
la capacité d’emprunter de la Reconstruction Finance
Corporation de 400 millions de dollars et de trans-
férer tous ses pouvoirs en matiére de financement des
travaux publics prévus en particulier par I’Emergency
Relief Act de 1932, & la nouvelle administration des
Travaux Publics de Crise (Federal Emergency Admi-
nistration of Public Works).

Pour assurer Vexécution des mesures - compnses
dans 1a loi, ‘on a créé une National Recovery Adminis-
tration, & 1atéte de laquelle a été placé le géneldf
Hugh S Johnson, homme- d’actlon énergique.

“Depuis le 9 juillet, date a quuelle fut approuvé To
premier code jusqu’ fin’ novemblc, plus ‘de 2.500 entre-

prises et prés de 15 millions d’ouvriers se sont placds
sous le statut de codes approuvés par le président.

11 n’est pas sans intérét de donner les dispositions
essentielles de quelques codes régissant les industries
les plus importantes.

Le code de l'industrie du coton, qui fut le premier

"A 8tre approuvé par le Président et a été étendu ensuite

a toutes les industries textiles, prévoit un maximum de
quarante heures de travail par semaine, un salaire
minimum de $ 13 par semaine de quarante heures dans
les districts du Nord et $ 12 dans les distriets du Sud.
Aucun ouvrier de moins de seize ans ne peut é&tre
employé. Le travail ne peut étre réparti que sur deux
équipes travaillant quarante hcures par semaine.

Le code du pétrole fixe & quarante le nombre d’heures
de travail autorisées pour des c¢mployés occupéds au
foncage, au raffinage et aux opérations des pipe-lines
et & septante-deux heures pendant quatorze jours
consécutifs pour les autres ouvriers. Le salaire mini-
mum varie entre 45 et 52 cents par heure suivant les
régions. Un contrdle de la production est exercé par
le Président, qui'peut aussi fixer un prix de base pour
la vente du pétrole brut. La vente & un prix inférieur
& celui qui aurait été arrété par le président serait
considérée comme un acte de concurrence déloyale et
tomberait sous ’application des peines prévues, de
méme qu’une production dépassant le quota fixé. '

Les autres codes contiennent des dispositions tu,s
scmblables dont les principales sont:

1° N’employer aucun salarié de moins de seize ans; -

2° Ne pas faire travailler les employés plus de qua-
rante heures par semaine, tout en maintenant ’entre-
prise ouvertc au moins cinquante-deux heures parv
semaine ;

3° Ne pas faire travailler les ouvriers plus de qua-
rante heures par semaine et plus de huit heures par
jour; :

4° Payer aux ‘employés des salaires minima allant
de $ 12 & $ 15 par semaine, suivant 'importance des
villes (de plus de 500.000 habitants & moins de 2.500
habitants) ;

5° Ne pas réduire les salaires §’ils sont au-dessus
des minima fixés et, dans le cas contraire, relcver
I’échelle entiére;

6° N’augmenter les prix de vente que de I’accroisse-
ment strict des frais de ‘production ‘depuis le 1°7 juil-
let 1933, )

Evidemment, chaque code a d faire les adaptations
nécessaires pour des cas particuliers, C’est ainsi que
certaines industries, comme celle de 'automobile, ont
df adopter une semaine inférieure, et que d’autres qui
s'exercent & la fois dans le Nord et le’ Sud de 1’Union
ont tenu compte dans la fixation: des salaires minima
de la différence du coltt de la vie; qui est en général
inférieur de 7 & 9 p. c. d.ms le Sud. ~ .

Bien entendu, la mise en application 'des coded ne
s'est pas’ faitc sam difficultés et des complications
nombreuses st sont’ présentées. Tout d’abord,: -beducouy
d’induistiiels ne savent cxactément quel- _codc s ‘sont
soumis ou ils* dénient relever de’la juridiction de Lv
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National Recovery Administration. Cela entraine
naturellement des conflits. C’est a,ms1 que le 16 novem-
bre le tribunal de Brooklyn a prononcé le premier
Jugement relatif & une violation d un code: ce juge-
ment, qui comprenait neuf chefs daccusatlon, a été
prononcé contre une société de dlstrlbutlon d’essence
et ses président et vice-président, qui prétendaient
n’avoir jamais signé un texte par lequel ils fussent
engages 4 exécuter un code et qui soutena.wnt que‘
leur entreprise ne se trouve pas soumise & la N atlonal
Recovery Administration. Six accusations étaient por-
tées en violation du code fixant & quarante-huit heures
}e maximum d’heures de travail & exiger de louvrier
et les trois autres avaient trait a ’abstention d’élever
le prix de l’essence comme 1’ex1ge le code Elles furent
toutes reconnues fondées.

' D’autres entrepreneurs consentent bien & se sou-
mettre, mais proposent des modifications qui auraient
pour cffet de rendre le code inopérant.

_L’opposition la plus forte vient des industries de
base, c’est-d-dire de I’acier, du charbon, du pétrole et
de I automobile. Les chefs de ces mdustrles ont d’abord
essayé de se soustraire aux codes — tel Ford — puis
ont élaboré des textes qu’ils savaient bien que ’Admi-
nistration repousserait.
f'Ce qui effraie surtout les industriels, ¢’est ’impor
tance que l’on ‘accorde aux syndicats ouvriers. Aux
Etats-Unis, la plupart des grands chefs d’entreprises
sont restés fort opposés au syndicalisme. Aussi ont-ils
opposé une résistance tenace a l’application de la
clause du marchandage collectif’inscrite au National
Reconstruction Act. Jusqu’a présent 'individualisme
patronal n’avait guére été battu en bréche par les
ouvriers aux Etats-Unis, ol le prestige du self-made
man reste entier. Au fond, chaque travailleur améri-
cain espére devenir lui-méme un jour chef d’entreprise.
Combien d’exemples ne cite-t-on pas de millionnaires
qui furent vendeurs de journaux? C’est ce qui explique
en partie ’échec du syndicalisme en Amérique. Ce qui
Yeéxplique encore, c’est le standard de vie élevé de
Pouvrier américain qui n’était pas, jusqu’aujourd’hui,
pressé par la nécessité et qui n’éprouvait pas par
conséquent le besoin de s’unir pour obtenir des avan:
tages nouveaux, des minima de salaires ou des condi-
tions de travail plus favorables. Aussi comprend-on que
les organisations ouvriéres ne représentaient qu’une
trés petite partie des ouvriers employés dans les
industries et n’étaient pas de taille & lutter contre
le patronat, tacitement soutenu par 'opinion publique
et du reste uni pour s’opposer & toutes revendications
collectives des ouvriers et notamment de 1’American
Federation of Labour.

“Sous ces rapports et sous plusieurs autres, les
réformes que la nouvelle législation introduit n’ont un
caractére de nouveauté que pour les Etats-Unis. Ail-
Ieurs, elles sont recues et -acceptées depuis longtemps.

" En tous cas, aujourd’hui les ouvriers américains
éntendent recourir aux -conventions collectives de
salaires et ils recourent aux moyens employés en
Europe par les organisations travaillistes pour: faire

aboutir leurs revendications. Les nombreuses gréves'qui.

ont éclaté dans l'industrie du coton, de la soie, du
vétement, de l’acier, dans les mines de charbon surtout,
ont en effet beaucoup plus rarement pour cause des
questions de salaires ou d’heures de travail que
de faire reconnaitre le principe de I'unionisme. ‘

L’idée premitre du président Roosevelt et de som'

“administration, en rédigeant les codes, était sans nui

doute de créer une atmosphére de confiance et de sym-
pathie entre le capital et le travail. Ils ne paraissent’
pas y avoir trés bien réussi. Le fait qu’a certaing
moments plus d'un million d’ouvriers se sont trouvés
en gréve et que des désordres graves se sont produits
dans certaines régions, tend & prouver que de
sérieuses résistances se manifestent’ encore, La
création d’un bureau d’Arbitrage du Tra.vail'(l) n ’a/
pas suffi & supprimer les conflits sociaux. C’est que,’ en‘
reahte., ce ne sont pas des questions relatives aux
conditions du travail qui sont en jeu, mais le principe
méme du syndicalisme. Pour les patrons, le National
Reconstruction Act et la National Reconstruction’
Administration sont une loi et une organisation d’ex-
ception, de crise, de caractire temporaire. Or, ils sen-
tent — et les ouvriers ne le nient pas — que le syndi-
calisme une fois introduit s’étendra, s’organisera’ de
telle sorte que quand la situation sera redevenue nor-
male, il sera implanté dans le pays et qu’il faudra
toujours compter avec lui. :
Les syndicats ouvriers cherchent non seulement &
régler collectivement les conditions du travail, mais &
obliger les employeurs 4 n’embaucher que des ouvriers
syndiqués. co
Le Président et son conseiller en cette matidre, le
professeur Leé Wolman, cherchent-au contraire que-ces
nouvelles « unions », constituées & la faveur du Natio-
nal Recovery Act, soient trés différentes des unions
antérieurement existantes, ainsi que des syndicats
socialisants européens. Ils voient dans ces unions non
pas des organismes de lutte contre le patronat, mais
un facteur de concorde et de coopération. .
Aussi le général Johnson s’est-il prononcé contre les
gréves trop nombreuses qui se produisent et qui n’ont
pas pour but le relévement de salaires insuffisants ou
la réduction d’heures de travail trop nombreuses, mais
uniquement d’affirmer Vautorité syndicaliste. De
méme, le sénateur Wagner a rappelé aux travailleurs
que « le New Deal leur avait donné une nouve]}e
charte qui devait leur permettre d’abandonner la
philosophie de la lutte dans leurs relations avec les
employeurs ». :
Le principe de lobligation de fixer un salaire
minimum a été accepté plus facilement car dans la
pratique beaucoup de salaires étaient supérieurs- a
ceux établis par les codes. Néanmoins, des personna-
lités industrielles ont protesté pour le principe, esti-
mant une telle disposition anti-constitutionnelle:
Cependant, en vue de permettre d’apprécier la ‘signi-
fication de la mesure dictée parle Président Roosevelt,
le National Industrlal Conference Board a récemment

(1) Ce Nanonal Labor Board comprend avec des représentants
ouvriers et patronaux en nombre égal, des représentants” nentres
désignés par M. Roosevelt: le sénateur démocrate Robert Wagnpr
et le professeur Wolman du « brain trust ».
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publié une étude qui retrace I’évolution de la législa-
tion relative aux salaires.

On y reléve qu’en 1907, une enquéte ayant révélé
que certains salaires de femmes et d’enfants étaient
particuliérement dérisoires, a déterminé le vote, en
1912, d’une loi sur le salaire minimum dans 1’Etat de
Magsachusetts. D’autres Ltats, tels la Californie, le
Colorado, le Minnesota, le Nébraska, Columbia
suivirent cet exemple et adoptérent des lois analogues
inspirées de la législation en vigueur en Grande-
Bretagne, en Australie et en Nouvelle-Zélande.

En 1923, un jugement de la Cour Supréme des
Etats-Unis déclara contraire & la Constitution la loi
de salaire minimum du Columbia et d’autres décisions
semblables furent prises par aprés relativement aux
lois de ’Arizona et de ’Arkansas. La Cour se fondait
sur le cinquidme amendement 3 la Constitution pour
prononcer cet arrét, considérant que le droit de con-
clure un contrat — donc un contrat de travail aussi —
par négociations privées faisait partie de la liberté
accordée aux individus. Le jugement n’avait cepen-
dant pas été rendu & l'unanimité et la minorité invo-
quait en faveur de la loi les cinquiéme et quatorzieme
amendements qui reconnaissent le droit de légiférer
pour protéger la santé des travailleurs et limiter la
durée du travail. Ilg estimaient que les bas salaires
ont une influence aussi néfaste que la longue durée du
gravail sur la santé, la moralité et 'avenir de 'ouvrier.

Des deux théses c’est la liberté des contrats qui l'a,
4 cette époque, emporté sur le pouvoir de I'Etat de
réglementer les conditions de travail en vue d’assurer
le bien-8tre et la moralité des citoyens.

Cette jurisprudence a créé, surtout pour le travail
des femmes et des enfants, des situations pénibles qui,
depuis la crise, sont devenues intenables. Le National
Industrial Conference Board, au cours d’enquétes, a
relevé des taux de salaires horaires de 10 et méme
5 cents et connu le cas d’entreprises qui exigeaient
de leur personnel des périodes de stages gratuits de
deux 3 trois semaines, au bout desquelles ces travail-
leurs étaient congédiés et remplacés par de nouveaux
stagiaires.

Ces pratiques ont engendré une réaction qui s’est
traduite par 1’élaboration de projets de lois dans un
certain nombre d’Etats, projets ayant pour objet de
fixer un minimum de salaire. Cing Etats ont voté ces
projets et les ont mis en vigueur : le Connecticut, le
New-Hampshire, New-Jersey, New-York et 1’Utah.

En introduisant dans les codes le principe de la
fixation d’un salaire minimum, la National Recovery
Administration s’est donc conformée & un mouvement
d’opinion qui se dessinait & nouveau en faveur d’une
réglementation. L’objection d’inconstitutionnalité sub-
siste, mais il semble bien que cette fois elle ait
plus de chances d’étre repoussée car les Etats-Unis,
restés fort en retard en matidre de législation sociale,
sont aujourd’hui bien plus disposés & accomplir des
réformes dans ce domaine qu’il y a dix ans. Clest
_airis1 que Pabolition du travail des enfants en dessous
de seize ans fut inscrit dans presque tous les codes.

Le recensement de 1930 avait fait constater que pour‘
I’ensemble de l’industrie, 667.000 enfants de dix &
quinze ans étaient employés dans les usines. Quelques
Etats avaient déja réglementé le travail des enfants.
Mais la réforme n’était qu’amorcée. On peut dire
qu’d présent elle s’exécutera d’une fagon générale et
mettra fin & des abus pénibles, puisque désormais
Iengagement au travail est interdit pour les enfants
en dessous de seize ans. i

De nombreux conflits ne pouvaient manquer de se
produire lors de l'apparition des codes. La National
Recovery Administration les avait prévus et c’est la,
raison pour laquelle, dés le 5 aofit, elle avait créé
Porganisme de conciliation et d’arbitrage, le National
Labour Board, déja cité plus haut et qui entend
contradictoirement les représentants patronaux et
ceux des syndicats ouvriers. .

La majorité¢ des conflits qui furent portés devant
ce comité, jusqu’d présent, ont trait 4 I'application de
la section 7a du National Recovery Act relatif au
droit d’organisation des travailleurs et du collective
bargaining ou & l’ajustement des salaires pour les
travailleurs recevant plus que les minima prévus par
les codes. C’est surtout dans les industries du véte-
ment, du textile, de la métallurgie, de la construction
mécanique, du caoutchouc et de la cinématographie
que des difficultés se sont élevées.

Parmi les conflits les plus typiques provoqués par
Pinterprétation de la section 7, il faut citer ceux ol
les unions accusent les employeurs d’avoir congédié
des travailleurs parce que affiliés & un syndicat ou
d’avoir refusé de négocier avec les représentants des
travailleurs. Un patron qui se trouvait dans ce cas
et qui n’avait pas répondu & la convocation du Comité,
a été reconnu coupable d’avoir violé le Code de I'In-
dustrie cotonniére et le National Reconstruction Act.

Le National Labour Board a également dii trancher
des conflits relatifs aux salaires. Une gréve, englo-
bant 50.000 & 60.000 ouvriers de l’industrie de la soie
dans les Etats de New-Jérsey, Pennsylvania et New-
York a été déclenchée pour protester contre les
salaires minima reconnus par le Code du textile, et a
amené, aprés négociations entre le Board, les
employeurs et les représentants du principal syndica.f,
Iétablissement d’une nouvelle échelle de salaires. ‘;

Si le Board ne peut espérer régler tous les diffé-
rends, son action en tous cas ne peut dtre que bien-
faisante car il s’efforce toujours d’obtenir en premie‘,r
lieu une reprise immédiate du travail en attendant
que soient examinées les causes du conflit et pr;;;-
noncée la décision arbitrale. :

En tant que la nouvelle législature tend & faire
entrer les rapports de l'industriel et de I'ouvrier amé-
ricains dans les voies du droit social, déja consacré
depuis plusieurs années en Europe, elle représente un
progrés certain, mais qui est loin d’8tre complet.
Dans tout le domaine des assurances sociales, par
exemple, la situation aux Etats-Unis est encore trés
arriérée. ‘ . ‘:;'

Quel a. été maintenant - Ieffet des méthodes
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mnployucq pm lo National Rccovely Administration
pour sortir-de la crise? : :

Pendant quelques semaines Péconomie améncame
"avait paru se redresser; on notait un accroissement de
la production, une augmentation des ventes au détail
et l'on prétendait que le chdémage était en nette
régression. Depuis, les indices sont redevenus moins
favorables et notamment ceux de lemploi de la
main-d’ceuvre. L’absence de statistique officielle sur
le chomage aux Etats-Unis ne permet pas de con-
naitre dune fagon précise la situation du marché du
travail. Selon les évaluations les plus ‘dignes dec foi,
le nombre actuel des chémeurs ne serait pas loin de
10 millions sur une population active de ' quelque
50 millions. Il y a environ six mois, avant I'élabora-
tion des codes, on estimait le nombre des sans-travail
4 an moins 13 millions. I1 y & donc eu une diminution,
mais moins sensible que ne 'avait espéré Iadministra-
tion, qui comptait voir le nombre des chémeurs
descendre en dessous de 7 et méme de 6 millions.

Il semble que dans beaucoup de cas l’annonce de
mesures réduisant les heures de travail et augmentant
les salaires unitaires ait poussé les industriels a
intensifier la production, pendant qu’ils bénéficiaient
encore de prix de revient favorables ; méme répercus-
sion sur 'approvisionnement des revendeurs, grossistes,
grands magasins. Mais cette action-ly a évidemment
cessé.

En outre, la hausse des prix de détail parait avoir
dépassé la hausse des salaires, donc du pouvoir
d’achat. De 13 encore une influence restrictive.

Le plan de réorganisation de l'industrie dressé par
‘la National Recovery Administration et basé sur les
codes que nous venons d’analyser sommairement n’est
d’ailleurs qu’une partie de I’ceuvre du Président Roose-
velt. Il I’a complétée par une politique monétaire —
dont nous parlerons plus loin — en cherchant, par une
dévaluation du dollar, & relever le nivean général des
prix. Pour la réaliser, il s’est adressé aux banques &
plusieurs reprises dans l’espoir qu’elles l’aideraient
sans hésitation. A la vérité, elles ne paraissent pas,
jusqu’a présent, avoir répondu avec beaucoup d’em-
pressement & cet appel. C’est que le souvenir de la
crise du mois de mars n’est pas encore effacé et qu’un
grand nombre d’entre elles n’ont pas les liquidités
nécessaires et craignent de s’engageér dans des opéra-
tions de crédit avec des entreprises qui ne présentent
pas toutes les gavanties désirables. Illes hésitent
d’autant plus qu’actuellement aux Etats-Unis le pro-
bléme des crédits bancaires est intimement lié &
Passurance des dépdts, qui a été institude par le
Banking Act de 1933 et dont 1’organisation doit entrer
en vigueur le 1 janvier prochain.

Les banques, pour étre admises au fonds d’assurance,
devront auparavant étre examinées et déclarées sol-
vables et elles se rendent compte que leur exclusion

" impliquerait "pour elles la faillite immédiate. Aussi,
s’efforcent-elle de garder la plus grande liquidité
possible. On ne peut donc les juger qu’en fonction de
cette loi qui apporte des modifications nombreuses et

carjitnl.cs A 4111.16' ']égislﬁtion" par dilleurs déjhn  tres
toiffue, et c¢’est pourquoi nous croyons néeessaire,
avant d’aborder Pexamen de la politique’ monétaire
du Président, de résumer les dispositions principales
de cette loi qui n’a pas eu en Europe le reténtissement
d’autres mesures et qui, cependant, exercera une
influence notable sur 1’évolution économique des Etats-
Unis.
. " LA LOI BANCAIRE DE 1933,

Les parrains de ce projet furcnt le sénateur Cilass
ct le représentant Steagall, qui avaient déja patronné
il y a.deux ans le projet qui est devenu la loi du
27 février 1932, réformant dans unc de ses dispositions
essentielles le Federal Reserve Act. .

A .cette époque, le but avoué de la modification
était de permettre au Federal Reserve System de
mettre en circulation de nouveaux capitaux et
d’augmenter le potentiel de crédit des banques. Le
Banking Act de- 1933, qui ne doit pas, malgré Tiden-
tité de parrainage, étre confondu avec la loi de
février 1932, a une portée beaucoup plus grande et
compotte des réformes capitales dont il est bien diffi-
cile de prévoir dés & présent les résultats.

Les dispositions principales de la loi sont (1) :

1° La constitution d’une garantie générale des dépots
bancaires engageant toutes les banques du pays;

2° La suppression de l'intérét des dépdts & vue et
la fixation de l'intérét sur les dépdts & terme, moyen
ou long; -

3° La séparation complcte entre le « commercial
banking », c’est-a-dire les opérations de banque com-
merciales, et 1’ « investment banking », c’est-d-dire les
opérations de banque d’affaires industrielles et finan-
ciéres;

4° La reconnaissance officielle du systéme des banques
& filiales opposé au systéme des banques A succursales
dont . l’extension est soigneusement limitée.

De ces réformes, la plus importante est I'institution
d’un systéme d’assurance obligatoire des dépots. (Vest
celle du reste qui a soulevé les plus vives critiques.

La loi prévoit une période transitoire de six mois,
du 1° janvier 1934 — date & laquelle la nouvelle 1égis-
lation doit entrer en vigueur — jusquw’au 30 juin,
durant laquelle fonctionnera un fonds temporaire d’as-

surance qui garantira les dépdts des banques parti-

cipantes jusqu’a concurrence de $ 2.500. En juillet
1934, ce fonds sera remplacé par un organisme définitif,
la Federal Deposit Insurance Corporation, qui garan-
tira & concurrence de 100 p. c. les dépdts inférieurs
a4 $ 10.000, & concurrence de 75 p. c. les dépdts de
$ 10.000 & $ 50.000 et & concurrence de 50 p. c¢. ceux
supérieurs & $ 50.000. Les ressources nécessaires pour
constituer le capital de la corporation sont fournies &
la fois par la Trésorerie, les Federal Reserve Banks
et par les banques assurées, qui devront souscrire un
‘montant égal 4 1/2 p. ¢. de leurs dépdts. On évalue &
environ 450 millions de dollars le capital auquel
mtm Mensuel nos 9 et 10 de 1933 de la Sociéi¢ Belge de
Bangue a publié un commentaire excellent de la loi auquel nous

renvoyons nos lecteurs qui voudraient connaitre de fagon précise
les tendances de cette réforme.
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atteindra ainsi la nouvelle Corporation. Mais il est
A noter qu’indépendamment de cette souscription obli-
gatoire, les banques assurées resteront responsables
proportionnellement & l'importance de leurs dépéts,
des risques supérieurs que pourra encourir la Corpora-
tion. On a donc simplement appliqué le systéme de
Passurance mutuelle.

La Federal Deposit Insurance Corporation sera diri-
gée par un comité de trois personnes : le comptroller
of the currency et deux membres appartenant 3 des
partis politiques différents, mais nommés par le Prési-
dent des Etats-Unis avec ’'approbation du Sénat.

Les banques membres du Systéme de la Réserve Fédé-
rale doivent demander leur affiliation & la Corpora-
tion, mais elles ne seront admises qu’aprés un examen
rigoureux de leur situation active et passive. Les
autres banques sont autorisées 3 demander leur admis-
sion & la Corporation sous la méme obligation de se
soumettre & un examen préalable. Elles doivent, en
outre, devenir membres du Systéme de Réserve avant
le 7 juillet 1936.

L’institution de ce fonds d’assurance a été mal
accueillie par la majorité des banques. Le 15 juin
déja, lorsque le projet de loi accepté par le Parlement
fut soumis pour approbation au Président Roosevelt,
PAmerican Bankers’ Association, représentant une
trés grande partie des intéréts bancaires aux Etats-
Unis, télégraphiait au Président pour lui faire con-
naitre l'opposition qu’elle formulait au nom de ses
membres et pour le prier d’opposer son veto. Dans
cette ultime protestation 1’American Bankers’ Asso-
ciation disait du projet qu’il était malsain, antiscien-
tifique, injuste et dangereux.

Le lendemain le Président signait la loi et le monde
bancaire américain se trouvait en présence d’une
réforme importante de ses codes et de ses pratiques.

En ce qui concerne l'assurance des dépdts par la
Federal Deposit Insurance Corporation, on fait remar-
quer que la garantie ne s’appliquera qu’aux établisse-
ments en parfait état de liquidité, si les autorités

chargées d’examiner les banques appliquent strictement
la loi. En ce cas, seul un petit noyau de banques en

parfaite situation garantiraient mutuellement ses
dépdts et toutes les autres banques qui auraient été
refusées seraient acculées 3 la faillite. Il semble cer-
tain, en effet, qu’une discrimination populaire sera
rapidement faite entre les banques qui bénéficieront
de ’assurance et celles qui seront en dehors du systéme.
Or, il y a beaucoup de banques dans le pays, qui ne
peuvent absolument pas remplir les conditions requises
pour devenir mewmbres du Systéme de Réserve. Lors-
qu’il apparaitra aux déposants de ces institutions que
leur établissement ne peut répondre au test, des runs se
produiront qui entraineront & nouveau la fermeture
en masse des petites banques.

Si, au contraire, les examinateurs se montrent fort
larges et ferment les yeux, les banques saines, obligées
de garantir les dépdts détenus par des établissements
dont V’actif est douteux, pourront étre contaminées.
(’est ainsi que les grandes banques de New-York crai-
gnent d’étre appelées 4 apporter sans limite des contri-

. qui vient d'annoncer

butions en vue de couvrir les pertes des déposants dans
les banques les plus faibles, 8'il se produit un jour une
nouvelle épidémie de faillites bancaires comparable &
celle que l’on a connue au cours de ces derniéres années.

Certains, au contraire, voient dans cette mesure
destinée & aider les petites banques, un danger pour
elles: les grandes banques, disent-ils, pourraient &tre
tentées de garantir certains actifs douteux d’autres
banques sous condition d’en acquérir le contrdle. On
arriverait ainsi non pas & sauver les petites banques,
mais & en hiter ’absorption et & développer un réseau
de filiales, pratique jusqu’d présent interdite aux Etats-
Unis, mais rendue légale par le nouveau Banking
Act (1).

La suppression de 'intérét sur les dépdts & vue n’est
pas non plus acceptée sans protestations. Cette mesure
a provoqué d’importants retraits de dépdts des ban_quqs
des grandes villes et en particulier de New-York, Pour
la semaine se terminant le 21 juin et qui comprenait
les cinq premiers jours suivant la signature du
Banking Act, on a constaté une chute de $ 350.000.000
des dépdts & vue dans les principales banques de New-
York. La semaine suivante, on a enregistré une nou-
velle diminution de $ 100.000.000 et le mouvement a
continué encore pendant quelque temps, & une allure
plus modérée. Ces retraits proviennent surtout de
banques de province et de grosses entreprises qui
consentaient & laisser des sommes importantes en dépot
4 vue lorsqu’on leur payait un intérét modéré, mais
qui préferent utiliser autrement ces fonds lorsqu’on
cesse de les rémunérer méme faiblement, Une partie
de ces dépbts & vue a été transférée dans les mémes
banques aux dépdts & terme o ils touchent un intérét
ou ont été investis en fonds publics & court terme
ou en acceptations de banque.

La séparation radicale imposée par la loi entre le
commercial banking et l'investment banking a soulevé
moins de commentaires. On sait que cette dissociation
existe en Angleterre, oli l'on ne considére comme
opérations de banque que celles & court terme réali-
sées au moyen de dépbts, sous forme d’escomptes et
d’avances. Les opérations dites financieres & long
terme, le placement d’emprunts, etc., sont réservées i
des maisons d’émission auxquelles on ne donne pas le
nom de banque.

Dans le reste de I’Europe, et notamment en Belgi-
que, les banques se livrent couramment aux deux
genres d’opérations et la pratique s’en implantait aux

(1) Une dépéche récente signale que le Gouvernement américain,
se rendant compte de la difficuité qu’auront beaucoup de banques
a satisfaire aux conditions requises par la loi, a incité celles-cl
a émettie, avec le concours de la Reconstruction Finance Corpora-
tion, des capital notes ou des actions de préférence. Douze banques
new-yorkaises auraient décidé d'agir coniormément & la sugﬁestlnn
gouvernementale, ce qui est considéré comme un succés technique
incontestable pour la politique bancaire de M. Rooseveit.

Les National Banks (lexce tion faite de la National City Bank

a réorganisation de son capital) hésitent
encore & accepter l'offre de la R. F. C., mals l'opinion prévaut
qu'elles suivront la vole tracée par les banques new-yorkalses. De
méme, on croit que le Gouvernement parviendra & contraindre les
bamlues de province & émettre des actions privilégiées ou des
capital notes qul seront reprises par la R. F. De cette fagon,
la structure financiére de ces banques serait renforcée technique-
ment et le danger de nombreuses falllites qui menagaient de se
produire le ler ianvler serait écarté.

Cependant, méme dans l'état actuel des choses, 1l scmble
probable que cing cents banques environ ne pourront &tre
admises & bénéficier du fonds de garantie des dépdéts au début de
I’année prochaine.
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Etats-Unis depuis quelques années. Malheureusement
un certain nombre de ces banques américaines ont agi
sans prudence et commis de graves exagérations pen-
dant les années de-boom. Elles ont ainsi jeté le discré-
dit sur le systéme de la banque mixte en engageant
inconsidérément leurs dépdts dans des achats de
valeurs & revenu variable qui, par suitc de la crise,
ont subi une énorme dépréciation.

C’est. en réaction de ces exces que l'on a voulu
établir une cloison étanche entre les banques commer-
ciales et les bhanques d’affaires, décision peut-&tre
regrettable car elle arréte une évolution heureuse qui
g’opérait dans Vorganisation bancaire américaine en

la rendant plus souple et mieux adaptée aux besoins.

de Vindustrie. On pouvait espérer que les imprudences
commises auraient ouvert les yeux aux banquiers et
que Vexpérience qu’ils venaient de faire les aurait
rendus plus prudents & Pavenir. ‘

La question de rémunération joue un grand réle
dans le probléme et aussi le financement des vastes
entreprises industrielles modernes. Avec les services
multiples et peu rémunérés que le public attend
aujourd’hui des grandes banques, et la diminution
du volume du papier escomptable, les grandes banques
ont de la peine & couvrir leurs frais, si elles ne peuvent
compter que sur le produit des intéréts et commis-
sions sur Pescompte et les avances. Ensuite, I’ouver-
ture de grands crédits & découvert apparait comme
dangereuse, dans bien des cas, & celui qui ne peut
suivre directement et intimement la marche de
Paffaire, Enfin, la banque, qui préte ce concours, ne
trouve pas juste qu'un tiers jouisse des profits d’une
émission d’actions ou d’obligations.

Les formules absolues sont donc bien dangereuses
en ces matieres.

Le Banking Act contient encore bon nombre de dis-
positions ayant principalement pour objet de renforcer
le contrdle du systéme bancaire et de restreindre la

liberté¢ des binques membres de la Réserve Fédérale, -
notamment larticle qui dispose que chaque Federal
Reserve Bank doit se tenir au courant du caractére

. et du montant des crédits et des placements des
| banques membres, afin de vérifier si elles ne font pas

un usage inadéquat du crédit bancaire pour des opéra-
tions spéculatives sur titres, immeubles ou marchan-
dises.

Si, comme nous I'avons dit, la majorité des ban-
quiers et ’American Bankers’ Association n’ont pas
accueilli avec grande sympathie la nouvelle loi ban-
caire, parce qu’elle apporte certaines réformes qu’ils
jugent trop radicales, I'opinion presque unanime dans
les milieux bancaires est cependant acquise & certaines
modifications du régime ancien. C’est ainsi que 1’Asso-
ciation of Reserve City Bankers étudie un programme
qui autoriserait les banques & créer des agences, qui
établirait un contréle plus sévére des opérations ban-
caires et qui contiendrait des dispositions plus rigou-
reuses sur la constitution du capital.

%

* *

Le plan de relévement économique élaboré et mis
en ccuvre par la National Recovery Administration,
bien qu’appuyé par une propagande trés soigneuse-
ment conduite, n’a pas, jusqu’a présent, répondu aux
espoirs des dirigeants. Si I’on avait enregistré vers le
mois de juin et jusqu’en juillet une recrudescence
d’activité, les indices devinrent par la suite moins
favorables, ainsi qu’on peut le voir par le tableau
ci-dessous.

Quant & la politique monétaire, ce que l'on en
connailt et les commentaires contradictoires qu’elle
suscite dans le monde font qu’il est trés difficile
actuellement de la suivre. On ne s’étonnera donc pas
que nous remettions & plus tard le soin de la décrire
et d’examiner dans quelle mesure elle a permis de
réaliser 'objectif du Président.

Indices mensuels des affaires ajustés en tenant compte des variations saisonniéres
et des jours de travail par mois.

PRODTCTION INDUSTRIELLE Emplove
mployé
ANNEE 1933 Ventes Wagons dans
au détail chargés les usines
Total Usines Mines
Marg .......................... 60 56 81 87 50 56.6
Avyl .......................... 67 66 72 67 53 57.7
Ma.l ........................... 78 78 78 67 56 60.6
Juin..... ... ..o . e, 92 93 84 68 60 64.8
Juillet ............o . 100 101 90 70 : 65 70.1
Aolib oovvvnn i, 91 91 91 77 61 73.3
Septembre ..................... 84 83 86 70 60 74.3
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NOS STATISTIQUES DE LA NAVIGATION MARITIME

Depuis quelque temps, la direction du port d’Anvers
nous envoie des relevés indiquant le nombre et le
tonnage des navires désarmés, les navires belges étant
recensés séparément. Nous avons estimé utile
d’inclure dorénavant ces chiffres dans notre tableau
de statistiques mensuelles relatives & ce port; ce

tableau ecst modifié en conséquence, i partiv-de ce
jour.

A cetbe occasion, la direction du port nous a obli-
geamment communiqué les chiffres rétrospectifs qu’ells
. possédait. Ceux-ci sont consignés dans le tableau. ei-
dessous.

Navires désarmés dans le poit d’Anversv(l).f
(A fin de mois.)

: Tonnage ) . ) Tonnage Nombre 'Tonnage net
Nombre | net’ Nombre | net . (Tonnes)
MOTS (Tonnes) MOIS (Tonnes) MOTS

. . Navires Navires

Total Total ‘ Total Total Total belges Total belges
1922 Juillet .......... 137 —_— 1931 Janvier ........ 40} 137.013] 1932 Janvier ........ 87 49} 287.572| 132.799
1923 Janvier ......... 80} — Février ........ — — Février ........ 85 46] 287.906( 130.120
Juin ...l 50 — Mars ..ot 63| 208.088 Mars .......... 83 47] 271.909| 133.093
1924 Novembre....... : 26 — Avril ......o.., 52| 155.392] - Ayril ......... . 91 57} 283.005| 168.473
1925 Septembre ...... . 40 — ) Mai .o......... 53} 165.646 Mai........... 94 57] 293.832| 159.227
1926 Mars ........... 18 — Juin .......... 67] 281.483 Juin ...l 101 57] 301.273| 156.840
1927 Janvier ......... 7F 13.817 Juillet......... 65} 201.782 Juillet ......... 103 60| 311.700| 168.531
1928 Janvier......... 5] 10.065 Aofit ..o.vunsss 771 236.485 Aolit ..oty "111 66| 347.445] 1656.088
Juillet .......... 7| 17.400 Septembre ..... 83| 262.875 Septembre ..... 101 54| 312.944 136.832
1929 Janvier ......... 3 4.120 Octobre ....... 80| 261.109 Octobre ....... 92 50( 300.404| 126.622
CJuillet. .. ei.n... 51(2)30.313 Novembre...... 74| 229.928 Novembre...... 89 53| 305.052) 134.236¢
1930 Janvier......... 10}(2)38.129 Décembre ..... 86] 276.975 Décembre ..... 76 *47] 261.122| 118.041

Juin ....... e 29] 146.107 .
‘ @) |

Nous avons également demandé & la’ direction du
port de Gand si elle établissait le relevé des navires
désarmés. Celle-ci nous a répondu que les navires
désarmés sont tres rares & Gand et qu’il n’y en a pas
eu avant le 1°° janvier 1932, Depuis lors, elle nous
signale deux navires étrangers de 4.134 et 3.916 tonnes
respectivement, le second étant déjh reparti. En

outre, sept navires sont entrés pour é&tre déman-
telés, dont trois malles belges. Enfin, deux navires
belges sont restés quelques mois et sont repartis
sous pavillon norvégien. Nous indiquerons doréna-
vant en note de nos statistiques, tous les trois mois,
les navires qui seraient éventuellement désarmés a
Gand.

(1) Les' chiffres de 1933 se trouvent en annexe, dans les statistiques courantes.

(2) Brut.
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CHRONIQUE

La crise des transports maritimes et principalement
du tramping. — La crise des transports maritimes est
un des aspects de la crise mondiale. Mais, en outre,
elle présente certains caractéres propres qui tiennent
& la structure particuliére de cette industrie. On trou-
vera ci-dessous quelques données relatives d celle-ci et
aux difficultés qu’elle rencontre en ce moment.

Nous empruntons les éléments de la bréve analyse
qui va suivre & une étude récemment publide par
M. Wolkowitsch (1) ainsi qu’d une série d’articles
sur le tramp shipping, parus dans le Times (3 et
4 novembre). .

Les frets sont normalement soumis & des fluctuations
assez fortes, et cette industrie a- connu maintes heures
difficiles. Ainsi, les transports de charbon de la Tyne

sur Génes ont enregistréd les minima suivants :

soit 4/2 en livres-or.

La période de guerre a, par contre, suscité des frets
trés élevés qui se sont maintenus tels jusqu’en 1920.
On affrétait alors pour un transport de charbon Car-
diff-Bordeaux ) 60/ par navire de 5.000 tonnes.

Pour la simple négociation de la charte-partie dans

la période de hausse, les courtiers touchaient des:

commissions trés élevées: plus de 10.000 francs francais
pour Pexemple ci-dessus. Mais en aolit 1920, se pro-
duisit la chute des frets. Cardiff-Bordeaux ne se payait
plus que 12/, six mois plus tard, on était tombé 3 7/,
en 1932 & 3/9 (ou 2/10 en livres-or). Les recettes de
Parmateur sur la base de ces cours ne couvrent plus
les dépenses courantes d’exploitation; en méme temps
le courtage se réduit & des taux minima, encore souvent
4 diviser entre plusieurs intermédiaires.

Le quart environ du tonnage mondial se trouve
actuellement désarmé (15 millions de tonnes sur 65).
Le chémage du matériel est beaucoup plus élevé que
celui des équipages. La Grande-Bretagne ne compte
que'30.000 marins chémeurs. La France, qui a désarmé
un million de tonnes sur trois, ne possede que 15.000
chémeurs .parmi les inscrits. .

A Vorigine de cette crise, se trouve l'excés du ton-
nage: celul qui est disponible dans le monde dépasse
le volume de marchandises & transporter. La guerre
est en partie cause de cette situation: la reprise forcée
de la flotte marchande allemande, en vertu du traité de
paix, bien qu’elle se défende comme modalité d’indem-
nité, fut une erreur économiqlie ; les alliés se trouvérent
en possession de vieilles unités, tandis que les Alle-
mands en- construisaient de. nouvelles. En outre, 1a
pénurie de tonnage 2 lmmlshce et les frets excessifs

(1) D. WOLKOWITSCH : Sur la crise des hr.msports maritimes.
Annales d’Histojre économique ‘ot sociale, no 23, septembre 1833.

en 1895, -
4/9; en 1902, 4/3; en 1912, 6/6. En 1932, on a coté 6,/,-

gagnés alors poussérent partout 4 la construction, et
cela au deld des besoins normaux.- On paie auJourd hui
ces fautes.

Le capital investi dans le tonnagc désarmé n’est pas
seulement treés élevé, sa dépréciation est rapide. Ainsi
le prix d’un cargo neuf de 7.000 tonnes dw., cargo &
grains et & charbons utilisé pour le service de la Plata,
a oscillé comme suit: 1904, £ 39.000; 1906, £ 43.000;
1908, £ 36.000; 1912, £ 58.000; 1914, £ 53.000; 1920,

£ 259.000; 1921, 61.000; 1932, 22.500 livres-or. Les navires

réservés ‘4 des trafics spéeialisés et qui de ce fait ont
un monopole de - transport par rapport aux cargos
ordinaires mais ne peuvent que difficilement s’assurer

‘du fret de retour, avaient d’abord échappé & la crise.

Mais depuis, ils en souffrent trés vivement, sans doute
parce que les nouvelles constructions ont augmenté la
concurrence et que le trafic a diminué. Des navires-
citernes lancés en 1932 dans la Tyne pour des arma-
teurs norvégiens ont été désarmés immédiatement aprés
les essais. Dés qu’un trafic se révéle rémunérateur, il
se trouve des armements pour y engager des bateaux;
souvent ils y sont poussés par le protectionnisme natio-
nal, accordant des primes; conséquence: en moins de
deux années, comme la consommation ne peut dépasser
certaines limites, les frets s’effondrent. On lance actuel-
lement un navire bananier par mois: il s’agit de
navires rapides, pouvant transporter aisément dans
une année plus de 25.000 tonnes de cargaison ou 150
millions: de bananes. Le suréquipement est donc trés.
menacant dans cette branche.

Une des causes de la crise des frets, selon M. Wol-
kowitsch, réside dans le nombre considérable de per-
sonnes ou d’organismes qui interviennent dans les
opérations .d’armement, affrétement, pesage, déchar-
gement, etc., et qui, chacun, pergoivent des rémunéra-
tions, commissions, courtages, etc. sur une cargaison
affrétée & un prix brut qui couvre & peine les frais du
voyage. Certains ports, et notamment les ports fran-
cais, sont spécialement onéreux & cet égard. L’exemple
suivant est, caractéristique : pour un navire qui a.pporte,
a 4/6, le court1er regoit une somme brute de 5'7 rmlle :
375 francs frangais. Il faut en déduire :

Commissions aux courtiers d’affrétements 5 % .
2.860 -

et & divers fr. fr: -
Frais de port & Bllbao (9 000 peseta.s) 18.000
Frais de port & Dunkerque . 12.000
Déchargement . 13.500 .
Demi-pesage . 1.800 .
Fr. fr. 48.000
Il reste & Parmateur 9.000 francs francais. Les
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dépenses pendant le voyage ont été d’environ 46 mille
francs francais. Il se trouve en déficit de 36,000 francs.

11 convient pourtant de remarquer que cette situa-
tion n’est pas nouvelle et que dans beaucoup de ports,
notamment 4 Anvers et 4 Rotterdam, la concurrence a
réduit ces frais dans de fortes proportions.

M. Wolkowitsch n’est pas partisan de I'exploitation
des navires par voie de gérance. L’agent ou gérant est
rémunéré sur le chiffre d’affaires et non sur les béné-
fices : « Il fait donc toujours une recette nette, pour-
vu que le navire transporte des cargaisons; la perte
est pour Parmateur. Qui plus est, cette commission de
gérance cst caleculée sur le fret brut, trés supérieur &
ce que regoit ’armateur, car il comprend souvent des
frais de chargement et de déchargement ».

Nous parlerons plus loin de la surabondance du ton-
nage offert. Mais il faut aussi tenir compte que les
perfectionnements apportés a la capacité de transport
et les gains de vitesse en mer ont amené une situation
identique & celle que provoquait Vexistence d’un ton-
nage supplémentaire. Un cargo qui fait huit ou neuf
neeuds de vitesse commerciale ne peut lutter contre
ceux qui en font onze et douze, probablement avec un
plus petit équipage et un tonnage utile plus grand.
L’outillage des ports s’étant amélioré, les escales se
sont raccourcies; le chargement et le déchargement
étant plus rapides, un méme navire peut donc, dans
le méme temps, transporter davantage de marchan-
dises.

Sans doute, i1 y a de nouvelles sources de trafic.

nées de 1920 & 1930, par 'accroissement de consomma-.

tion de certains produits, par 'ouverture de certaines
mines, mais depuis la crise, clles n’ont pu compenser
la crise des transports des produits de base, d’autant
plus que la plus forte proportion des transports par
mer porte sur des minerais, dont la crise a considéra-
blement réduit la demande. La production mondiale
d’acier, par exemple, est tombée de 94 millions de
tonnes en 1930 & 49.900.000 tonnes en 1932. Méme en
tenant compte des besoins intérieurs, on peut
constater quelle a été la conséquence de cette crise
de la métallurgie pour les transports par mer. (Pest
d’autant plus sensible que les désordres monétaires et

financiers ount complétewent arrété la construction de
chemins de fer dans les pays d’outre-mer.

L’aspect anglais et norvégien de la crise des irets
est caractérisé surtout par la détresse des « tramos » :
on entend par la le navire &4 cargaison, du type
courant, prét 4 saffréter pour toute destination et
pour toute marchandise normale. Bien entendu, ils ne
sont pas les seules unités de la flotte marchande
britannique ou scandinave & subir la crise : les lignes
régulieres de cargos ont & faire face & leurs propres
difficultés et les « liners » & voyageurs, qu’il s’agisse
d’émigrants ou d’hommes d’affaires opulents, sont
aussi atteints par le chémage. Mais ce sont les
« tramps » dont les chances de retour & la prospérité
sont les plus réduites. '

Les « tramps » ne parviennent plus qu’avec diffi-
culté & s’assurer du fret dans les deux sens, ce qui,
aux prix actuels, en entraine inévitablement 1’exploita-
tion & perte. Mais celle-ci peut cependant rester moins
ruineuse que le désarmement complet, les frais d’en-

-tretien d’un cargo & la chalne étant évalués & £ 1.000

par an, sans parler de ’absence de rémunération du
capital. Le maintien des unités en service présente
encore d’autres avantages : l’équipage reste occupé,
le navire se détériore moins rapidement, il est prét
4 profiter de toute amélioration brusque du marché
des frets, ou maintien des relations d’affaires.

Les propriétaires de cargos Dbritanniques sont
aujourd’hui lourdement endettés envers les banques,
dont la longanimité approche de ses derniéres limites.
C’est ce qui explique que, depuis quelque temps, d’ex-
cellents navire anglais ont été vendus trés bon marché
a des firmes étrangéres, afin de permettre des rem-
boursements.

Les pays scandinaves, et surtout la Norvege, ayant
eu & renouveler une grande partie de leur flotte mar-
chande par suite de la guerre sous-marine, et exploi-
tant avec beaucoup d’économie et de compétence, et
sans aucun subside gouvernemental, sauf des subsides
postaux peu importants, sont néanmoins atteints aussi
par la crise.

Le tableau suivant donne les mouvements des diffé-
rentes flottes de 1914 & 1933.

PAYS 1914 1933 Différence

(:ran_de_-Bretag_ne et Irlande .......... ... ... L 18.892.000 18.592.000 — 300.000
Dominions britanniques ............. ... ... ... ... ... .. ... .. 1.632.000 2.983.000 4+ 1.351.000
Danemark ..........oiuiiiii 770.000 1.160.000 + - 390.000
France ... 1.922.000 3.470.000 + 1.548.000
Al]gmagne ............................................... 5.135.000 3.888.000 — 1.247.000
Greee ..., 821.000 1.417.000 -+ 596.000
Ho]l_ande' .................................................. 1.472.000 2.759.000 4+  1.287.000
Ttalie ... o 1.430.000 3.093.000 +  1.663.000
Japon ... 1.708.000 4.258.000 +  2.550.000
NOrvege .. .o 1.957.000 4.078.000 +  2.121.000
Espagne ............ . 884.000 +1.218.000 4 334.000
]Sguéde B P 1.015.000 1.658.000 -+ . 643.000
Etats:Ungs (IET) . 2.027.000 10.088.000 +  8.061.000
tats-Unis (Iacs) ... 2.260.000 2.474.000 - 214.000
AULTES PAYS -« oo it 3.479.000 5.492.000 4+ 2.013.000
ToraL 45.404.000 66,628.000 4+ 21.224.000
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Ces seuls chiffres montrent avec une décisive netteté
que le mal vient de I'excés de comstruction. ‘

Or, non seulemeént, comme nous I’avons vu, le trafic
n’a pas augmenté, mais la méme masse de marchan-
dises peut étre aujourd’hui transportée plus rapide-
ment.

La composition de la flotte marchande s’est égale-
ment modifide, les « tankers » ayant largement pris
la place des cargos & charbon, et le nombre des navires
spécialisés ayant augmenté.

kY

Le transfert des cargos d’un pavillon & un autre est
un probléme qui intéresse et inquitte fortement les
armements hritanniques, car c’est 4 leur détriment
qu’il s’exerce. Il favorise les armateurs qui ne font
pas assurer leurs unités, les exploitent sans les réparer,
emploient une main-d’eeuvre .de couleur, etc.

Certaines flottes marchandes ont pu déplacer leur
champ d’activité : « A un moment donné, certaines
marines marchandes méditerranéennes se bornaient
au transport sur la Mer Noire et la  Méditerranée, out
I'on pouvait tirer parti de navires petits et démodés.
Mais & mesure que ceux-ci étaient remplacés par de
meilleures unités, 'activité de ces armateurs s’étendit
4 d’autres mers, y compris les ports argentins et cana-
diens. »

La flotte marchande de la République de Panama a
augmenté de 149.000 tonnes en un an. Elle est surtout
aux mains d’armateurs grecs et comprend de grands
cargos qui, originairement, déployaient le pavillon
rouge.

Tout récemment, des armateurs continentaux, y
compris les Soviets, ont cherché & acquérir des navires
anglais. C’est que les flottes continentales travaillent
avec des frais généraux moindres et aggravent par Ia
la crise de la marine marchande britannique.

Le conseil de la Chambre britannique de navigation
étudie actuellement le probléme des « tramps ». Il se
préoccupe de lutter contre le dumping des frets,
pratiqué grice aux subsides de 1’Etat, notamment
grice aux subsides kilométriques qui  incitent les
armateurs de certains pays étrangers & se lancer dans
le trafic & longue distance et & effectuer de longs par-
cours qui, grice aux primes, finissent par devenir
rémunérateurs:

On envisage également 1'établissement d’un tavif
préférentiel en faveur des marchandises importées par
navire britannique, la restriction des ventes de navires
& des armements étrangers concurrents, etc.

- On étudie enfin la formation d’un fonds commun,
subsidié par le Gouvernement, destiné 4 dédommager
les armateurs. livrant leurs cargos & la démolition,
ceci dans le but de diminuer ’dge moyen de la flotte
tout en réduisant le tonnage global.

Mais tous ces remédes ne touchent pas la cause du
mal : Vindustrie de 'armement s'est trompée en s’ou-
tlllant dans une mesure qu1 -est hors de proportion
avec" les besoing du commerce.

e

L’activité économique au Congo et spécialement
dans la Province Orientale, — D’une-fagon générale,
le mouvement commercial au Congo, dans ces derniers
mois, est devenu un peu plus actif. Les statistiques
des transports marquent du progres.

Les industries miniéres accusent dans l’ensemble un
tonnage plus 1mportant de production.

On est loin encore des bénéfices, mais on arrive a
vivre, dans beaucoup de cas.

Ce serait d’ailleurs une erreur de considérer que la
crise ait présenté la méme acuité dans toute la colonie.

Voici par exemple quelques renseignements que
nous avong réunis sur l'activité économique dans la
Province Orientale.

I’incidence de la crise mondiale sur la Province
Orientale (actuellement subdivisée en Provinces de
Stanleyville et de Costermansville) est moindre qu’elle
n’est ailleurs au Congo.

Il faut attribuer cette situation particuliere a la

- diversité des ressources miniéres et agricoles, au

développement des moyens de communication, réseaux

“ferré et fluvial et surtout routier.

Les ressources miniéres principales sont l'or et
I’étain.

D’importants gisements d’or se rencontrent aux
confins orientaux de I'Ituri et du Maniema (Société
des Mines d’Or de Kilo-Moto, Compagnie Miniére des
Grands Lacs). D’autres gisements existent dans le
centre : bassins des rivieres Tele, Aruwimi-Ituri, Lindi
(Somiba, Mini¢re de la Tele, Miniére de I’Aruwimi-
Ituri, Mini¢re de la Surongo), dans le Nord-Ouest
(Colomines), dans le Sud du Maniema (Kinor, Belgi-
kaor, Miluba, Mini¢re du Maniema, Symor).

Partout, I’extraction en métal jaune est en progreés.

Les gisements d’étain se concentrent dans lc
Maniema (bassins des riviéres Ulindi et Lowa). Les
sociétés exploitantes sont Symetain et Kinetain. Un
accroissement mnotable de la production actuelle
d’étain est dans l’ordre des possibilités rapprochées.
On sait que l’étain est une des rares matiéres pre-
mieres dont les prix soient favorables.

Parmi les ressources agricoles de la Province Orien:
tale, i1 convient de noter le coton, le café, les oléagi-
neux, le riz et les produits vivriers (haricots, manioc,
bananes, etc.). _

La culture du coton, en raison de son importance
aussi bien économique que politique, est activement
soutenue et encouragée. Elle est implantée surtout
dans les Uélés et dans certaines régions du Maniema.
(’est une culture qui a été enseignée aux indigénes
et qui est entidrement en leurs mains. Les indigénes
en retirent la presque totalité de leurs ressources
monétaires. Ils désirent étendre cette culture. Les
sociétés qui s’occupent d’acheter le coton brut, de le
décortiquer et de le revendre en Europe, arrivent a
nouer les deux bouts, ¢’est-d-dire A travailler sa,ns»
perte.

Les plantations de café sont groupées en diverses
régions, d’ailleurs inégalement favorables; aux envi-
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rons. de Stanleyville, dans les Uélés, dans U'Est de
PIturi et du Kivu aux confins des lacs, dans le
Maniema (entre Kindu et Kasongo, le long du rail et du
fleuve). Ici il s’agit d’exploitations europecnnes Mais
elles occupent une main-d’ceuvre indigéne assez impor-
tante. Celles de ces exploitations qui ont été bien

établies sont payantes. Mais nombre d’entre elles ont

englouti d’énormes capitaux en erreurs et titonne-
ments de début. Dans plusieurs cas, si ce n’est pas la
ruine compléte, au moins faudra-t-il plusieurs années
bénéficiaires pour dquilibrer la situation, sauf 2
dévaluer immédiatement les capitaux engagés, partiel-
lement perdus. Mais pour plusieurs, les perspectives
immédiates peu favorables du marché des cafés
rendent aléatoires ces chances de redressement finan-
cler marqué, au moins 3 bréve échéance. Néanmoins,
il est établi que des plantations de café bien établies
et économiquement gérées, de préférence par un plan-
teur individuel et compétent ou sans excés de capita-
lisation, sont viables et mémes lucratives.

Les exploitations de palmeraies connaissent des
jours sombres, dus & la baisse excessive des prix mon-
diaux des oléagineux et & la confiance trop grande
faite & Dutilisation des palmeraies naturelles par
opposition aux plantations rationnelles. Autre erreur.

Le riz, au Congo, ne dispose plus que d’un marché
d’écoulement restreint: les grands travaux ferroviaires
du Bas-Congo sont terminés, la réduction de la main-
d’ceuvre des exploitations industrielles est notoire. De
méme, les produits vivriers ne trouvent preneurs qu’a
des prix extrémement réduits. I1 s’opére 14 une adapta-
tion inévitable. .

I’équipement industriel dc la Province a été main-
tenu dans des limites modérées, conditionnées par les
nécessités directes de la production agricole (huileries,
rizeries, cotonneries, usines & café) ou miniére; on ne

\

rencontre donc gu’exceptionnellement des entreprises
chémant complétement.  : :

De méme, la crise 1mmob1]1e1e — plet,how de cou-
structions & usage commercial et privé — n’a pas
Pacuité qu’elle présente ailleurs.

I’activité d’ensemble de la Province Orientale a
permis d’y maintenir un courant trés satisfaisant de
transactions commerciales.

Sans doute, il y a eu des faillites et des liquidations
retentissantes. Mais actuellement les soubresauts
consécutifs & de tels événements sont apaisés, et si
toutes les exploitations commerciales ne sont pas béné-
ficiaires, celles qui sont économiquement gérées et
disposent de stocks nouveaux, peuvent prétendre & des
rendements satisfaisants pour les temps préserits.

On ne peut passer sous silence l'accroissement de
plus en plus marqué des importations japonaises.
Tissus de soie et de coton, souliers de caoutchouc,
confections de traite, vélos, ciment méme, envahissent
le marché au détriment de nos fabricats nationaux.

Des. firmes commerciales importantes de Stanleyville

[N

accusent des stocks comportant de 60 & 70 p. c.
d’articles japonais.

Ce pourcentage traduit mieux que de longs commen-
taires le succeés des importations japonaises, tant
aupres des commercants que des indigénes. Les prix,
la qualité et la présentation des produits satisfont les
consommateurs. Quant aux importateurs, ils réalisent
encore sur ces articles d’importants bénéfices.

Les importations japonaises s’effectuent via Mom-
basa et les Kenya-Uganda Railways pour 'Ituri; via
Dar-es-Salaam/Albertville pour le centre de la Pro-
vince. Actuellement cette voie est moins utilisée en
raison du cofit trop élevé des frais de transport par
rail et le mouvement d’entrée via Anvers/Matadi mar-
querait une sérieuse progression.
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MARCHE DES CHANGES

Depuis la derniére décade de novembre et jusqu’a
ces jours-ci, les devises anglo-saxonnes ont été large-
ment demandées sur le marché jnternational. Leur
cours a progressé de séance en séance, mals sans
Liaison; tantét 'une, tantdt ’autre prit les devants.
Aprés cette étape de hausse, de part et d’autre une
partie du terrain gagné a été reperdu.

Le change sur New-York valait il y a quinze jours
belgas 4,40 environ. 1l s’est avancé jusqu’d 4;68 5/8,
a fléchi ensuite & 4,52 1/8, puis s’est fixé & 4,62 1/2.
Au cours de cette période, le prix payé pour l'once
d’or fin par la Reconstruction Finance Corporation a
été relevé en trois étapes de $ 33,76 & 34,01. Sur la base
de $ 34,01, la parité par rapport au belga s'établit a
4,3717. Cette dépréciation du -dollar vis-3-vis de. l'or
sur le marché intérieur a été, comme 'indiquent les
cours relevés plus haut, sans grande mﬁuence sur son
orientation a Vextérieur.

La livre, qui avait progressé penda,nt la qurmzeune )

passée de 22,54 A 23,40, s’est avancéde durant celle-ci
jusqu’a 23,80 1/2. Le « Fonds anglais d’égalisation des
changes » semble étre intervenu & diverses reprises
pour éviter une hausse plus accentude. Depuis
quarante-huit heures, ces interventions ont pratique-
ment cessé, le cours s’étant détendu de lui-méme jus-
qu’a 23,55,

Le franc francais est monté graduellement de 28,10
a 28,17 3/4. Les transactions ont été généralement
amples et faciles. Le florin a eu un marché irrégulier.
De 289,61, cours coté il y a deux semaines, il a fléchi
en l’espace de huit jours & 288,95; il s’est redressé
dans la suite jusqu’d 289,48. La devise suisse a suivi
une courbe & peu pres paralléle. Aprés avoir touchd
139,35, elle glissa & 138,98, puis revint autour de son
point de départ. Le reichsmark, favorisé par ume
demande constante, s’est maintenu au deld du cours
de 171,50. La lire italienne s’était raffermie au cours de
la quinzaine passée de 37,75 & 37,83; elle a, depuis,
poussé son dvance jusqu’a 37,95. La devise espagnole
est parvenue pendant ces deux semaines & cffacer une
partie du recul qu’elle a subi vers le milieu du mois
de novembre. Elle est montée par étapes réguliéres de
58,275 & 58,875. Le groupe des couronnes scandinaves
est en nouveau progrés. Le Stockholm vaut. 121,40,
POslo 119,30, le Copenhague 105,15 contre respective-
ment 120,55, 117,35 et 104,425, cours cotés le 21 novem-
bre dernier. La couronne tchécoslovaque s’est tenue
aisément autour de 21,35. Le zloty s’est raffermi de
80,475 a 80,875. Grice & la meilleure ambiance créée
par la hausse du dollar américain, le dollar canadien
s’est relevé de 4,52 4 4,65.

A terme, le 1ep01t de la livre sterling & trois mois
est passé de 0,015 & 0,04 de belga. Le franc francais,
un moment offert pour un trimestre 3 0,26 de belga
au-dessous du prix du comptant, a vu graduellement
cette perte s’atténuer jusqu’a 0,13. Pour les transac-
tions & trois mois, le dollar a subi pendant Péchéance
e fin novembre une perte de 0,10 de belga environ
contre 0,05 précédemment; le report des opérations

BOURSE DE BRUXELLES

antérieures fut pendant un certain temps difficile;
depuis quelques jours, il y a une légére détente et
I’écart par rapport au comptant est descendu & 0,075
de belga. La tendance du florin & terme s’est nette-
ment améliorée ; ’on paie actuellement pour trois mois
une prime de 0,15 de belga par 100 florins; il y a
quinze jours, le cours subissait un déport de 0,10 de
belga.

Le¢ marché de ’argent est tou]ouls trés a Daise.
Lescompte est recherché hors banque & 2 .1/8 et
méme & 2 1/16 p. c.; d’autre part, 'on préte couram-
ment au jour le Jour 4 3/4 p. c. Van.

Le 7 décembre 1933.

MARCHE DES TITRES
Comptant.

Le volume des transactions ne s’amplifie guére et
cependant un léger redressement des cours, dont ont
bénéficié bon nombre de valeurs, s’est opéré au
marché du comptant. :

Ci-dessous le tableau comparatif des cours pratiqués
les 4 décembre et 17 novembre.

Aux rentes : 3 p. c. Dette Belge 1% série, 66,50-67;
3 p. ¢. Dette Belge 2¢ série, 65,75-67; 5 p. ¢. Restaura-
tion Nationale, 84,50-87,50; 5 p. c. Intérieur & prime,
450-465; 5 p. c. Dette Belge 1925, 76,75-78; 6 p. c.
Consolidé 1921, 88,25-89,90; 5 p. ¢. Emprunt Belge 4
lots 1932, 499-502;.4 p. ¢. Dommages de Guerre 1921
(titre de 5.000 francs), 171,50-179,50; idem (titre de
250 francs), 169,50-172,50; 6 p. c. Association Nationale
des” Industriels et Commergants pour la Réparation
des Dommages de Guerre, 88-92,25.

Aux assurances et banques : Assurances.Générales
sur la Vie, 6450-6400; Banque d’Anvers, 2145-2070;
Banque Belge pour PEtranger (coupon n° 28 de
30 francs détaché), 557,50-562,50; Banque de Bruxelles,
515-505; Caisse Générale de Reports et de Dépdts,
2500-2400; Société Nationale de Crédit & 1’Industrie,
662,50-665 ; part sociale Société Belge de Banque, 1210-
1220; part de réserve Société Générale de Belgique,
4100-4100.

Aux entreprises immobilidres, hypothécaires et hote-
lidres : part de fondateur Crédit Foncier d’Extréme-
Orient, 14000-13925; action de capital Hypothécaire
Belge-Américaine, 2100-2200; Immobilitre Bruxelloise,
4000-4300.

Aux chemins de fer et canaux : action de dividende
Braine-le-Comte & Gand, 4900-4925; Chemins de fer
belges, 436,50-441; part de fondateur Congo, 1995-1965;
action privilégiée 6 p. c. Katanga, 595-577,50; 10° action
de jouissance Tournai-Jurbise, 2475-2360; action de
jouissance Welkenraedt, 14650-15000.

Aux tramways, chemins de fer économiques et viei-
naux : action de capital Bruxellois, 2100-2005; action
de dividende idem, 6150-5950; 20° part de fonda,teul
Buenos-Ayres, 184- 187 part sociale Le Caire, 485-
487,50 ; action de dividende Pays de Charleroi, 997, 50-
985 ; 100° part de fondateur Rosario, 83-80,
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Aux tramways et électricité (trusts) : part sociale
Bangkok, 495-515; part sociale Compagnie Belge de
Chemins de fer et Entreprises, 852,50-805; action de
capital Electrobel, 2275-2125; part de fondateur Elec-
trorail, 4360-4260; action pr1v1lég1ee Sidro, 427,50- 400
action ordinaire Sofma 7'700-7600.

‘Aux entreprises de gaz et d’électricité : 10° part de
fondateur’ Electricité du Borinage, 3000-2940; part de
fondateur Bruxelloise d’Electricité, 11250-11300; 10° part
de fondateur Electricité de I’Est de la Belgique, 6775-
8500; 10° part de fondateur Electricité du Nord de la
Belgique, 8150-8000; 10° part de fondateur Electricité
de I’Ouest de la Belgique, 35(0-3400; part de fondateur
Electricité du Pays de Liége, 4425-4150; part de fon-
dateur Gaz et Electricité du Hainaut, 10450-10150.

Aux industries métallurgiques : action de capital
Fabrique de Fer de Charleroi, 675-635; Forges de
Clabecq, 17750-17025; Cockerill, 670-600; Espérance-
Longdoz, 1950-1800; Ougrée-Marihaye, 940-900; Forges
de Clabecq, 6950-6700; action ordinaire Sambre-et-
Moselle, 1015-950; Thy-le-Chateau, 2200-2110.

Aux charbonnages : Bonnier, 4195-4190; part sociale
Centre de Jumet, 3100-3035; Goufire, 11900-11950; Mau-
rage, 5775-5850; Noél-Sart-Culpart, 7100-7150; Nord de
Gilly, 6400-6350; Sacré-Madame, 2130-1960; Tamines,
3135-2900; part sociale Wérister, 2840-2780; Willem-
Sophia, 3090-2950.

Aux zincs, plombs et mines : Asturienne des Mines,
126-133; part sociale Overpelt-Lommel et Corphalie,
365-350; part sociale Métallurgique de Prayon, 885-890;
10° action Vieille-Montagne, 1955-1920.

Aux glaceries : Auvelais, 13300-12500; Moustier-sur-
Sambre, 14475-11550; part sociale St-Roch, 15050-14225.

Aux industries de la construction : Carrieres de
Porphyre de Quenast, 997,50-975; Carriéres Unies de
Porphyre, 3210-3200.

Aux industries textiles et soieries : action de divi-
dende Etablissements Américains Gratry se répete &
1500; 1/10° action ordinaire Soieries de Tubize, 267,50-
287,50 ; Tresses et Lacets Torley, 895-880.

Aux produits chimiques : part de fondateur Indus-
tries Chimiques, 1055-927,50; action privilégiée Wilsele,
960-940.

Aux valeurs coloniales : part de fondateur Auxiliaire
Chemins de fer Grands Lacs, 3030-2950; action de
capital Ciments du Katanga, 975 978 ; a,(,tlon de capital
Compagnie du Congo pour le,Commerce et P'Industrie,
1560-1480; action privilégiée Katanga, 22525-20025;
action ordinaire idem, 20900-19425; 100° part de fonda-
teur Miniére des Grands Lacs Africains, 1060-1045;
1/3 action de dividende Simkat, 790-745; action privi-
légiée Union Miniére du Haut-Katanga, 3045-3000.

Aux alimentation : Moulins La Royale, 3200-2700;
action de capital Moulins Rypens, 2035-2015; action de
dividende idem, 2125-2145; action de jouissance Mouling
des Trois-Fontaines, 6850-6725.

Aux brasseries : part sociale Haecht, 1550-1550;
Ixelles, 4115-4030; Koekelberg, 2645-2475.

Aux industries diverses : part de fondateur Etablis-
sements André De Vriendt, 900-825; 9° action ordinaire
Anciens Etablissements De Naeyer, 1575-1600; part
sociale Englebert O. Fils, 2200-2175; part de fondateur
Grands Magasins de 1’Innovation, 3750-3700.

Aux actions étrangéres : action de dividende Cairo-
Héliopolis, 1845-1730; Madrilena de Tranvias, 1485-
1485; Compagnie Sévillane d’Electricité, 1107,50-1105;
part bénéficiaire Electricité de Paris, 20025-21000;
action de jouissance Société Franco-Belge de Matériel
de Chemins de fer, 1990-1935; part bénéficiaire Pari-

“sienne, 2550-2485; part de fondateur Exploitations

Indes Orientales (Java), 3875-3805; part de fondateur
Mopoli, 5075-4850; action ordinaire Royal Dutch, 26000-
25350; Usines de Savigliano, 1575-1555; part sociale
Arbed, 3150-2725.

Terme.

Banque de Paris et des Pays-Bas, 2060-1985; action
ordinaire Barcelona Traction, 895-375; action ordinaire
Brazilian Traction, 255-258,75; action de capital Hélio-
polis, 1325-1260; action de capital Métropolitain de
Paris, 1750-1720; part de fondateur Miniére des Grands
Lacs, 1065-1055; Pétrofina, 565-547,50; action ordinaire
Royal Dutch, 2605 2530; action de capltal Transports,
Electricité et Gaz, 645-630; action privilégiée Union
Miniére du Haut-Katanga, 3090-3000
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STATISTIQUES

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

Taux officiels (B. N. de B.)

Taux

Taux

Taux des reports

« hors banqus » du « call money » (2)

DATES escompte | escompte préts sur sur
d’acceptat. | de traites | et avances| papier | papier en valeurs | valeurs

et de  [non domic.| sur fonds |commer-| finan- | compen- [ marché au comp-

traites et de publics cial cier sation t.a,ntp terme
domiciliées | promesses | nationaux
a) la dernidre quinzaine : .

21 novembre 1933.... 3,50 4,— 4,— 2.125 2.875 0,75 0,50 6,50 6,—
22 — e 3,50 4,— 4,— 21251 2,875 1 0,75 0.75 6,50 6,—
23 — e 3,50 4,— 4,— 2,125 | 2,875} 0.75 0,75 6,50 6,—
24 — 3,50 4,— 4,— 2,125 | 2.8751 0,75 0,50 6,50 6,—
25 — e 3,50 4,— 4, 2,125 | 2,875 0,75 0,75 6,50 6,—
27 — e 3,50 4,— 4,— 2,125 | 2,875 | 0,75 0,50 6,50 6,—
28 — e 3,50 4,— 4,— 2,125 | 2,875} 0,75 0,75 6,50 6,—
29 — e 3,50 4,— 4,— 2,125 | 2,875 0,75 0,50 6,50 6,—
30 — e 3.50 4,— 4,— 2,125 { 2,875 ] 0,75 0,75 6,50 6,—
1 décembre 1933. 3,50 4,— 4,— 2,125 | 2,875 | 0.75 0.75 6,50 6,—
2 — e 3.50 4,— 4,— 2,125 | 2,875 0,75 0,75 6.50 6,—
4 — e 3.50 4,— 4,— 2,125 | 2.875| 0.75 0.75 6,50 6,—
5 — e 3,50 4,— 4,— 2,0625] 2,875 | 0,75 0,75 6,50 6,—

b) les derniers mois (1) .
) 2.50 3,— 3,50 2,318 | 2,6478] 0,9845 1,0427 | 5,08 4,58
193200 cvvi e 3,46 3,96 4,46 3,12 3,6565] 1,202 1,2741 6,35 5,86
1932 Septembre ...... 3,50 4,— 4,50 3,— 3,50 1,240 1,250 6,50 6,—
Octobre ......... 3,50 4,— 4,50 3,— 3,50 1,— 1,086 6,50 6,—
Novembro ....... 3.50 4,— 4,50 3. — 3,50 1,018 1,028 6,50 6,—
Décembre ....... 3,50 4,— 4,50 2,942 3.279 1,158 1,202 6,50 6,—
1933 Janvier ......... 3,50 4,— 4,50 2,885 | 3,25 1.065 1,070 6,50 6,—
Février ......... 3,50 4,— 4,50 2,781 3,297 | 0,917 0,984 6,50 f,—
Mars ........... 3,50 4,— 4,50 2,618 | 3,153 ] 0,963 0,972 6,50 6,—
Avril............ 3,50 4,— 4,50 2,497 | 3,125 | 0.994 0,966 6,50 6,—
Mai ..o.ovvnnnnnn 3,50 4,— 4,50 2,413 | 3,101 0.822 0,856 6,50 6,—
Juin ...l 3,50 4,— 4,50 2,3125{ 3,104 | 0.797 0,797 6,50 6,—
Juillet .........° 3.50 4,— 4,50 2,3125) 3,125 0.817 0,792 6,50 6,—
Aoiit ..., 3.50 4, — 4,50 2,3125( 3,125 0.750 0,750 6,50 6,—
Seprembre:...... 3,50 4,— 4, — 2,2668( 3,069 1.005 0,908 6.50 6,—
Octobre ......... 3.50 4,— 4,— 2.207 2,875 0 899 0,952 6.50 6,—
Novembre ....... 3,50 4,— 4,— 2,122 | 2,875 | 0,760 0,724 6,50 6,—

(1) Les chiffres annuels sont des moyennes; les chifires mensuels
nmoyennes mensuelles en ce qui concerne les taux « hors banque »

(2) Taux de la Caisse Générale de Reports et de Dépédts.

money ».

II. — Taux des dépdts en banque au 5 décembre 1933.

sont les taux en vigueur 3 la fin de chaque mois, ou des
et les taux du « cal

Compte Compte de dépots & : Culsso Gén. d’Epargue
Compte de et de Retraite
‘ quinzaine
BANQUES a oud
: 15 jours . 2 ans jusque au dela
vue de 1 mois 3 mois 6 mois 1 an 20.000 de
préavis et plus francs | 20.000 fr.
Société Générale .............. l,— 2,30 2,40 2,50 2,75 —_— — — —
Banque de Bruxelles........... 1,— 2,30 2,40 2,50 2,75 —-— — — —
Caisse de Reports ............. 1,~— 2,35 — 2,80 2,76 — — —_ —
Algemeene Bankvereeniging . ... 1,— 2,30 2,40 2,60 2,75 - — ~— —_—
Société Belge dy Bangue ....... 1,-— 2,30 2,40 2,60 2,75 - — — —_
Société Nation. de Crédit a I'Ind. — — — 3,— 3,25 3,75 4= - —
Catsse Gin. d' Epargne o de Retr, — — -— — — — — 3,~—(1) 2,—

@ xgll) Suivant déclslon de la Caisse d'Epargne du 17 novembre 1832,
i

emes, pour la partle des dépdts n’excédant pas 20.000 francs.

s
.

v

)
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MARCHE DES OHANGES A BRUXELLES

I — Oou}'l quotidiens,

3 - & : . = 8 o 48 & o
= . <& F F) 4
© o [ (-3 © -3 Pl
TAMAE B AN AR AT AN RN NI AT R NPT
o Ew‘ -] °.§ 5= ] B« ga 3 33 3] =] EE 28
pares | Bm | 25 L EIVRY (B [ EV | 30 BT |87 BT |55 |ES |8 g
S| ey - I = I —55%" S | EBno| gL BT faAr 50
W & E -» = - g = ] ] 8 & M = " = g
| 8|&~| 8| 8| 8| g| 8| 8| g| 8| ~|¢&| &
21 novemb. 1933)23,36 (28,10 [4,35375 289,61 (139,16 |58,275 [37,83 120,55 (117,35 |104,425 |21,33 4,62 171,36 |80,475
22 —_— 23,51375(28,10375/4,32 289,42 [139,15 |68,30 37,86 121,30 (118,40 [105,075 (21,34 4,49 |171.1¢ {80,560
23 — 23,6125 28,12 4,3925 [289,62 (139,28 [58,50 37,86 121,60 (118,90 }105,425 {21,33 4,63 (171,45 180,65
24 - 23,59375(28,1275 |4,44875 289,67 }139,35 68,60 37,90 121,70 |118,456 [105,40 }21,36 4,563 |[171,60 (80,55
27 - 23,765 |28,1075 [4,59375 1289,32 (139,10 [58,60 37,81 122,60 (119,50 |106,20 |21,31 4,60 |171,30 |80,50
28 —_— 23,785 128,14 4,68625 |288,95 (139,11 568,80 37.80 122,70 [119,25 |106,20 |21,33 4,66 (171,60 |80,65
29 -— 23,6875 128,175 [4,56375 |289,30 [139,26 (58,81 37,83 122,10 (118,05 (105,70 |21,37 4,58 |171,71 |80,725
30 — 23,76 28,1225 14,5075 (289,13 |138,98 (58,76 37,90 122,55 [119,50 [106,20 |21,40 4,68 |171,50 |80,725
1 déeemb. 1933]23,76 28,16875(4,54625 (289,40 1139,29 [58,85 37,90 122,675 |119,35 (106,20 |21,40 4,63 1171,53 80,70
4 — 23,805 [28,15375(4,64 289,67 |139,35 |58,75 37,94 122,75 (119,55 [106,25 (21,40 4,65 (171,53 [80,65
5 — 23,67125125,1375 14,635 289,40 (139,32 158,74 37,86 122,075 (118,90 (105,70 |21,40 4,65 1171,55 |80,70
N. B. — En raison des lispositions prises en matidre de devises en Autriche, en Hongrie et en Lettonle, la cotation des changes
sur ces pays est suspendue & la Bourse de Bruxelles.
II. — Moyennes annuelles et mensuslles.
: New-
Londres | Paris York Amster- | Gonave | Madrid | Milan Stook- l Berlin
dam holm
(clble)
I-VIIT .......... . 9 ,68*
tost TR0 i | e | esss | 7 urma | msm,a | 150,20 | es002 | a7,302 | 140e2E | 1060
1932......... cerrennas e 25,174 | 28,222 | 7,1857 | 289,62 | 139,44 | 57,890 | 36,822 | 132,87 | 170,75
1932 Septembre .......0vuun.. 25,038 | 28,261 | 7,2130 | 289,75 | 139,21 | 58,491 | 36,977 | 128,556 | 171,59
Octobre...covveeennannns 24,442 | 28,252 | 7,1964 | 289,47 | 138,89 | 58,933 | 36,834 126,22 | 171,08
NOmebre ............ . 23,598 | 28,260 | 7,2083 | 289,69 | 138,72 | 58,918 | 36,8562 | 126,82 | 171 ,30
Décembre............... 23,680 | 28,180 | 7,2197 | 290,06 { 138,86 | 658,893 | 36,873 | 129,42 | 171,83
1933 Janvier...........c..... 24,241 | 28,145 | 7,2104 | 289,76 | 139,01 | 59,014 | 36,903 | 132,01 171,42
Février.......... 24,513 | 28,067 | 7,1553 | 288,23 | 138,62 | 59,031 | 36,603 | 130,78 | 170,53
DU £:7 - 24,625 | 28,156 | 7,1499 | 28],43 | 138,45 | 60,348 | 36,626 | 130,42 | 170,30
Avril cveeiviennnnn.. ceee 24,602 | 28,206 | 6,8776 | 288,83 | 138,41 | 60,999 | 36,882 { 129,26 | 167,29
. 24,168 | 28,246 | 6,1403 | 288,70 | 138,57 | 61,372 | 37,347 | 124,37 | 167,46
Juin ceeiiiiiiiiieiiea., 24,262 | 28,176 | 65,8645 | 287,59 | 138,22 | 60,797 | 37,460 | 124,85 | 168,60
Juillete e eeevenecnennnnn. 23,912 | 28,071 | 5.1404 | 288,81 | 138,54 | 59,9356 | 37,926 | 123,52 | 170,60
Aot ..... seeeee sescence 23,635 | 28,061 | 5,2310 | 289,10 | 138,48 | 59,886 | 37,712 | 121,60 | 170,74
Septembre ......c....... 22,560 | 28,073 | 4,8393 | 289,18 | 138,76 | 59,930 | 37,743 | 116,43 | 171,03
Octobre.......... ceasenas 22,449 | 28,829 | 4,8144 | 289,36 | 139,00 | 60,010 | 37.738 | 118,07 | 170,90
Novembre......cccu..... 23,136 | 28,086 | 4,4831 | 289,26 | 138,99 | 58,943 | 37,778 ! 119,37 | 171,14

(*) Moyenne des sept premiers mois de l’'année.
III. — Change & terme. (Report < R » ou déport « D » exprimés

en belgas).

POUR 1 £ POUR 100 FR. FR. POoUR 1 § POUR 100 FLORINS
DATES
acheteur vendeur | acheteur vendeur acheteur vendeur acheteur vendeur
a 1 mois :
21 novembre 1933..... D 0,002 { R0,0020 { D0,0860 | D0,0800 { D 0,032 | D 0,026 | D 0,050 air
22 — . D 0,004 C— D0,0800 | D0,0720 | D 0,036 | D 0,032 — R 0,025
23 — .. —_ R 0,0060 | D0,0850 | D0,0750 | D 0,036 { D 0,032 | D 0,025 —
24, —_ ... pair R0,0050 | D0,0975 | D0,0900 [ D 0,034 | D 0,030 | D 0,040 pair
25 — . pair R 0,0040 | D0,0850 | D0,0750 —_ D 0,028 | D 0,050 —
27 —_ ... —_ R0,0040 | DO,1100 | D0,1000 | D 0,038 | D 0,032 — D 0,025
28 —_ . ... D 0,002  — DO0,1050 { D0,0950 { D 0,050 | D 0,040 | D 0,200 —
29 — .. R 0,010 | R0,0200 | D0,0600 | D0,0500 | D 0,046 | D 0,040 | D 0,100 —
30 - — . R 0,020 | R0,0280 | D0,0700 | D0,0600 | D 0,040 | D 0,034 — R 0,400
1 décembre 1933..... R 0,016 { R0,0200 | D0,0775 | D0,0700 | D 0,036 | D 0,030 pair R 0,200
2 —_ . R 0,010 | R0,0160 | D0,0800 | D0,0750 { D 0,038 — pair —
4 —_ . R 0,008 | R0,0120 | D0,0875 | D0,0800 | D 0,040 | D 0,036 pair R 0,200
5 — ... R 0,012 | R0,0160 | D0,0600 | D0,0500 | D 0,035 | D 0,030 — R 0,400
& 3 mois :
21 novembre 1933..... R 0,018 | R0,0220 | D0,2000 | D0,1800°| D 0,071 |:D 0,064 | D 0,100 air
22 — . R 0,030 | R0,0360 | D0,2100| D0,1850 | D 0,076 | D 0,070 — R 0,100
23 — .. R 0,070 | R0,0800 | D0,1900°| D0,1800 | D 0,058 | D 0,056 | R 0,025 | R 0,200
24 — . . R 0,055 || R0,0600 | D0,1875 | D0,1800 | D 0,056 | D 0,052 | R 0,200 R 0,400
25 —_ R 0,050 | R0,0550 | D0,2000{ D0,1800 | D 0,058 | D 0,052 | B 0,200 —
27 — L. R 0,035 | R0,0400 { D0,2500 | D0,2300 } D 0,098 | D 0,082 — D -0,200
28 —_ ... R 0,035 | .R0,0400 | D0,2600 | D0,2300 | D 0,090 | D 0,085 | D 0,200 | - — .
29 —_ ... R 0,040 | ' R0,0500 | D0,1900 | D0,1700 | D 0,090.- D 0,080 | D..0,100 |. - .-—
30 —_ ... R 0,050 | R0,0575 { D0,1900 | D0,1700 | D 0,080 | D 0,070 | R 0,200 | R 0,600
I.décembre 1933..... R 0,045 | R0,0500 | D0,1800 | D0,1700 | D 0,088 | D 0,080 pair R 0,200
2 —_ ... R 0,050 | R0,0550 | D0,1700 | DO0,1600 | D 0,090 | D 0,086 — R 0,150
4 — ... R 0,045 | R0,0500 | D0,1750 | VO0,1450 | D 0,084 { D 0,07¢ | R 0,150 | R 0,400
5 — . R 0,040 ["R0,0450 | D0,1300 | D0,1200 | D 0,074 | . D 0,066 | B 0,150 R 0,400

’



INDICE MENSUEL DE LA BOURSE DE BRUXELLES (30 titres & revenu fixe, 120 titres a 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- Zine, | Glaceries | Textiles Colo- TITRES
directe vinces 4% | 6% A Banques |hypothée. | économ. | électri- et plomb et et Divers A
et ot impdt net REVEND et et cité électricité| lurgie | bonnages | mines | verreries | soieries niales REVENC
indirecte | commun. | 16.50 %, | d’imp6s FIXE hotelidres | vicinaux | (Trusts) VARIABLE
Indice par rapp.au mois préc.
1933 2 novembre ..... e 101 100 100 99 100 96 94 956 T 94 97 89 93 91 98 92 91 98 84
1er décembre...... 96 94 99 100 98 99 98 94 99 100 100 98 100 100 96 103 98 100
ndice par rapp. au 1-1-28 :
1832 3 octobre ......... 107 116 118 103 110 34 34 31 32 53 51 70 20 56 31 26 37 37
2 novembre....... 108 119 117 104 111 32 31 29 29 61 46 68 23 65 28 23 33 36
1er décembre ..... 1056 119 118 103 110 32 32 28 29 51 44 87 23 57 27 24 33 34
1833 3 janvier ......... 110 120 117 104 112 35 33 30 31 63 52 66 24 65 29 27 35 31
1er février ........ 112 122 117 105 113 34 30 20 29 51 44 85 22 a3 27 25 33 36
1ef mars ......... 112 120 118 108 113 32 26 27 27 48 44 60 19 69 24’ 22 30 32
3 avril..... 111 120 116 104 112 30 25 25 26 45 39 55 18 68 23 20 29 30
12 mai . 112 119 117 103 112 31 26 26 30 49 43 58 20 61 24 23 31 33
1o juin .......... 110 117 117 103 111 32 27 28 34 54 45 63 22 63 25 24 34 36
8 juillet ......... . 108 118 117 104 11 34 30 29 35 56 45 62 25 65 26 25 36 317
167 ofit oovennnnns 111 119 118 105 112 35 31 30 36 58 42 67 25 66 28 24 36 37
1er geptembre..... . 111 118 118 108 112 34 31 30 35 57 42 65 23 68 27 24 36 - 37
2 ootobre ......... 110 116 118 105 112 33 29 28 32 54 317 62 21 66 27 22 34 34
2 novémbre ....... 111 116 118 104 111 32 27 217 30 53 33 57 19 63 26 20 33 32
1er décembre...... 106 110 117 104 109 32 27 25 30 63 33 56 19 64 24 20 33 32
RENDEMENT DE QUELQUES FONDS D'ETAT BELGES ET CONGOLAIS.
Rente Belge, Rest., Nat. 1919 Consolidé 1921 Congo 1806, Conyo 1896, Intérieur & prime 1920, 6 p. ¢. | D. de guerre 1922, 6 p. o. net Dette belge 1925, 6 p. c.,
3 p. c., 2° série 6 p.c. 6 p. c. 4p.o. 4 p.o. net d’impdts, remboursables | d’imp. tit. de 250 fr. remb. en [ impét 2 p. c. remb. en 20 ana
net d’impdts net d’impéts impét 2 p. . net d’impdts net d’impbts en 75 ans par 7560 fr./600 80 ans par 300 fr. ou aveo lots & partir du 1.1-36
DATES Rend. Rend. Rend. Rend. Rend. Rend.
eu égard| en tenant eu égard| 0 tenant eu égard| en tenant
Cours | Rend. | Cours | Rend. | Cours | Rend. | Cours { Rend. | Cours | Rend. | Cours au compte Cours an compte Cours au compte
: cours |de la prime cours |d¢ la prime cours [de la durée )
seul* | deremb. senlt | de remb. seult |delempr.*
1931 & janvier ............ .e 80,— 3,75 100,50 4,98 103,50 5,68 78,25 6,11 78,60 5,09 516,— 4,85 5,32 266,50 4,69 5,29 98,60 5,08 65,26
1932 4 janvier .............. n,— 4,23 82,75 6,04 92,— 6,39 61,60 8,50 64,— 6,25 450,— 5,66 6,25 237,— 5,27 5,09 77,26 | 6,34 7,68
1032 3 octobre .............. 68,50 4,38 81,— 6,17 90,50 6,560 60,10 6,66 61,— 6,66 442,50 5,66 6,38 229,50 0,45 6,20 76,05 6,44 7,86
2 novembre....... seeee 68,25 4,40 80,25 6,23 89,90 6,64 62,156 6,44 63,— 6,36 430,— 5,81 6,68 222,25 5,62 6,40 76,26 6,61 8,—
ler décembre .......... 64,75 | 4,63 80,— | 6,26 89,50 | 6,57 59,95 | 6,67 60,95 | 6,66 | 423,— | 65,91 6,70 223,— | 6,61 6,38 75,26 | 6,61 8,02
1933 3 janvier ........... 66,25 4,63 86,— 5,81 91,50 6,43 62,— 6,45 62,40 6,41 475, — 5,26 5,90 233,~— 5,36 6,10 81,50 6,01 7,10
1er février «oovviuin.a.. 68,— 4,41 89,— 5,82 94,— 6,26 61,95 6,46 63,25 6,32 462,— 5,36 6,09 233,—~ 5,36 6,10 82,60 5,94 6,08
1e* mars ........ cenese 67,— 4,48 89,— 5,62 91,25 6,24 62,45 6,41 62,65 6,38 470,~— 5,32 6,— 237,60 5,26 5,97 82,76 5,92 6,95
Bavrl...ooovveeinnann. 67,25 4,46 85,25 5,87 94,70 6,21 81,95 6,46 61,55 6,60 472,50 5,29 5,96 234,50 5,29 6,05 81,25 6,03 7,16
1 mai .....co0cv0nnnn 68,25 4,40 89,— 5,62 94,40 6,23 80,— 6,67 61,50 8,50 480,— 5,21 5,85 225,— 5,56 6,32 82,50 5,94 7,—
1€ juin ......000ia.l.. 64,50 4,65 88,— 5,68 94,— 6,28 85,25 6,13 65,— 6,15 475,— 5,26 5,92 226,— 5,53 8,30 80,— 6,12 7,37
3 juillet .......... . 63,25 4,74 85,76 5,83 90,— 6,63 62,— 8,45 63,50 6,30 460,— 5,43 6,16 225,50 65,54 6,31 79,60 6,16 7,44
1ef aoltt ....n..ne 65,75 4,56 88,— 5,68 93,35 6,30 62,55 6,39 83,45 6,30 492,60 5,08 5,70 232,— 5,39 6,13 81,75 5,99 7,13
1er geptembre ..... cenee 67,— 4,48 86,— 5,81 94,20 6,24 63,50 8,30 63,78 6,27 485,— 5,16 5,80 229,60 | 5,45 6,20 81,256 6,03 7,22
2 octobre......... ceeene 64,— 4,69 86,25 5,80 95,— 6.19 63,15 8,33 63,05 6,34 483,75 6,17 5,81 222,25 5,62 6,41 81,— 6,05 7,27
2 novembre............ 87,25 4,46 87,25 5,73 94,— 8,26 82,05 6,45 62,10 6,44 474,50 5,27 5,93 222, — 5,63 8,42 80,76 8,07 7,32
1er décembre........... 65,— 4,62 82,75 6,04 87,50 8,72 60,75 8,58 69,756 6,69 448,75 5,57 6,30 220,50 5,67 8,46 77,— 6,36 7,92
* A partir de 1932, taux rectifiés.




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

NOTE. — Depuis le 21 septembre 1831, date de la

" CHARBONS. SIDERURGIE
. 3. -
g go 2 Blooms Billettes Poutrelles Rails
EPOQUES E3 | w 8 & & -§°
' . E% | e 8 3 _E g g a g g
(Chiffres au 1°r du mois) T g g 3 < 8 E © -§ ] g 2 £ g 2
: HEINEERERE I A A AP AN AP A Y
TA|lE | M| |8 |E|SE|fS AR EG |5 |REES
g4 E ) = 2 g 2 8 2 = 2 =}
- - < P
fr. fr. fr. fr. fr. fr. £ fr. £ fr. £ fr. £ fr.
1931 Moyenne mensuelle ..... 279,—| 137,—| 145,~~| 167,—| 160,—] 505,—~| 3- 0-2| 557,—~| 3~ 2-1| 593,~~| 3- 6-0| 638,—| 6~ 0-0] 1366,—
1932 Moyenne mensuelle ..... 271,--) 120,—| 116,25| 147,60] 117,60] 323,—| 2- 2-0| 428,—] 2-2-11| 437,—{ 2~ 5-2| 466,—| 5-18-1|1146,—
1932 Qctobre................ 280,—~| 117,50 105,—~| 145,—| 100,—| 205,—) 2- 0-8{ 405,—| 2- 1-0| 415,—} 2~ 2-0{ 460,—| 5~17-6{1150,~~
Novembre ............. 285,—~} 117,60 106,—| 145,~-} 100,~] 295,—| 2~ 3-0| 450,—| 2- 4-0[ 470,—| 2~ 7-8| 600,—| 6-17-6[1150,~
Décembre ............. 285,—} 117,50{ 106,~~| 145,—( 100,—] 285,—| 2- 0-0| 460,—| 2~ 2-0| 470,—! 2= 5~0| 6500,~]| 5~17-6]1100,—
1933 Janvier ............... 285,—| 117,50| 105,—| 145,—| 100,—] 290,—] 1-17-0| 430,—| 1-18-0| 440,—| 2- 2-0{ 476,—| 5~17-6|1100,~
Février ........ovvu.t. 285,—| 117,60| 105,~| 145,—] 100,—| 295,—| 1-17-0( 435,—| 1-18-0| 446,—| 2- 2-0| 465,—| 5-17-6'1100,—
Mars voovvvinvinnnnnnn. 285,~! 117,60| 105,—| 145,—{ 100,—] 285,—| 2- 0-0| 440,—} 2~ 2-0 450,~| 2- 4-0| 485,—| 5~17-6{1100,—
Avrl ..oooooiiiiiill, 260,—| 115,—( 105,—| 140,—| 100,—] 295,—] 2~ 4~0} 450,—| 2~ 5-0{ 460,~| 2- 7-6{ 600,—| 5~17-6/1100,—
Mai o.oooveniiiinils, 260,—| 115,~| 105,—~| 140,—| 100,—} 200,—| 2~ 6-0} 470,—] 2~ 7-0| 480,—| 2-10-0| 510,—| 5-17-6!1100,—
Juin..voveeiiiiiiiiiae, 250,—) 115,—} 105,—| 140,—~ 100,—] 290,—| 2- 7-0| 410,—( 2~ 8-0| 440,~| 2-12~6] 625,—| 5-17-6{1100,—
Juillet ................ 2560,—| 115,~{ 105,—~| 140,—| 100,—] 200,—~| 2~ 5-0] 410,—| 2- 7-0; 440,—| 2-15-0] 526,—| 5-17-6|1100,—
- U 1 260,~ 115,—| 105,—] 140,—~{ 100,—| 300,—| 2- 6~0| 410,~| 2- 7-0| 440,~| 2~15-0{ 625,—| 5-17-6{1100,—
Septembre ....... ..... 260,—} 115,~| 105,~] 140,—{ 100,—] 300,—| 2- 5-0| 4.0,—| 2- 7-0| 440,—} 2-15-0| 626,—| 5-17-6'1100,—
Octobre....o.vevevnunes 250,—) 110,—| 105,—~| 135,—~| 100,—| 300,—| 2- 5-0] 410,—{ 2~ 7-0| 440,— 2-15-0| 625,—| 5-17-6 1100,—
Novembre.............. 250,~| 110,—~| 105,—| 135,— 100,—| 307.50| 2- 6-0| 410,—} 2— 7-0| 440,—| 2-15-0, A335,—| 5-10-0 1100,—
Décembre .............. 260,— 110,—| 105,—{ 135,—| 100,~—] 307,50 2- 5-0, 4l9,—| 2- 7-0| 440,—| 2-15-0, 555,— 5—10—0[]100,—

suspension de l'étalon-or en Angleterre, les prix en £ représentent des £-or.

PRIX MOYENS DES GRAINS ET AUTRES DENREES AGRICOLES
VENDUS SUR LES MARCHES REGULATEURS DE BELGIQUE (« Moniteur belge »).

— 396 —

- es H
ifx‘:zt Seigle | Avoine Orge _ ggr:;_]re g;_ll:lt Beurre | Laine Eufs
EPOQUES
en france par 100 kilos en franecs par kilo ;Z,{r:scc:

1931 Moyenne mensuelle ...... 84,67 71,54 90,29 81,86 59,52 62,33 21,85 11,79 0,74
1932 Moyenne mensuelle ...... 75,73 69,02 87,24 80,30 34,75 56,38 19,19 13,23 0,61
1932 Aolit ...e0cvencevennnnsn 66,93 60,44 75,81 68,556 24,61 57,38 18,63 13,69 0,50
Septembre .............. 72,10 59,63 79,98 67,74 21,01 60,256 22,34 14,05 0,68
Octobre ..e.ovvvnvnn. ., 78,32 58,06 80,50 66,38 19,72 | 57,95 22,58 13,63 0,86
Novembre .............. 77,62 56,26 79,61 66,36 19,71 57,15 21,61 13,— 1,—
Décembre .......co... ... 77,32 54,24 77,51 64,47 18,83 58,93 21,64 13,— 0,79

1933 Janvier cvovvvennrinnnenn 77,87 53,94 78,27 64,86 17,98 61,62 21,37 13,19 0,59
Février .vcvvvnveeenennnn 78,08 53,51 77,56 63,83 17,06 62,34 21,13 12,75 0,59
Mars ...covvevevnnseanss 77,76 53,23 76,56 62,10 14,37 60,04 19,59 12,75 0,26
Avril. oo iveeen e, 77,37 52,75 75,79 59,99 12,74 58,18 18,93 12,75 0,32

Mai ..oovvivnnnrnnnienns 78,04 52,81 76,83 59,35 11,92 57,41 16,40 13,12 0,31

Juin .. .veiiiiiiiiiie, 78,39 52,07 74,97 68,95 12,09 58,94 16,70 13,60 0,34
Juillete . evieieennennans 80,— 52,50 75,67 56,29 10,88 60,29 17,07 16,— 0,34
AOlb. v veniiinneenannnn, 63,46 45,61 57, — 51.568 14,17 62,66 19,50 15, — 0,47
Septembre .......vvenin. . 61,97 42,60 54,16 50,33 19,75 63,23 21,16 15, — 0,58
Ootobre ................. 59,05 4],42 52,28 50,39 22,34 81,63 20,62 15, 0,74




PRODUCTION INDUSTRIELLE DE LA BELGIQUE. — I. — Industries minidres et métallurgiques (1).

MINES DE HOUILLE

(1) Statistl

(2) Au 3 gécembte

ue du ministdre de l'Industrie et du Travall, publiée par la Revue du Travail,

PERIODES NOD”;':S:B:;;;“ PRODUOCTION EN MILLIERS DE TONNES PAR BASSIN Nn';:]y‘:: _ it;f:;k
: de de
du fond M Li o : T . d‘]m:rs ml(lne
fond ot surface ons Centre Cbarlerof | Namur iége ampine OTAL et?orlao- d(em‘:,"l::;)
1931 Moyenne mensuelle ...cceeeeeseeeseo | 106.587 152.054 422 354 639 32 458 348 2.253 24,2 3.173
1932 Moyenne mensuelle ..c.coevevvanncns 90.495 130.143 298 263 502 24 370 327 1.784 20,8 3.146
1932 Aot ecvvnrsecenanoeserocncnsasenses 21.995 35.830 23 9 43 6 49 319 450 20,1 2.631 |
Septembre c..eceveeestrcccananianes 86.280 126.84R 249 258 490 27 324 359 1.708 20,7 2.273
Octobre.cccvseceecscccccascnscncnes 95.617 137.768 368 333 609 27 431 376 2.142 24,0 2.103
Novembre.oosseescsssessssccscccancs 97.5657 140.448 372 323 613 27 450 387 2.172 23,2 1.991
Décembro ccoeacecressceccscsoccnnss 97.368 140.295 419 340 671 3% 482 415 2.359 25,1 2.045
1933 Janvier coeoesescnscecscssccrancsess 96.030 138.021 377 3256 632 30 460 395 2.219 23,6 2.153
Février ccvveeecescnscnnccsssvecnnes 93 475 134.132 333 301 587 27 409 366 2.023 22,0 2.306
Mars cocvecececcanssasssosesasasese 96.905 139.367 405 338 6562 32 473 411 2.310 21,56 2.551
787 21 T e 96.492 138.673 340 303 588 27 411 359 2.028 21.4 2.748
Maioeeessoooosessonscacsescosconsns 95.769 138.476 381 311 691 26 433 384 2.126 22,3 2.947
B L 1 T 93.910 135.942 340 207 560 26 401 369 1.992 21,4 3.075 -
Juillet vaeesececenssorcsrsecsconsscecs 91.262 132.642 343 303 547 25 401 371 1.995 22,1 3.158
AOOb t..vieeesssnasaoascansssacenae 91.218 132,208 358 308 554 25 401 388 2.033 22,5 3.221 -
Septembre co.cvvercrccrcrcatsonnnns 89.848 129.930 353 309 652 24 412 408 2.058 22.7 3.164
Octobre..ceveeveesencssecsssccancns 90.914 130.657 372 321 571 27 432 416 2.139 25,2 2.980
CoxkEs AGGLOMERES Hauts METALLUBRGIE. — PRODUGTION EN MILLIERS DE TONNES
tourneaux
PERIODES Prod Nombre }Prod activ P
< uction ombre roduction| Nombre activité . idces .
(milliers moyen (milliers moyen | & la finde Fonte Abclers d’acier Af.clgrs tF“eg's
de tonnes) | Qouvriers | de tonnes) | d’ouvriers | la période ruts moulées Inis nia
1831 Moyenne mensuelle .....vecveoecerses 411 4.952 154 1.078 44 (2) 269 266 6,6 196 5,2
1932 Moyenne mensuelle ..ccovvevvuecace. 373 3.929 110 795 37 (2) 232 230 4,2 171 3,0
1932 Aoft veveverercanrecsersacsancnsnes 341 3.591 60 520 33 217 218 3,5 165 2,3
Septembre c.cvieiiciiiiineeiesaiens 3456 3.746 122 797 33 219 222 3,7 171 3,6
Octohre..cvuveeeecssvosennsessnnans 367 3.773 130 838 34 225 229 3,6 178 2.4
Novemhreseeeseeocaesesssassssnanss 370 3.773 122 8356 36 235 235 4,6 16 2,3
’ Décombre..cceseeerssssssesrsnansnns 389 3.801 128 820 37 247 243 5,0 184 2,7
1933 Janvier cecseeescsresncasscssenssnss 379 3.814 118 . 820 37 249 241 4,1 183 3,4
FEVEiEr covveervencsoascscsenonsnens 362 3.817 116 808 36 225 230 4,0 178 2,7
Mars ..uvesees sscoseccosscescscane 383 3.833 118 794 35 246 252 5,6 199 2,1
- 7 | 361 3.791 106 822 34 230 226 4,4 176 1,6
3 386 3.975 107 808 36 252 265 5,3 208 2,5
JUID sivrierececrsoesrsscsansssonnanns 376 3.931 102 786 35 230 227 4,9 172 3.1:
Juillet s oivreeinseeneirvansenoosanes 385 5.019 101 806 356 226 208 4,4 162 3.5:
- U 1 385 3.5885 109 830 35 223 211 3,6 170 3,5:
Septembre coceessresisccssorcssaaes 376 3.892 129 8ti4 34 209 207 4,6 142 4,6
Octobre..evreiereeeeiesnnnncenenass 377 3.930 129 864 33 220 189 4,6 158 4,6



PRODUOTION INDUSTRIELLE DE LA BELGIQUE. — IT, — Industries diverses.

4) Depuis octobre 1932, nous ne
plus fournig régulidrement oar certa.
(5) Production réduite par suite

s fabricants & leaur association.
de la grdve dans !'industrie allumettidre.

- 308 —

Lamxe Suonzes
BRraASSE-
Coroxn Par1Ers DistiL-
Condition- | Stocks Production Stocks RIES LERIES
Production] nements | de peignés et .
PERIODES de Verviers| dans dfin | Déclara- | o 0iivs | Production
semestr. let de Dison les CARTONS de mois tions
(laine con. | peignages Sucres Sucres (sucres en de farines | d’alcools
defilés | ditionnée | & fagon bruts | consom-
ou simpl, (a fin bruts raffinés e.t matiol | Jgclarées
stée) de mois) (4) raffinés)
I (Tonnes) (Hectol.)
25.400 (1)
1931 Moyenne mensuelle ...... 26.300 (2) 2.380 2.223 14.501 16.904 12.030 130.811 18.511 18.880 32.088
19.9456 (1) .
1932 Moyenne mensuelle ....... 24.600 (2) 1.964 2.570 12.030 20.14? 13.436 108.987 19.628 17.630 27.805
1932 Aot vevvverinrnnrnnnnnnn 1.962 3.152 11.000 — 13.2901 60.358 | 18.600 20.143 22.310
Septembre .. 2.700 3.022 11.700 —_ 13.964 39.166 27.474 17.026 27.101
1.984 2.735 67.670 13.293 64.087 19.711 17.484 31.936
24.600 (2 1.801 2.661 117.778 17.274 | 148.681 | 15.330 | 16.700 | 34.289
............... 1.936 2.716 66.910 16.876 | 160.139 | 30.798 18.066 38.316
1933 Janvier ....ceeeevnecncnnes 2,197 2.737 2.226 14.458 165.203 5.837 12.961 25,794
...... 1.659 3.166 431 14,161 166.481 7.800 12,937 18.917
........ '1.936 3.682 61 18.671 150.874 10.108 17.019 18.232
2.172 4.191 —_ 16.821 143.970 10.674 18.004 27.123
......... 22.945 (1) 2.887 4.310 —_ 15.649 133.482 13.671 18.656 15.5632
2.773 4.278 — 14.585 108.058 17.599 17.981 28.651
2.585 4.285 — 14,174 80.216 18.229 19.020 28.767
1.813 4.122 270 14,482 52.629 17.097 19.220 32.501
2.351 3.805 —_ 14.901 41.070 14.184 17.523 31.684
2,354 3.979 74.471 14.806 85.342 | 13.190 16.107
MarcaRINE ALLUMETTES PRorm
ET BEURRES ARTIFICIELS OB BRUT
. extrait au Congo (3)
Déclara- | Déclara- Destination donnée | Ventes 4 la minque
d la fabrication indig. d’Ostende
PERIODES tions tions &
' Fabrication Exportat.
Production|en consom.| I'exporta- . Consom- (aveo Minea de Toutes
mation | décharge | Quantités | Valeurs | Kilo-Moto | les mines
mation tion de l'accise)
( Milliers
(Tonnes) (Msllions de tiges) (Tonnes) | de francs) ( Kilogrammes)
1931 Moyenne mensuelle ....... 2.910 2.951 234 4.999 1.736 3.248 1.160 4.249 440,60 619,86
1932 Moyenne mensuelle ....... 2.351 2.267 84 4.213 1.972 2.293 1.358 4.270 506,3 720,1
1932 Aofit cevveveeennececanas . 2.090 2.036 62 3.795 2.056 2.032 1.567 4.330 661,9 797,3
Septembre ...cco.v.ne 2.831 2.763 60 3.879 1.970 2.688 1.424 4.867 508,4 61,6
Ootobre .ecveeeenenss 2,759 2.699 74 5.263 2.208 2.699 . 1.700 5.684 525,4 713,56
Novembre..ooeesianecnnes 2.845 2.763 78 5.387 2.402 2.660 1.602 5.125 513,6 63,6
Décembre ....eeveeeeena.]. 3.177 3.118 59 6.073 . 3.188 2.706 1.644 5.810 491,9 727,8
1933 Janvier coceeeecennaaenen ]’ 2.624 2.684 40 4.873 | 2.162 2.745 1.214 4.353 467,4
FEUIIOr coveversosrancones 2.651 2.495 51 4.658 1.476 2.546 . 1.505 6.533 440,6
MBS covenescsesascnsnnns 3.042 2.990 90 4.252 989 2.379 1.608 6.673 504,2
2.691 2.567 41 2.810 922 1.851 1.660 - 5.678 470,56
2.5679 2.536 39 3.067 1.333 2.103 1.496 3.606 514,56
2.599 2.676 28 3.988 - 1.515 2,404 1.089 3.737 615,2
2.454 2.418 37 3.827 1.388 1.998 1.321 4.524 510,9
2.943 2.928 22 3.918 1.840 2,699 1.867 5.625 543 ,4
Septembre..... Ceehae 3.208 3.1711 28 852(5) 1.245 -1.147 2.409 5.684 513,68
Qotobre ...ceuen. 3.302 3.260 23 1.262 903 709 1.808 - 5.716 506.6
(1) Du 1 février aa 31 juillet.
2) Du 1** ao0t au 31 janvier. .
3) L'or brut comprend e«n moyenne 80 % d’'or alluvionnaire & 94 % de fin environ et 20 % d’or filonien & emviron 75 de fin.
ossédons plas de chiffres de la produnction des paplers ¢t cartons, ces renseignemen n'étant
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COMMERCE SPEOIAL DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE AVEC LES PAYS ETRANGEES

Objets Matidres brutes Or et argent,
Animaux vivants d’alimentation ou simplement Produits fabriqués noén " ToTAUX Prix -
et boissons préparées ouvres 6 MOYERN 3
monnaies PAR E @
TONNE g c;
Quantités | Valeurs |Quantités | Valeurs |Quantités| Valeurs Quantités | Valeurs Valeurs |Quantités | Valeurs § =
(milliers | (millions | (milliers | (millions | (milliers | (millions | (milliers | ( millions | (millions (milliers | (mallions 15 )
de tonnes)|de francs)|de tonnes)|de francs)lde lonnes)/de francs)lde tonnes) de francs)| de francs) |de tonnes)|de francs)] (francs) : z
) 3]
P |
IMPORTATIONS : 3 °
= =
1931 L’année ....... 37,6 205,4 4.532 5.615 33.279 10.970 873 7.057 222.4 38.722 23.971 619 3 2 =
1932 L'année ....... 29,9 103,3 3.989 4.158 | - 26.652 7.203 7086 4.795 165,1 31.376 | 18.424 523 2 & 5
A o <
1932 Aot ....co..... 2,6 9,3 308 295 2.070 499 48 344 22,6 2.429 1.170 482 ~ 2
Septembre ..... 1,6 6,3 298 305 2.181 558 53 374 - 12,8 2.533 -1.256 496 J_. = ]
Octobre........ 1,7 6,1 364 359 2.277 877 67 422 17,6 2.700 1.482 549 e oS ]
Novembre...... 2,7 8,2 339 339 2.188 615 60 406 13,6 2.690 1.381 533 B = 8
Décembre...... 1,9 6,7 421 419 2.5564 736 65 438 8,7 3.042 1.607 528 E £ °
1933 Janvier ....... 1,6 5,1 279 290 1.937 597 67 379 15,1 2.284 1.286 563 A 7]
Février ........ 1,4 5,2 252 261 2.120 565 67 355 12,7 2.430 1.189 489 B n
Mars .......... 1,9 6,6 351 320 2.470 605 66 407 33,1 2.889 1.372 475 © a3
Avril ... ool 2,2 7,9 339 363 2.076 508 87 362 19,0 2.484 1.180 475 f_'*_‘ /
Mai.....ooo.ns 2,2 8,9 394 317 2.344 545 69 393 10,5 2.809 1.324 471 ~ 5
Juin........... 1,3 4,8 301 261. 2.262 608 71 386 34,7 2.636 1.294 491 ; o
Juillet ......... 1,4 6,6 261 226 2.184 588 64 346 61,1 2.511 1.227 489 1] B
Aot voveuvnnnn 1,5 6,0 323 283 2.192 633 65 361 - 44,1 2.582 1.330 515 8 ,2
Septembre ..... 1,3 4,6 311 256 2.167 568 60 372 14,5 2.539 1.215 479 a
Octobre ....... 1.1 3,7 357 282 2,191 591 62 374 60,1 2.612 1.311 502 =
EXPORTATIONS :
1931 L'année ....... 19,4 156,0 1.035 2.010 17.852 7.898 5.711 | 13.005 109,3 24.617 23.178 942 — 792 96,7
1932 L’apnée ....... 16,9 152,4 981 1.429 14.193 | 5.309 4.387 7.928 310,8 19.558 15.130 714 |— 1.294 92,1
-~ 1932 Aofit ...... aebe 1,2 13,6 - 57 95 . 1.199 350 342 | 6590 77,2 1.699 | - 1.127 705 — 44 - 96,3
Septembre ...:. 0,9 7,0 64 105 1.266 430 341 603 9,0 1.672 1.154 690 — 103 91,9
Qctobre...... be 0,8 5,4 79 104 1.271 485 410 726 10,9 1.760 1.331 756 — 151 89,8
Novembre...... 0,6 ‘4,0 4 109 1.368 426 3569 6569 8,8 1.802 1.207 670 — 174 87,4
Décembre. . .... 0,6 3,8 66 113 1.289 453 393 663 55,4 1.739 1.289 741 — 318 80,2
1933 Janvier ....... 0,6 3,9 62 | . 8T - 1.072 . 475 837" | 581 : | 35,3 1.462° 1.182 809 — 103 92,0
Février ........ 0,6 4,3 68 101 1.115 © 406 352 598 - 13,8 1.5635 1.124 732 — 66 94,5
Marg .......... 0,8 8,2 75 106 1.288 . 446 411 704 15,4 1.774 1.276 719 — 96 © 93,0
Avrilo oo o0 e an 1,6 15,0 47 68 1.168 35¢ 382 583 12,8 1.5699 1.032 648 — 148 87,5
Maj,........... 3,2 26,9- 45 72 1.351 465 - 448 707 23,0 1.847 1.293 700 — 31 " 97,7
Juin........... 1,8 |- 14,9 69 85 1.253 468 467 654 20,8 1.791 1.243 694 — Bl 96,1
Juillet ......... 1,5 13,7 48 65 . 1.126 417 433 589 - 46,8 - 1.609 1.133 704 — 95 92,3
Aoldb eovuennnnn. 1,1 11.3 49 72 - 1.255 432 410 605 13,1 1.716 ‘1.134 661 — 196 85,2
Septembre ..... 0,7 4,7 60 75 {. 1.317 459 | 468 687 13.3 1.845 1.219 661 + 3 100,3
Octobre ....... | 0,7 . 4.6 60, S T4- | - 1.233 513 419 . 614 . 12,0 1.713 1.217 711 — 93] -92,9



RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES

I. — Classement par genre d'industrie.

D1v1dendes et coupons d'obligations nis en paiement.

OCTOBRE 1933,

Résultats nets Bénéfice Coupous.
Cupital versé : distribué Detto d'obligat.
aux obligataire] payables
Bénéfice total Perte totale Solde actionn. enoot. (1)
RUBRIQUES
Montant Montant Montant | Montant En En En
Nombre en Nombre en Nombre en en milliers milliers milliers
de milliers de milliers de miltiers milliers do de de
soclétés de sociétés de 800iétés de de . francs francs franes
francs francs franoa francs
Banques ....... 0., ) 1 25.000 1 2.822 — - 2.822 1.750 16.090 876
Agsurances ............ 3 2.592 3 1.512 — — 1.512 1.320 — —
Opérations financiéres .- -- 441 1.273.829 36 42.377 8 1.998 40.379 36.548 75.767 4.634
Exportations, importations . ... 2 1.100 1l - 12 1 28 92 96 —_ —
Conimerce de fér et métaux .. — — — — — — — — — —
Comm. d’habill. et d’ameublom, Coel 62.490 10 961 1 5.7147|— 4£.786 692 15.000 075
Commerce-de- produits aliment. s 21 - 24.207 10 - 668 11 551 117 50 - —
Commerces non dénommés .. .. 68 60.872 38 5.352 30 3.230 2.122 3.388 568 32
Sucreries ..., i 4 76.250 - 3 15.963 1 4.681 11.282 11.812 714 46
Meunerics 7 7.750 8 8.172 1 27 8.145 7.477 ~— —
Brasseries e 8 18.200 8 5.613 —_ —— 5.613 2.141 594 42
Distilleries d’alcool .......... . 1 50 — — 1 65]— 65 bk - —
Autres industries alimentaires . 11 40.499 8 2.011 5 2.423|— 412 1.095 — —
Carmidres. oo oovveveiiniiieans © 5] 112,952 8 3.468 7 11.755]~ 8.287 629 9.438 634
Charbonnages ............c..00 T 7.311 4 8.175 3 81 6.004 3.179 32.440 1.906
Mines ot autres industr, extract. 8 40.580 1 1.855 7 444 1.211 1.350 8.750 438
GAZ veviniiinnneianenannes . 1 12.493 1 1.434 —_— — 1.434 1.288 20.404 1.381
Eleotricité .. . 8| 195.480 8 12383 — — . 12.353 10.693 70.281 417
Constructions électriques ...... 12 53.168 7 12.277 5 2.376 9.901 10.952 103.425 6.213
Hotels, ﬁ.héﬁtres, cinémas, ..... 19 21.836 16 1.430 3 97 1.393 936 250 15
Imprimerie, publicité ......... 21 16.151] . 14 1.459 7 454 1.005 1.064 —_ —_
Textiles (lin, coton, laine, soie) s0[ 176.113 20 3.970 30| 21.189|—17.219 1.046 539 24
Matériaux artif. et prod. céram. 12 12.270 8 587 4 70| — 183 527 20.359 1.468
Métallurgie, sidérurgic ........ 61| 353.576 25 12.266 36 61.966]—49.700 6.972 200.204 16.866
Construction ............. vees 8 4.278 . 8| - 186 1 39 147 123 7.000 420
Papeteries (industries) ...,..... 6 215.420(. 4 9.027 2 135 8.892 7.628 —_ -
Plantations et sociétés coloniales 44| 804.652| 21 14.214 23 92.201]1—-78.077 14.139 — —
Produits chimiques............ 15 280.556 9 3.230 [] 3.608|— 378 2.324 130.890 7.002
Industries du bois ......... . 10 18.012] - 3 151 7 1.059|— 908 61 912 .85
Tanneries et corroiries .. ...... 3 6.800 2 680 1 9 671 — — -
Automobiles ............... e — —_ —_ —_ — — — —_ 369 18
Verreries «.............ooiais 10 38.450 4 103 6 1.693|—1.590 125 - —
Glaceries vovvvvinnerenn .. 1§ 122.569) 1 14.251 — — 14.251 12.668 1.500 00
Industries non dénommées .... 47 140.305 24 5.016 23 5.255]— 239 4.058 4.670 252
Chemins de fer............... Co.2] 12647 0 1 1.079 1 10.525)—9 .446 8914 20.930 1.023
Chemins de fer vicinaux ..... . — _ — —_ — — — — — —
Navigation ot aviation ....... 10 27.770 8 894 2 467 427 - 852 1.000 60
Télégraphe et téléphone ...... - —_ — — —_ —_ —_ — — —
Tramways électriques ........ 3| 61.479 L1 15.032 2 192 14.840]  13.500 21.424 1.152
Autobus ....ciiiiiiiiiiiiies —_ — —_ — — —_ —_ —_ — e
Transports non dénommés ..., 2 350 1 7 1 20— 113 — 57 2
Divers non dénommés ........ 2 -4.500] - - 2 29 — - 29 — —_ -
ToraL ...... 566" 4.446.054 320l  206.544 246!  233.2151—26.6711 162.204 862.716 49.69+
II. — Classement par ordre d’importance du capital versé,
Jusque 1 million ............. 262 13J.128 160 11.178 102 9.446 1.732 6.157 — —_
De plus de 1 & 5 millions ...... 190 505.947 97 50.432 93 40.934 9.493 36.82¢6 — —
De plus de 5 & 10 millions ..... 43 3818.813 20 15.993 23 17.190|— 1.197 10.509 — —
De plus de 10 & 20 mitlions ..,. 28 417.488 16 18.375 13 15.346 3.029 16.678 —_— —
De plus de 20 & 50 millions .... 25 7317.081 16 32.233 9 40.623|— 8.340 19.891 - —_
De plus de 50 & 100 millions ... 8 626.750 K 15.119 3 42.585|—27 .466 13.500 - -
De plus de 100 miilions ....... 10| 1.709.839] ° ‘71 63.184 3 67.09t|—3.907 58.643 - —_
TOTAL ...... 6661 4.446.054 320 208.544 246]  233.215|—26.671 162.204 —_ —_
(1) Ko outre, il o é56 mis en, p:.le'mnc pendant lo m)is d'octobre  (milliers de francs) :
5 Coupons d’emprants intéricurs de lEbat, ..................... 95.312
- Coupons. d’emprunts de la Colonie ......... N 21.708
‘ Coupons dompru'xl;s des provinees eb: des commungs .......... -, 11.938
> Coupans-d’empraats d' o"vnumas dxvara. e T 17,703
Toran ...... 146.661
Coupons d’emprunts extéricurs de UBtat .. ................... —
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EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES.
I. — Détail des émissions (milliers de francs).

OCTOBRE 1933.

(¥) Coopératives et Unions du Crédit : cing sociétés dissoutes aun

capital minimum de 126.000

francs.

-Apports DISSOLUTIONS DE 80CIETES
CONSTITUTIONS DE SOCIETES AUGMENTATIONS DE CAPITAL on anonymes et en commandite .
. nature par actions (*) ‘Repucrions |
compris Purt DR ‘
anonymes et coopératives Primer dans prise OAPITAL = |
RUBRIQUES en commandite et unions Actions Obligations d’émis- les par Liquidations Fusions :
¢ par actions du erédit sion | souscript. les
g = et banques
Nom. | Montant | Montant | Nom- | Montant | Nom. [ Capital Augmen M N augment. Nom- Nom. Nom-

o ) B . . ; pl' A tation (?ntimt O™ | Montant d O™ | Montant | 0™ | Montant | O | Montant

bre | nominal libéré bre | minimum}] bre ancien . libéré bre © bre bre bre

nominale capital

Banques ..., .oiiiiainns — — — — — 1] 50.000!  4.200 840 — —_ — — — — — — — 1|  50.000
ASSUrances................ 1 200 200] — — — —_ —_ — — — — 125 — — — —_ — — —

- Opérations financiéres .. ... 5| 1.600] 1.168 4 155 2 600 500 160 1| 2300 — a5 — 1 260 — — — —
Exportations, importations . 3 385 385] — — — — _ — — _ _ _ _ _ — — —_ _ .
Commerce. de métaux...... 2 1.045 1.045) — — — — — — — — _ 500 _ — —_ — — _ —

. Comm. d’habill. et ameublem. 3 210 210) — — — — — — — — — — _ 1 sool — — 1 100
Comm. produits alimentaires 2 655 535 2711 — — — — — — —_— 450 — — — — —_ 1 1.800
Commerces non dénommés . 12 1.808 1.526 8 168 1 100 100 100 — — —_ G608 — 4 3.170] — — — —

- Sucreries U.......i.ieinnns — — — —_— — — — — — _ — — — — — — — — — —
Meuneries ......o.cvvi.... — — — —_ — — — — . — — — _ . _ _ _ °__ — —
Brasseries .........00.0u. . 1 990 900 — — — — — — — — — 888 — — . — — — —
Distilleries d’alcool ........ — —_— — — — — — — — — — — — — — — — — — e
Autres industrics alimentaires 1 100 100] — — 1 50 100 109 — — — 33 — — — — — —_ —
Carrieres .......oveeeeuenn — — —_— -— — — -— — — — — — — — — — — — —_— —
Charbonnages ............. — — — — — — — — _ — . — _ — — — — — — .
Mines et industries extractiv. 1 200 2000 — — —_— — — — — — — 15 — — — — — — —
Gaz'..... e e rraeas — — — — — — — _ _ — . . _ _ — — _ — — —
Electricité. ........ovvvenn. 1 1.000 1.000f — — — — — — — _ — 1.000 — — — — — _— —
Constructions électriques . .. 3 1.400 792 i 4 1 50 250 250 — _ — 375 _ — — — — — —
Hotels, .théatres, cinémas .. 4 205 205 1 10 1 300 200 2000 — — — 30 — — — — —_— — -
Imprimerie, publicité ...... 2 600 600 1 44§ — — — — — . . 80 — 1 50f — - — —
Textiles »vuvevrnrnennnnnns 2 1.100 1.100] — — — — — — — _ — 975 — 1 6.000} — — 1} 2.000
Matériaux artif. et céramiq. 1 500 500 — — 2 3.119 2.281 494 — — — 140 — — — — — 1 1.900
Métallurgte, sidérurgie .. ... 3| 880 s52] — — — —_ — — — — — s00| — 2| 15.000] — — 1 220
Construction "........c.. ... 1 25 25| — — — — — — — — — — — 2 2.000] — — — —
Papeteries (industries) ..... — — — — — — — _ _ — _ _ — _ — - | - - - —
Plant. ct sociétés coloniales. — — — - — - - — — — — — —_ — 2|  14.000] — — 1 4.750
Produits chimiques ........ — — — - — — — — —_ | — — — — — — — — — 1 1.560
Indistrics du bois ....... — — - - 1 100 1 480 4 4] — —_ — — —_ 1 1.500) — — 1 112

. Tanneries et corroiries .. ... — — — — — — — — _— — — — — — — — — — — —
Automobiles .............. — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —
Verreriés. ........ s — - — — — —_ — — — — — —_ —_ — — — —_ — _— -
Glageries s . ...oeeeeeern.nn —_ — — — — — - — — — — —_ —_ _ — — —_ — — -
Industries non dénommées. . 5/ 8.400] 7.132 2 2] — — _ _ — — —- 4.851 _ il 1.000) — - _ —
Cheming de fer ........... — — — — — — — — — — — — —_ — — — - —_ — —
Chemins-de fer vicinaux ... —_ — - — — — —_ — — — - — — — — — _ — — —

. Navigation et aviation'..... — — — — — — — — —_ — — — — — 2 200} — — 1 417
Télégraphe, - téléphone .. .. .. — — — —_ — — — — — — — —_ — — — —_ — — — —
Tr'a-xnmxyé électriques ...... — — - - — —_ — — — —_ — — — — — — — — — =
Autobus?;.......... e T - — — - — — — — — —_— — — — — — —_ — — -
Transport$ hon dénommés . | — — - — - — — — — — — — — — 1 100 — — — -

" . Diyers non dénommés...... — — —_ — — — -_— — — - — — — - — —_ — — — —
TOTAUX .evvn.. 53 21.213 18.475 20 d03t 10 54.699' 7.635 2,148 1 2.300 — 10.615 — 19 43.580F — — 10 62.859
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FMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES

EN OCTOBRE 1933.

et selon l'importance du capital nominal émis ou annulé (milliers de francs).

II — ‘Groupement des sociétés anonymes et en commandite par actions selon le lieu ol s’exerce leur activité

AUGMENTATIONS DE OAPITAL Apports DissoLuTIONS R#puo.
o en TIONS
ONSTITUTIONS Primes | nature on
Actions Obligations | compris | Liquid. | Fusions § caprraL
CLASSIFICATION d'émis. | dans les
Ny souscr.
. . | Nom. { Mon. -] ‘Mon. |Nom. | Capital |- Augm.-|. Mon- [ Nom- | Mon. sion | et augm.
: b ] " tant | tant : tant de Montant Montant
bre |nominsl| libéré | bre | ancien |nominale] libéré | bre | tant capital
: 1° Selon le lieu ou s’exerce leur activité. .
En Belgique.......... 82 21.013| 18.275] 10 54.699| .7.635 2.148 1 2.300 — 10.600] 29.580 - 58.109
En Belg. et & I'étranger 1 200 200] — — — —_ — — — 15 — — -
Au Congo Belge...... | — — — — — —_ — — — — —_ 14.000f — 4.750
TorAL. .. 53 21.2131 18.475{ 10 51.699 7.835 2.148 1 2.300 _ 10.615] 43.580)] — 62.859
. 20 Selon l'importance du capital nominal émis ou annulé, :
“Jusqu’d 1 million ..... 50. 14.313) 12.825 3 2.199 1.685 928] — — —_ 6.634] = 4.080 — 849
De plusde 1 & 6 millions 3 6.900; 5.850 2 52.500 6.100 1.220 1 .2.300 — 3.9811 11.500 —_ 12.010
De plusde 5 4 10 mill.. | — — — — —_ — — — — — — 16.000| = —
De plus de 10 & 20 mill. | — —_ — — —_ — — — —_ —_ — 12.000f — -
De plus de 20 & 650 mill. | — — — — — — — — — —_ — — —_ 50.000
De plusde 50 4 100 mill. § — — — — — — —_ — — _— — — — —
'De plus de 100 millivns. —_ — —_— _— _— — —_ —_ — — — — — —
Toran... | 53 21.213| 18.475] 10 54.699 7.6356 2,148 1 2.300 —_ 10.615f 43.580 - 62.859
INSCRIPTIONS RECOURS DES POUVOIRS PUBLICS ET DES ORGANISMES
HYPOTHECAIRES (1). D UTILITE PUBLIQUE A L’EMPRUNT.
OPERATIONS BANOAIRES ¢
fmissions CrEDIT COMMUNAL DE BELGIQUE
Montants FOBLIQUES " Avances et remboursementa opérés sur emprunts
caloulés oousentis pour le payemeuts de :
Faprts kn De rdinaf;
droits | . Déponoes ordinafres
PERIODES dinsoription PERIODES Emprunts direots o (Ouvertures de orédits
: des Dépenses extraordinaires éa par les impbts
pergus . blica (2) gagen p !
(ofr. Monitewr] pouvoirs publio cédulaires et additionnels)
belge)
en - A Pré::lvrem. Remboursem.| Avances . |Remboursem.
Belgique Pétranger - comptes : _nets nettes nets
. |milliers de fr. milliers de fr.| millions milliers de francs
1931 .Moyenue mens... | . 445.610 i
1932 Mogenne mens. . |  338.189 Aonde 1931 ........ .| - 3-400.000 o o11.375 64.268 |  304.898 202.184.
' Annéo 1932 ......... | 4.316.500 B ¥ 8000 599 gy 86.474 | 334.185 | 254.250
) fl. P.B. 15
1832 Aofit cov.uanns 1932 Septembre ..... 940.000 — : 32.978 31.468 14.625.
Septembre ..... Octobre ....... — fl. P, B.16 - 37.328 26.674 8.670
+ Octobre ....... Novembre...... " 32.000 — 38.578 27.433 12.112
Novembre...... Décembre ..... 100.000. - 19 497 39.117 . 28.669
-Déoembre ...... 1933 Janvier ........ —_ — 29.491 23.524 |  28.406
Pévrier «ovvouee _ - 28.108 21 307 | 41,221
Marv.iuiionnins - - 64.484 ' 26.175 | " '56.701
: x — - 61.408 20733 | 42.677
- - _80.251 27.644 "'22.468
: g eerare © 200:000_ — 78148 " 28.960 '14.878
Jnln.....;..., - . Juillet......... - - 58.040 “19.171 "92.377
Juilleb. . l.ne Aot eeennaiiy | 216:000 | :105.485 24.088 | " 27.488
‘At ..~’Septembre .. 1.1 500000 | - me.17 .21.370 (20.156
?Octobre. . . — il LBLTIAY ¥ ".35.810
: Novembre. (3) 200; oou_, . 48.590‘:” 0.377

que "la “'Soclété Nationale deg Chemins de fer
Distribution d'eau, le Crédit Communal, etc.

(3) Emprunt ville & Anvers, 200 millions de francs. 6 p.
4} Emprunt extérieur,

Dans 1es poqulrs publlcs, “on comprend outre l'Et;at les provinces-et les communes, les or

belges, la Soclaté Nationale des Chemins. de. fer vic

800 millions de iraies frangais, 550 .

bons de caisse a 10
¢., émis a 91,75,

G.,

— 402 —

ans, \,HHS i

95,560,

tmlsmes d’'ntilité pubnque tels

aux, 1 Socléts Nauonafo de



RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES
Tableau rétrospectif. - »

énéfi
| ptes [ [eorgmens
Oapital versé Bénéfice total Perte totale | Solde Mi)x ob?ig:- » eou:ons
action- taire d'obligat.
naires
PERIODES
! m
e § Mo:;;ant ® 2‘3 Mo:tant 0 2 Montant | Montant En En - En -
=2 =2 U IO By ey il illi il
88| millies |'gg| milliers |'g8 3 | milliers | milliers | ™ ers milliers milders
S8 de |S8| de |S®| de de de de de
2| franos 3| franos 5| franos | francs franos francs francs

542.880]2.077]1.184.79414.358.086|3.547.291|] 0.078.122] 510.756

Année 1931 ........]|7.001|49.385.578]5.014|5.

Année 1932 ........|7.130(49.539.473|4.185|3.457.185|2.945|2.047.674[1.409.51112.447.003{110.476.63:3| 6587.650
10 premiers mois 1932 6.177|41.016.464|3.686|2.956.178]2.491]1.593.971|1.362.207(2.070.075]| 8.948.328] 503.083
10 premiers mois 193:416.119140.602.065|3.436/2.401.687|2.683/1.725.799| 675.888]1.757.329 9.215.289] 516.020

1932 Aolt ..... «...| 138] 2.011.527 86 96.642 53 83.935 12.707 50.681 663 .086 37.631
Septembre ....| 261] 1.037.184] 129 81.333| 132 45.813 35.520 53.477 575.965 28.675
Octobre .......| 665| 4.565.068} 298| 203.195] 267| 207.718] — 4.523] 133.726 810.512 45.991
Novembre.....| 272| 3.986.38x] 148 227.525| 124| 207.743] = 19.782] 163.695 835.395 43.340
Décembre ....} 285| 3.321.694] 169| 218.734} 116f 173.667 45.067] 179.274 692.910 41.227

1933 Janvier .......| 121 524.428 61 51.126 60 43.67% 7.453 32.641]| 1.655.696 92.911
Février .......| 198 459.1568) 113 17.312 83 44 .,979}— 27.666 11.184}°  642.762 36.913
Mars..........[1.281| 5.410,986| 75| 478.180] 526; 1556.576] 322.604| 351.5624 644 .913] ' 34.224
Avril .........]1.563| 8.519.647] 854| 495.648] 709 360.585) 135.063] 338.577 872.700 50.328
Maicooesees...|1.048] 9 272.602] 568] 626.526] 480| 363.008] 263.518] 4561.574 910.566| 46.964
Juin «..c.e....| B87| 3 447.123) 343 179.828] 244{ 169.052 10.776] 125 936 722.559 42.244
Juillet.........] 3875| 5.690.908] 201| 215.830| 174| 253.742|— 37.912| 202.892|| 1.609.941 90.069
Aolt....eev. . 133) 1,935.311 85 56.454 48 40.641 15.813 27.378 649.906 36.5625
Septembre.....| 249 995.983) 136 74.238] 113 61.328 12.910 53.416 653.641 36.253
Octobre........| 566| 4.446.054] 3201 206.5441 246| 233.2151— 26.6711 162.204 862.715 49.598

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

AUGMENTATIONS DE CAPITAL ENSEMBLE APPORTS
CONSTITUTIONS DES EN NATURE|
) DE SOCIETES ’ ] EMISSTONS | Prumus compris Tmis-
PERIODES ACTIONS OBLIGATIONS — dans !es SIONS
souscript, | NEITES
SION .
e 2 et augm. (*)
—g Montant | Montant -E Capital | Augment. | Montant | Nom- [ Mon- Montant de
zo nominal libéré 2 ancien nominale libéré bre | tant nominal capital |
Année 1931 ....... 578 1.396.938] 1.057.572]327| 5.341.752 2.192.956| 1.738.889} 70 813.896 .403.790] 241.190] 1.774.820}2.076.727
Année 1932....... 536( 1.200.728 960.643]243] 1.990.877 710.078 599.394] 24 241.251 2.152.057] 49.883] 1.218.587] 632.5684
10 prem. mois 1932]427| 1.066.525 862.034]189( 1.583.640 521.181 426.726] 19 236.400 1.824.106] 41.365] 1.046.880] 519.645
10 prem. mois 1933 |492 414.181 351.474|189] 1.756.158 07.171 679.436] 20 161.417 1.382.769] 137.900 569.774] 1760.453
1932 Aottt ........ 27 36.795 18.976] 13 99.571 28.704 27.574] 3 65.300 130.799] — 35.146]  76.705
Septembre ...§ 38 24.875 15.821] 8 17.635 12.285 7.405 2 6.350 43.510] 25.200 9.121] . 45.655
Octobre...... 51 156.319 141.684} 22 58.257 34.058 31.333 1 5.000 195.377 - 100} .155.99. 22.122
Novembre ...| 40 18.142 16.144} 15 53.789 57.781 53.739 2 '1.851 77.774 3.375 49.262 25.847
Décembre ...| 69 116.061 §2.465) 39| 353.448( 131.116] 118.929} 3 3.000 250.177] 5.143] 122.445] 87.092
1933 Janvier ..... 45 44.309 37.850| 14 49.602 21.726 10.282F 4 15.142 81.1771 — | 25.398] 37.876
Février ...... 49 38.211 30.318| 22 55.902 19.427 14.937] 2 1.750 59.388 440 31.321 16.124
Mars ........ 56 43.741 24.226] 23] 203.315 72.920 67.104] 3 8.250 124.911] — 56.690] 42.840
i 47 21.249 18.040] 21| 468.352f 151.245 83.460) 2 975 173.469| 127.060|. 15.885] 213.650
65 42.041 35.3011 21| 182.225{ 105.667| 101.356) 1 6.000 153.708 - 300 35.846] 107.111
55/ 146.553| 143.301) 32 64,427 63.365 54.088 1 7.500 217.418] -— | 167.128] -37.76l
55|  33.520]  24.461| 20| 580.175| 313.711- s11.608] 1 |- s.000  352.281| .10.100[. 188.640f 162.520
j 31 12:448 n.91s) 7|  -s2.810]- - 2r.5d0) . 20.740] &l 147500 48.488] .x— 24,590{... :20.563
Septembre ...| 36 10.896 9,587] 19| . 44.651 29.935 13.713 1 100.000 140.831] — 13.652) 109.648
“Octobre.....:| 53] 2L.213] - 18.475| l0j* 54.609 .. 7635 . 2.148] : I-|.. 2,300} . ...3L.148] .. | .10.815] - 12.30%

les apports en natare.

(*) Comprennent les montants -libérés -sur - souscriptions d'actlons, les émisslons dfqbligauonq,)-l‘ea‘prlmeg- ‘a'emtssion, . Toins -
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RENDEMENT DES. IMPOTS EN BELGIQUE (d’aprés le « Moniteur belge »)

(millions de francs)

1> Recettes fiscales sans distinction d’exercices (non compris les additionnels provinciaux et communaux).

Recettes
Recettes globales
' Douanes globales cumulatives
PERIODES Contributions et Euregistre- pour de janvier
R directes . accises ment la . au mois
période indiqué
: inclusivement
Apnée 1931 ............. 2.575 2.346 2.528 7.450 —_—
Anués 1932 ..... e : 2.373 2.666 2.634 7.673 —
1932 \Aoﬁt .............. 148 216 190 554 5.075
Septembre ......... 91 227 223 540 5.615
Octobre ........... 156 276 229 661 8.276
" Novembre.. ... PR 183 . 213 207 602 8.878
Décembre ......... 219 303 273 795 7.673
1933 Janvier ............ 360 192 239 791 791
‘Février ............ 291 174 189 654 " 1.445
Mars .....oovaae 298 212 241 761 2.196
Avril ..o ool 227 220 221 668 . 2.864
Mai covvvnnnan.n, 226 271 239 736 3.600
Juin ............ . 279 241 238 758 4 358
Juillet ........ N 255 227 238 720 5.078
Aolit .............. 253 263 248 764 5.842
Septembre.......... 262 242 249 753 © 6.595
QOctobre ............ 299 248 248 795 7.391

2" Pecettes totales

d’impéts effectuses jusqu’au’ 31 octobre 1933 pour les exercices 1932 et 1933.

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

Exercice 1932 Exercice 1933 Octobro 1933
‘Recottes | Evaluations | Recettes | Evaluations | 1o°°te8 gffectuées pour
budgétaires budgétaires
effectuées (12/12e8) offectudes (10 /12e8) Pexerc. 1932 | I'exerc. 1933
[. Contributions directes ...... 2.444 2.552 1.575 2.558 44 255
II. Douanes et accises ......... 2.675 2.838 2.273 2.444 — 248
dont douanes......... RN 1.556 1.550 1.230 1.265 — 141
acecises s............... 820 916 788 885 — " 88
[[l. Enregistrement ........... 2.635 3.178 2.348 2.471 1 247
dont enregistrement et transcr. 526 600 443 440 _— 39
8UCCeS8IOoNS ... uvvi..ut ‘ 213 250 168 237 1 © 25
timbre', taxe de transm.. .. 1.855 2.282 1.700 1.758 —_ 180
Total ......... 7.755 8.569 6.195 7.473 45 751
Différence ( - ) par rapport auxéva- |
luations budgétaires ...... e — 814 — 1.278
NOTE. -— L'exercice flscal commence le 1 janvier pour se terminer le 31 octobre de 1'année sulvante. Pour les impéts dlrecﬁ.

1a - période- de perception dépasse

de 10 mols I'année civile; la remlise deg déclarations par le contribuable et I'édtablissement.des

roles . par -1'administration prennent, en effet, un certain temps. Les chiffres pour cette catégorie d'impodts ne sont donc définitifs
qu'd partir-de la cléture de l'exerclce. : M

“
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COURS DES METAUX PRECIEUX A LONDRES.

Or Argent
Rapport
DATES En sh. et p. En En deniers En or
par francs (1) par once (2) franes (1) —_——
once (2) par kg. au titre stand. par kg. argent
d’or fin d’or fin (222/240) de fin
1931 2 janvier..................... 86/1 1/8 23.788,01 14 1/2 365,18 656,14
1032 4 janvier..................... 122 /2 23.792,34 20 3/8 367,49 66,56
1932 3 ootobre ................... 4 119/3 23.873,69 17 11/16 319,01 74,84
2 novembre .................. 1243 23.858,562 18 1/16 312,47 76,36
ler décembre ................. 127/8 1/2 23.968,29 17 9/16 - 296,96 80,71
1933 3 janviere.....coeeeiiiiiaL., 123 /8 23.935,37 16 1/2 287,70 83,20
ler février... ... oLl 12172 172 23.788,37 17 300,58 79,14
1T mars ......... e 121/11 1/2 23.7%6,07 17 1/16 299,80 79,34
18F goril Lovnenniiiiiiiiiia., 120/4 1/2 23.789,30 17 1 /4 307,12 77,46
18 mai.ooeeiieniiiii,, 123,9 23.772,46 20 1/2 354,78 67,01
1eF juin ....oviliiaaL L 122/11 23.982,86 18 7/8 331,78 72,29
3 juillete...o..ooo Ll 123 /1 23.899,14 18 9/16 324,71 73,60
Ier gofit.sevene v, 124 /0 23.790,68 17 7/8 308,96 77, —
ler septembre.............. ...) 130/8 1/2 23.848,45 18 1/16 296,90 80,32
2 o0ctobre ...l .. 133/5 23.763,52 18 1/2 296,86 80.05
2 movembre ................., 133 /3 23.871,73 18 9/16 299,59 79,68
ler décembre...........cvuu.. 1252 23.903,76 18 7/16 317,22 75,35
(1) Conversion eftectuée an cours de la livre sterling A Bruxelles 3 la date de la cotation.
(2) L'once troy = 31,103481 grammes.
Banque Nationale de Belgique
Moyennes annuelles et mensuelles des situations hebdomadalres.
(milliers de francs).
Bons ’
ENoarsse annuités COMPTES COURANTS
Portefeuille et titres
effets Avances d'obligations Billets Total
Traites et sur la sur du Trésor des
DATES disponibi. Belgique fonds belge en engagements
Or tités-or et sur publics (Lois du Particuliers Trésor & vue
sur I'étranger 97.12.1930 | circulation
Pétranger et du
19-7-1932)
Année 1931 ........... 8.883.145 3.129.817 4.076.300 209.064 1.455.926 | 16.740.648 1.007.997 146.981 | 17.895.626
Année 1932 ........... 12.842.935 — 4.083.643 323.763 1.613.428 | 18.303.676 786.707 168.660 | 10.259 032
1932 Septembre ....... 12.979.219 — 3.307.736 316.810 1.835.358 | 18 250.958 565.440 94.224 | 18.910.622
Octobre ......... 13.031.609 —_ 3.483.893 274.987 1.835.368 | 18.271.622 787.118 37.723 | 19.096.361
Novembre........ 13.058.980 — 3.440.315 318.287 1.835.3568 | 18.206.568 735.666 181.116 | 19.123.350
Décembre ....... 12.974.597 — 3.476.767 359.279 1.832.358 | 18.182.424 700.184 234.691 | 19.117.199
1933 Janvier.......... 13.013.846 — 3.809.509 229.794 1.813.91¢ | 18.190.661 974.953 194.437 | 19.360.051
Février .......... 13.093.800 —_ 3.887.220 206.3368 1.813.918 | 17.761.397 1.316.433 410.801 | 19.488.631
Mars .o.ovvvunneen 13.205.867 — 3.983.526 228.319 1.813.918 § 17.741.46% 1.424.695 618.087 | 19.784.240
Avrl ...ouviie, 13.364.858 —_ 3.931.833 272.471 1.813.918 | 18.134.366 1.473.616 221.853 | 19.829.825
T 13.373.082 — 3.803.628 204,782 1.813.918 | 18.073.282 1.483.753 203.697 | 19.740.732
1 1 13.368.541 — 3.625.747 291.954 1.808.918 | 17.914.249 1.406.839 234.138 | 19.555.226
Juillet ....... 13.424.703 — 3.703.155 297 113 1.776.434 | 18.112.6h4 1.414.301 150.364 | 19.677.319
Aolt oevvvnnnnnn. 13.459.412 -_— 3.7567.197 274.655 1.776.434 | 17.999.249 1.203.186 453.926 19.746.?60
"Scptembre. . ...... 13.519.220 — 3.795.306 208.106 | 1.776.434 | 17.547.081 | .1.407.937 927.083 | 19.882.701
Octobre.......... 13.647.1983 - 3.762.399 '334.140 | "1.776.434 | 17.319.290 1.817.277 784.856 | 19.921 .15;23 Y
Novembre. ...... -] 13.686.652 — 3.848 611 305:965 | 1.976.434 | 17.188.580 | 1.285.342 927.797 | 20.002.028
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Anc. Et, d'Imp. Th. DEWARICHET
J.. M., G. et L. Dewarichet, freres et
sceurs, soc, en nom coll,, 16, rue du

Bois-Sauvage, Bruxelles. Tél. 17.88.12




