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LE REGIME DU CREDIT HYPOTHECAIRE EN BELGIQUE

par M. Georges De Leener,

Professeur & I'Université de Bru‘xelle_._s.i

.Le réle imparti en Be]giqﬁe comme ailleurs au
crédit hypothécaire est dans une large mesure fondé
sur le besoin de crédit & long ou & moyen terme.

Le crédit & long ou & moyen terme est sollicité par
Iemprunteur qui sait. ne pouvoir raisonnablement
s’engager & rembourser les capitaux regus en prét, en
moins de plusieurs années et parfois méme avant dix
ou : vingt ans. Cette circonstance est d’importance
essentielle pour le préteur. Dans l'intervalle entre le
prét et son remboursement, ’emprunteur peut avoir

disparu; il peut avoir perdu sa capacité de travail et |

il peut avoir subi un sort malheureux. La confiance
susceptlble d’étre attnbuée 3 sa valeur personnelle
ne constltue done pas & beaucoup prés un élément
sufflsa.nt pour Justxﬁer que du crédit lui soit accordé.
La prudence la plus élémentalre exige qu’en ce cas le
crédit soit du crédit réel au sens strict.

- Ainsi apparait la nécessité de garanties hypothé-
caires, & défaut desquelles le crédit & long ou & moyen
terme. deviendrait exceptionnel. ‘A leur défaut aussi,
I'ensemble des opérations de crédlt serait profondé-
ment d,ffecté Leur trouble serait d’autant plus grave
qu’aux opé1 atxons de crédit hypothécaire sous forme
de. pxets 3 long ou & moyen terme s’ajoutent des actes
d’ouverture de crédit subordonnés & la constitution
de gages immobiliers.

Au total, 'ensemble des opératlons de crédit hypo-
thécaire en cours actuellement en Belgique est évalué
aux environs de 28 & 29 milliards de francs (1). Sur

(1). E. GiNIX : Les préts hypothécaires en Belgique et leur desti-

nation. Bulletin de llnsttlut des Sciences économiques, Louvain,
février 1933, p. 261,

:qe total,
- seraient la  contre-partie de ¢éréancés "d’entreprises
~ financidres intervenant soit par des préts proprement
. dits, soit en dehors de tout plan de remboursement et
. notamment par des ouvertures de crédit sans déter-
- mination de terme. La différence, c¢’est-d-dire 11 &
" 12 milliards, seraient prétés par des bailleurs indivi-
. duels consentant,
" préts d’imports trés divers & des emprunteurs qui dis-

16 & 17 milliards de deétté hypothécaire

4 Vintervention de notaires, des
posent de biens immobiliers.

Dans le cas de Vintervention directe des bailleurs,
aucune organisation ne préside aux pratiques du
crédit hypothécaire, sauf ’intermédiaire des notaires.
Encore ceux-ci se bornent-ils & mettre préteurs et
emprunteurs en rapport selon la connaissance qu’ils
ont des recherches de placements hypothécaires par les
premiers et des besoins de capitaux des seconds et 3
préter leurs offices aux actes et formalités néces-
saires. .

On ne peut dire non plus qu’il y ait d’organisation
particuliére dans les opérations de crédit hypothé-
caire auxquelles se livrent des établissements finan-
ciers en quéte de placements de leurs capitaux, que ce
soient des 1nstitutions d’épargne comme la Caisse
Générale d’Epargne et de Retraite, ou des sociétés
d’assurance sur la vie.

Autre chose est des placements de capitaux sur hypo-
theéques & l'intervention des établissements financiers
spécialisés dans les opérations de crédit foncier.
Ceux-ci se procurent des capitaux par voie d’émis-
sion d’obligations placées dans le public; ils regoivent
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aussi, éventuellement, des capitaux en dép6t A plus
ou moins long terme.
forme de préts hypothécaires consentis 3 des emprun-
teurs disposant de biens immobiliers. Dans ces condi-
tions, il est permis de parler.d’une véritable organi-
sation du crédit hypothécaire. Elle comprend linter-
vention d’agents chargés de placer des obligations aux-
quelles la nature des placements hypothécaires assure
des garanties de solidité généralement trés apprécides
du public en quéte d’emploi pour ses capitaux. Ces
obligations ont, elles-mémes, un marché qui. permet,
en cas de nécessité, & leurs acheteurs de les réaliser
pour s’en faire des disponibilités. D’autres entreprises
et parfois aussi celles qui optrent des préts directs
interviennent en outre dans des préts dits par inter-
vention. Dans ceux-ci, le capital est fourni par un
bailleur distinct au nom duquel est prise I’inscription
hypothécaire et vis-d-vis duquel- I'entreprise en ques:
tion s’engage au paiement de l’'intérét et au rem-
boursement du capital qu’elle lui garantit V'un et
Pautre. Elle se charge d’encaisser les intéréts ou éven-
tuellement les annmtés dues par l’emprunteur
L .
L’organisation que nous venons de caractériser ne

porte pas, & beaucoup pres, sur la plus grande partie :
des opérations de crédit hypothécaire. Tous les préts
hypothécaires individuels évalués au tota.l comme on
sait, entre 11 et 12 milliards, n’y sont point soumis.’

Les opérations de placement d’institutions d’épargne
ou- d’assurance ny sont .point da.va.ntage subordon-
nées Les ouvertures ‘de crédit sur ga,rantle hypothé-
caire en sont complétement dlstmctes L'ordre de
grandeur des opérations conclues. & l'intervention des
établissements ‘épécia.liséé dans le crédit hypothécaire
parait 8tre au maximum d’environ 2 milliards. Nous

y comprenons, outre les préts opérés avec les fonds | rér :
d’Etat, les taux d’intérét de nouvelles émissions de

provenant du placement d’obligations ou de dépéts;

les opérations de préts consenties par des bailleurs |

distincts & des emprunteurs dénommés, mais avec le
concours d’institutions de’ crédit . foncier intervenant
pour y a.tta.cher leur garantle et pour assurer le ser-
vice ﬁnanclel y compris la reconstltutlon du capital
dans le cas de préts remboursables par annuités.
Nonobstant la part relativement minime des deux
milliards au maximum que constituent toutes ces opé-
rations, leurs condxtxons exercent une influence fon-
damentale sur le taux d’intérat auquel se concluent
les prdts hypothécaires. Il n’est pas loisible, en effet,
aux établissements financiers obtenant leurs capitaux
par le placement . d’obligations, de préter de facon
durable 3 un taux d’intérét inférieur au prix de
revient de ces mémes capitaux. Ils doivent donc régler
'intérét auquel ils prétent d’aprés I’intérét auquel ils

empruntent, compte tenu de toutes les charges qui’

grévent leurs obligations. Le taux d’intérét auquel
ils empruntent est lui-méme sous la dépendance du
rendement de leurs propres obligations d’aprés les prix
auxquels elles se vendent sur le marché, Ces prix sont
connus chaque mois d’aprés les résultats des ventes
publiques mensuelles des valeurs non cotées officielle-
ment. Il va de soi qu’il n’est pas possible, au cas ol

Ils placent ces capitaux. sous..|

ces prix laissent aux acheteurs des obligations aux
ventes publiques un intérét net, par exemple, de
7,60 p. c., que des obligations nouvelles soient placées
au taux de 6 1/2 p. c. ou'de 7 p. c. Les établissements
financiers intéressés peuvent bien éventuellement
tenter de corriger les cours faits aux ventes publiques
en rachetant leurs propres obligations; mais ils ne
peuvent obtenir de ce ra.cha,t que des résulta.ts forcé-
ment trés limités. ,

Le taux d’intérét auqueél prétent les étabhssements
de crédit hypothécaire est loin de s’appliquer ‘A la
totalité des opérations. Il en est & ce propos comme

“du taux officiel d’escompte des effets de commerce.

Le taux fixé par l'institut central d’émission n’exclut
pas la pratique de taux plus ou moins divergents, soit
en plus, soit en moins. Pour des préts appuyés de la

. constitution de gages aléatoires ou atteignant une quo-

tité trés élevée de la valeur de réalisation de I’im-
meuble gagé, le taux d’intérét est supérieur & celui
pratiqué par les établissements de crédit foncier; il

- est- inférieur s’il s’agit d’emprunts pour lesquels les

capitaux nécessaires sont trouvés facilement chez des

- notaires, parce, que ce-sont . des sommes minimes et

parce que les gages sont de premier ordre. Dans de fré-

. quentes circonstances, les bailleurs individuels n’étant

pas en état de répondre aux demandes de préts, les
emprunteurs n’ont cependant d’autre ressource que de
s’adresser aux établissements de crédit foncier.
Ceux-ci leur consentent des préts dont les conditions
d’intérét sont réglées, pour les raisons que nous avons
‘exposéés, par les taux de rémunération qu’ils doivent

. accorder: & leurs obligataires; augmentés des charges
- diverses: qui- grévent le prix de revient: des caplta.ux

ainsi obtenus. : Lo .
La dépendance est certaine aussi entre ces. taux de
rémunération et les taux de capitalisation des fonds

rentes directes ou indirectes et les taux de rémiinéra-
tion obtenus d’autres- placements sﬁrs, mais A. terme
plus ou moins long. * - Ca S

. »*a

Sous I'influence des déterminismes que nous venons
de caractériser, les intéréts des emprunts hypothé-
caires ont subi depuis la fin de la guerre mondiale
des fluctuations trés accentﬁées Dans Vun des plus
grands établissements ‘de crédlt foncier, I'intérét com-
pris dans les annuités de’ ‘remboursement, qui constl-
tuent’ le mode quasi. exclusif de ses préts hypothé—
ca,u'es, fut, en 1919 et 1920, de 6 & 5,76 p. c.; en 1921,
1922 et 1923, de 6 4 7 p. c.; en 1924 et 1925, de 7 A
8,25 p. ¢.; en 1926, 1927, 1928 et 1929, aux environs de
9 p. c.; en 1930, aux environs de 8 p. c., et, enfin,
en 1031, 1932 et 1933, en moyenne de 7 & 7,40 p. c. (1).

Dans le méme temps, le colit des capitaux a varié
sensiblement dans les mémes proportions, comme en
témoignent les chiffres ci-apres.

(48] Dans le systbme d’annuités en question, trois facteurs inter-
viennent : 'amortissement, 1’'Intérét réciproque c'est-2-dire I'intérét
de capltﬂllﬂatlon et un supplément d’intérét fixe appeld commis-
slon et établl en considération de diverses circonstances du prét
(1mgorta.nce du capital prété, nature du gage immobliller, durée du
prét, etc.). Les taux d'intérét que nous avons rapport.és com-
prennent la commission ajoutée & 1'Intérat réciproque
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1ot i PR N i E B P .
Py [ S Taux d’émission -
. _Taux d’émission aigmenté Frais d’émission
ANNEES : des duimontant' et timbres Totaux
obligations . de la d’obligations :
, . taxe mobilidreé C
8 4 9 nets 4,24 9" © 0,065 4,306 9
1920 .. 0. . ooei i 4 9 nets 4,44 9 0,09 4,58 9
4,6 Y, nets ) % 0,09 5,09 9%
1921 ....... et 5 9% nets 5,556 9%, .'0,086 . 5,636 9,
1022 ..., il 5,6 9% bruts — 0,098 5,648 9,
1928 ..o 5,5 9, bruts P 0,107 - 5,657 9%,.
. 6 9. bruts - L= 0,107 5,657 9% .
1924 ...l 6 - 9% bruts C— 0,078 5,628 9
1925 . 0envvnnnnidennn, 5,69 nets - 6,47 % 0,123 6,503 9
© 68 9% nets - 7,05 9, 0,123 7,113 9%
1926 ..o il 6 - 9% nets 7,18 9% - 0,334 7,614 9
1927 ...l . 6 9 nets 7,18 9%, . 0,326 7,506 9,
1928 ..., ...l .8 9 nets 7,18 9 0,276 7,456 9
1929 ....:i. i i) 8 9% nets. 6,99 9% 0,193 7,183 9
1930 ...l .8 . 9% nets - 6,99 9% 0,164 7,184 9.
. . . 8,86 % nets 6,407 9%, 0,164 6,571 9
5 % nets 5,88 % 0,164 6,044 9
"8 9% nets 5,88 9%, 0,174 6,054 9
: 4,6 9% nets: *5,29-9, - - - 0,174 - 5,464 9,
.6 9% nets, 5,99 9, 0,184 $ 6,174 9
5. 9% nets 5,99 % 0,169 6,159 9

Le rappfochementientre: les variations: du-taux- d’ in—
térét des.préts et celles du cofit -de I'argent est vrai-
ment’ significatif; Lé- premier ‘& - haussé . jusqu’s un
écart maximum de 80 p.-c. et:1’autre-a augmenté aw

plus. d’environ 76 p. c¢. La minime ‘différence qui res- }
immobilier &.des préfs hypothécaires -, cofitent plus

sort de ces deux-chiffres-est justifide par 1’accroisse-
ment des frais généraux qui ont augmenté; pour des
raisons indépendantes' de la: volonté de la direction' de
Ventreprise; dans une beaucoup plus forte proportlon
que le montant dés préts en cours.

L’effet de ‘contingences ‘inévitables sur la hausse du
ta.ux ‘de Dintérét ‘deés préts" hypothéca,xres apparait
aussi dans les changements survenus dans les condi-
tlons a.uxquelles des’ capitaux ont pu 8tre obtenus sur
gage "immobilier de- la Oa.lsse Générale d’Epargne et
de Retraite, ‘de’ 1919 Jusqu en 1933. ‘En 1919, des
emprunteurs pouvalent y’ obtenir. des préts de cette
nature & 5 et 5 1/4'p..c.-Ils durent payer jusque du

8 'p. ¢ en 1927 En 1933;ils 'ont pu- obtenir des capi- |

taux de la Caisse d’Epargne ase ou 6 1/2 p. ¢. La
hausse ma.x1mum fut -ainsi .de>60 p.' c. L’intérét n’a
done pas’ atteint un taux aussi élevé qite dans le cas
de la banque hypothécaire considérée; et il est méme
rétombé un peu plis bas que dans celle-ci. Cette dif-
férence n’a rien d’a,normal ‘On. ne peut négliger que
la- Calsse d’Epmgne obtient des dépbts auxquels elle
acqultte un- intérét beaucoup moindre que celui néces-
saire pour le placemenb des.obligations hypothécaires.
Par exémple, en ‘1032, le taux d’intérét.des livrets
d’épargne a été de 3,60 p. c. pour les livrets ne dépas-
sint‘ pas 20.000" francs et de-2 p. c. pour la’ partie
dépassant’ ce' chiffre, tandis que 5 p. c. nets devaient
8tre payés aux obligations hypothécaires: D’un autre
coté les cmpitaux de la Caisse Générale d’Epargne et
de’ Retl‘alte n¢' sont grevés d’aucune charge fiscale.
Ceux que se procurent les banques hypothéc&lres sont
passxbles d’une taxe mobilidre qui était; en 1932, de

'

" 0, 99 p. ¢. pour des obhga,tlons payant b p c net plus

"“1a charge des timbres d’obligation. s

Les changements qui ont eu lieu da.ns les cha.rges

" fiscales expliquent qu'® taux d’intérét égaux, les

capitaux employés dans les établissements -de crédit

cher aujourd’hui que  jadis. Le total des cha.rges

- fiscales. et frais d’émission . représentait en 1919

0;305 p. ‘c. pour des obligations. 4 p. ¢. En 1932, 11 8
représenté 1,174 p.. ¢, pour des obligations 5 p. c.

"Autrement dit, le cofit des capitaux pouvant étre mis & .
" la disposition de leur clientéle par des établissements

de.crédit foncier n’était major_é en 1919 que de 7,6 p. ¢

‘par rapport.a lintérét & leur servir et, en 1932, 1

était majoré de 23,6 p. c¢. par rapport 4 ce méme
intérét; De ce-seul. chef, le taux des préts hypothé-A
caires - devrait déji . &tre sensiblement plus élevé
qu’il ne l'était au lendemain de la guerre.

Mais . d’autres: raisons non moins consldérables ont
influé sur. le taux’ d’intérét des préts hypothéca.lres
Ce fut d’abord, aprés Iexpérience de l’mstablhté et
de la dévaluation de la plupart des monnaies, vl‘fgppxjé-.
liénsion de .préts. & long terme exposant les.prdteurs,
en cas de-baissé -de la valeur monétaire, & des pertes
parfois trés élevées -en. capital et en intérét. On ne
peut oublier que bien des bailleurs hypothécalres’
ont subi. par‘le.fait de la.diminution de la valeur de
six septidmes du‘ franc belge des dommages graves.
I n’en. fallut -pas. davantage. pour ‘que .des ballleurs
hésitassent & préter.sur hypothéques-et que., leur hésx-
tation fat cause: de nenchénssement du taux, d’mtérét
de ces préts

-La - raison: peut-étre la- plus mdxscutable dom étre
recheichée. dans l'élévation des taux: d’mtérét que
des ‘bailleurs .purent: obtenir de: nombreu‘n p]ace-
ments en fonds d’Etat, qu’il s’agit de rentes directes
ou indirectes, ainsi qu en.gbhga,tl,qps de ‘tout premier

.- J B .
...... -3
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ordre. Faut-il rappeler ici qu’en 1926, 1927, 1928 et
1929, années ou lintérét des préts hypothécaires
atteignit jusque 9 p. c. dans les établissements de

crédit foncier, le rendement des fonds d’Etat s'était.

congidérablement relevé? En juillet 1926, 'emprunt de
la restauration nationale 1919, 5 p. c. nets d’impdts,
au cours de 53 rapportait 9,43 p. ¢. En janvier 1927,
il donnait encore du 6,71 p. c. et du 6,37 p. ¢. en
janvier 1928. Compte tenu des primes et lots, les titres
de dommages de guerre 1922, cotés & 146 en juillet
1926, représentaient du 9,80 p. c. et, en janvier 1928,
& 207,75, du 6,87 p. c. Actuellement encore, comme le
faisait remarquer récemment M. L. Maingie, il suffit
d’acquérir des emprunts belges en dollars et estam-
pillés pour placer son argent & plus de 7 p. c., ou
d’acheter des obligations des chemins de fer vicinaux,
titres nantis de la garantie de I’Etat, pour effectuer
pour un trés long terme un placement qui dépasse
6,50 p. -c. Ces exemples pourraient étre multipliés
pour démontrer que dans des conditions de séeurité
au moins équivalentes & celles des préts hypothécaires;
un rendement supérieur peut &tre obtenu & celui
obtenu de ces préts (1). A

Tout tend donc & démontrer que les taux d’intérét
des préts hypothécaires échappent au reproche d’arbi-
traire ou d’excessif qui pourrait leur 8tre adressé.

*
+ e

Les changements de ‘conjoncture économique ont eu

leur répercussion sur le régime du crédit hypothécaire .

en provoquant & la fois des baisses considérables dans
les valeurs de réalisation des immeubles gagés et dans
le rendement de leur exploitation ou de leur location.
Des charges hypothécaires: ont pa.fu- &tre devenues
excessives, D’un autre - c6té, la baisse immobilitre a
exposé les préteurs 3 des pertes sur leur capital dans
la mesure oh la réalisation des immeubles produisait
des sommes inférieures en principal ‘et accessoires A
la dette des emprunteurs et elle a exposé ceux-ci au
danger de la consécration de la méme perte dans la
valeur ‘des immeubles -dont l’a,liéna.tion leur était
imposée. s :

La clause dite de la voie parée, m.sérée da.ns les
actes de préts hypothécaires, a été mise en cause &
ce sujet. On s’abuserait cependant gravement si Von
n’en considérait les avantages que du point de vue
des bailleitrs.
15 aofit 1854 qui autorise la clause de la voie parde, il
se laissa inspirer,- comme en témoigne le rapport de
M. Leliévre au nom-de la Commission de la Chambre
des Représentants, par le désir de faciliter aux pro-
pridtairés des emprunts. hypothécaires et surtout de
leur éviter de subir, en cas de réalisation du gage, les
offets - d’une expropriation forcée. « L’expérience
prouve, écrivait A ce sujet M. Lelidvre, que les immeu-
bles se vendent bien plus avantageusement par le
ministére d’ur notaire que devant un tribunal et, sous

Vintérét du débiteur, comme celui des
exigent; qu’on adopte le mode de vendre

ce’ rapport,
créanciers,

(1) L. MANaiB : 4 propos d'un pro:et de loi relatif & un moratoire
hypothécaire, Bulletin des Assuramcs, .

Lorsque le Parlement vota la loi du

le plus favorable et dé nature a faire élever 16 prix

‘de la propriété & sa véritable valeur (1). »

~ 11 semble que dans Pensemble des opérations de
préts hypothécaires ' conclues par de grands orga-
nismes, tels que institutions de crédit foncier, sociétés
d’assurance sur la vie, . etc., le nombre d’exécutions
des débiteurs soit resté relativement trés minime,
nonobstant les effets de la crise aigué que subissent
les emprunteurs antant que' quiconque dans le monde
économique actuel. Au 30 septembre dernier, 'un des
principaux_ établissements de crédit foncier ayant
environ 5.400 préts en cours représentant un capital
de plus de 371 millions de francs, n’avait réalisé par
voie parée que les immeubles gageant, en 1932,
treize emprunts d’un:total de 5.881.000 francs et, en
1933, vingt-huit emprunts d’un total de 4.831.083 francs.

Une grande société d’assurances sur la vie, ayant
environ 330 millions de francs de créances hypothé-
caires correspondant & environ 6.000 préts en cours
n’a dQ, de 1920 & 1931, exécuter en moyenne que huit
débiteurs par an. La situation s’est sans doute aggra-
vée en 1932 et en 1933; mais cependant, le nombre Je
débiteurs exécutés n’a été que de seize en 1932 et de
vingt-huit en 1933, c’est-d-dire pas méme un demi
pour-cent du nombre total des débiteurs (2).

Les exécutions sont. restées minimes, parce que les
préteurs ont  accordé des réductions d'intérét 3
leurs emprunteurs hypothécaires dans les cas ou. la
situation de ceux-ci les justifiait et olrle capital praté
n’était pas exposé. b étre perdu en plus ou imoins
gmnde partie. - . : .

II se peut que des préteurs hypothécan‘es ne flrent
malheureusement pas preuve.de la méme compréhen-
sion des possibilités. Aussi, vis-4-vis de ceux ayant.
prété, pour prendre des cas extrémes et ex-cgptiqnnels
ou abusifs, au taux de 10 p. ¢. en 1926 pour un terme
de quinze années, les emprunteurs n’obtenant pas de
réduction d’intérét devraiemnt-ils, semble-t-il, chercher
4 opérer une conversion. Dans l’dventualité oh ils
pourraient emprunter aujourd’hui & 7 p. c., ils rem-
bourseraient leur emprunt & 10 p. c. avec le produit
d’un nouvel emprunt & 7 p. c. Dans ces conditions,
les charges de .préts. hypothécaires anciens revien-
draient. au niveau normal des charges grevant des
préts actuels. Il est cependant deux ordres de cir-
constances qui contrarient ce réajustement dans lin-
térés des emprunteurs. hypothécaires.

Les premiéres de ces circonstances concernent la
dévaluation des . immeubles qui est survenue depuis
1929. Un immeuble d’une valeur vénale d’un million
a pu servir de gage en 1929 pour un prét de
600.000 francs représentant 60 p. c. de la valeur exper-
tisée. Si celle-ci n’est plus en 1934 que 600.000 francs,
le méme emprunteur aura peine 3 trouver préteur
pour plus de 400.000 francs. Aussi, la conversion de
Pemprunt implique-t-elle que I’emprunteur soit en état
d’en rembourser une partie par ses propres ressources

(1) Chambre des Représenlants, session de 1851-1852. Expropria-
tion forcée. Rapport fait, au nom de 1a Commission, par M. H. Le-
ligvre, p. 192,

(2) L. MAINGIB : A s)ropos d'un profet de loi relatif & un moratoire
hgmothécaire. Op. cit. S



ou mdependa,mment du nouvel emprunt qu’il obtiendra
sur le méme’ immeuble.

. Le_ plus gros obstacle est df aux charges qui grévent

1;a. conclusion du nouvel emprunt hypothécaire. Nous
e;mpi'unterons a ce_sujet les chiffres d’'un cas concret
considéré par M. D. Maertens dans une étude

récente (1) : une créance de 50.000 francs est due &

9 p. c. ou & un taux d’annuité actuellement exagéré.

Le créancier refuse & faire drom & la demande de son’
débiteur en vue d’obtenir une diminution; la créance
dev1ent exxglble dans deux ans. Dans Iétat actuel, le

déblteur ne peut quie. continuer A payer ce taux
exageré Pourqum? Parce que pour rembourser son

créancxer, il dévrait pflsser par les frais d’un nouvel

acte de pret fznre radier’ l’mscrlptlon qu1 garantit

Pancién et payer en outre A son créancxel une indem-
nité de remploi (généralement de trois mois d’mtélét)
Ces frais se monteront comme suit :

a) Nouvel acte de prét :

A DI'Etat :

Droit d’obligation 2,4 p. ¢. . . . . .fr. 1.200,—

Droit d’inscription 0,4 p. c. 200,—

Droit de timbres, état de charges 150,—
Au notaire :

Honoraire du tarif 1,6 p. c. 750,—

Rédaction des bordereaux 250,--
Vacation au bureau des hypothéques 30,—
Au notaire ou & un intermédiaire, négocia-

tion et recherches pour trouver le nouveau

capital, 1 p. ec. 500,—

Fr. 3.080,—

b) Radiation de l'ancienne inscription envi-

ron 1 p. ¢ r. 500,—
¢) Indemnité de remploi trois mois, 9 p. c¢. 1.125—
Total & débourser pour le nouveau prét .fr. 4.705,—

En supposant au mieux que le méme débiteur puisse
emprunter actuellement 4 6 1/2 p. c., il calculera qu’au
bout de deux ans, il aura payé en moins comme
intérét : 9 p. ¢. — 6,5 p. c. soit 2 1/2 p. c., soit sur
50.000 francs, une somme de 2.500 francs. Dans ces
conditions, opération le constituerait méme en perte,
puisqu’elle lui cofiterait 4.705 "francs pour ne lui
valoir qu'un avantage de 2.500 francs, soit un défiicit
de 2.205 francs.

Il n’est donc pas douteux que les charges fiscales
propres & la conclusion des préts hypothécaires
faussent le réajustement de l’intérét des préts aux
conjonctures économiques qui pourraient le justifier
ou le nécessiter. D’un autre coté, les taux d’intérét
pratiqués par les grandes institutions de crédit fon-
cier, dont nous avons montré le réle régulateur, ont
augmenté en partie sous ’influence de 1’aggravation
de la taxe mobilidre sur les coupons d’obligations,
ainsi que du timbre d’obligation.

o

(1) . MAERTENS : Les detles trop lourdes, La Propriété, 15 février
34.

D’autres causés expliquent que le crédit hypothé-
daire donne lieu & des reproches d’abus patents consti-
tuant une réelle usure, Il s’agit de préteurs ou d’in-
termédiaires sollicitant des clients, dont ils sur-
prennent l'ignorance. D’autres fois, des emprunteurs
en quéte de préts qu’ils n’obtiennent pas & leur gré
auprés d’établissements de crédit foncxer d’institu-
tions d’épargne ou de notaires dans des conditions

parfaitement normales, s’adressent & des preteurs
véreux;-dont ils espérent pouvon‘ obtenir un prét sur
un gage refusé ailleurs ou un prét plus élevé sur le
meme gage. 1l en est. souvent de méme- d’emprunteurs'
désneux d’obtenir un’ prét/ sur deuxiémie hypothéque
qui -grévéra un- 1mmeuble déja glevé d’une premlére

. hypotheque

Les abus qu1 se présentent da,ns ces condltlons sont
ayant signé le 27 aoﬁt 1932 une convention d’emprunt
hypothécaire pour une somme de 20.000 francs au taux
de 7 p. ¢. 'an, réduit d’'un demi pour-cent en cas de
paiement dans la quinzaine des échéances. Dans ce
taux d’intérét, rien ne parait anormal; mais dis la
seconde échéance trimestrielle, ’emprunteur n’ayant
pu faire face au paiement des intérédts, la société
préteuse commenca le 30 mars 1933 la procédure d’exé-
cution par voie parée, qui aboutit & la vente de I'im-
meuble -hypothéqué le 12 juin 1933. La société préteuse

réclama et obtint le paiement de fr. 24.227,50 & titre

de remboursement du capital, de paiement des inté-
réts, d’indemnités diverses et d’une prime d’assurance
sur la vie échue le 22 aofit 1933; car, outre L’inscrip-
tion hypothécaire sur son immeuble, P’emprunteur
avait di consentir A la souscription d’une assurance-
vie aupreés de la méme société moyennant une prime
annuelle. Celle-ci avait été payée une premitre fois.
Il en résulte que la jouissance pendant dix mois du
capital de 20.000 francs a cofité a4 Vemprunteur la
somme de fr. 5.575,60, qui équivaudrait & un intérdt
de 30 & 35 p. c. ’an, sans parler des frais d’acte.

Par ailleurs, on signale le fait d’intermédiaires atti-
rant des clients en leur proposant des préts 4 des taux
exceptionnellement bas, tels que 6 et 5 p. ¢. En réa-
lité, les contrats qu’ils leur font signer impliquent
une charge effective s’élevant & 10, 12 ou méme 15 p. c.
La. différence peut &tre due au calcul des versements
annuels qui est établi, dans le cas d’emprunts rem-
boursables par annuités, sans déduction de la partie
de capital remboursée. Elle est due d’autres fois a
des redevances pergues A titre d’intervention dans le
remboursement par annuités et dans la reconstitution
du capital au profit du bailleur.

Dans ces préts par intervention, le danger est, en
outre, lorsqu’ils comprennent un remboursement par
annuités, que celles-ci ayant été encaissées par la
société intervenante 3 l’acte, pour reconstituer le capi-
tal et pour le rembourser au bailleur & ’échéance,
une déconfiture de la société survienne. Le débiteur
veste tenu, vis-3-vis du bailleur, de Ventidreté du
capital emprunté.

Enfin, des abus sont dus & des courtiers véreux
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offrant des préts a4 des conditions plus qu’avanta-
geuses et & concurrence d’'un import atteignant, &

leurs dires, 80 p. c. de la valeur du gage hypothé-

caire. Ils s’arrangent de facon A contraindre leurs
clients & payer, en toute occurrence, une commission
de 2, 2,6 et méme 3 p. ¢. du montant du prét solli-
cité. L’affaire se termine le plus souvent par le prét
d’une somme réduite de 40 ou 50 p. ¢. sur le montant
sollicité, sous le prétexte que l'emprunteur avait
surévalué la valeur de son immeuble, Si I’emprunteur
abandonne la négociation, il perd la commission qu’il
s’est formellement engagé 3 payer. Si, au contraire, il
se contente du prét réduit, celui-ci est de ce chef
grevé d’une commission abusive pouvant atteindre
5et 6 p. ¢. Au cas d'un emprunt pour une durée de
cinqg années, la charge annuelle du prét s’en trouve
grevée d’environ 1 p. e¢. supplémentaire.

Dans son ensemble, le régime du crédit hypothé-
caire en Belgique repose sur des bases saines. Les con-
ditions auxquelles il assure aux emprunteurs des préts
gagés sur leurs immeubles sont, en général, le résultat
normal des conjonctures du marché de l'argent. Il
serait ficheux que des dispositions légales nouvelles
faussent Paction de rouages dont I’économie nationale
a retiré d’éminents services. Le souhait n’en doit pas
moins cependant étre exprimé que des mesures de
protection approprides préviennent des abus auxquels
donnent lieu certaines négociations d’emprunts hypo-
thécaires. On n’oubliera pas, enfin, que les charges
fiscales retentissent sur toutes les opérations de crédit
hypothécaire & la fois en rendant ce crédit plus cher
et en en contrariant 1’accommodement aux change-
ments de circonstances dus & ’abaissement du taux du
loyer de Pargent. '



LA FRANCE |
(CHRONIQUE DE L'ETRANGER.)

Sl, it y a trois ans, il n’était pas rare d’entendre
dxre que la politique trés protectionniste de ' 1a

France lui assurait un &quilibre économlque qui lui.

permettmt de se suffire & elle-méme et la mettait &
I'abri des plus graves atteintes de la ‘crise mondiale,
il faut bien constater que cette prétendue 1m.mun1té ne
§ ‘est aucunement vérifide.” :

‘11 est certes bien malaisé de faire actuellement le

point. Les crises mmlsténelles qui se sont succédé A

une cadence accélérée ‘Wavaient pas facilité ]usquﬁ;

présent le vote d’un budget équlhbré ni une adapta-

tion des pr)x intérieurs aux prlx mondiaux; ni Ia solu-
tion du’ problérne “toltt aussi. important” des rela.tlons

commercmles a.vec les pays étrangers.
' Un premler pas vient d’8tre fait dans la.voie du

‘redressement financier. Le gouvernement a obtenu- le

1a’ Chambre des députés le vote du budget par 469 voix

contre 123 et autorisation de procéder par décrets,

jusqii’au’ mois de juin 1934, aux mesures d’économie

rendués nécessaires” par le déficit.’ Le Ministre des
“Fir'i"ziﬁces‘,”M. Germain-Martin,  n’avait pas dissimulé, -
‘en effet, que équilibre des dépenses et des fecettes .
réalisé dans le 'brojét n'était que précaire ‘et qu'il
faudrait a.bsolument modifier ou suspendre cértaines -
lois orgamques ‘dont le -fonctionnement entraine, poir -
lEtat 'des charges prooresswes 1ntolérables da.ns 1és .

temps de crise ol nous sommes,
Au point de vue monétaire, la, situation franqa.me
reste fonciérement borne. :

Tous les gouvernements successifs ont affirmé leur

volonté- de maintenir la convertibilité en or & la parité

ﬁxée par la loi de juin 1928. M. le Gouverneur Moret, ;

lors de l’assemblée générale 'de la Banque dé France,
en Janvxer dermer avait déjd insisté sur la nécessité
de poursuivre sans restriction Vapplication du régime
de I'stalon-or. « L'expérience de ’annéde 1933, disait-
il, ne peut que renforcer & nos yeux la valéur des doc-

trines auxquelles nous'avons toujours été et demeure- '

rons’ fermement attachés, - Nous'' restons plus que
jamais convaincus que la convertibilité en or de la
monnaie est” la’ 'eondition indispensible d’une saine
dlscrplme éconoquue et sociale. ~

"y Quelque séduisants que puissent 8tré lés -procédés
m'tlflclels muxquels Phistoire montré qiie les' peuples
ont toumurs tendance & recounr, en période de crise,
1ls napportent én: réalité, que des améliorations
illusoires ou précmres bientdt suivies de décéptions.
Les échanges internationaux qui, dans le monde
modeme ‘assurent pour une si large part la richesse
de toutes les nations, ne pourront reprendre leur essor
tant que la valeur des grandes monnaies ne sera pas

‘Banque de’ France. -

fixée. La stabilité monétaire est ainsi lé moyen le
plus efficace de préparer le retour ;‘a. une prospérité -
durable.- R : :

> Mms elle présente & nos yeux une signification
plus - haute "ericore.” Seule, elle nous parait apte &
ga,rantlr dans Pordre et la justice, P’évolution pro-
gressive des- sociétés humaines. La France y restera
fiddle. Notre pays repousse’ d’instinct les solutions de
facilité et d’aventure qu'il sent contra.lres ‘A ges
instincts et & son génie.”'» - -

Cette affirmation si nette d’adhésion & la doctrine
de l’étalon -or, a été conflrmée par la poht1que de 1&
‘La récente’ décision prise pa,r
M. Roosevelt de stabiliser, - dans - les’ condltlons
connues, Te dolla}' Y 59,06 p. c. de sa va.leur-or a.m':lenne
et Pécart trop grand laissé entre le taux et le cours
du change 3 l’époque, ont prodult un mouvement de
capitaux vers les Etats-Unis qui 8 ‘est tra,dult pa,r des
sorties d’or ‘considérables. Du 12 au 19’ ]anv1er la
Banque de France perdit 94 mllhons de fra,ncs de

_'métal du 19 au 28, 108" mllhons, du 26 Janvwr aut
2 février, 194 millions, du 2 au 9 février, 1. 978 mllhons

& cette dernitre date, Vencaisse tait encore de
74.882 m11110ns et le ‘pourcentage ‘par ra.pport a.ux
engagements & vue de 77,79 p. ¢ e e

- En -d’autres. termes, les capitaux améncmns ot

.autres qui sétment réfuglés en France et avaaent
gonflé les réserves-or de la Ba.nque de France bien

au deld de ses besoms se. retlralent attu‘és par le
bénéfice temporaire de. change et las de ne toucher
que des intér8ts minimes. Ce phénoméne est na.turel
11 n’a rien. d’mquléta.nt _

“Le fra.nc francais sublt le contre -coup. de cette
sntuatlon sur le marché des changes tle b févner le
dollar, dont la parité actuelle est de fr. fra.nqms 15, 07
g’éleva; brusquement, de 15,72 qu il cotait la vellle 3
fr. 16,08, et la livre gagnant prés.de 2 1/2 pomts
attelgmt le cours rond de 80 francs .Cette réaction ne
dura- qu’un seul jour : le & févner le dollar cotalt
15,80 1/2 et la livre 78,30.

Le' fonctionnement rnormal-du- réglme de l’étnlonvor
prévoit dans des cas de ce genre’ une manceuvre
classique qui €st 1’élévation du taux'de l'escompte. La
Banque' de* France-i’a pas hésité a4 Pappliquer, :mais
elle 'a fait avec une extréme modération, portant le
taux’ de 2 1/2 43 p. ¢. Il faut surtout domner i ce
geste une valeur - d’indication.: FInstitut- d!émission
marque ainsi, & céux qui pourraient en douter, qu’il
est résolu 3 défendre le franc contre toutes: les
attaques, qu’elles viennent du dehors ou.du. dedans,
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par la mise en ceuvre des seuls moyens que lui offre
le régime monétaire auquel il entend rester fiddle.

En outre, la Banque de France veillait & ne pas
laisser user de ses propres avances pour lui retirer de
Vor : les banques frangaises, & sa demande,
restreignirent leurs crédits aux opérations commer-
ciales intéressant la France, et les demandeurs d’or
eurent & présenter des billets, sans pouvoir utiliser
leurs facultés d’escompte ow d’avances. Rien de plus
légitime.

Par1a, il devint plus dlﬁlclle de se procurer du franc
frangais. .

Au cours des deux semaines qui ont suivi,-de
nouvelles ‘sorties d’or ont été encore constatées :
448 millions dans.la semaine du 9 au 16 février et
463 millions dans celle du 16.au 23. Elles sont, on
le voit, ‘moins. considérables: Parallélement, la prime
du dollar diminuait, réduisant les profits que per-
mettait de réaliser sur les exportations.d’or le trouble
du marché monétaire frangais.” Aprés un mois. d’arbi-
.trage sur :or, les transferts de métal ont cessé. Le
dollar est revenu & fr. 15,45 le 10 févner, 3 15 30 le 20,
4 15,23 3/4 le 26, Il se mamtlent A présent aux environs
de 15,22 1/2 sans aucune intervention anormale, par
le seul. équilibre des:offres et des. demandes. A ce
-cours, les. arbitragistes ne trouvent plus guére de béné-
fice & transférer du métal aux Etats-Unis.

‘Les, événements - récents ont, donc montré que ‘zL
défense technique du franc est assurée. Les -ressources
de la .Banque de France restent énormes, sa volonté
inébranlable, et elle. a montré ‘assez souvent son
‘habileté & résoudre: les probléines-'monétaires pour
qu’on . lui fasse toute conﬁa.nce

11 faut ma.mtenant — et ¢ est l’oeuvre du gouverne-‘
ment — que Von s a.ttaque A l’ensemble du probléme‘

économique. o

Iy a notamment la questlon de l’adaptatmn du
niveau des. prix francais aux niveaux inférieurs qui
existent dans la plupart des pays étrangers. C’est un
probléme de déflation trés. délicat. Si les prix fran-
¢ais restent trop élevés, la chute du commerce exté-
rieur ne peut qu’aller en s accentuant

Encore convient-il de ne pas oubher l’1mportance
que représentent dans la balance des comptes de la
France. : 1° les articles de luxe, 2° l’apport des étran-
gers vena.nt sé_]ourner A Pans, 3 la Cormche dans
les . v1]les d’eau et de cure frangaises. Ces derniers
éléments sont év1demment beaucoup moins vmbles Y
la différence des prix en France. Leur ' pulssance
dépend essentiellement du relévement de la situation
économique dans les pays étra.ngers qui, comme les
pays anglo:saxons, sont parml les: prmcxpa.ux éléments
de cetté clienttle francaise. ' -

Outre ce probléme des prix, celii de l’orientation
de la” pohtxque commerclale ‘de’ la'* France vient
s'ajoutér aux soucis des gouvernants Ils s’appuyent
heureusement — nous' le 'verrons tantét ~— sur un
pays dont I’orgamsa,tnon économique a résisté de fagon
csa.tlsfxausa\.nte A la- crise et qux a falt preuve d’un bon
éthbre o R .

“Notis allons 'voir tout’ d’abord commeént on envisage

actuellement I’équilibre financier. Puis nous jetterons
un coup d’ceeil sur 'orientation nouvelle de la politique
commerciale.

LES FINANCES PUBLIQUES.

Le gouvernement de M. Doumergue avait fixé

-comme derniére limite au vote du budget de 1934 la

date du 28 février. La Chambre et le Sénat ont
répondu & lattente du Président du Conseil et lui
ont fait confiance, lui octroyant, pendant un terme
de trois mois, le droit d’agir, en matiére budgétaire,
4 l'aide de décrets-lois.

Depuis 1932, on travaille. b, réduire le déficit de.
PEtat et il faut le reconnaitre, on y était parvenu
dans une certaine mesure. Le gouvernement précédent

faisait état d’une réduction de 12 milliards de francs,

maig ce chiffre est trés discuté. La conversion des
rentes 6 et -5-p. c. en 4-1/2 p. ¢. a certainement
entrainé une économie. D’autres réductions de
dépenses ont été faites, mais timidement, et c’est
surtout par une aggravation des impdts que lon a
rétréci la marge entre les dépenses et.les recettes de
IEtat, sans arriver cependant, et de loin, & 1’équilibre.

Actuellement, il semble .difficile de recourir & de
nouveaux .impdts et ce n’est que dans le sens d’une
réforme - fiscale que l'on peut entrevoir, par un
meillenr aménagement - de Vassiette. des . impdts
directs notamment, un supplément de ressources.
Quant aitx réductions de dépenses; les pleins pouvoirs
‘accordés au ministére lui permettent < jusqu’au
30 juin .1934 de prendre, nonobstant toutes dispositions
législatives contraires, par décrets rendus en conseil
‘des- ministres -et.. contresignés du ‘Président du

:Conseil , et du- Ministre des Finances, les mesures

d’économie qu'exigera Véquilibre du budget. Ces
décrets. seront soumis & ratification des Chambres
avant le 31 octobre 1934, Ils auront force exécutoire
jusqu’a décision du-Parlement. »

Tel qu’il a été voté, le budget comporte 48. 281 mil-
lions de francs de recettes et 50.162 millions de francs
de dépenses. Il présente donc un déficit de 1.881 mil-
lions de francs. On reconnait du reste généralement —
et M. Germain-Martin 'a lui-méme admis — que le
budget ainsi voté porte en lui les sources d’un déficit
plus considérable. Pour éviter, le gouvernement
posséde des pouvoirs exceptionnels. De ’emploi- qu’il
en fera dépend .le sort du budget. Il faut attendre
quelque temps avant de se prononcer.

Le déficit budgétaire pose aussi une question de
Trésorerie. Celle-ci, avec des rentrées difficiles, doit
cependant remplir toutes ses obligations.

Dans le rapport fait an nom de la Commission des
Finances dé la Chambre, M. Paul Jacquier a examiné
la situation du Trésor public. On peut constater que
depuis. mai 1932 jusqu’d décembre 1933, l'actif dispo-
nible ou réalisable &4 bréve échéance a diminué de plus
de moitié. Les disponibilités "du Trésor ont donc été
réduites-sérieusement. Par contre, le volume des bons
du Trésor a augmenté fortement et n’a été que par-
tiellement compensé par une. réduction. des « dépdts
du. Trésor.». .Encore n’est-i] pas exact de parler ici de
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tompensation, car la diminution de ce poste corres-
‘pond ‘& un'‘resserrement dans les liquidités de la
Caisse dutoriome, des chdques postaux, etc. Elle n’est
gu‘ére plus favorable pour le Trésor que ne le serait
pour les banques une réduction des fonds déposés chez
elles par les particuliers.

Aprés une longue analyse des variations survenues
dans les principaux éléments de la Trésorerie, d’on il
découle que le Trésor a dfi émettre dans le public,
éntre fin 1932 et fin 1933, des bons et titres de rente
pour prés de 23 milliards de francs, tant pour les
besoins généraux du budget que pour des besoins
spéciaux (P. T.T., Chemins de fer de I’Etat, Colonies),
M.’ Jacquier éfabht ainsi au 31 décembre 1933 la dette
publique: frangaise :

Dette perpétuelle. . . . . . . .fr. 52.134.000.000
Dette - amortissable . . . . 169.090.000.000

Dette '& court terme et h échéance
massive . . . . . 18.199.000.000
Dette flottante. . . 48.687.000.000
Dette des P, T. T. 7.763.000.000
A 4.056. 000 000.

Dette extérieure . ,
S Total . . fl’ 299.899.000.000

11 serait trés difficile au Trésor d’8tre chargé, cette
année encore, d’un déficit budgétaire. En 1934, il aura
3 faire face 3 des engagements considérables. Outre
des dépenses importantes au titre de ’organisation de
la défense nationale, des paiements & faire aux
sinistrés, des décaissements 3 effectuer pour Poutillage
national, des avances 3 faire au fond commun des

chemins ‘de fer, aux P. T. T., etc.,, le Trésor doit.

pourvoir en 1934 & d’importantes échéances de la
dette. & moyen terme; au total 8.200 millions.
L’échéance la plus lourde se place le 25 octobre pour
les bons 5 p. c..& dix ans émis en 1924. Elle s’éléve &
5.979- millions de francs. Le gouvernement a toutefois
été autorisé par la loi du 23 décembre 1933 & procéder
en ce qui concerne ces fonds & des opérations de con-
solidation facultatives pour les porteurs.

. Enfin, les insuffisances saisonniéres du budget
entrafneront pour le Trésor, pendant les dix premiers
mois de 1’année, des décaissements récupérables pen-
dant le second semestre. Il n’est pas exagéré de les
évaluer 3 7 milliards environ.

Pour faire face A ces besoins, le Trésor dispose de
facultés d’émission importantes. Le plafond des
émissions de bons ordinaires, fixé A 12 milliards &
partir du 31 mars et ramené & 10 milliards & partir
du 30 septembre, n’est pas atteint actuellement.
Le montant des bons en circulation au 15 février ne
g'élevait en effet qu’a 8.713 millions.

De plus, le Ministére des Finances a été autorisé
par la loi du 23 décembre 1933 & procéder dans la
limite de 10 milliards & des émissions de rentes et
valeurs du Trésor. Il a fait usage de cette faculté &
concurrence de 4.180 millions, 11 reste donec une marge
substantielle.

Le resserrement du marché monétaire, provoqué
principalement par les sorties d’or récentes et la
contraction de la circulation, opposera sans’ doute
quelque difficulté au placement des bons du Trésor.

Quant au succdés des émissions A long terme qui font
appel aux capitaux d’épargne, il dépend de la -con-
fiance que V'état des finances publiques msplrera. aux
épargnants.

- Dans de telles conditions, M. Jacquier estime qu’en
présence d’un budget od la moitié des dépenses est
incompressible et Vautre moitié a déja subi des
réductions qui touchent aux limites extr8mes, ce
serait poursuivre une chimére que de prétendre
obtenir des économies d’une telle ampleur sans’
ébranler dangereusement les asmses mémes de V'ordre
pubhc : .

" Une déflation fiscale assez massive pour agir effi-
cacement sur les prix ne parait donc, ) l’ana,lyse pas
praticable.

Aussi, réclame-t-il la revision d’institutions qui ont
conduit & "l’augmentation désordonnée des dépenses
publiques et la 51mphf1ca.t10n des lois fiscales dont
Pextréme complemté aggra.ve encore le pmds des
impéts. ‘

C’est dans cette voie que le mestre des Fma,nces
parait du reste vouloir s’engager. ' e

i La poLITIQUE commxcxul

Les chiffres récemment pubhés du’ commerce
exténeur de la France en 1933 ne mamfestent pas de
cha,ngement trés marqué par compa.rzuson avec I année
précédente. o : ‘

En valeur, la dxmmutlon se poursult encore bien que
trés ralentm en pmds, on consmte en revanche une
certaine augmentatlon : 1,8 p. c. aux 1mportat10ns et
8 p. c. aux exportatlons ! o

Si l’on examine les différentes catégones de pro-
du1ts, on constate que les tendances a’ppara.xssent un
peu " plus encourageantes : :

o

1932 1933 | Différence
En poids. (En milliers ﬂe
. tonnes.) _

Importations : . ' o
Alimentation ........ 8.628 6.804 | — 1.734
Matiéres premiéres ... | 37.046 | 39.860 | 4 2.814
Objets fabriqués ....| 1.975 [ 1.761 | — 214

Total... | 47.649 | 48.5156 | 4+ - 866

Ezportations : . N . o .
Alimentation ........ 1.167 |- 1.199 | + 32
Matidres premidres ... | 19.748 | 20.764 | -+ 1.016
Objets fabriqués ...... . 2.708 | 3.092 | + 384

Total... | '23.623 | 25.055 | + 1.432
En valeur. (En millions de ' ‘ ‘

francs.) )

Importations : 1 - R
Alimentation ........ :1.10:979.1::9.601. | —.1.378
Matiéres premigdres . 13.222 | 13.847 | + 625
Objets fa,bnqués ..... 5.607 | 4.977°| — - 630

Total... | 20.808 | 28.425 | — 1.383

Exportations : . _‘: : S ST
Alimentation’ . ...... . 2.920 2.521 | — .. 399
Matidres premiérés .. . "4.553 4.737 | +-. 184
Objets fabriqués . .... 12 272.| 11.175 | — 1.057,

Total.;. ¥ 19,705 | 18:.433.1 =~ 1.272:



Relativement & 1932, les importations de matidres
premieres pour l'année 1933 accusent, en poids, un
progrés de 7,6 p. c. Cette augmentation est un signe
de recrudescence de l'activité industrielle qui se tra-
duit du reste aussi par un léger accroissement, en
poids, des " exportations d’objets fabriqués. Et cet
accroissement vaut d’autant plus d’dtre souligné que
les industriels frang¢ais luttent dans des conditions
défavorables contre leurs concurrents étrangers. Leur
prix de revient cst, en effet, lourdement grevé par une
fiscalité et un tarif douanier fort lourds et des salaires
comparativement élevés, correspondant & un cofit
de la vie assez haut. De plus, la dépréciation moné-
taire qui a ‘atteint un certain nombre de leurs pays
clients et les tendances & l'autarchie qui se manj-
festent un peu partout ajoutent 3 ‘leurs difficultés.

L’évolution, en valeur, est moins satisfaisante. Aux
importations on reldéve, par suite de certaines hausses
de prix, une augmentation de prix de 5 p. c. dans
les matidres premitres, tandis qu’'aux exportations on
constate que la valeur totale.des produits fabriqués
vendus & DVétranger a été inférieure d’environ
8 1/2 p. c. au chiffre correspondant de 1932.

Au total, le déficit de la balance commerciale
atteint, A 8 millions pres, le total impressionnant de

10 milliards de francs, déjd enregistrd en 1932 et cela :

malgré une diminution trés sensible des entrées de
denrées alimentaires due. 4 de -bonnes récoltes en

France. Du point de. vue de la balance des comptes,

c’est 14 une situation qui ne peut se prolonger. Les
rentrées dues aux dépenses des touristes étrangers ont
déja diminué trds sensiblement, enlevant un élément
d’actif appréciable. Il faut en outre s’attendre & ce
que la stabilisation de la livre. sterling, qui peut
suivre celle du dollar dans un délai assez rapproché,
ait pour conséqueﬁce un reflux vers les Etats-Unis
et la Grande-Bretagne des capitaux réfugiés en
Trance, ce qui serait un élément de faiblesse de la
halance des comptes. S ’

Si la balance commerciale g’est soldée avec un défi-
cit de 9.992 millions en 1933, en regard de 10.103 mil-
lions en 1932 et 11.770 millions ’année précédente, et
il parait s’stre établi ainsi une certaine stabilité du
déficit, en réalité, d’importants changements se sont
nroduits aui, dans ’ensemble, paraissent se compenser
A peu prds, mais qui n’en méritent pas moins d’étre
ohservés avee soin. C'est ainsi que le déficit a beau-
coup augmenté pour les échanges franco-coloniaux,
tandis qu’au contraire il se réduisait notablement
pour les transactions avec les pays étrangers.

Cette évolution est en somme favorable, car acheter
aux colonies c’est assurer lenr développement, ce qui
ne peut que profiter & la métropole. Le resserrement
des transactions avee l'étranger est, par contre, un
élément de faiblesse. La France a moins acheté & tous
ses 'grands fournisseurs et en particulier & ceux qui,
comme PArgentine et le Canada, lui expédiaient des
donrées alimentaires et des matidres premidres. La
réduction est aussi marquée pour la Grande-Bretagne,
'Union économique belgo-luxembourgeoise et dans une
trég forte mesure pour J’Allemagne,

Qe déficit constant de ’ordre de 10 milliards et la
régression de plus en plus accusée de I’ensemble du
mouvement commercial avee Vétranger ont amené les
gouvernements et les grandes associations "commer-
ciales et industrielles A-rechercher quelle orientation
nouvelle il serait utile de donner & la politique com-
merciale francaise.

Au début de 1933, au cours de deux congres, orga-
nisés I'un par P’Association de ’Industrie et de I’Agri-
culture frangaises, I'autre par I'Association nationale
d’Expansion économique, les grandes lignes d’une
doctrine nouvelle ont été élaborées. On y a affirmé
tout d’abord la nécessité pour la France de reprendre
sa liberté contractuelle soit en obtenant, par des négo-
ciations, la déconsolidation des postes de son tarif
qui ont été consolidés, soit en dénoncant ses conven-
tions commerciales avec ’étranger. On jugea en outre
nécessaire d’utiliser temporairement le régime des con-
tingents sous couleur de protection contre le dumping,
de reviser le tarif douanier francais dans le cadre de
la nomenclature internationale établie par le Comité
des Experts de Gendve, de baser le nouveau tarif sur
le principe de la compensation, & l’exclusion de toute
préoccupation fiscale, et d’écarter des nouvelles con-
ventions la clause inconditionnelle de la nation la plus
favorisée, accordée sans réserve. :

Mais les événements qui se sont produits nombreux,
en 1933, ont placé la France dans une situation un peu
différente de celle olt elle se trouvait douze mois aupa-
ravant et la doctrine a dii &tre revisée.

Devant I'impossibilité de remanier le tarif et les
traités de commerce en période de prix instables, le
gouvernement francais s’est décidé & appliquer un
programme transitoire. ‘

Il avait espéré se mettre & ’abri des importationé
anormales de marchandises provoquées par la dépré-
ciation de certaines monfia.ieg étrangtres, en appli-
quant le systtme de la surtaxe de change.

Trés vite, il y renonga pour le remplacer par une
généralisation du systtme des contingents et 1'utili-
sation de ces contingents comme monnaie d’échange
avec les autres pays. On veut s’efforcer de limiter le
déficit de la balance commerciale en accroigssant les
exportations dans les pays disposés & maintenir le
niveau actuel de leurs importations en France. Pour
cela, on a abaissé & 25 p. c. le montant des contin-
gents précédemment fixés, les 75 p. c. supplémen-
taires devenant négociables et susceptibles d’étre attri-
bués aux pays qui feraient des concessions équiva-
lentes. }

Les décrets relatifs aux réductions prévues datent
du 31 décembre 1933. Des négociations ont été aussitét
entamées avec les divers. pays fournisseurs de la
France. ‘ )

. Ce sont tout d’abord les Etats-Unis, qui ont obtenu
des contingents de 100 p. c. en contre-partie d’un
accroissement des exportations de vins francais en
Amérique. En général, on ne se montre pas trés satis-
fait en France de cette concession faite, dit-on, trop

libéralement, ’



- Avec la . Russie, un traité a été signé le'11 janvier.
L’attention du gouvernement frangais avait été attirée
sur -l fait qu’au cours de ces-dernitres années, la
France achetait en Russie d’assez grandes quantités
de- produits et marchandises, tandis que ses exporta-
tions vers ce pays étaient presque nulles. En- 1930,
la France avait importé pour 880 millions de francs
de produits russes et exporté en Russie pour 59 mil-
lions de marchandises ‘frangaises. En. 1933, les .chif-
fres étaient de 490 millions ét de 45 millions,"

Le nouveau traité promet & la France des achats
russes d’au moins 250 millions de francs, dont le paie-
ment doit étre fait dans le cours d’une période de
vingt-deux mois- au maximum, L’exécution de .cette
clause est assurée du fait que ces paiements sont liés
aux paiements que les Francais ont 4 faire du chef
de leurs achats en Russie, Les paiements russes seront
réglés . au moyen -d’éffets 4 échéance maximum de
vingt-deux mois, tirés par. les vendeurs francais et
acceptés par’.les représentants commerciaux du gou-
vernement des Soviets & Paris. Les effets seront domi-
ciliés & une grande société concessionnaire des expor-

tations russes de pétrole; et leur échéance correspondra

& celle des- paiements dus par la, société aux Soviets
en sorte que si Moscou est incapable de payer; la com-
pagnie en question sera en état de suspendre ses paie-
ments & la Russie pour un montant égal aux sommes
-dues aux importateurs frangais. ,

Ajoutons qu’un plotocole annexé & 1’accord prévoit
le transport sous pavillon francais de la moitié des
tonnages de charbon attribués a 1'U, R. 8. S.

Les négociations avec 1’Espagne ont abouti récem-
ment 4 un accord, dont on se montre satisfait de part
et d’autre. La France rétablit au profit de lhspagne
les contingents dont elle disposait antérieurement et
les augmente méme pour certains fruits et légumes,
pour les poissons, le vin et les chaussures. L’Espagne
accorde & la France quelques contingents, des réduc-
tions de tarif et, au point de vue navigation, la pro-
messe de ’égalité de traitement pour le transport des
émigrés vers ’Afrique du Nord et la suppression des
taxes de tonnage qui frappent les navires de haute
mer en provenance des ports frangais de I’Atlantique.
On croit aussi que I’Espagne a promis certains avan-
tages politiques et notamment sa collaboration en
Afrique, ,

En faveur de la Tchécoslovaquie, la France a
renoncé provisoirement & linstitution d’une surtaxe
de 10 p. c. sur les produits tchécoslovaques, ainsi qu’a
la réduction des contingents des mémes produits. Mais
cet accord n’est valable que jusqu’au 31 mars; il sera
dénoncé ou prorogé selon les effets de la dévaluation
monétaire tchécoslovaque sur les échanges commer-
ciaux. -

Avec les Pays-Bas, des conversations ont été ouvertes
le 7 janvier, mais elles n’ont pas encore abouti. Le

gouvernement néerlandais a, du reste, pris d’immé-.

diates représailles contre les nouvelles mesures fran-
caises en vue surtout, semble-t-il, de se constituer des
moyens d’échange et obtenir par leur suppression le
rétablissement & 100 p. c. de ses contingents,

Restent comme fournisseurs ou clients: impbrté.nts de

" la France, I’Italie, I’Allemagne, la Grande-Bretagne;

la Belgique et le Brésil. Avec chacun-de ces pays, les
conversations sont en cours, C’est avec I’Allemagne et
la Grande-Bretagne que les négocmtlons paraissent
devoir étre les plus difficiles.

Le déficit de la balance commerciale de la France
avec ’Allemagne est important : environ 2 milliards
de francs en 1932 et 1 1/2 milliard en 1933; Aussi les
Frangais ont-ils. cherché le moyende le réduire en
diminuant les exportations allemandes en France. Le
nouveau régime des ‘contingents leur en fournissait
I’occasion. "Les Allemands, toutefois, ont ‘refusé de
reconnaitre la légitinité de cette' mesure et ont
répliqué. Les ministéres allemands de 1’Economie
nationale et de l’Alimentation ont promulgué, le
13. janvier, plusieurs ordonnances d’exception aux
termes desquelles et en prenant comme base de com-
paraison les importations francaises de I’année der-
niére, les contingents d’importatiéns frangaises en
Allemagne se trouvaient réduits pour ‘une contre-

- valeur de.160 millions de francs.

Une intervention de I’Ambassade de France & Berhn
en' vue de faire lever ces ordonnances n’a eu aucun
succes et lAllemagne les a appliquées immédiatement.
De son cbté,- la France a mis en vigueur les disposi-
tions restreignant & 25 p. c. le niveau des contingents
allemands antérieurs. Ainsi, une véritable guerre
douaniére a éclaté entre les deux pays. De plus, la
France a dénoncé ’accord commercial franco-aliemand
de 1927, ee qui implique l’apphca,tmn du tarif géné-
ral aux produits allemands trois mois aprés la dénon-
ciation. S8i nettes que soient les positions prises de
part et d’autre, il ne semble pas impossible cepen-
dant qu’un accord intervienne avant la fin ‘avril.
L’Allemagne y a intérdt, parce qu’elle vend plus & la
France qu’elle ne lui achete. La France, de son cdté,

'ne peut espérer transférer sur d’autres marchés une

grande partie des produits qu’elle expédiait en Alle-
magne. Au lieu d’opposer des systémes qui entravent
les courants commerciaux, les deux gouvernements
devront yraisembiablement entrer dans la voie de
régimes plus libéraux et trouver des solutions de con-
ciliation devenues nécessaires.

Les rapports avec la Grande-Bretagne ne sont pas
moins tendus. Le gouvernement britannique ayant
frappé les marchandises francaises d’une surtaxe de
20 p. c., la France a dénoncé le traité d’amitié et de
navigation de 1828 et le traité de commerce de 1882,
qui régissaient les échanges commerciaux entre les
deux pays. Le premier de ces textes assurait aux
navires anglais un traitement d’équilibre & 1'égard
des navires francais dans la commerce entre la France
et ses possessions d’outre-mer. Le second accordait 2
I’Angleterre la clause de la nation la plus favorisée
— sauf en matitre tarifaire — A charge de récipro-
cité.

La baisse de la livre, créant au profit de la produe-
tion anglaise des avantages temporaires mais sérieux,
a renversé la balance commerciale, qui était favorable
4 la France précédemment. De plus, V’orientation vers
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le protectionnisme de la politique commerciale bri-
tannique et l’établissement d’un régime préférentiel
entre I’Angleterre et ses dominions en exécution de
P’accord d’Ottawa ont aussi pesé sur les courants com-
merciaux franco-britanniques,

Pour se défendre, la France avait pris la mesure
dont nous avons déja parlé, c’est-d-dire 1’établisse-
ment d’une surtaxe de change dé 15 p. c¢. sur toutes
les marchandises, sauf le charbon. Mais elle ’avait
rapportée au début de janvier dernier. Toutefois, au
30 décembre 1933, I’Angleterre fut comprise parmi les
pays soumis. aux nouveaux contingents, ce qui semble
avoir irrité assez vivement les milieux gouvernemen-
taux. Le Board of T'rade, & titre de représaille, décida
d’appliquer, dés le 12 février, une surtaxe de 20 p. c.
ad valorem sur un certain nombre de produits fran-
¢ais, Ausgi se trouve-t-on ici devant une situation
qu’il ne sera pas trés facile de dénouer. M. Serruys,
spécialiste des questions de politique douanitre, estime
cependant qu’il existe des possibilités d’un prompt
réglement si, du moins, la volonté de les exploiter
existe également de part et d’autre. Elles impliquent,
selon lui : 1° que le gouvernement. francais com-
prenne que si les obstacles opposés par 1’étranger ont
redoutablement, restreint'les exportations francaises, le
régime des prix frangais, soutenu par le protection-
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. nisme, a également contribué & 1’effondrement de ia

balance commerciale et que la déflation des prix s’im-
pose; 2° que le gouvernement britannique se rende
compte que les courants commerciaux ne peuvent te
diriger en sens unique et que si le marchandage est

- parfois odieux, 1’absence de réciprocité est propre-

ment intolérable; 3° que les deux gouvernements, au
lieu de s’opposer des systémes que n’autorisent ni la
mobilité des conditions du commerce mondial, ni I'in-

- certitude de leur évolution respective en matitre de

politique commerciale, cherchent des solutions de con-
ciliation et de fait, fondées, 8’il le faut, sur leurs pra-
tiques monétaires, mais réservant des régimes plus
libéraux et de plus larges ententes pour l’avenir. .
On voit par cet apercu, sans qu’il soit besoin de
mentionner les négociations secondaires, & la fois
Pétendue des remaniements provoqués par le change-
ment de l'orientation commerciale francaise, la com-
plexité d’une réadaptation et 1’importance qu’elle pré-
sente pour ’économie du pays. Une nation comme la
France, malgré 1’équilibre de sa structure économique,
ne peut vivre en Etat isolé. Il y a certains produits,
certaines matidres premidres qui doivent 8tre importés.

- (’est donc dans la voie d’un élargissement et non d’un

rétrécissement des échanges avec l'extérieur qu’il faut

s’acheminer.
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CHRJONIQUE

La  réorganisation _de, [l'industrie sidérurgique .
anglaigse, .— Des eﬁmts consxdémbles sont faits en ce:
moment, ‘en Grande- Bretagne en vue de réorga.msem

mdustne sidérurgique. . ;

La. nécesmté d’une réorgamsanon profonde de ]a«
Sldél‘\ll‘gle a,ngla.xse n'est mise en doute par personne;
la vétusté de outillage, I’émiettement des entreprises, -
les défauts d’organisation des usines ont été mis en
lumi¢re depuis longtemps. - Mais le- désaccord régne |
quand il saglt de détermmer des remédes et il ne |
mangue. jamais d’hommes de métler qui refusent de |
considérer un cartel natmna.l comme la. solution apte |
Y résoudre Ia difficulté. Cependant, le gouvernement
pousse en ce sens et il use & ceb effet de 'arme qu'il
8 est donnée 11 y a deux ans :
de 33 p. c "destinés & soutenir la sidérurgie pendait
sa réorganisation; le- comité consultatif des droits
d’importation a déjd laissé entendre que la réorgani-
sation ne” g'effectuait pas assez vite et que 'si les
choses en restalent 13, il ne pourrait pas recommander
la continuation des droits protecteurs aux taux actuels
bette menace .est év1demment grave, mais son impor-
tance méme ne permet—elle pas de douter des intentions
du gouvernement de la mettre & exécution { o

Le dernier. état du plan de réorga.msa.tlon se’ pré-
sente’ commeé ‘ suit. L’organisme central . serait. la
« Natlonal Federation of Iron, and Steel Manufac-
turers », - complétement transformée pour devenir un
organisme de coordination & pouvoirs étendus, en
dessous de la Fédération devraient se trouver un petit

nombre d’associations régionales, soit environ une }

douzame, celles-ci devraient remplacer une' cinquan- | central, représentant toutes les entrepnses, des , pou-

- voirs quasi - dictatoriaux lui permettant de sacnher

taine. d’assocxa,txons régionales qui existent actuelle-
ment.

Les interventions proposées dans le doma.me de la.
politique commerciale sont caractérisées par ce
passage . d’'une étude de V'Economist : « On pro-

pose que le contrdle soit exercé d’abord par l'intermé- |

diaire des associations commerciales autonomes, suffi-
samment restreintes pour pouvoir exercer un contrdle
effectif sur les approvisionnements; il y a des dispo
sitions prévoyant la levée des sommes destinées au
rachat d’usines en excédent et & augmenter d’autre
manidre Vefficacité de la production. Les méthodes

envisagées dans ce but sont entre autres :

‘les droits temporairés

" industrie :
- on vit et vend confortablément- & 1’abri de 33 p. ‘c:

. de droits? Il est A craindre qu'en é&tablissant ces
- droits, le gouvernement ne se soit privé de son argu-
" ment le plus décisif en vue d’une modernisation de

un |

systtme de rabais donnant un avantage marqué a
toutes les entreprises affiliées par rapport aux
outsiders, dans I'achat de produits de fonte et d’acier
dem1—ﬁms, et A tous led acheteurs des produits des
assocmtlons aﬁlhées, des’ pouv01rs statutmea pour
imposer des contributions. obllgatmres, et des a.ccords
internationaux réglant Voffre et les disponibilités: des
produits & DPintériéur et & Vextérieur, particulidre-
ment de. tous’ prodmts demi-finis qu’ll peut étre dési-
rable d’lmporter De’ plus, il est prévu’ que les* asso—
ciations affiliées devrment non seulement ﬁxer les
prix, mais-encore dlstnbuer les commandes selon des
‘quotes-parts; ces’-derniéres:: doivent: -toutefois &tre
conguies de maniére & ne pas stéréotyper la. sltua.t,lon
da,ns l’mdustne » T :

Ainsi congu, le plan est dé]é. plus souple et moms
centralisateur que-le .plan primitif.. On conqoﬁ; cepen-
dant que blen des intéressés'y voient une. machine un

_peu ‘lourde. Méme: ses ‘partisans ‘admettent : d’ailleurs

qu’ll 0’y & 1a qu'un cadre ‘3 "l'intérieur ‘duquel il
s’agira, de ratlonahser et de. réorgamser l’mdustrle
La questlon est. done de savoir si l’on pou.rra. de. cette

_aniére- diminuer la ca,pacxté de. productxon et Ja
_toncentrer dans un nombre plus restreint d’usines bien

équlpées ‘Ces derméxes ne seront-elles pas “obérées
par des cha.rges financiéres trop lourdes, trouvant' leur
origine dans les compensatlons a accorder aux plus‘

faibles ¥ Voild de trés. graves questions qu1 montrent. .

qu'il. s’agit- de faire beaucoup -plus. que d’organiser
commercialement  P'industrie’ sidénji‘gique + Pour
réussir dans cette tﬁche, il faudralt ‘&*un organisme

certains intéréts & - d’autres. Les obtlendra.-t-ll? Les:

: protagomstes du plan’ prétendent que- om, tandis que
- d’autres voix aut;onsées affirment que“la réorganisa-
' tion ne se fera pas sa.ns un’ contréle du gouvernement

L’un des obstacles majeurs. se trouve dans la pros-
périté relative que les nouveaux droits ont donnée A
pourquoi -s’imposer des sacnflces, quand

Pindustrie. R



BOURSE DE!

MARCHE DES CHANGES.

. L’adaptation du cours du dollar -au niveau de sa':
nouvelle parité monéta.lre a ramené le calme sur tous.
les marchés. Les transferts d’or du Continent vers
New-York sont en décroissance’ marquée H mmulta.né-
ment, le mouvement des transactions- s’est sensible- '
ment ralenti sur la plupart des places. Depuis plus'
de dix jours, le change américain évolue aux envi-:
rons de 4,295 ‘La livre sterling a eu un marché:
presque aussi'paisible. Confinée entré 21,76 et 21,85, ;
elle”a été maintes fois pendant une: Journée -entitre
traitée pratiquement & un seul cours.” Le franc fran- .
¢ais.s’est tenu durant les premiers jours de la quin- :
zaine autour de 28,22, puis s’est rapproché de 28,25
les écha.nggs ont été généralement larges et faciles.
Le flcrin a progressé par’ étapes, de 288,39 & 288,81
Le ckange suisse, réalisant une avance' & peu pres |
égale; s'est rélevé de 138,44 & 138,62. :

La- repnse du relchsmark qui s’esquissait & la fin
de la quinzaine passée, ‘sesb affirmée au- cours de
celle-ci. Quittant le cours de 169,60, auquel il se trou--
vait le 26 février, il a franchl peu de jours aprés
le palier de 170 et s’est finalement fixé vers 170,15.
La’ lire italienne, un moment refoulée jusqu’a 36,35,
a repris le dessus, mais sans parvenir & regagner inté-
gra,lement le. terrain perdu. Elle termine la quin-
zaine autour de 36,80. Le zloty s’est tenu sans effort
entre 80,80 et 80,90. La couronne tchécoslovaque a été
généralement cotée un peu au dela de sa nouvelle
parité monétaire (17,757). Le changeé sur Madrid s’est
raffermi de 58,07 1/2 & 58,48. Les couronnes scandi-
- naves ont subi un recul - presque:paralltle : le
Stockholm a fléchi de 112,626 & 113,30,. I'Oslo de
110,226 & 109,60 et le Copenha.gue de 98,10 3 97,40.
Le dollar canadlen, qui valait' il y a quinze jours
4,25, a rtejoint & peu de chose prés le cours ‘actuel du
dollar américain, & savoir 4,29,

Le marché du terme a reflété la- benda.nce de celui
du comptant.. L’atténuation du déport du franc fran-
¢ais s’est poursuivie. La perte est aujourd’hui de
20 centitmes de belga, contre 34 centitmes il y a deux
semaines. Pour une méme période, la livre sterling a
valu environ 8 centitmes de belga de plus qu’au comp-
tant; le dollar, 1 centi¢me, en chiffre rond.

L’escompte est toujours recherché hors banque &
2 1/16 p. ¢. D’autre part, 'argent a été facilement
obtenable au jour le jour & moins de 1 p. ¢

Le 9 mars 1934.

. MARCHE DES TITRES
Comptant.

L’activité du comptant s’est concentrée la quinzaine
écoulée sur le marché de nos rentes qui toutes
enregistrent une nouvelle étape de hausse.

Le marché des valeurs & revenu variable,
contre, est lourd et sans affaires.

Ci-dessous le tableau comparatif des cours pratiqués
les 5 mars et 16 février.

par

Aux rentes : 3 p. c. Dette Belge 1™ série, 72,50-71;

BRUXELLES

tion ‘Nationale, 91-89,60; 5 p. ¢. Intérieur & prime,
97,25-98,50; . 6 p. c Consohdé 1921, 98-97; 5 p. c.
melunt Belge & lots 1932, 520-513,50; 5 p. c. Emprunn
Belge a4 lots 1933, 1008-1003 8 p. c Association
Nationale des lndustrxels et’ bommerqa,nts 97,756-97;
4 p. ¢. Doininages' de Guerre 1921,°197,60-193,50; 6 p. c.
‘Dommages' de Guerre 1922, 240-237 50 5.p. c.. bom-
mages de Guerre 1923, 499,50-487,50, .

Aux assurances et banques : Assurances (énérales
sur ,la’ Vle, 6300-6400; Banque du Congo Belge, 1000-
995; Bangue d’Anvers (coupon' n° 151-de ir. 75,80
détache), 1920-2046; Banque Belge pour 1’Etranger,
502,60-520; Banque. Nationale de Belgique (coupon
n° 117 de 40 francs détaché), 2005-2065; Société Natio-
nale de Crédit & I’lndustrie, 710-707, 50, ‘part soclale
Société Belge de Banque, 1175-1190; part de réserve
Société” Générale dé Belgique (coupon n® 30 de
fr. 106 12 detaché), 3850 -4000. .

Aux entrepnses mmobuléres, hypothécaues ‘et hote-
héres : part de fondateur Crédit Koncier d’Extréme-
Orient, 12025-12500; action de dividende Hypothécaire
Belge- Aménca.me 3000—3690 Immob1hére Bruxelloise,
4050—4200 . . }

i Aux chemins de fer ot canauk : Société Naticnale
des Chemins de fer Belges, 469-465; action de ¢apital
- Compagnie du Congo Supérieur - a.ux Grands- Lacs
‘Africains,  306-320; action privilégiée 8 p. c. Katanga,
652,50-652,560;. action de dividende Braine-le-Comte &
Gand, . 5240-5250; action. de dividende Bruxelles a
Lille et Calais, 960-957 50; part de fondateur Congo,

1815-1926; 10° action de ]ouissance Tournai-Jurbise,
2650-2610; action de jouissance Welkenraedt, 13850-
14050.

A‘ux"tramways, chemins de fer économiques et vici-
action de dividende Bruxellois se répdte A

naux .

"@550; 20° part de fondateur Buenos-Ayres, 133-141;
action de dividende Pays de Charleroi, 970-990;
100° part de fondateur Rosario, 44-63.

Aux tramways et électricité (trusts) : part sociale
Bangkok, 477,50-490; 1/5° action de capital Centrale
Industrielle Electrique, 1085-1110; action de dividende
Electrafina, 560-550; action de capital Electrobel,
2225-2260; part de fondateur Electrorail, 4300-4425;
action privilégiée Sidro, 395-422,50; action de capital
Traction et Electricité, 1910-2020; action ordinaire
Sofina, 7200-7500.

Aux entreprises de gaz et d’électricité : actions de
. jouissance Compagnie Electrique Anversoise, 4080-
4100; 10° part de fondateur Electricité du Bormage,
3190- 3160, part de fondateur Bruxelloise d’Electricité,
10850-10775; part de fondateur Electricité de la
Dendre, 3490-3550; 10¢ part de fondateur Electricité
de 'Est de la Belgique, 6550-6675; 10° part de fonda-
teur Electricité du Nord de la Belgique, 8375-8325;
10° part de fondateur Electricité de I’Ouest de la Bel-
gique, 3525-3525; part de fondateur Electricité du Pays
de Liége, 4560-4575; part de fondateur Gaz et Electri-

3 p. c¢. Dette Belge 2¢ série, 72-70; 5 p. c. Restaura-

cité du Hainaut, 10575-10650.



Aux industries métallurgiques : Armes de Guerre,
197-206; Baume et Marpent, 4625-4650; 10° part de

fondateur idem, 2835-2860; Forges de Clabecq, 18000-

17950; Cockerill, 570-625; Hoboken, 1435-1450; Ougrée-
Ma.nhaye, 680-785 ; Forges de la Providence, 7400-7325
action ordinaire Sa.mbre et Moselle, 1070-1140

Aux charbounages : Bonnier, 4410-4350; part sociale
Centre de " Jumet, 2075-3110; Goulfire, 10000-10350;
Maurage, 5450-5400; Sacré- Madame, 195(»2045 part
sociale Wérister, 2825-2970

Aux zincs, plombs et mines : part sociale Overpelt-
Lommel, 340-357,50; part sociale Prayon, 805-840;
10° action Vieille-Montagne, 1860-1990.

Aux glaceries : Auvelais, 13550-13575; Moustier-sur-
Sambre, 13475-13850; part sociale Saint-Roch, 15270-
16875. ’

Aux industries de la construction : action ordinaire
Cannon Brand, 480-530; Carri¢res- de Porphyre de
Quenast, 810-865; Carriéres Unies de-Porphyre, 3200-
3250; action- ordinaire Ciments de Visé, 1335-1335.

Aux industries textiles et soieries : part de fonda-
teur Filature de Dolhain, 1620-1560; action de divi-
dende ‘Etablissements Américains Gratry, 1500-1500;
Liniére’ La - Lys, 5525-6650; action ordinaire Soie
Viscose, 635-622, 50; Tr Psses et Lacets Torley, 810-830

Aux prodults chimiques : part de fonda,teur Indus—

tries Chimiques; 957,50-990; Laeken, 1140-1065; action

de ‘capital Laeken, 1110—1065 action pnvxléglée Wllsele
0-975

Aux valeurl coloniales part de fondateur Aux1ha.1re
Chemins de fer. Grands -Lacs, 2760-2810; action * de

capital. Brasseries de' Léopoldville, 310—327 50; action .

de capital Ciments du Katanga, 795-820 ; a.ctlon de
capital: Compagnie Ju Congo pour le. Commerce et
I'Industrie, 1405-1475; - action privilégiée Xatanga,,
20250-20600; . action . _ordinaire. idem, .

'

M

ficiaire Electricité de
"Franco-Belge de Matériel de Chemin de fer, 2250-

19675-196256 ; -
100° pa.rt de fonda,teur Mxmére des Gra,nds Lacs,

1090-1110; Sogefor, 525-632,80; action privilégiée Union
Mini¢re du Haut-Katanga, 3085-3200.

Aux alimentation : Glaciéres de Bruxelles, 1675-
1640; action de capital Minoteries et Elévateurs &
grains, 810-865; Mouling La Royale, 3050-3150; action
de dividende Moulins Rypens, 2145-2140; action de
jouissance Moulins des Trois-Fontaines, 6775-6750.

Aux brasseries : Haecht, 1645-1550; Ixelles, 4075-
4125; Koekelberg, 2545-2540.

Aux industries diverses: 9¢ action ordinaire Anciens
Etablissements De Naeyer, 1410-1410; Englebert O.
Fils et Cie, 1750-1900; part de fondateur Grands
Magasins de I'Innovation, 2750-2925; part de’ fonda-
teur Etablissements Saint-Sauveur, 1010-1005.

Aux actions étrangdres: Crédit Foncier de Santa-Fé,
467,50-500; action de capital de Cairo-Héliopolis, 1330-
1320; action de dividende idem, 1800-1815; Sévillane
d’Electricité, 1150-1200; part de fondateur Chemins dec
fer- économiques du Nord, 1500-1595; part bénéficiaire
Electricité et Gaz' du Nord, 13300-13850; part béné-
“Paris, 20400-20500; Société

2320; action de jouissance Métropolitain de Paris,
1340-1375; part bénéficiaire Parisienne, 2785-2825; part
de fondateur Exploitations Indes Orientales, 3900-
4100; action de capital Huileries de Deli, 2600-2850;
part de fondateur idem, 1825-2080; part de fondateur
Palmeraies de Mopoli, 5475-58256; action ordinaire
Royal Dutch, 25300-26000; part socmle Arbed 3375- 34]0

Terme. :

Banque de Paris: et des Pays-Bas, 1960-2100; Barce-
lona Traction, 371,25-393,75; Brazilian Traction, 251,25-

298,75, Héliopolis, 1340-1310; Kilo-Moto, "173-178,50;
Métropolitain "de Paris, 1700-1795; ‘Nitrate Railways,
| 307,50-427,50; Sécurities, 181-200; Sidro, 400-423,75;

Transports, Electricité et Gaz, 592 50—610 action privi-
1égiée Union Minitre du Ha.ut-Ka.tanga,, 3050-3225.
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I. — Taux officiels ét taux « hors banque » (escompte et préts).

‘STATISTIQUES - - -

MARCHE DE I'ARGENT A BEUXELLES.

”

- : Taux Taux. Taux des reports
Taux officiels (B: N. de B.) « hors banque » du « call money» | 2)

DATES escompte | escompte préts ) : gur ar
d’acceptat. | de traites | et avances| papier | papier | en valeurs v:leu

et de |non domie.| sur fonds |commer-| finan- | compen- | marché all comp- a 8

traites ot de publics cial cier sation : tantp terme

domicilides | promesses | nationaux o

a) la dernilre quinzaine : |- = . . . - :
21 février 1934....... 3,50 4, 4,— 2,0625 | 2,875 0,75 0,76 6,50 6,—
23 — e 3,50 4,— 4,— 2,0625 | 2,876 ] 0,75 0,76 6,50 6,—
24 — el 3,50 4,— 4,— . ]2,0625 | 2,875 | 0,75 0,75 6,50 6,—
26 — iieenes 3,60 4,— 4,— - | 2,0625 2,625 |. 0,75 1,— | 6,50 6,—
27 — e 3,50 4,— 4,— .| 2,0625 | 2,626 | 0,75 1,— 6,60 -| 6,—
28" — el 3,60 4,— 4,~—~ ,}2,06256 | 2,626} 0,75 0,76 6,50 6,—
1er mars 1934 ....... 3,50 4,— 4,— "} 2,0625 | 2,625 | 0.76 0,75 6,50 6,—
2 — e 3,60° 4,— 4,— 2,0625 | 2,625 | 0,75 0,76 6,60 | 6,—
3 — .. . 3,60 4,— 4,— 2,125 2,625 | 0,76° 0,76 6,50 6,—
5 — e 3,50 4,— 4,— 2,09375| 2,626} 0,75 0,75 6,50 6,—
b) les derniers mois (1) . . - : ) o .

1932 ... iviiiin - 3,46 3,96 4,46 3,12 3,65656f 1,202 1,2741 6,356 5,86
1933 ......vvi i 3,50 4,— 4,3¢ | 2,4148 3,0832] 0,886 0,8829 6,50 6,—
1932 Décembre ....... 3,50 4,— 4,60 - | 2,942 3,279 | 1,158 1,202 6,50 6,—
1933 Janvier ......... 3,50 4,— 4,60 | 2,885 3,26 .| 1,065 1,070 6,50 6,—
. Février ......... . 3,50 4,— 4,60 .| 2,781 3,297 | 0,917 0,984 6,50 6,—
Mars ........... ..3,50 4,— 4,60 " | 2,618 3,153 0,963 0,972 8,60 '| 6,—
Avrl............ 3,60 4,— 4,560 ' | 2,497 | 3,125 ] 0,966 0,994 6,50 6,—

Mai ............ 3,60 | 4,— 4,60 - | 2,413 3,101 | 0,822 0,856 6,50 6,—
Juin ............ 3,60 . 4,— 4,60 : | 2,3125 | - 3,104'] 0,797 0,797 6,50 6,—
Juillet .......... 3,50 4,— 4,60 * ] 2,3125 | 3,126 | 0,817 0,792 6,50 6,—
Aolt ........... 3,50 4,— 4,50 2,3125 | 3,126 | 0,750 0,750 6,50 6,—
Septembre ...... 3,50 4,— 4,— 2,2668 | 3,069 | 0,966 0,966 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,—
Décembre ....... 3,60 4,— 4,— 2,250 2,900 0,800 0,810 6,50 6,—

1934 Janvier ........ . 3,50 4,— 4,— 2,141 2,966 { 0,827 0,837 6,50 6,—
Février ......... 3,50 4,— 4,— 2,046 2,842 | 0,772 0,793 6,50 6,—

(1) Les chiftires annuels sont des moyennes; les chiffres mensuels sont les taux en ¥
banque » et les taux du « call money ».

moyennes mensuelles en ce

ui concerne les taux ¢ hors
(2) Taux de la Caisse Générale de Reports et de Dépdts,

II. — Taux des dépdts en banque au & mars 1934,

eur 4 la fin de chaque mois, ou des

Cmnpw Compte de dépﬁtﬂ A Caisse Gén. d’Epsrgno
Compte de et de Retraite
quinzaine
BANQUES a oud
18 jours 2 ans jusque au deld
vue de 1 mois 3 mois 8 mois 1 an 20.000 de
préavis et plus francs | 20.000 fr.
Sociétd Générale ......ovvunnn. 1,— 2,20 2,40 2,50 2,76 - — —_ —
Banque de Bruxelles........... 1,— 2,20 2,40 2,60 2,78 — — —_— -—
Calsse de Reports .....evcnuene 1,— 2,26 — 2,50 2,78 — —- - —_
Algemoene Baokvereeniging .... 1,— 2,20 2,40 2,50 2,75 —_ — —_— —
Société Belge de Banque ,...... 1,— 2,20 2,40 2,50 2,76 —_ - - —_
Société Nation. de Crédit A I'Ind. - —_— — 3,— 3,26 3,76 4,— - -
Catsse Gén. & Epargne et de Retr. —_ — — - —_ —_ —_ 3~ 2,—

— 158 —



3

MARCHE DES CHANGES A BRUXELLES
‘ I, — Cours quotidiens.

21) Cette parité rdsulte de la dévaluation du dollar par décret du 31 janvier 1934
2) La nouvelle parité résulte de la dévaluation de la Ko., an 17 {évrier 1934,

N. B. — En ralson des dispositions prises en matidre de devises en Autriche, en Hongrie

sur ces pays est suspendue 4 la Bourse de Bruxelles.

II. — Moyennes annuelles et mensuelles,

313 4 . 4 4 4 4 | -8 . ] .
234,58 8| £ 8l.8| 38|=2]| B =l 8 |.7
;2| SISE g3 ) Bl B 842 | BER 5 |4z | 8 .8
. 15 |95 | g3 |88 (88 |92 | g5 |25 | o3 |39 |55 98 |55 |83
DATES R | 29 g*ﬁ’ B f 3" 3 Eu a7 0 én& B 1 %u,
] e oy | A . | & AT ;
4| E (B |39 |CE e | TE s | s |85 |7d |Ra|Td | P

™~ [~ [=} -
1% | 8| =| 8| 8| 8| 8| 8| 8 "l &8 =
- 21 février 1034 |21,04125]28,2212514,32125 288,35 |138,41 [68,076 [37,42 113,30 |110,225 (98,10 17,96 4,26 119,89 l50,85
26 —_ 21,8556 28,22 [4,306 288,39 (138,44 168,025 [36,35 112,76 19,85 197,65 17,776 4,26 119,62 |t0,0875
27 - 21,8256 128,211254,20 288,30 {138,40 |[58,10 26,91 112,676 |109,76 197,626 |17,86 4,23 11€9,60 |£0,6%5
‘28 —_ 21,765 28,22 14,50625 |288,35 {138,564 58,30 {37,326 {112,20 11€9,20 {97,15 17,825 4,56 11€9,73 (80,60
ler mars 1934. |21,76 |28,2275 |4,2956 288,46 |[138,60 [58,23 36,92 112,20 |1€9,26 97,55 17,84 -4,25 [1€9,80 |£0,€0
2 - 21,85 28,2525 |4,29876 288,62 |138,63 (58,425 56,86 112,60 |1€9,726 (97,56 |17,80 "4,£6° |190,07 1£0,%7%5
5 - 21,7776 |28,24625(4,286 |288,66 [138,68 (68,40 {36,81 12,25 19,86 97,20 17,80 4,27 170,07 £C,E0

L

et en Lettonle, la cotation des changes

Février-ccrececcecscoases

III. — Change 3 terme. (Report « R » ou déport

< D » exprimés

. . New- . S ]
Londres | Paris York Amster- | aonave | Madrid | Milan took- Berlin
.| (cable) | dam holm
1932 :cciiiirencrancnnnneens.. | 25,174 28,222 | 7,1857 | 289,62 | 139,44 | 67,890 | 36,822 | 132,87 | 170,75
1933 civeeinerennnnaneerasens | 28,796 | 28,129 | 5,7915 | 288,88 | 138,69 | 59,931 | 37,379 | 124,17 | 170,13 -
1932 Décembre....ceeeevee.... | 23,680 | 28,180 | 7,2197 | 290,06 | 138,86 | 58,893 | 36,873 | 129,42 | 171,83
1933 Janvier.......c.ovviuaen 24,241 | 28,145 | 7,2104 | 289,76 | 139,01 | 59,014 | 36,903 | 132,01 | 171,42
Pévrier..coeveeeaeciona. | 24,613 | 28,067 | 7,15663 | 288,23 ; 138,62 { 69,031 | 36,603 | 130,78 | 170,53
Mars eovvecoceoenenaanas | 24,625 | 28,166 | 7,1460 288,43 | 138,45 | 60,348 | 36,626 | 130,42 | 170,30
AVl ciieiieeecieenna... o | 24,602 | 28,206 | 6,8776 | 288,83 | 138,41 | 60,999 | 36,862 | 129,26 | 167,29
Ml ceseercercsnnracanns 24,168 | 28,246 | 6,1403 | 288,70 | 138,57 | 61,372 | 37,397 | 124,37 | 167,46
“TJUIM cveevrvnnenseneaoa.- | 24,262 | 28,176 | 65,8645 | 287,59 | 138,22 | 60,797 | 37,460 | 124,85 | 168,60 .
Juillot. e coevrencanecanas 23,912 | 28,071 | 65,1404 | 288,81 | 138,54 | 659,935 | 37,026 | 123,52 | 170,60
AOBL vovveeevoveenrnass. | 23,635 | 28,061 | 5,2310 | 289,10 | 138,48 | 59,886 | 37,712 | 121,50 | 170,74
Septembre «cecoveeses.... | 22,560 28,073 | 4,8393 | 289,18 | 138,76 { 69,930 | 37,743 | 116,43 | 171,03
O0tObre. cccveereennanans | 22,449 | 28,083 | 4,8144 | 289,36 | 139,00 | 60,010 | 37,738 { 116,07 | 170,90 "
Novembre..ocoeseseaeers. | 23,136 | 28,086 | 4,4831 | 289,26 | 138,99 | 58,943 | 37,773 |- 119,37 | 171,14 °
. Décembre............ ... | 23,546 | 28,180 | 4,5976 | 289,29 | 139,24 | 58,905 | 37,811 | 121,49 | 171,60 -
T 1934 Janvier.. ... oo niieeen 22,910 | 28,193 | 4,5278 | 288,78 | 129,11 | 58,850 | 87,726 | 118,16 | 170,39
21,9562 | 28,230 | 4,3650 | 288,49 | 138,68 | 58,152 37,51@ 113,23 | 169,43

en belgas).

—-157 —

: POUR 1 £ PoUR 100 FR. FE. POUR 1 § POUR 100 FLORINS
- DATES .

acheteur | vendeur | acheteur | vendeur | acheteur | vendeur | acheteur.{ vendeur
a 1 mots : )

" 21 février 1934....... R 0,025 | R 0,030 D 0,130 | D 0,120 | R 0,003 | R 0,004 DO0,25 DO0,18
23 o ieeeees R 0,025 | R 0,030 — | D 0,140 — R 0,003 DO,156 _
24 —_ i R 0,026 | R 0,030 — D 0,150 { R 0,002 — DO0,15 —
26 —_— e R 0,025 | R. 0,030 D 0,130 | D 0,120} R 0,002 | R 0,004 DO0,10 —_
27 — ieeaes R 0,030 | R 0,040 | D 0,100 ] D 0,090 | R 0,002 | R 0,004 DO,15 DO,10
28 —_— e R 0,035 | R 0,040 | D 0,060 | D 0,050 | R 0,003 | R 0,005 DO0,10 F
It mars 1934 ........ R 0,025 | R 0,030 | D 0,065 | D 0,050 | R 0,005 | R 0,008 pair —_
2 — e R 0,020 R 0,024 | D 0,090} D 0,080 | R 0,004 | R 0,008 DO0,10 —
3 — e _— R 0,018 | D 0,080 —_ — R 0,005 Do,10 -—
b5 — e R 0,018| R 0,022| D 0,080} D 0,070 | R 0,004 | R 0,005 DO,10 DO0,05

a 3 mois : -

21 février 1934 ....... R 0,073 R 0,080} D 0,370 | D 0,340 | R 0,004 RI;0,00S .D0,50 DO0,30
23 — i iieeen R 0,070 | R 0,075 — "D 0,360 | R 0,008 | R 0,010 — Do,30
24 e R 0,065 | R 0,070 — D 0,360 R;0,00G R 0,007 D 0,40 —_

26 —_— e R 0,060 | R 0,070 | D 0,325 | D 0,310 | R 0,006 | R 0,008 D0,40 D0,30
27 T e R 0,070 | R 0,080 | D 0,260 | D 0,240 | R 0,005 | R 0,007 DO0,45 DO0,356
28 — i iieeas R 0,08 | R 0,090 | D 0,170 { D 0,160 } R 0,007 {{R 0,009 DO0,40 Do,20
1* mars 1934 ........ R 0,08 | R 0,090 | D 0,160 | D 0,140 ] R 0,006 { R 0,010 Do0,40 DO0,20
2 —_— i R 0,08 | R 0,095 | D 0,220 | D 0,200 { R 0,007 | R 0,009 DO0,20 Do,15
3 — i R 0,080 | R 0,08 | D 0,210} D 0,190 — R 0,012 DO0,10 —

5 —_— e .|R 0,080 R 0,085 | D 0,216{ D 0,206 | R 0,010 | R 0,012 DO0,25 DO0,15
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INDICE MENSUEL DE LA BOURSE DE BRUXELLES (30 titres

a revenu fixe, 120 titres a

revenu variable).

TITRES A REVENU FIXE TITRES A REVENT] VARIABLE (*)
Dette |Emprunts| Obliga- | Obliga- Tous ‘| Entrepr. | Tramw. | Tramw. : - - Tous
belge pro- tions tions TITRRS immobil. | ch. de fer et ‘Gas " Métal- Char- Zine, | Glaceries | Textilea | Colo- TITR®S
directe | vioces 4% 6 % a Banques |hypotbée. | éoonom. | électri- et ) plomb et et Divers a
et ot impot - net BEVRNU et et ‘oité | électricité| lurgie | bonnagee ! mines | verreries | snierive niales BEVENU
indirecte { commun. | 18.60 %, | d'imp6t rixe hotelidres | vicinaux | (Trusts) ’ VARIABLE
tndice par rapp.au mois préc.
1934 1°r février ........ 104 104 100 103 103 102 97 112 102 . -106 94 94 106 99 104 102 108 102
1T mars.......... 101 100 101 89 100 ] 95 95 97 99 99 97 93 09 04 95 96 97
Indice par rapp. au |-1-28("). .
1933 3 janvier ......... 110 120 117 104 112 35 33 30 31 53 52 66 24 63 29 27 35 37
ler février ........ 112 122 117 105 113 33 30 29 29 52 45 a5 22 53 27 26 33 35
1sf mars ......... 112 120 118 106 113 32 26 28 27 48 44 61 19 49 24 22 30 32
3avril............ 11 120 115 104 112 30 24 27 26 - 46 40 656 18 48 23 21 29 31
Ief mai ..., ‘1e’ 119 117 103 112 31 25 28 29 50 44 §9 21 51 23 24 31 34
1¢F juin .......... 110 117 117 103 1m 32 26 30 - 33 - 56 46 68 23 52 24 26 M 36
3 juillet ..... . 108 118 117 104 S § 31 34 28 32 34 67 46 65 27 54 25 27 ;- 36 38’
1e7 200t .....lne ., 111 119 118 105 112 35 20 33 34 &9 44 d 26 86 27 27 36 38
1er goptembre ..... 111 118 118 106 112 34 29 33 33 - 58 44 68 .25 56 20 27 38 38
2 octobre .... 110 116 118 . 106 112 ) 33 27 32 31 58, . 38 66 23 54 25 25 34 35
2 novembre....... 111 116 118 104 111 32 25 31 29 b4 36 62 21 - &3 23 24 34 34
1er décembre ..... 106 110 117 104 109 31 24 30 28 56 36 61 21 53 22 24 33 H
1934 2 janvier ......... 111 116 119 103 111 30 25 30 28 54 36 60 21 52 21 22 33 33 .
ler février ........ 115 119 124 106 115 31 24 34 28 57 33 56 22 51 22 23 . 36 33
1T mars.......... 116 120 125 106 116 31 23 32 27} 56 33 56 20 ' 51 20 22 33 32

(%) Les indices de 1933 des titres & revenu variable ont été corrigés’ d'aprds les résultats du calcul de 1'indice annuel aun 2 janvier 1934.
RENDEMENT DE QUELQUES FONDS D'ETAT BELGES ET GONGOLAIS

Rente Belge, Rest. Nat. 1819 | Consolidé 1921 “Congv 1908, "Cougo 1896, Intérieur & prime 1920, 5 p. o. | D. de gnerre 1922, 5 p. o. net Dette belge 1925, 5 p. c..
3 p. c., 2° série 5 p. o 6 p.o. 4p.oc 4 p.c. net d’impbts, remboursables | d’imp. tit. de 250 fr. remb. en | impét 2 p. o. remb. en 20 ans
net d'impdts net d’impdts impot 2 p. o. -net d'impots net d'impéta en 75 ans par 750 fr./500 80 ans par 300 fr. ou avec lots | ° & partir du 1-1.36
DATES Rend. Rend. Rend. Rend. Rend. Rend.
eu égard| en tenant en égard en tenant eu égard| en tenant
Cours | Rend. | Crurs | Rend. | Cours ! Rend. | Cours | Rend. | Cours | Rend. | Cours an compte Cours au compte Cours an compte
o ’ : oours |de la prime cours |de Ia prime cours |de la darée
seal® | de remb. sealt de remb. seult |de l'empr.
1831 5 janvier.............. 80,— | 3,75 | 100,50 { 4,88 | 103,60 | &,68 78,25 | 6,11 78,60 | 5.0 | 515,— | 4,85 5,32 266,50 | 4,69 6.20 96,60 | 5,08 5,25
1932 4 janvier ............. 71,—| 4,23 82,76 | 6,04 92,—~ | 6,39 61,60 | 6,50 64,— | 6,25 | 460,— | 6,56 6,25 237,— | 5,27 5,89 77,25 | 6,34 7,68
1933 3 janvier ............. 66,25 | 4,63 86,— | 6,81 01,60 | 6,43 62,— | 6,45 62,40 | 6,41 | 475,— | 65,26 6,80 233,— | 5,38 6,10 81,60 | 6,01 7.10
ler février ......vuonn. 68,— | 4,41 89,— | 65,62 9¢4,— | 6,26 61,85 | 6,46 63,26 | 6,32 | 462,— | 5,36 6,09 233,— | 6,38 6,10 82,60 | 65.84 6,08
1¢f mars ............. 67,— | 4,48 89,— | 5,62 | .04,25{ 6,24 62,45 | 6,41 62,65 | 6,38 | 470,— | 5,32 6,— 237,50 { 6,26 5,97 82,76 | 6,92 6,95
3avrl..oooooiaaaae, 67,26 | 4,46 85,26 | 6,87 94,70 | 6,21 61,85 | 6,46 61,566 |- 6,60 | 472,60 | 65,28 5,96 234,560 | 6,20 8,05 81,25 | 6,03 7.16
1 mai ....ooinnnnnn. 68,256 | 4,40 88,— | 6,62 94,40 ( 6,23 60,— | 6,67 61,60 | 6,60 | 480,— | 5,21 5,85 225,— | -5,56 8,32 82,60 | 6,94 T,—
18 juin ......onnnenn. 64,60 | 4,85 88,— | 6,68 94,— | 6,26 65,25 | 6,13 85,— | 6,16 | 475,— | 5,26 5,82 226,— | 5,53 8,30 80,~ | 6,12 7,37
3 juillet .............. 63,26 | 4,74 85,76 | 6,83 80,— | 6,53 62,— | 6,45 ‘63,60 | 6,30 | 460,— | 5,43 8,15 225,80 | 5,64 8,31 79,60 | 6,18 7,44
1ef goldt ...ounnnnnen, 85,76 4,66 88,— 5,68 03,35 6,30 62,56 6,39 63,45 6,30 492,60 5,08 5,70 232, 5,39 8,13 81,76 5,99A 7,13
1¢t septembre ......... 67,— | 4,48 88,— | 6,81 84,20 | 6,24 | 63,50 | 6,30 63,78 | 6,27 | 485,— | 5,15 5,80 229,50 | 6.46 6,20 81,25 | 6,03 .22
2 octobre .....ovuneen. 64,— | 4,69 86,25 | 65,80 965,— | 6.19 63,15 | 6,33 63,05 | 6,34 | 483,75 65,17 6,81 222,95 | 6,62 6,41 8l.— | 6,05 7,21
2 novembre........... 67,25 | 4,46 87,25 | 5,73 94,— | 6,26 62,05 | 6,45 62,10 | 6,44 | 474,60 | 6,27 5,93 222,— | 5,63 6,42 80,75 | 6,07 7.32
1ef décembre ......... 65,— | 4,62 82,76 | 6,04 87,60 | 6,72 60,75 | 6,58 59,75 | 6,69 ) 448,75 | 6,57 6,30 220,50 | 5.87 6,46 71— | 6,38 7,92
1934 2 janvier ............. 67,— | 4,48 88,25 | 65,68 92,00 | 6,33 61,— | 6,66 61,60 | 6,62 | 466,— | 65,38 8,05 224 — | 5,68 8.36 82,25 | 5,86 7.12
1er février ....vnnln 70,— { 4,20 90,60 | 65,62 96,60 | 6,09 85,60 | 6,11 66,— | 6,086 | 482,60 | 6,18 5,82 23¢,— | 6,34 8,07 87,26 | 5,62 8,44
1T mars....ooenennnnn ,— | 4,23 90,60 { 5,62 |’ 7,60 | 6,02 73,— | 5,48 71,06 | 6,63 | 481,26 | 85,19 5,85 240,— | 6,21 5,92 86,60 | 5,68 8,85




PRIX DE GROS DE QUFLQUES PRODUITS INﬁUSTRIELs (par tonne).

SIDERURGIE

NOTE. — Depuis le 21 septembre

1931, date de la

PRIX MOYENS.DES'GRAINS E‘f AUTRES DENREES AGRICOLES
VENDUS SUR LES MARCHES REGULATEURS DE BELGIQUE (« Moniteur belge ).

CHAREONS
. 3 3 . .
Z3 | & 2 Blooms Billettes Poutrelles lla’la
£EPOQUES i3 | » 3 a g _§ S
: | Silzs| 2|28 |38] & 2 2 :
 {(Chiffrs au I* dumols) | S5 | §3 | 3 2 2 2
lesjEE) e | £ 5 |8 3lui Sl wd|wd| Wil
HENE AR AR R A IE EE AN AR N E AES
9|3 |z (8 |37 |5£8|4% GE ElES £ £3
25| % & = 2 g 2 g 2 E k) g
a - ~«3 3 . a Y
tr. | fr fr. fr, fr. £ fr. £ fr. £ fr. iy fr.
1932 Moyenne mensuells ..... 27,—| 120,—| 116,25| 147,50] 117,50 323,—| 2- 2-0] 428,—| 2-2-11{ 437,—| 2- 5-2| 466,—| 6-18-1[1146,~—
1933 Moyenne mensuelle ..... 200,50| 114,50} 106,—| 140,—| 100,—| 296,50 2- 3-5 469,80} 2- 5-0f 469,80 2-10-8} 510,75 65~16~3/1100,—
1933 Janvier o..vcvevennenns 285,—| 117,60{ 106,—| 146,—| 100,—} 200,—| 1-17-0{ 430,—| 1-18-0| 440,—| 2~ 2-0] 476,~ 517-6,1100,—
Février ...coovveennnnen 285,~| 117,560} 105,—| 146,—} 100,—| 295,—| 1-17-0] 435,—} 1-18-0] 445,—] 2~ 2-0} 485,~| 6-17-6{1100,—
Marg cvevnncnicernnanns 285,~—1 117,50| 106,—| 145,—} 100,—] 295,—| 2- 0-0| 440,—} 2- 2-0| 4560,—| 2- 4-0| 485,~| 5-17-6|1100,—
Avrl .oivinnviiinnninns 260,—| 115,—| 105,—| 140,—[ 100,~—| 295,—| 2- 4-0] 460,—| 2- 6-0| 460,—| 2- 7-6| 600,—| 5=17-6[1100,—
Mal sienrivennnencennss 260,—| 115,—| 105,—} 140,—| 100,—] 200,—| 2- 6-0 470,~| 2- 7-0| 480,—| 2-10-0{ 610,—| 5~17-61100,—
Juideeseieanesivenes o 250,—| 118,—| 106,—| 140,—| 100,~—| 200,—| 2- 7-0| 470,—| 2- 8-0| 480,~| 2-12-8| 626,—| 6-17-6{1100,—
Juillet ...ocovevinennes 250,—| 115,~} 106,—] 140,—| 100,—| 280,—] 2- 5-0| 470,—| 2- 7-0} 480,—| 2-15-0| 526,— 6-17-6 1100, —
Aot covivnvvennncaiass 250,—| 115,—| 105,—| 140,—| 100,—| 300,—| 2- 5-0| 470,—| 2- 7-0| 480,—| 2-16-0| 525,—| 56~17-6,1100,—
Septemabre ....... ... 250,—1{ 118,—{ 1056,—| 140,—| 100,—} 300,—| 2- 5-0{ 470,~{ 2- 7-0| 480,—| 2-15-0| B26,~| B-17-6|1100,—
Octobre.......... Teine 250,—| 110,—| 108,—| 135,—| 100,—] 300,—]| 2~ &~0| 470,—| 2~ 7-0| 480,—| 2-15-0| 8256,—| 8-17-6/1100,—
Novembre........c.vu.n 260,—| 110,—} 106,—| 135,—] 100,—} 207,60 2- 6-0| 470,—| 2- 7-0{ 480,—| 2-16-0} 535,—| 6-10-0]1100,—
Décembre . ......o.en.ns 2560,—| 110,—| 105,~| 138,—| 100,—] 207,60| 2- 8~0| 470,—| 2- 7-0{ 480,—| o-15-0| 835,—| 6-10-0,1100,—
1934 Janvier c.oeunnnns 250,—| 115,—| 105,—} 140,—| 100,—|} 307,f0| 2- 5-0} 470,—| 2- 7-0| 480, —| 2~15-0| 535,— 6-10-0(1100,—
Février ov.ivnennennnns 2456,— 116,—] 105,—| 140,~—| 105,—~| 305,— 2- 6-0j 470,~| 2~ 7-0| 480,— 2-15-0 650,— 6-10-0{1100,—
Mars.ieiesiinndinnnns 246,—| 115,—| 108,—{ 140,—! 105,—| 305,—| 2- 6-0| 470,—| 2- 7-0| 480,—} 2-15-0{ 660,—| 5-10-0 1100,—

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

o ::;zt Seigle | Avoine | Orge g:l:::m g‘l'_"?t Beurre | Laine Eufs
EPOQUES : '

én [rancs par 100 Ir?'loa en [rancs,par kilo ;2!’:5?:
" . 1932 Moyenne mensuelle ...... 75,73 69,02 87,24 80,30 34,756 56,38 19,19 13,23 0,61
1933 Moyenne mensuelle ...... 70,84 48,90 67,30 57,14 16,59 61,16 19,48 14,19 0,62
1932 Novembre .............. 77,62 | 56,26 79,61 66,36 19,71 67,15 21,61 13,— 1,—
] Décembre-...... S 77,32 | 64,24 77,51 64,47 18,83 | 58,93 21,54 13,— | 0,79
1933 Janvier ....ccienieiinnnn 71,87 53,94 78,27 64,86 17,98 | 61,62 21,37 13,19 | 0,59
37 ¢ 1) S 78,08 | 63,51 77,66 | 63,83 17,06 62,34 21,13 12,76 | 0,590
Mars c..eonne.s e 71,78 53,23 76,56 62,10 14,37 60,04 19,59 12,76 | 0,36
Avril. ...t 77,37 652,75 76,79 59,99 12,74 68,18 18,93 12,75 0,32
1 2 78,04 | 52,81 | 175,83 | 69,35 | 11,02 | 57,41 | 16,40 | 13,12 | 0,31
Juin ..., ..., [N 78,39 52,07 74,97 58,95 12,09 58,904 16,70 13,60 0,34
Juillet. .o oveveivveennnn. 80,— | 62,60 ) 75,67 56,29 10,88 60,29 17,07 15,— ] 0,3t
Aolb..eeenverennneenn, 63,46 45,61 57,— 51,58 14,17 62,60 19,50 15,— 0,47
Septembre............... 61,97 42,60 | 54,16 { 50,33 19,75 63,23 { 21,16 156,— | 0,58
Octobre .............. ...| 69,06 | 41,42 52,28} 50,39 | 22,34 61,63 | 20,62 15,— | 0,74
Novembre .............. .| 59,04 [ 43,23 | 54,32 53,47 22,16 62,99 { 20,16 15,76 | 0,85
Décembre ............... 59,05 | 43,186 | 55,34 | 654,53 23,569 64,60 21,17 16,31 0,80
1934 Janvier c.ovvvthennnevenn. 58,51 43,27 | 55,43 | 55,08 23,32 60,61 20,36 17,~ 1| 0,60



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

MINES DE HOUILLE

PERIODES Nonn;c:nn “E‘g“ PRODUOTION BN MILLIERS -DE TONNES PAR BABSIN N;?;:: S:‘;f:
- ’ _ de de
du fond Mons Centre Oharlerol l " Namur ‘ Liége Qampine ToTaL d',eox‘:::o (mnzl(l)i:ra
. 8 A - $oi1
fond ot surface - I tion de tonnes)
1932 Moyenne mensuelle ....coceveveeanns 90.495 130.143 298 263 502 7 24 370 327 1.784. 20,8 3.148
1933 Moyenne mensuelle .......cc0vuenans 93.262 134.478 359 313 585 - 27 425 397 2.108 22,7 2.847
1932 Novembreseseeeceassrscsacacssnanas 97 .667 140.448 372 323 613 27 450 387 2.172 23,2 1.991
Décembre ...ccvcveveeciicenscnncans 97.368 140.295 419 340 871 3% 482 416 2.3569 25,1 2.045
1933 Janvier eccveecevrecrcnsansancsnnes .. 96.030 138.021 377 325 632 30 460 395 2.219 23,6 2.163 -
Février ..... ceeressssssesssanananen -93.476 134.132 333 301 687 ¢ 27 409 3466 2.023 22,0 2.306
Mars ...... csessessresssesssssesnse 96.905 139.367 405 338 662 32 473 411 2.310 24,5 2.661
Avriliveeann.. Ceessecrsscensasacsane 96.492 138.673 340 303 588 27 411 359 2.028 21,4 2.748
Mai..... cesesesersnesssans rteceneens- 95.769 138.476" 381 311 591 26 433 384 2.126 22,3 2.947
Juin.....oee.. eressesascneanetanan 93.910 | 135.942 340 297 560 26 401 369 1.992 21,4 3.0756
Juillet ....cvunn.. seseatsccnanana o 9]1.262 132.642 343 303 547 25 401 371 1.995 22,1 3.158
AOGt veveenrenannan 91.218 132,208 358 308 554 25 401 388 2.033 22,5 3.221
Septembre ....caviiveenoen.. vesseen 89.848 129.930 363 309 5562 24 412 408 2.058 22,7 3.164
QOctobre.......coeveeeuen.. evecsaess | 90.914 130.657 372 321 571 27 -432 416 2.139 25,2 2.980
Novembre..eeeweerenens cecsrsesssns 92.012 132.330 355 323 591 25 428 465 2.187 22,6 3.008
Décembre . ccvcvvieveerancoanss 91.311 131.364 3565 316 593 28 437 439 2.166 22,2 2.858
1934 Janvier cveeeceeccescseccnncacscsese | 90.515 130.502 390 343 604 28 467 474 2.306 24,0 . 2.856
Coxxs AGGLOMERES Hauts METALLURGIE. — PRODUCTIION EN MILLIERS DE TONNES
fourneaux
en
PERIODES Production| Nombre |Production| Nombre | activité _ Aci Pidces Aci F
(milliers moyen (milliers moyen | A la fin de Fonte :wrs d’acier f;’:;:s ‘.ef”
de tonnes) | d’ouvriers | de tonnes) | d’ouvriers | la période ' ruts moulées inis
1932 Moyenne mensuelle ....... teansane .e 373 3.929 110 795 37(2) | - 232 230 4,2 171 3,0
1933 Moyenne mensuelle .....ceevvescrnne 377 3.975 115 826 32 (2) | 229 224 4,5 174 3,2
1932 Novembre........ tressssans cesssans 370 3.773 122 836 36 2356 235 4,8 186 - 2,3
Décembre......ocovveeen.n. ereeecnn 389 3.801 128 820 37 247 243 | 5,0 184 2,7
1033 Janvier ceo-.... tessssscsaasecnans .o 379 3.814 . |- 119 820 37 249 241 4,1 183 3,4
Février «coceevennnas resene ceceanean 362 3.817 . 115 808 36 2256 230 4,0 - 178 2,7
Mars cccveveos osncsccscosssncanaes 383 3.833 ‘118 794 35 246 252 5,6 + 199 2,1
- 2’ 1 361 3.791 106 822 34 -230 226 4,4 Y78 1,6
Majooeeoeooonoennaans [N 386 3.975 107 808 36 252 266 5,3 ° 208 2,6
Juin ....... ceserenane cestsesnenns .e 376 3.931 102 7856 35 230 - 227 4,9 172 3,1
Juillet . eovvenneess tseesessassssenen 385 5.019 101 806 36 225 208 . - 4,4 162 3.6
AOUb covvvvnenesncesccsosocanssonne 385 3.885 109 830 36 223 211 3,6 170 3,6
Septembre cv.oceceericincecniennens 376 3.892 129 864 34 .| 209 207 4,6 162 4,6
Octobre...ccvevencreerenarcnsecccns 377 3.930 129 854 33 - -1, 220 . 210 4,8 158 4,6
Novembre....cooeveeceecsecniacceas 364 3.886 124 840 33 216 208 . 4,6 161 3,8
Décembre « cvceversesssccvsnscsonsne 390 3.928 126 876 32 220 204 . 3,7 157 3,7
1934 Janvier ccceeccsvenccsscncnaa cesenes 380 3.691 122 876 35 223 221 4,8 176 5,6

{

1) smtmuaue du Ministdre de I'Industrie et du Travail, publiée par 1a Revue du Travail,

2) Au 31 décembre.




Lamvs Suvonzs S
: . . . . - -.{-Brasse. )
. Corox: ’ PaAPIERS Drmp-
" | condition. | Stocks Production Stocks RIES Lenixs
) " Production| nements }de pelgnds]- et A fin Déclara-
PERIODES - de Verviers| dans de mols o Quantité | Production
.semestr. et de Dison) .les - | Canrvons: - - (:u:l;‘ e ::8 ' K
(laine con. | peignages Sucres | Sucres de farines | d’alcools
defilds | ditionnée p:?::«fn g bruts oom:-.in:n- 1 nos
- " Jousimpl. | @fin | brats | raffinés mf;‘ a | T | asclarten
. pecde) | demobs) | (4) inée)
. ) ' (Tonnes) (Hectl.)
1932 Moyenne mensuells ...... ;::3?) :3 1.964 2.570 12.030 20.149 13.436 108.987 | 19.628 17.630 | .27.808
1933 Moyenno mensuelle .......| 22.945 (I)J 2.416 3.879 18.171 16.044 | 121.400 14.806 16.4903 26.903 -
[ 30 N - . . . “ . .
1932 Novembre,....ceevevnenns 1.841 2.661 117.778 17.274 148.681 15.330 16.700 34.280 .
Décembre ...............0 24.600(2)] 1.938 | 2.718 65.010 | 16.876 | 160.139 | 30.708 | 19.056 | 38.316 *-
1933 Janvier...coccciecniasnes} 2.197 2.737 2.226 14.458 . 165.203 6.837 12.961 25.794 °
7 R & . 1.859 3.156° 431 | ‘14.161 |. 185.481 7.806 12.937 18.017 .
Mars .oocoeecoccescecanns . 1.938 3.682 51 18.671 150.874 10.108 | . 17.018 18.232
Avrll Looiiiiecniecnanenes 2.172 4.191 —_ 16.821 143.970 10.674 18.004 27.123 -
Mal coiivecavincenrennes.f 22.048 (l)J 2.887 4.310 . — 15.649 133.482 13.871 18.656 15.832 -~
1 T 2.7713 4.278 -— 14.585 108.058 17.589 17.981 28.651
Juillet..ovivevncercncanan - 2.885 4.2958° — 14.174 | 80.218 18.229 10.020 28.757
Aolb ceeraneiinnniirann 1.813 4.122 - 270 14.482 52.629 17.097 19.220 32.501
Septembre.....coinvieanen 2.381 3.805 - 14.901 " 41.070 14.184 17.5623 31.584 - *
Octobre «oveveenecossasens 2.35¢ . 3.979 74.471 14.808 85.342 | 13.190 16.107 28.350 -
Novembre...eeceesenv.ne. 3.103 4.090 124.313 22.138 168.917 17.381 14.5681 34.437 .
* Décembre ..\ oouiiuarsnnn. 3.159 3.902 28.285 17.680 161.562 | 31.902 13.910 35.963 " -
1934 Janvier ...cceeavacenesee.| 3.357 3.680 261 15.721 168.070 | 11.958 13.016 |. .ot
Maraarmvn " ALLUMETTES Ptcan o
BT BEURRRS ARTIFICIELS C OB BBUT '
o ] . . . ’ extrait au Congo (3) .
Déclara. | Déclara. Destination donnée | Ventes & la minque ’ .
) . & Ia fabrication indig. d'Ostende -
PERIODES tions tions & .
) Fabrication Exportat. . '
Production|en consom-| P'exporta- Consom. (aveo . Minesde | Toutes
mation | décharge { Quantités | Valeurs | Kilo.Moto | les mines"
matfon tion de I'accise)
(Milliers . [
(Tonnes) (M iliions de tiges) (Tonnes) | de francs) (Kilogrammes)
1932 Moyenne mensuells ....... 2,351 2.267 84 4.213 - 1.972 2.203 1.356 4.270 508,3 720,1
1933 Moyenne mensuelle ....... 2,892 2.857 36 3.638 1.490 2.040 1.653 8.263 506,9 820,1 . ,
1932 Novembre....ceceoeouves. 2.845 2.763 8 5.387. 2.402 2.680 1.602 5.128 513,68 63,8
3.177 3.118 69 6.073 3.188 - 2.708 1.644 '6.810 401,9 721,8
2.624 2.584 40 4.873 2.162 2.748 1.214 4.3563 167,4 700,8 -
2.551 2.4908 81 4.658 1.478 2.546 1.508 6.533 440,68 604,68
3.042 2.990 80 4.252 989 2.370 1.598 8.673 504,2 750,8
2.591 2.887 41 2.810 922 1.851 1.680 5.676 470,56 736,2 .
2.579 2.536 " 39 - 3.067 1.333 2.103 1.486 3.608 6514,8 793,86 .
2.6599 2.578 2 3.088 1.518 2.404 1.089 ‘3.737 518,0 823,68
2,464 2.418 37 3.827 1.388 1.998 1.321 4.524 510,8 786,0
2.943 2.928 22 3.916 1.840 2.699 1.867 5.625 537,3 852,2
3.208 -3.171 28 852(5) 1.2 1.147 2.409 5.684 513,6 827,4
3.302 " 3.260 23 1.282 903 709 1.808 5.718 505,86 816,8
3.313 " 3,304 “12 4.4186 2.038 2.116 1.798. 4.878 847,2 882,4
3.405 3.471 30 4.727 2.072 1.781 2.068 6.157 644,1 883,1
1934 Janvier covueieniinrananss 3.274 3.227 t 32 5.1686 1.838 2.713 . 1.478 5.481 534,7 .

.

‘PRODUCTION INDUSTRIELLE DE LA BELGIQUE. — II. — Industries diverses.

{1)_ Du ler février au 31 julllet,
2) Du ler godt au 31 janvier,
(3) L'or brut comprend en moyenne 80 %
nous ne

plus- fournis réguliérement par certa

(4) Depuis. octobre 1!

ossédons plus de chiffres de la
8 fabricants A& leur assoclation.

(5) Production réduite par sulte de la grdve dang I'industrie allumettidre.
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d'or alluvionnaire 3 94 % de fin environ et 20 % d’or filonfen & environ 75 % de fin, -
production den—_papie_rs ot cartons, ces renselgnementa n’étant



COMMERCE SPECIAL DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE AVEC LES PAYS ETRBANGERS

Objets

Matidres brutes

Produits fabriqués_

Or et argent,

1934 Janvier ....0.0e

.

50

Animaux vivants d’alimentation. | ou simplement . » ::;, 1. ._. . Toraux Prix n
" et boissons préparées ouvréa et - | | MoyeN | <
X = : monnates PAR g )
. - ‘ - TONNE 2 =
Quantités | Valeurs {Quantités | Valeurs |Quantités | Valeurs |Quantités | Valeurs | Valeurs |Quantités | Valeurs | § R
{milliers | (millions | (milliers | (millions | (milliers | (millions | (milliers | (millions | (millions (millsers | (msllsons e @
de tonnes)|de francs)|de tonnes)de francs)lde tonnes)|de francs)|de ionnes)ids francs)| de francs) |de tonnes)ide francs)| (francs) : -
| - ‘ g g
IMPORTATIONS : : é : S
. : ) =
1932 L'année ....... 29,5 96,8 4.006 4.179 26.622 7.133 <690 4.753 © 180,1- 31.348 16.343 521 3 3 =
1933 L’année ....... 17,6 60,3 3.787 3.296 26.031 7.014 745 4.426 420,4 30.5681 15.217 498 " i ’,;
Ut A E A SR ha - : § . ; 8 B
1932 Novembre...... 2,7 - 8,2 339 339 2.188 622 - 60 404 13,6 2,690 1.387 635 -~ 3 -
Décembre...... 1,9 0 8,7 421 420 - 2.5564 742 " 66 438 8,7 3.042 1.616 531 J, § ]
1033 Jaavier ....... 1,6 5,1 283 2927 1.940 600 58 375 15,1 2.283 1.287 564 B oS B
Février ........ 1,4 - 8,2 - - 262 261 2.120 ~ bb66 57 355 12,7 - 2.430 1.189 489 |- 8 B g
Mars .......... 1,9 6,6 361 - 320 2.470 8056 66 407 33,1 2.889 1.372 475 E & °
Avril . .....ene 2,2 7,9 339 . 363 2.076 6508 87 362 19,0 2.484 1.180 476 a ]
Mai........ .o 2,2 8,9 394 N7 2.344 . 596 89 393 10,5 2.809 1.32¢ 471 B o
Juin........... 1,3 . 4,8 301 261 2.262 608 71 .. 386 . 34,17 2.636 1.204 . 401 ° . 2
Juillet ......... 1,4 5,6 261 226 2.184 588 64 346 61,1 2.511 1.227 489 ; a
Aot vieeeenenn 1,6 6,0 323 283 2.192 633 65 364 44,1 2.582 1.330 516 -~ g
Septembre ..... 1,3 -~ 4,6 311 256 2.167 568 60 - 372 14,5 - 2,539 .1.215 479 ] Q
Qotobre ....... 1,1 3,7 367 | 282 2.191 591 62 | 374 60,1 2.612 | 1.311 502 - &
Novembre ..... 1,2 3,7 348 281 2.252 " 5671 56 | 365 73,3 2.656 1.204 487 a é
Décembre. .. ... 1,0 3,4 298 255 "1.813 559 52- | 327 42,1 2.164 1.187 549 a
1934 Janvier........ 1,0 S 3,4 311 266 2.001 622 47 . 299 38,2 2.360 1.229 521 =
EXPORTATIONS :

- 1932 L'année ....... 14,5 08,4 982 1.431 14.198 5.346 4.368 | 7.937 310,8 | 19.562 15.124 773 |— 1.219 92,6
1933 L'année ....... 10,7 75,2 692 987 14.345 5.440 | 4.892 | 7.570 256,4 19.941 | 14.328 719 888 94,2 .
1932 Novembre...... 0,6 4,0 74 109 1.368 426 359 659 8,6 1.802 1.207 670 — 180 87,0 -

Décembre...... 0,6 3,8 56 113 1.289 4563 393 663 55,4 1.739 1.289 141 —. 357 79,7 .
1933 Janvier ....... 0,6 3,9 52 88 1.073 477 337 681 35,3 1.4862 1.185 810 — 102 92,0
Février ........ 0,6 4,3 68 101 1.115, 408 | 352 | . 598. 13,8 | 1.635 1. _1.124| 732 | — .e6.|. 94,56
Mars .......... 0,8 6,2 76 106 1.288 446 411 - 704 15,4 1.774 1.276 719 — 98 93,0 -
Avril......... 1,8 15,0 47 68 1.168 | 364 382 583 12,8 1.599 1.032 646 — 148 87,6 '
Maj....ooineens 3,2 26,9 45 72 1.351 465 448 707 - {- - -23,0 - 1.847 1.203 700 — 31 97,7 —
Juin..ieeniens, 1,8 14,9 69 85 1.2563 468 467 654 20,8 1.701 1.243 694 — b1 96,1 -
Juillet ......... 1,6 13,7 48 656 1.126 417 433 589 46,8 1.609 1.133 704 — 95 92,3
Aoitt .......... 1,1 11,3 49 72 1.255 432 410 . 605 13,1 1.718 1.134- 661 — 196 85,2 . .
Septembre ..... 0,7 4,7 60 75 1.317 469 468 | - 667 -13,3 1.845 1.219 661 + 3 100,3
Octobre ......% 0,7 4,6 60 74 .1.233 513 419 -} 614 . 12,0 1.713 1.217 711 — 93 92,9
Novembre ..... - 0,5 3,4 60 87 1.290 492 420 - {. - 661 - 17,7 1.770 .1.261 712 — 33 97,4
Décembre...... 0,4 3,3 58 94 874 450 348 - 607 - - 32,8 . 1.281 1.187 927 0 100,0
0,4 3,6 85 1.167 470 392 612 20,6 1.609 1.191 740 — 38 96,9



RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES
I. — Classement par genre d’industrié.

JANVIER 1034.-

Dividendes et coupons d’obligations mis en paiement.
Résultata nets Béndfico Fotens
Capital versé —— distribué Dotte | nayables
aux obligatairo} ..\ junvier
Bénéfice total Perte totale Solde actloan, . )
RUBRIQUES
Nomb Montant Nombre Montant Nombre Mo::mt Mon:mt En En £n
ompro en om en om @ .
de | miliiers de | milliers de milliers | milliers "‘igf" m‘g’:‘" “‘“j‘:“
snciétéa ds - sociétés de ‘sociétds | de . de francs francs france
francs francs francs franca
BANQUES ...evnieeenanioannns 1 25.000 —_ — 1 405|— 405 — 246.068 12.229
ABBUTANCES ....vvvvennn 1 50 1 14 —_ — 14 — —_ —
Opérations financiéres......... 9.570 4 862 B! 501 361 286 85.664 4.763
Exportations, importations .... —_ — — _— C - — — — — —_
Commerce de fer et métaux .. — — — — —_ — — T— — —_
Comm. d’habill. et d’ameublem. 2 3.100 — - 2 14— 141 — 488 268
Commerce de produits aliment. ‘3 5.301 2 49 1 2.368|— 2.319 .6 1.500f 105 .
Commerccs non dénommés . ... 22 30.454 9 790 13 7.562}— 6.772 290 17.783 1.239
Sucreries . 1 9.920 1 340 — — 346 — 2.258 127 |
Meuneries 2 6.200 2 3.155 - - 3.166 1.934 — — .
Brasseries .... 3 12.774 3 5.233 — — 5.233 2,011 16.056 906
Distilleriea d'alcool 1 1.000 1 102 — — - 102 88 -~ —
Autres industries alilmentaires .. 2 8508 1 157 1 2 156 60 1.539 100
Carridres. ...y vveineirinnienn. 4 7.700 3 130]. Y 14— 584 — . 2.16¢) - 134
Charbonnages ................ — - — —_ - - — — . 60.382]. 3.611 -
Mings ot autres industr. extract. 2 12.822 —_ — 2 4.113|—. 4.113 - 77.966f.  3.913 :
Gaz ...oovvniinann, — —_ — — — - - — 816} 38
Electricité. .....vevevivrnenn.. . 3| 136.900]- . 2| - 31.983 1 234 819l 26.04c|| 100.202)  5.502 .
Constructions électriques ..... . 2 8¢0 1 100 1 43 57 8% 7.964)" 473
Hotels, théitres, cinémas...... 2 279 - — 2 1.200|— 1.200 — 1.241] 50
Imprimerie; publicité ..:...... 2 740 1t 35 1 01— . 35 — 58¢|, c 33 .
Textiles (lin, coton, laine, soie). 8 16.320 5 1.597 3 245 1.152 — © 22,0010 1.348 °
Matériaux artif. et prod. céram. 4 7.178 3 359 1 182 177 166 2,780 187
Métallurgie, sidérurgie ........ 5 £9.917 1 917 4 1.738]— 821 1.440 146.120],  8.510
Construction .. 7....0...00.0 00 1 16y 0 — | — 1 17}— 170 — 1.834}: © 92
Papeteries (industries) ........ — ;= A — —_ — - —_ . b.400 318
Plantations et sociétés coloniales '3 73.440 2 1.868 1 622 1.246 1.200f} 468.301|° <29.185
Produits chimiques .......... 5 41.900 4 543 1 5.118)— 4.575 o442 51.429 3.089
Industries du bois ........... - - - — — T — - — - -
Tanneries et corroiries ........ 1 4.500f . — —_ 1 ne}— 116 — — - —
Automobiles .........uiienns — — - - I - —_ — - 1.040 " .
Verreries «u.vvevevvenarassens — —_ - —_ — — - -— ! 479}° 22
Glacerien ...vvvuierennninanss 1 3.750] 1 7 6.7712 - —_ 6.772)  12.000]] ~64.189}:  3.530
Industries non dénommées.. ... 14|  26.904 12| . 1.188 .2 402 786 704|] 1 7.533 347
Chemins de fer........c..c.... — — — —_ — —_ — — 124.691 6.63¢
Chemins do fer vicinaux ...... _ _ — —_ . — — — — — | - x
Navigation et aviation ....... 3 T872) 2 22 1 148)}— 126 17 17,236} 1.03%
- Télégraphe et téléphone ...... — —_ — — — — — — - -
Tramways électriques ........ — - — — - - = —_ 14.029} 637 |
Autobus ............0iune —- — — —_ - —_ — — — R
Transports non dénommés ... —_ —_ — - - haad — - 294 13-
Divers non dénommés ........ 2 135 1 - los).. - 1 3 100 9 - I = :
' TOTAL .... 108] 497.028 62 56.080 46 25.044 30.145 48.363|] 1.551.018]  88.471 .
II. — Classement par ordre d’importance du capital versé, '
Jusque 1 million vv.oovuvnnnes 59 26.687 © 34 2.299 25| 2.846)— 546 1.014|} — —_
De plus de 1 & 5 millions ...... 33 78.531 19 14.954 14 6.844] 8.110 16.766 - —
Do plus de 5 & 10 millions ..... 8§  06.360 4 4.119 4 9.130}— 5.020 1.979 — —
De plus de 10 & 20 millions .... 2 29.000 2 1.038 — — 1.038 900 —_ —
De plus de 20 & 50 millions .... 5| 170.050 2 1.786 3 7.118]— 5.330 1.740 —_ —_
De plus de 50 4 100 millions ... — — - — — — — — — —
De plus de 100 millions ....... 1 126.400 1 31.893 — —_ 31.893 .26.894 — —
ToTAL -.. 108] 497.028 62 56.089 46 25.044 30.145 48.353 —_ -
(1) En outre il a ét& mis en paiement pendant le mois do janvier  (milliers de francs)
Coupons J'emprunts intérieurs de PEtat ...............oo.... 187.448
Coupons d’emprunts de la Colonie ........covviiiiviiiiiiins 3.201
Compons (’emprunts des provinces et des communes ......... . 28.328
R Coupons d’emprunts d’organismes divers............. Lol T 79.831
ToTAL...  296.808
Coupons d’emprunts extéricurs de |3 7Y 63.085
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EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES.
1. — Détall des émissions (mslliers de francs). JANVIER 1934.

| RN N R Tt d e 7] Apporta | 'DISSOLUTIONS DE socréTes N
; ; 1CONSTITUTIONS DE SoctfTés . - @ | . ; AUGMENTATIONS DB CAPITAL - en D .non&mes-’ et en ocommandite :
‘ : . . : : . nature par actions ™ . Rébucrions
BT | compris | Part pa
‘ mooymeset | coopiratives | T | e | s | g =T carvrss
RUBRIQUES . en commandite et gnions ) o Obligations - d’émis- ‘les par Liquidations Fusions 2
Pyt . . -par actions du crédit : . T ] . | sion | souscript.| les ’ . e
- A : = et banques ==
“Nom- | Montant | Montant | Nom- | Montant | Nom-| Capital | ugraen: ' Montant'{ Nom- { .. " | © jovgment. | - | Nom- Nom- Nom. | .,
bre..| nominal { libéré bre | minimum|] bre-| ancien t&t.;.lan " libéré bre |, Montant de bre ‘Montent bre Montant bre Montant
A A S noniinale - capital O
E]
Banques .o...oninailannn = = Tk = — —_ — — 2 - — — — — — _ —_ — —_ —_ —
Assurances .:..... S 2 1.320 1.090f 1 251 — et — = . — 1.p00} - — 250 — - - _
Opérations financidres ..... 10 37.770f 17.945] 3 31 1 "3.000 1.000 1.000] — — — 2.660 — —_ _ — — — —
Exportations, importations . 1 .15 15| — — — — —_ — — — - — — — — — _ — _
Commerce de métaux-..... 10 3.960): -3.638] — - — — = — 1 5.000 — 265 — 750] — — — —
Comm. d’habill. et ameublem, | — R - - - — — I — — — — - — — — - -
Comin. pfodﬁits alimentaires 1: 200 155 2 57f, — — — — — — — — . — — —_ -_— — — . —
Commerces ron; dénommés . | 20 2.000f 2.520] 14 239] 2 40 110 ol — - — 1.040] ~— 1.010] — — — —
Sucreries epennre b = — L = — - - - .= — - — — — — —_ — — — —
Meuneries . — Ci— - — — — — — f— — — — — — - — — — - —
Brasseries’ —_ — — — — — — — — — —_ — —_ — —_ — — — — o
Distilleries dalcool - - — — — - — — — —_ — —_— — — — — — — — _
Autres industries alimentaires 2 250 250 2 261 — — — — — — — — o 2 8.500] — _ — _
CarTiIes «.imeererrennnes 1 To10g 20" — T 1 '2.000 I L1 I W W] I - — 1.175 — — — 1 500] 1 . 8%
) Charbonnages ......cooe0-. — — —_— | — — = — — — — e — — — | = — — . R
Mines et .industries extract. | — — — — — — — — — — — _ — — — — — — — —_
Gaz .vvvvnnnn : : — - I - — —_ — — —_ — — — — — — — — — - — -
Electricité — = Raud  — -~ ---194.0007 ;  6.000} - -6.000}- — —_ — 6.000 —_ — — — — —_ —_—
Constructions électriques ... 2 5:050|  5.050 1 5y — — — —_ —_ — —_ 1.155 — — — —_ —_ 1 4.050
Hotels, théatres, cinémas .. 2 450} 213 I 300 — — — —_ — — —_ —_ — —_ = — — — —_
Imprimerie, publicité ...... 2 130, 106 1 4 1.300 400 120y — —_ — — — — —_ —_— —_ — —_
Textiles ....oovvuunnnn e . .4 0.510] §.214] — LT — —_ . —_ —_ — . = - — 7.378 — 3 11,100} — —_— —_ —_
Matérigux artif. ot céramiq. | — —_ — — — = — — — — — — — — — — — — . .
Métallurgie, sidérurgie - .... — - — — - 1 2.000 450 gs0| — — . 40| — 3 10.650| — — 3 6.900
Construction ......... e 2 1.700 1.300) — —_ 1 800 140 140 — — —_— 765 — — — — — 1 760
Papetcries (industries) ...... — — — — — — — — —_ — — —_ — — — —_ — — —
Plant. et sociétés coloniales. | 1 2.000{ 1.600] — = 1 150000 2orar| el — [T = |7 — 3.8971 “— 1 1.500] — — 2 | 1.9
Produits chimiques ........ 1 3.000 3.000 1 By — — — — — — —_ — — — — —_ .
Industrics du bois ......... -1 100, 60] *— — — — — — — — — — — 1 300 — _ —_ —_—
Tanneries et corroiries ..... - — 7T = — — —_ — — — — — — — — —_ | - — — — —
Automobiles .............l  — | — R SIS SR Rl U RS ER i (hie MRS Bttt M R - =} = — — —
Verreries .........oonnven —_— — -] — Coe—- — C— - — — — — — — = - — — — —
Glaceries ..........0evnnn B B — f— - - - - — — — —_— — .} - — | - —_ — 1 5.420
Industries non dénommées.. §- 1- 306 s8] .1 | . 2s) 2 | - -e1s| 1.325) 1.3zs) . — = — el — 9 |+ a.em] — — — —
Chemins de fer ........... ; — — — — — — - — — g — — P — — — — - — _
Chemins de fer vicinaux ... — T — - —. . — | = 1 - — - — —1, - — — — —
Navigation et aviation ..... | — - — I R e = — — — — — — — | — — — —- —
Télégraphe, téléphone ...... —_— —- — — - —- | - G — — — — —_ — — — —_ — — — —
Tramways €lectriques ...... | — —_ —_ i - T - e — -— — — — — — —_ -, —
AUtobUS cviiririenaens | — — — = - — — — — — | = — — _ _ . — _ _ _ —
Transports non dénommés .. { "1 30 24 — = - - — p —_ — — . - _ . = _ — _ —
Divers non dénommés. ... . P T N “ f— —_— ] — — ‘__‘ P . = — — —_ . = — — — —_—
ToTavUX... 64 68.801 45.4151 27 7801 11 205.615 13.347 13.067 1 5.000 — 27.010 — 20 39.736 1 500 9 35.880

(*) Coopératives et Unlons du Crédit : une soclété dissoute au capital minimum de 25.000 francs.



EMISSIONS DES SOOIETES INDUSTRIELLES ET COMMEROCIALES BELGES ET OONGOLAISES

EN JANVIER 1934.

II, — Groupement des sociétés anonymes et en commandite par actions selon le lieu ol s’exerce leur activité
et selon I'importance du capital nominal émis ou annulé (milliers de francs),

AUGMENTATIONS DB OAPITAL B Apporté‘ DissoLuTioxs Ripuo-
s'l' . . ' en TIONS
Cone 9!8 Primes | nature PR
Actions Obligations compris | Liquid. | Fusions | oarrrar
CLASSIFICATION | d’émis- | dans les '
Nom. | Mon. Mon. | Nom. | Capital [ Augm., | Mon. | Nom- Mon. sion et augm.
tant tant | ° ‘ tant de Montant Montant
bre |nominal| libéré | bre | ancien |nominale} libéré | bre | tant C“P‘F"
1° Selon le lieu o s’exerce leur activité.

En Belgique. ......... 63 66.801) 43.815] 10 | 204.115; 10.600} 10.320] 1 5.000) — 23.113)- 38.235 500) 17.955

En Belg. ot & I'étranger | — | — — - — — — —_ — — — — — —
Au Congo Belge...... 1 2.000| 1.600] 1 1.500f 2.747| 2.1 — — — 3.897} 1.600 — 17.925
Tofat... | 64 68.801{ 45.415] 11 { 205.615| 13.347] 13.067{ 1 5.0000 — 27.010} - 39.725 500} . 35.880

_ 2° Selon Pimportance du capital nominal émis ou annulé. ]

Jusqu'd 1 million .... | 54 | 11.3017 7.765] 8 8.115] 3.425) 3.146] — -1 - 4.722]  3.635 500f 4.460
Deplusdela5millions | 8 | 20.500] 19.860} 2 3.6500] 3.922| 3.922] .1 5.000] — 11.288) 20.100] — 9.050
Deplusde 5410 mill. | 1 7.000) 5.800] 1 |} 194.000] 6.000] 6.000) — - - 11.000} 18.000) — 5.420
De plus de 103 20 mill. § - — —_— — —_ — — — — — — —_— — —_ 16.950

De plus de 20 & 50 mill. 1 30.000| 12.000] — — —_ _ —_ —_ —_ — — _— —

Deplusde 504100 mill. | — — — — — — —_ — — — — —_ — —

De plus de 100 millions. | — — — —_ — — — - — — —_ — — —
" Tomw... | o4 | es.s01| 45.415| 11 | 205.615] 13.3471] 13.0070 1 5.000 27.010] 39.736 500{ 35.880
' INSCRIPTIONS . RECOURS DES POUVOIRS PUBLICS ET DES ORGANISMES '

HYPOTHECAIRES (1).

D'UTILITE PUBLIQUE A L'EMPRUNT,

OPERATIONS BANCAIRES
Exssions CrEDIT COMMUNAL DE BxrLoiqQue
PUBLIQUES
Montants. Avances et remboursements opérés sur emprunts
calculés ' consentis pour le payement de
d’apres les . De e
droits . penses ordinaires
PERIODES Winseription PERIODES Emprunts direots . (Ouvertures de crédits
des Dépenses extraordinaires gagés por les impdts
pergus pouvoirs publics (2) s e
(cfr. Moniteur cédulaires et additionnels)
Lelge) -
en A Prélbyem. Remboursem.] Avances |Remboursem.
Belgique Pétranger sur nets nettes nets
comptes
milliers de fr.|° milliers de fr.f millions milliers de francs
1932 Moyenne mens.., 338.189 - fr. fr. 800 ‘ .
1933 Moyenne mens... |  261.547 Année 1932 ......... 4.316.500 { o P B. 15 392.311 86.474 | :334.185 254,259
Aunée 1933 ......... 2.115.000 | . fr.'v 6800 837:975 t128.788 278.093 406.648
1932 Novembre....... 282.275 1932 Décembre ..... 100.000 b 19.497 32.870 39.117 28.569“
Décembre....... 287,323 1033 Janvier........ - — © 29:491 2.1717 23.524 28.408
1933 Janvier........ . 281.985 Février ........ ot — 28.108 3.209 21.307 41,221
Février ........ . 247.403 Mars ooivnennn - - 64.464 7.372 25.175 56.791
Mars ...uelnnns . 290.008 Avril .......... — - 61.498 1.801 20.733 42.677
Avril........... 287.036 )] £: P — — 80.251 3.041 27.644 22.456
Mal ...... . 307.931 Juin .......... 200.000 —_ 76.149 7.996 . 28.960 14.876
Juin ........, . 262.910 Juillet...... . - - 58.049 613 19.171 22.377
Juillet ..... ceens 267.814 Aofit .....uuns © 215.000 _ 105.486 772 24,9088 27.483
Aot .iaiuinnn.n 288.833 Septembre ..... | 1.500.000 — 76.173 970 21.370 20.165
Septembre ..... . 266.587 Octobre ....... —_ - 51.714 3.987 21.142 35.810
Octobre ........ 237.639 Novembre ..... 200.000 |(4) fr. fr. 8600 48.500 1.983 16.243 30.377
Novembre...... . 214.134 Décembre ..... —_ — 158.003 94.709 27.836 58,021
Décembre..... . 205.402 1934 Janvier........ — —_ 76.170 4.768 7.944 24,951
1934 Janvier......... 207.004 Février ........ (3) 200.000 - 23.205 543 10.559 11.099
1 é;,a&e)sy compris les renouvelleménts au bout de 15 ans, qui se montent & environ "1 % du total, mais non compris les hypothaques

B

(2) Dans les pouvoirs publics

, ete.

on comprend, outre IEta les
ue 1a Société Natlonale deg Chemins dep fer belges, la S(t;'ciéto
tstribution d’eau, le Crédit Communal
(3) Emprunt Crédit Communal, 200 millions de francs, 8 . ¢

(4) Emprunt extérieur, 600 miilions de francs fran¢ais, 5,50 p. c., émis & 9175,
— 16b.—

ationale des Cheming de fer vicinaux,

, bons de calsse & 10 ans, émis & 98.

rovinces et les communes, les organismes d’utilité publique, tels
la Soclété Nationale de



" RENDEMENT DES SOGIETES ANONYMES BELGES
Tablaau rétrospecm

Bénélice v
. N distribué || Do ||V oment
Capital versé Bénéfice total Perte totale Solde anx otliga- | coupons
action- tairo | d’olligat.
naires
PERIODES
] h n 211!
_§ § Mczltlant E g Moglt;ant -g % M o:rt\ant Mor;;ant _FP _E{l _Ef‘
g g | miliers |38 | milliers |'g § | williers | milliers m1g1ers milliers | milliers
= 2 de S @ de S ° de de e - de de
'8 | francs 2| franes |2 | francs franes francs franes francs
Année 1932 .......... 7.130]49.539.473]4.185|3.457.185]2.94512.047.674]1.409.511|2.447.003]]10.476.633] 587.650
Année 1933 .......... 7.062/48.907.210]3.915({2.893.184[3.147(2.103.787] 789.397|2.134.748]]10.765.323] 600.282
1922 Novembre ...... 272] 3.986.388) 14°] 227.525] 124 207.743 19.782] 163.6895]] 835.395 43.340
Décembre .......} 285 3.321.694] 169 218.734] 116| 173.667 46.087] 179.274f] 692.910 41.22
1933 Janvier ......... 121 524 .428 61 51.126 60 43.673 7.453 32.€44}|1.6556.596 92.911
Février ......... 196 459.156] 113 17.313 83 44.979|— 27.666 11.164|} G42.762 36.913
Mars ........... 1.281 5.410.955] 755| 478.180] 528| 155.576] 322.604] 351.521|| 644.913 34.224
Avril ...l 1.663] 8.519.547] 854| 495.648] 709{ 360.585] 135.063| 338.577|] 872.700] 50.328
Mai .....oovut 1.048| 9.272.602] 568 026.526] 480| 343.C0%] 283.518] 451.574[F 910.556 46.964
Juin ..., 6R7] 3.447.123] 343 179.828] 244] 169.052 10.776] 125.9568|] 722.659 42.244
Juillet .......... 375 5.590.906] 201 215.830] 174| 2063.742|— 37.912] 202.892]|1.609 941 90.069
Aot ......iult 133] 1.935.311 86 56.454 48 40.641 15.813 27.378|| 649.906 36.525
Septembre ...... 249 995.983] 136 74.238] 113 61.329 12.910] 53.416]] 653.641 36.253
Octobre ........ 566 4.446.054] 320] 206.514] 246[ 233.215|— 26.671] 182.204]] 862.715 49.588
Novembre ...... 275 4.057.759] 162] 225.758| 114| 174.5631 51.225] 176.554f] 909.032 47.271
Décembre ....... 20G] 3.316.114] 165 239.849| 125 890.380] 150.469] 184.224|] 640.952 36.982
1934 Janvier ....... ..| 108 497.028 62 56.089 46 25.944 30.145 48.353||1.56561.018 88.471

EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

{Sociétés anonymes et en commandite par actions.)

Tableau rétrospectit (milliers de francs).

ET 06NGOLAISEB

AUGMENTATIONS DE OAPITAL ENSEMBLE ArrorTs
CONSTITUTIONS DES EN NATUBE
DB 800IBTES A o £MISSIONS | prryms :;omp;'xs Ens-
PERIODES CTIONS BLIGATIONS D' das. ans les SIONS
: souscript. | NETTES
2 SION I ot augm. *
-g Montant | Montant -g Capital | Augment. | Montant } Nom-| Mon- Montant de
é nominal libéré Z° ancien nominale libéré bre tant nominal capitu_l
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] 632.584
Année 1933....... 826 669.052 £87.992]226f 2.318.779{ 911.035( 766.563] 22 162.017 1.743.004] 147.268 846.567¢]| 818.164
1932 Novembre ...} 40 18.142 18.144} 15 53.780 57.781 563.739 2 1.851 77.774 3.375 ‘49.202| * 25.847
Décembre ...| 69 116.061 82.465] 39 353.448 131.116 118.929] 3 3.000 250.177 5.143] 122.445] 87.082
1933 Janvier ..... 45 44.309 37.850) 14 49.602 21.728 10.282 4 15.142 81.177 - 25.398) . 37.876
Février ...... 49 38.211 30.318} 22 65.902 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 — 58.690 42.800
Avril........ 47 21.249 18.040] 21 468.352 151.245 83.4680 2 975 173.4691 127.060 15.885] 213.650
Mai......... 685 42.041 35.301} 21 182.225 105.667 101.358 1 6.000 153.708 300 35.846 107.111
Juin......... 55 148.553 143.301§ 32 64.427 683.3685 54.088 1 7.500 217.418 — 167.128 37.761
Juillet ...... 55 33.520 24.461] 20 580.175 313.711 311.608 1 5.000 352.231] 10.100 188.649] 162.520
Aolit ........ 31 12.448 9.915) 7 62.810 21.540 20.740 4 14.500 48.488 —_— '24.580 20.565
Septembre ...} 36 10.896 9.587) 19 44.651 20.935 13.713 1 100.000 140.831 — 13.652] 109.848
Octobre...... 53 21.213 18.475) 10 54.699 7.635 2.148 1 2.300 31.148 —_ 10.816 12.308
Novembre....] 47 26.937 20.757] 13 111.813 27.080 14.020 2 1.500 55.497 - 12.680] 23.697
Décembre....| 86 227.934 215.761) 24 450.808 76.804 73.107} — — 304.738 9.368 264.122 3‘4.11‘4
1934 Janvier...... 64|  6s.801]  45.415] 11| -205.615] 13.347]  13.087] 1 5.000 87.148] — 27.010f ., 36.472

*) Compxennent les montants

les apports en nature.

Itbérés

sur souscriptions d'actions, les émissions d'obligations, les primes d’émission, molni.'



RENDEMENT DES IMPOTS EN BELGIQUE (d’aprés le « Moniteur belge »)

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

(millions de francs)

Recettes
Recettes globales]
: Douanes : [globales oumulatives

PERIODES Contributions » ot Enregistre- pour de janvier

‘ directes acoises ment la au mois
. période indiqué

. inclusivement
Année-1932 ............. . 2.373 2.668 2.634 . 7.673 L —
Année 1933 .......... + 3.210 2.780 2.812 ‘ 8.802 —

1932 Novembre:......... 183 213 207 . 602 6.878
‘Décembre i......... 219 303 273 798 7.673
1933 Janvier ............ 360 ; 192 239 791 - 791
Féwrier ............ 291 ’ 174 189 654 1.445
Mars ..oocennnnnnsn 298 212 241 761 2.196
Avril ... 227 220 221 668 2.864
Mai .oovinnninnnenes 226 . 271 239 " 736 3.600
Juin ..oopeeenn..,. 279 . 24l 238 758 4.358
Juillet ooiveernnnn. 255 . 227 238 | 720 5.078
Aolit ....:.. .0l 253 " 203 248 764 5.842
Septembre:......... 262 242 249 753 6.595
;00tobre . .veuvunsns 299 248 248 705 7.301
Novembre...e...... 2562 i 247 232 131 8.122
Dégembre .......... 209 ! 242 230 681 . - 8.802
1934 Janvier............ 284 220 . 223 728 728

2° Recettes totales d’impdts eftectuées jusqu’au 31 janvier 1934 pour les exercices 1938 et 1934,
(non compris les additionnels provinciaux et communaux).

(msllions de /rcmc:)

Exerocice 1933, Exercice 1934 Janvier 1934
Recettes Evaluations Recettes Evalu&tioné Becettes effeotuées pour )
. budgétaires budgétaires
effeotuéea (12 /1268) effeotuées (1 1126) l’exero.” 1933 l,exel'o 1934
L. Contributions directes ...:.. 2.224 3.069 96 255 188 9%
II. Douanes et accises ..,....... 2,772 2.932 210 239 10 210
dont douanes......coveereeenes 1.496 1.618 125 129 —_ 125
a0cifes ........i00enenn 967 1.062 69 : 85 7 69
IIl. Enregistrement........... 2.810 2.966 222 236 1 222
dont enregistrement et transor. 526 528 39- . 46 — -39
8UCCESBI0NS .. ovviiiiren.. 206 285 15 17 1 15
’ timbre, taxe do transm.... 2.037 2.110 165 170 - 1656
' Total ......... 7.806 8.967 528 730 199 528
Différence (& ) par rapport aux éva- ~
luations budgétaires .......... — 1.161 — 202
' NOTE. — L'exercice fiscal commence le 1 janvier pour se terminer le 31 octobre de l'annde suivante. Pour les impots directs,

1a- période de perception dé
rdles par l'administration prennent,
qu'd partir de la cloture de l'exercice.
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ts
passe de 10 mols l'année clvile; la remise des déclarations par la contribunable et I'dtablissement des
en effet, un certain temps. Les chilfres pour cette catégorie d'impbts ne sont dono Aéfinitifs



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) francs (1)
once (2) par kg, au titre stand. par kg. argent
d'or fin d’or fin (222 /240) de fin
1931 2 janvier ............ ... ... 85/1 1/8 23.788,01 14 1/2 365,18 65,14
1932 4 janvier .................... 122/2 23.792,34 20-3/8 357,49 686,65
1933 3 janvier ..................., 123 /8 23.935,37 16 1/2 287,70 83,20
ler février ......... il 121/2 1/2 23.788,37 17 - 300,58 79,14
1T mars ........c0eiieainn, 121/11 1/2 23.786,07 17 1/16 299,80 79,34
lefavril ...l 120/4 1/2 23.789,30 17 1/4 307,12 77,48
Ief mai ........... .. 123 /9 23.772,46 20 1/2 354,78 67,01
1ef juin .......... ... i 122/11 23.982,86 18 7/8 331,78 72,29
Sjuilleb ...l 123/1 23.899,14 18 9/16 324,71 73,80
1F aofit .....oovvtvininn, 124 /0 23.790,58 17 7/8 308,96 7,—
1er geptembre ................ 130/8 1/2 23.848,45 18 1/16 296,90 80,32
20ctobre ..., 133/5 23.763,562 18 1/2 296,86 80,06
2 novembre ............. ..., 133/3 23.871,73 18 9/16 299,59 79,68
ler décembre ................ 125/2 23.903,76 18 7/16 317,22 75,35
1934 2 janvier ......... ... ..., 127 /0 - 23,906,81 19 5/16 327,52 72,99
1ef février ......... 0000l 135/6 24.001,18 19 7/16 310,18 77,38
lemars ........0...o. . 137/1 .23.975,88 20 9/16_ 324,00 © 74,00
(1) Conversion effectuée au cours de la livre sterling & Bruxénes' &'la date de la cotation.
(2) L'once troy = 31,103481 grammes. s
Banque Nationale de Belgique
Moyennes annuelles et mensuelles des situations hebdomadaires.
(Milliers de francs.) .
" Bons
ENcarsse annuités COMPTES COURANTS
_ Portefeuille ; " et titres’
: : effets Avances (d’obligations Billets Total
Traites ot “surla sur -du Trésor | des
DATES disponibi- Belgique fonds belge- en engagements
' Or lités-or et sur publics -(Loi du Particuliers Trésor 3 vue
. sur Pétranger . ].27-12.1830 ] circulation
Pétranger o . etdu |
- t 19.7-1932)"
Annéde 1032 ........... 12.842.935 |. — 4.083.543 323.763 §; 1.613.428 | 18.303.675 786.707 168.650 | 19.259.032
Annéde 1933 ........... 13.393.004 - 3.816.451 276.065 1.794.407 § 17.762.997 | 1.498.098 506.229 | 19.757.324
1932 Décembre ....... 12.974.597 -— 3.476.767 359.279 1.832.368 { 18.182.424 700.184 234.501 | 19.117.199
1933 Janvier.......... 13.013.846 —_ 3.809.509 229.794 1.813.918 | 18.190.661 974.953 194.437 | 19.360.051
Février .......... ' 13.093.300 — 3.887.220 208.336 1.813.018 { 17.761.397 1.316.433 410.801 | 19.488.631
Mars .....oillts 13.295.867 —_ 3.983.528 228.319 1.813.918 | 17.741.458 1.424.695 618.087 | 10.784.240
Avrl ..oooioni. 13.354.868 _— 3.931.833 272.471 1.813.918 | 18.134.356 1.473.616 221.853 § 19.820.825
Mai ooviiiiinnen 13.373.082 —_ 3.803.628 204.782 | 1.813.018 | 18.073.282 1.463.753 203.697 | 19.740.732
Juin ...l 13.368.541 —_ 3.625.747 201.954 1.808.918 | 17.914.249 1.406.839 234.138 | 19.555.226
Juillet ........... 13.424.703 — 3.703.155 207.113 1.776.434 | 18.112.654 1.414.201 150.364 { 19.677.319
Aolit ..ol 13.459.412 — 3.757.197 274.656 1.776.434 | 17.999.240 1.293.186 453.926 1 19.748.360
Septembre ....... 13.519.220 —_ 3.795.306 298.108 1.776.434 | 17.547.081 1.407.937 927.083 { 19.882.101
Octobre ......... 13.547.193 —_ 3.762.399 334.140° 1.776.434 | 17.319.200 1.817.277 784.950 | 19.921.523
Novembre........ 13.586.5562 —_ 3.848.611 305.968 1.776.434 } 17.188.889 1.886.342 927.797 | 20.002.028
Décembre ....... 13.643.251 — 3.857.481 279.142 1.971.434 | 17.0565.870 2.080.202 002.969 1 20.038.841
1934 Janvier.......... 13.727.951 —_ 3.976.687 183.220 1.737.327 | 17.148.540 2.201.781 707.975 | 20.118.296
Février .......... 13.043.2567 — 3.777.046 150.366 1.737.327 | 17.182.894 1.990.277 6683.109 | 19.836.280
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Ane. Etabl. d'Impr. Th, DEWARICHET, J., M., G. et L. Dewarichet, fréres et sceurs, soc. en nom coll,, 16, rue du Bols-Sauvage, Brux.



