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LA FRANCE
(CHRONIQUE DE L'ETRANGER)

Alors qu’en divers pays le mouvement de la produc-
tion et des affaires s’améliore quelque peu, en France,
par contre, le fléchissement de toutes les activités ne
cesse de s’accentuer.

Au cours des douze ou quinze derniers mois, tous
les indices et toutes les statistiques établis en chiffres
absolus exprimant le rythme des affaires en France
sont défavorables : production industrielle en recul,
activité des tra,nsports et commerce extérieur réduits,
chomage et faillites plus accusés. Compte tenu des
variations saisonniéres, le repli est général et régulier.

Nous épargnerons au lecteur de longs tableaux sta-
tistiques. Une dizaine de chiffres empruntés au Bul-
letin de la Statistique Générale de la France suffi-
ront & faire apprécier la profondeur du recul :

JUILLET
1933 1934
Indice général de la production .......... 112 97
Wagons chargés (indice) .......... 104 96
Emploi {indice) ....... O R ) 80,9 78,4
Chémeurs secourus (nombre) ............ 239.692 320.427
Faillites (nombre) .........ccooivenan.. 797 850

Sans 8tre catastrophique, 1’écart est chaque fois sen-
sible, bien que la résistance & la crise soit trés coura-
geuse. :

Le budget est en ce moment soumis aux commissions
parlementaires,

A Yoccasion de I'exposé général, M. Germain-Martin,
ministre des Finances, a rappelé que le gouvernement
francais restait de la fagon la plus irréductible attaché
3 Pétalon d’or et a la parité actuelle du franc.

‘11 a dit notamment 3 ce sujet que 1’amélioration
constatée dans. I’économie britannique depuis la chute

de la livre tient bien plus aux efforts d’une politique
protectionniste qu’a ceux de la dévaluation de la
livre (1). _

Ce sentiment des sphéres dirigeantes en France se
retrouve dans les milieux exportateurs. La Chambre
de Commerce de Lille vient d’émettre le veeu de voir
malntenir Pintégrité du franc et M. Eugéne Mathon,
président du Comité central de la Laine, a également
condamné la theése de la dévaluation.

Décidé de plus & n’avoir recours ni & de nouveaux
emprunts ni 4 de nouveaux impdts, M. Germain-
Martin s’est efforcé d’adapter rigoureusement ses
dépenses aux recettes, réalisant I’équilibre aux envi-
rons de 47 milliards : recettes, 47.022 millions de
francs et dépenses, 46.986 millions.

Constatons en passant que ces montants sont en
diminution marquée sur ceux qui s’inscrivaient aux
budgets précédents : 50 milliards de recettes en 1933 et
53.626 millions en 1930-1931.

En définissant, dans I’exposé des motifs, les condi-
tions dans lesquelles ’adaptation des dépenses aux
recettes a été faite, M. Germain-Martin a souligné
qu’il avait pris pour limite derniére le chiffre de
47 milliards pour les dépenses. S’inspirant des
méthodes anglo-saxonues consistant & mesurer les
dépenses aux forces contributives des citoyens, il a
entendu n’avoir recours ni 4 ’emprunt ni & des imp6ts
nouveaux. C’est une régle de conduite excellente, mais
qui exige beaucoup de fermeté dans son application

(1) Voici ce que @it & ce propos un collaborateur de The Eco-
nomist : « La rapide ascension de la courbe indiquant le degré
d’activité des affaires entre avril 1933 et juin 1934 est due princi-
palement & l'amélioration de la situation des industries qui pro-
duisent pour le marché intérieur, telle 1'industrie de la construc--
tion, Bien qu'il reste beauncoup & faire pour moderniser 1'équin--
ment de l'industrie britannique, les possibilités d'une nouvelle
oxpansion dépendent trés largement d’une renaissance du com-
merce international. Malheureusement, l’échange de biens et de
services entre les pays & peu progressé jusqu’a présent et bien
que pour certains courants les perspectives soient meilleures, les:

voles principales doivent encore étre rouvertes. » (Supplément com-
mercial de The Economist du 29 septembre 1934.) -
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et beaucoup de discipline de la part de ceux & qui
elle s’applique.

La Commission des Finances de la Chambre, saisie
du projet, a rendu hommage & Ieffort du Ministre
des Finances et reconnu la bonne foi avec laquelle il
a évalué les recettes, mais elle a néanmoins montré
moins d’optimisme.

M. Jacquier, rapporteur de la Commission, ne pense
pas que l’excédent de recettes de 36 millions prévu
puisse étre envisagé et il estime que dans les circon-
stances les moins défavorables, il faudra s’attendre au
contraire & un déficit d’au moins un milliard de
francs. Pour lui, certaines évaluations de dépenses
sont trop peu élevées, notamment les crédits prévus
pour le service des dettes, pour le secours-chémage et
les pensions, De plus, il craint que les effets de la
crise économique se feront encore plus durement sentir
en 1935 qu’en 1934 et 1933 et que, par conséquent, les
recettes en seront affectées défavorablement. Les sta-
tistiques, comme nous l’avons montré plus haut, ne
sont guere encourageantes : la production industrielle
a baissé de 15 p. c. depuis 1930, les chargements de
wagons de pres de 10 p. c., le chomage s’est développé,
les faillites se sont multiplies et le commerce exté-
rieur est fortement réduit. En outre, les taux d’intérét
pour les emprunts & long terme sont en hausse.

M. Germain-Martin, devant la Commission des
Finances, a du reste admis la possibilité d’un déficit
éventuel de l'ordre d’un milliard, tout en exposant
les raisons qui l’ont conduit & ses prévisions. Pour les
impots directs, les recouvrements de 1935 sont calculés
sur la base des recouvrements de 1933 et le Ministre
déclare qu’il ne voit pas quel autre mode d’évaluation
elit été scientifiquement supérieur. Du reste, le mon-
tant des rbles émis en 1934 est, &4 un pour cent preés
en moins, égal 3 celui qui lui correspond pour l'exer-
cice 1933. Quant aux recettes de l’enregistrement, du
timbre et des contributions indirectes, c’est la regle de
la pénulticme qui a été appliquée. Toute autre
méthode paraissait arbitraire 4 Bl. Germain-Martin,
qui reconnait cependant que le systéme de la pénul-
titme a ses faiblesses.

Aussi bien l’éventualité d’un déficit d’un milliard
n’effraye-t-elle pas le Ministre qui fait remarquer
qu'un tel découvert serait d'une importance négli-
geable, parce que beaucoup inférieur au montant de
Pamortissement annuel de la dette publique. M. Ger-
main-Martin esptre, d’autre part, que le budget
pourra &tre favorablement influencé par les mesures
prises pour enrayer la fraude fiscale et par la poli-
tique générale du gouvernement pour combattre la
dépression des affaires.

L’écart entre les prix de gros, tombés si bas, et les
prix de détail dont la baisse est, pour certains arti-
cles, insignifiante reste, pour une grande partie de
Iopinion publique, une des questions qui doivent &tre
résolues au plus to6t et, naturellement, dans le sens
d’un abaissement des prix de détail. Des enquétes
nombreuses ont été menées, Les mémes erreurs ont été
énoncées qui sont prononcées chaque fois que l'on

pose le « probleme de la vie chére ». On a accumulé
les exemples de la diversité des prix d’un méme pro-
duit d’une ville & Vautre ou dans une méme ville
pour en tirer des conclusions excessives sans tenir
compte que, de tout temps, on a constaté ces diver-
gences forcées entre les prix d’un article semblable
dans diverses localités.

Des économistes comme Stuart Mill, de Foville,
Leroy-Beaulieu, Maurice Ansiaux les ont signalées et
insisté sur ce fait que les prix de détail sont des prix
multiples. Une de leurs particularités consiste préci-
sément dans leur défaut d’uniformité et leur fréquente
multiplicité pour le méme article (2). Stuart Mill a
dit que 8’il n’y a qu’un prix pour le marché de gros,
il y en a deux pour les prix de détail (3). Ils ne dif-
ferent pas seulement de ville & ville, ils différent sou-
vent de magasin & magasin dans une méme localité.

Néanmoins, ces différences choquent toujours le
consommateur, bien qu’il en soit souvent responsable,
et 1l réclame une intervention des pouvoirs publics
afin d’assurer une meilleure répartition des produits
et une plus grande unité des prix.

Le gouvernement de M. Doumergue a voulu voir s’il
est possible de donner satisfaction & I’opinion publique
et si, vraiment, la question peut étre résolue par
des mesures administratives. Il a chargé les deux
ministres sans portefeuille, MM. Herriot et Tardieu,
d’étudier & titre d’exemple les variations de prix de
deux produits qui entrent dans le budget de toutes
les familles : le lait et la viande.

Le rapport des deux ministres a été remis récem-
ment au gouvernement, mais on ne connait pas exacte-
ment les conclusions auxquelles ils sont arrivés. Il
semble cependant qu’ils aient reconnu la nécessité
d’améliorer la distribution, et de prendre des mesures
de protection contre les fraudes et les falsifications.
L’affichage obligatoire des prix serait aussi consi-
déré comme une des premiéres mesures 4 prendre pour
donner au public le moyen de contrdler les prix.
Enfin, le rapport suggérait certaines réformes con-
cernant la production pour améliorer la qualité des

- produits et d’autres réformes concernant la transfor-

mation, le stockage et la répartition.

. . Tous ceux qui ont étudié de preés les prix de détail

et ce qu’on est convenu d’appeler le probléeme de la
vie chére resteront sans doute sceptiques sur la possi-
bilité de réaliser ces mesures et sur leur efficacité.
Parmi les éléments susceptibles d’amener une
détente des prix, le gouvernement retient aussi spé-

“cialement un abaissement du taux de P'argent. Déja
" en aofit dernier, M. Chéron, Garde des Sceaux, avait
“indiqué qu’il lui paraissait nécessaire d’intervenir

dans ce domaine et suggéré la limitation légale du
taux de ’intérét. Jusqu’d présent cependant, on craint
quw’'une mesure de ce genre, qui modifierait d’une fagon
unilatérale les obligations contractuelles, aurait des
répercussions qu’il est difficile d’entrevoir et 1’on veut

2) MAURICE ANSIAUX : Trait¢é d’Economie politique, T. II, p. 196.
53) STUART MILL : Principles of Political Economy. (Livre II,
chap. IV, § 3, p. 246,) ILondres, 1929,
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plutét s'efforcer  de créer une ambiance  financitre
favorable & une baisse des taux. Evidemment, les
résultats de la politique entreprise en cette matitre
en Belgique sont suivis avec beaucoup d’attention en
. France et il est probable que si elle donne les résul-
tats qu'on en attend, le gouvernement en tirera cer-
taines inspirations pour sa campagne de déflation.

Un autre effort — et peut-étre le plus considé-
rable — est entrepris dans le domaine des échanges
commerciaux avec les pays étrangers. L’intensité des
mouvements commerciaux ne fait que s’atténuer de
mois en mois tant aux importations qu’aux exporta-
tions. et si l'on admet que .la crise mondiale y est
pour beaucoup, on reconnait cependant que le régime
contractuel de la France avec ses voisins a grand
besoin d’étre soigneusement revisé. Dans une récente
étude parue dans la Revue économique internatios
nale (4), M. André Mertens, qui posséde en cette ma-
tiere une documentation compléte et fait preuve d’un
jugement trés pénétrant sur la question, a montré
toutes les vicissitudes par lesquelles est passée, en ces
derniéres années, la politique commerciale de la
France, basée sur la clause du traitement de la nation
la plus favorisée et d’un régime de tarifs convention-
nels assez étendu. Or, tant que les différences natu-
relles existant dans les conditions économiques des
pays n’étaient pas trop accentuées, le compromis que
constitue la clause était acceptable. Il a cessé de le
devenir lorsque des pays comme les Etats-Unis et la
Grande-Bretagne abandonnérent 1’étalon-or et entrai-
nérent un bon nombre d’autres Etats & dévaloriser
leur monnaie.

Quand la crise éclata en France, un bon nombre
de rubriques tarifaires étalent consolidées par voie
de convention et elle se trouvait empéchée de relever
ses droits. Elle entreprit alors, d’abord avec I’Alle-
magne, puis avec d’autres pays, une série d’arrange-
ments & Veffet de déconsolider les droits. De plus,
elle reprit une politique de contingentements qui lui
sert de monnaie d’échange lors de la négociation d’ac-
cords nouveaux. Pour remédier aussi & l’inconvénient
grave né de la réglementation de plus en plus stricte
des changes dans certains pays et permettre aux expor-
tateurs frangais de recouvrer le prix des marchandises
livrées, des accords de compensation ont été signés. Ils
ne donnent malheureusement pas non plus toute satis-
faction. C’est le cas de l’accord avec I’Allemagne.

On a constaté en effet, avec une certaine surprise, le
renversement de la balance commerciale entre la
France et I’Allemagne au cours de ces derniers mois.
Alors que la moyenne mensuelle de I’excédent d’impor-
tations d’Allemagne en France était d’environ 100 mil-
lions de francs ’année dernitre, elle était ramenée a
50 millions pendant le premier semestre de 1934. Ce
chiffre avait néanmoins paru pouvoir servir de base
A un arrangement conclu en juillet pour le paiement
des dettes allemandes en France. Les échanges franco-
allemands furent placés sous le régime d’un clearing
et la France était autorisée & prélever 15,75 p. ¢. sur

(4) Politique commerciale de crise de la France, par ANDRE MER-
TENS, Revue économique internationale, septembre 1934.

tous les paiements faits par les importateurs frangais
de produits allemands, de fagon & assurer aux por-
teurs francais des emprunts Dawes et Young le paie-
ment des coupons venant & échéance en octobre et en
décembre.

On pensait qu’apres ce prélevement et le réglement
des créances des exportateurs francais, il resterait
environ 100 millions de francs & la libre disposition du
Reich pour le semestre.

Mais en juillet, I'excédent d’importation en France
était déja tombé & 10 millions de francs et en aoft,
il avait fait. place & un excédent d’exportation de
17 millions de francs, et pour septembre on s’attend
également & un solde favorable 4 la France.

Aussi est-il & craindre, si I'on préléve sur les fonds
du clearing 140 millions pour le paiement des coupons
des obligations Dawes et Young, que les exportateurs
allemands auront longtemps & attendre avant d’étre
payés en francs.

Le Ministre du Commerce se trouve ainsi obligé,
assez paradoxalement, de demander aux commerc¢ants
francais ou d’exporter moins ou d’importer un plus
grand nombre de produits d’Allemagne.

On constate du reste que la cause de retournement
de la balance est due beaucoup plus & la réduction
des importations allemandes qu’a une augmentation
des exportations francaises. Si la situation perdure,
le gouvernement frangais se trouvera vraisemblable-
ment assez embarrassé et 'on va déja jusqu’a prévoir
qu’il pourrait étre amené & établir une surtaxe pour
les importations allemandes afin d’assurer le service
de l'intérét aux porteurs des obligations Dawes et
Young. Une telle mesure cependant n’irait pas sans
représailles, au plus grand dam évidemment du com-
merce franco-allemand.

Ainsi apparait Pinconvénient des accords unilaté-
raux de compensation qui ne correspondent pas aux
besoins d’un commerce qui vit de transactions mul-
tiples.

LA REFORME FISCALE.

Nous avons fait allusion, en parlant du budget, &
la réforme fiscale introduite cette année par M. Ger-
main-Martin et nous avons signalé certains avantages
qu’on en attendait. ’

Le projet soumis en juin au Parlement a été voté
rapidement et est devenu la loi du 6 juillet 1934.

En présentant sa réforme, M. Germain-Martin
signalait — ce que tout le monde reconnaissait depuis
longtemps — que le régime fiscal francais pesait
lourdement sur activité économique de deux fagons,
le taux excessif de 'imp6t général sur le revenu favo-
risant la thésaurisation et le taux trop élevé des
impbts cédulaires étant une cause du niveau élevé des
prix francais.

11 est probable, en effet, que le systéme ancien favo-
risait la thésaurisation si lon considére qu’avant de
parvenir & l’actionnaire, le bénéfice réalisé par une
société subissait les piélévements suivants : 15 p. ¢
au titre des bénéfices industriels et commerciaux,
17 p. c. au titre de 'impdt sur le revenu des valeurs
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mobilieres et qu’a ces prélévements s’ajoutait I’impot
général sur le revenu qui peut atteindre 36,3 p. c.

D’autre part, il était indéniable aussi que le taux
des impdts cédulaires était un facteur du niveau élevé
du colit de la vie, car ces impdts constituent un élé-
ment assez important du prix de revient et le préleve-
ment fiscal, se répercutant & chaque palier de la pro-
duction, finit par grever considérablement le coiit des
produits fabriqués,

Le gouvernement, engagé dans un grand effort de
rétablissement de la prospérité économique, devait
donc songer 3 abaisser ces taux, tout en se préoccu-
pant de répartir d’une fagon plus équitable et plus
rationnelle la charge d’impét pesant sur la nation.

On ne pouvait imposer cependant au Parlement
Pexamen et la discussion de toutes les modalités tech-
niques de la réforme, d’autant plus qu’elle était
urgente. Aussi a-t-on adopté une procédure exception-
nelle pour le vote de la loi qui, elle-méme, était réduite
4 un petit nombre d’articles relativement courts fixant
les principes et laissant au gouvernement le soin de
régler par décrets tous les détails d’application. C’est
donc un cadre que lon a tracé établissant, outre les
taux des principaux impots, les limites de la réforme
et les directives essentielles.

Ces directives sont ainsi formulées dans lexposé
des motifs : « La simplification de la législation, aussi
nécessaire pour les contribuables que pour l’adminis-
tration elle-méme; la réalisation de 'égalité fiscale,
car les régimes spéciaux ne sont avantageux qu’en
apparence puisqu’ils obligent & relever les tarifs; la
réduction des taur qui ont été portés successivement 3
des niveaux si élevés qu’ils entravent le développe-
ment de la matiére imposable et provoquent une dimi-
nution du produit; enfin, la 7épression de la fraude
par de multiples procédés qui, sans étre inquisito-
riaux, seront cependant efficaces. »

_Sur les avantages d’une simplification fiscale, il
n’est pas nécessaire de s’étendre longuement et l’on
peut raisonnablement en attendre un renforcement de
la confiance publique car rien n’ést plus désagréable,
plus irritant pour le contribuable qu'une multiplicité
de petites taxes qui rendent complexe la comptabi-
lité la plus simple des commergants ou des industriels.

Une série d’impots sera donc supprimée et I’on s’ef-
forcera d’uniformiser le régime des taxations autant
que possible,

D’autre part, en allégeant certains impdts, on espere
obtenir un abaissement des taux d’intérét et des prix
de revient. On prévoit en outre que cette réduction

des taux fera sortir des capitaux des cachettes ol on

les avait mis & ’abri du percepteur.

Quant & la lutte contre la fraude, elle ne se fera
pas d’une manitre inquisitoriale. Le Ministre des
Finances a renoncé, jusqu’au 1¢ janvier 1936 au
moins, & la mise en application de la carte d’identité
fiscale créée par la loi du 23 décembre 1933.

Les mesures prises pour éviter et réprimer 1'évasion
fiscale sont multiples et se divisent en deux séries :
d’une part, on prévoit, afin d’assurer le contrdle des
revenus encaissés en France, des dispositions qui font

en quelque sorte le contribuable lui-méme auxiliaire
du fisc en instituant des avantages en fuveur des
titres nominatifs; d’autre part, pour e pas laisser
en dehors de tout contrdle les contribuables expa-
triant leurs capitaux, on prévoit un renforcement du
pouvoir de taxation d’office de I'administration.

M. Germain-Martin a réduit de 17 & 12.p. c. la
taxe sur le coupon des valeurs nominatives et main-
tenu le taux de 17 p. c. pour les titres au porteur dont
la transmission et l’encaissement des coupons s’effec-
tuent anonymement. Si I’on tient compte que ces der-
niers titres sont, de surcroit, soumis au droit annuel
de transmission, dont la perception entraine un pré-
I¢vement supplémentaire moyen de 3 p. ¢ sur le
revenu, c’est donc un impét d’environ 20 p. ¢ qui se
compare, pour ce qui les concerne, & celui de 12 p. c.
que supporteront & l’avenir les valeurs nominatives.
La prime en faveur de celles-ci parait devoir déter-
miner beaucoup de contribuables & rendre leurs titres
nominatifs, ce qui réduirait grandement l’importance
des fraudes sur les valeurs mobiliéres qui constituent
la forme la plus frégquemment dénoncée de 1’évasion
fiscale. '

La répression des autres moyens de fraude sera le
renforcement du contréle de l’administration.

Le systéme d’imp6ts cédulaires, fondé sur la décla-
ration contrdlée qui suppose la sincérité du contri-
buable, se préte & ’évasion. Pour l'empécher, le gou-
vernement a prévu de taxer le bénéfice réel ou le
revenu réel chaque fois que l’administration est en
mesure de le déterminer et, d’autre part, lorsque ces
renseignements font défaut, de recourir & des méthodes
forfaitaires.

C’est le recours aux signes extérieurs pour évaluer,
en cas de présomption de fraude, le revenu du contri-
buable. Il a l'avantage de n’exiger aucune réglemen-
tation de nature & géner la circulation des capitaux
et de permettre au fisc d’atteindre les contribuables
qui placent leurs avoirs & l’étranger et dchappent A
tout moyen de contrdle intérieur.

Le procédé n’est pas sans inconvénients; il peut,
dans certains cas, assez rares, conduire & des injus-
tices,- mais il est le seul qui permette d’atteindre les
contribuables dont le revenu déclaré est en discor-
cordance sensible avec leurs dépenses. Au moment on
Pon réduit les taux, 'opinion publique ne pourrait
tolérer la persistance de la fraude, ce qui justifie la
mesure prise.

Evidemment, il a fallu se préoccuper aussi des
vépercussions de la réforme sur la situation budgé-
taire. Les allégements envisagés réduiront, de 'avis du
Ministre, les recettes de deux milliards au moins,
mais il prévoit des recettes compensatrices d’un ordre
4 peu preés aussi élevé.

Mais si méme le Trésor y perdait quelques millions,
la réforme procurerait des avantages d’ordre écono-
mique qui valent bien ce sacrifice et le gouvernement
entend la réaliser comme la contre-partie logique ct
nécessaire, sur le terrain économique, de son euvre
budgétaire.
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LA SITUATION DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT EN BELGIQUE
EN 1933 (1)

APERQU D’ENSEMBLE.

La série d’études qui porte le titre ci-dessus repose
sur des bases statistiques d’origine privée.

Mais Darrété royal n° II du 22 aofit 1934 (2) dis-
pose, en son article 7, que « & partir du 30 juin 1935,
les sociétés exercant l’activité de banque de dépét
doivent publier tous les mois au Moniteur un état de
leur situation active et passive dressé selon les régles
& déterminer par arrété ministériel ».

Nous posséderons désormais de nouvelles séries sta-
tistiques homogenes sur lesquelles nous pourrons
porter nos observations et les multiplier puisque, & la
fois, les bases seront plus sfires, presque uniformes,
et que ’on pourra suivre le mouvement des banques
de mois en mois,

Mais, du point de vue de ’observation des faits éco-
nomiques, nos statistiques, bien que fortement amélio-

nous devrons dresser deux tableaux distincts, celui des
banques de dépdt et celui des banques d’affaires, pour
nous rendre compte de la situation générale. Clest
donc & un véritable regroupement de nos statistiques
que nous.devrons procéder. A ce point de vue, l'ar-
ticle qu’on va lire clét donc une période de ’histoire
des banques belges. R

*
* ¥

I1 existe deux moyens de mesurer l’importance des
banques dans la vie nationale : 'un est sociologique,
Pautre statistique.

La mesure sociologique de l'importance des banques
dans la vie nationale est évidemment moins précise
qite Ja mesure statistique. A notre sens, elle est cepen-
dant indispensable et ces éléments sociologiques ont
joué un réle dans la réforme bancaire toute récente.

Peut-on mesurer leur importance ! Nous avons cru

rées, subiront un bouleversement profond. En fait,

pouvoir le faire.

TABLEAU 1.
Le ralentissement de la production et des prix et 'activité des banques.
(1928 = 100)
1928 1929 1930 1931 1932 1933

Chiffres |Nombre| Chiffres |[Nombre| Chi

ffres |Nombre|] Chiffres |Nombre| Chiffres |Nombre| Chiffres |Nombre

absolus |proport.] absolus |proport.} absolus |proport.| absolus [proport. absolus |proport.}] absolus |proport,

Montant des cngagements

(milliers de franes) ...... 26.347.847; 100 [30.437.685( 115,5 [33.152.

Montant des comptes courants
débiteurs et préts (milliers
de franes) .............. 18.034.602] 100 ]21.800.058| 120,9 §22.2

Montant de Pescompte & la
Banque Nationale de Belgi-

que (milliers de francs) .... | 9.712.234| 100 |15.372.260} 158,3 |11,6
Moyenne annuelle de I'indice

des prix de gros ........ 843 100 8511 100,9
Valeur annuelle moyenne de

la tonne exportée (francs). 1.157| 100 1.234] 106,7
Montant annuel des opéra-

tions de compensation en

bourse (milliers de francs),

comptant .........000. 8.103.919] 100 |[15.160.425| 187,2 | 7.6
Td. terme ........ieeiiies 4.531.722, 100 | 3.653.603( 80,6 | 1.8
Production d’aciers bruts et

finis (tonnes)............ 7.307.850| 100 7.681.420] 105,1 | 6.1
Production de verre {milliers :

de mdtres carrés). . ....... 53.125| 100 53.206} 100,2
Production de zinc brut et :

laminé (tonnes) ......... 274.000! 100 267.000] 97,4 1 "2

(2) Bulletin de la Banquc Natéonale de Belgique, 25 aonit 1934,p

(1) Bulletin de la Banque Nationale de Belgiqite, 25 septembre 1933, p. 178_,

125,8 |28.079.658] 106,6 122.413.856| 85,1 |22.353.688] 84,8

w
o
oo

63.047| 123,4 {17.591.515( 97,5 |13.223.071| 73,3 [12.181.310f. 67,5

14.351| 119,6 | 9.453.789| 97,3 }12.498.670; 128,7 | 9.569.376] 98,5 )
744| 88,3 626f 74,3 532 63,1 501 59,4
1.101 95,2 © 942 81,4 714! 66,9 719 62,1.

07.965| 93,9 | 5.386.128| 66,5 | 4.075.979 50,3 | 4.149.286 51,2:
80.403| 41,5 | 1.188.748| 26,2 880.309| 19,4 742.916] 16,4.

67.690| 84,4 | 5.473.200( 74,9 | 4.863.460] 66,6 | 4.820.910 66,1

34.607 65,1 - 29.074)- 54,7 24.013f - 45,2 .. 20.279 :38,_2:

51.0001 91,6 200.0001 73,0 ! -152.000! 55,5 ':
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On voit la méthode suivie : prendre certains indices
relatifs au crédit, aux prix et & la production, et de
la comparaison de leurs variations, conclure aux
changements des rapports fonctionnels. '

Méthode empressons-nous de le dire.
Mais il vaut mieux un instrument peu précis que
rien du tout. Ensuite, ’esprit dans lequel on aborde
une étude statistique modifie gravement 1’utilité de
Pinstrument. Et cet esprit doit &tre de prudence et de
bonne foi.

Deés lors, quelles conclusions d’ordre général tire-
rons-nous du tableau qui préctde?

C’est que, dans les diverses phases de la conjonc-
ture, la fonction des banques est restée constante dans
P’économie nationale. '

Mais tout cela n’est vrai qu’en gros, dans l’en-
semble, et il faut introduire immédiatement des cor-
rectifs,

L’importance fonctionnelle de la Banque Nationale
augmente avec la crise : & des réductions de prix et
de volumes de 30 & 40 p. ¢., on opposera l'allure treés
différente des principaux éléments de sa situation.

Pourrait-on trouver preuve expérimentale plus par-
faite de l'accroissement irrésistible de Iimportance
fonctionnelle de la Banque centrale en période de
crise?

La crise dissocie les rythmes de la banque et de la
Bourse. Tandis que la banque continue & accomplir
ses fonctions & un niveau qui n’est que partiellement
modifié, la Bourse, au contraire, est paralysée : le
volume des opérations au comptant fléchit de
48,8 p. c., celui des opérations du terme de 83,6 p. .

Cette divergence entre les indices de la banque et
de la Bourse traduit bien celle qui existe entre. les

imparfaite,

besoins de crédit et I’esprit d’entreprise et d’investisse-

ment.

Certaines industries, qui avaient largement recouru
au crédit de banque pendant la période d’expansion,
restent lourdement engagées envers les établissements
de erédit. D’autres ont dft y recourir pour le finance-
ment des stocks.

Ce maintien des longs crédits & des industries en
difficulté constitue une lourde charge pour les ban-
ques : souvent, les débiteurs ne procédent plus aux
amortissements nécessaires et dans certains cas
mémes, le montant des intéréts échus a dii étre ajouté
au prinecipal.

Ces exceptions ne constituent pas la regle, évidem-
ment. mais elles soulévent une question de principe :
ces entreprises obérées, qui ajoutent les intéréts échus
au principal de leur dette, peuvent-elles &tre assai-
nies? La continuation de la situation actuelle ne
pese-t-elle pas sur ’économie nationale, tout en entre-
tenant de dangereuses illusions?

Dans notre revue annuelle du marché de ’argent et
des capitaux (3), nous avons montré toute l’impor-
tance des pertes accusées -par les comptes de profits
et pertes ces derniéres années. Mais les postes « capi-

" (3 Bulletin de la Bangque Nationale de Belgique, 25 mars 1934,
174 : « Le marché belge de l'argent et des capitaux en 1933 ».

"

tal » et « réserves » des bilans se réduisent plus lente-
ment au fur et & mesure que les pertes s’accumulent,
bien que nombre de sociétés aient pris la courageuse
et nécessaire décision de consacrer leurs pertes par une
réduction des « engagements de la société envers elle-
méme » comme le veut une terminologie aussi impré-

cise que barbare.
.

Par contre, on signale des améliorations : la situa-
tion, un moment critique, du crédit au commerce des
pierres précieuses se redresse. Dans le domaine du
crédit maritime et fluvial, oly, ’an dernier, la situa-
tion était trés mauvaise, des moratoires volontaires
modérés et I'évident désir des débiteurs- de faire face
a leurs engagements sont venus détendre la situation et
préparer des réformes ultérieures. Dans le domaine
du crédit hypothécaire immobilier, les arrétés-lois ont
réservé des possibilités de solutions amiables en
faveur des débiteurs atteints par la crise. Mentionnons
ici que la « crise des débiteurs hypothécaires » ne
g’est pas marquée en Belgique par des évictions mul-
tiplides, des ventes forcées en grand nombre. Telle
société de crédit foncier signale peu de défaillances,
suivies d’un nombre encore plus restreint d’exécutions,
des accords ayant pu étre conclus avee la plupart des
débiteurs : les exécutions seraient & peine supérieures
& celles des périodes dites normales et frapperaient la
méme catégorie sociale de débiteurs (4).

Si, néanmoins, les ventes forcées et les exécutions
ont été plus nombreuses, c’est sans doute qu’il faut
tenir compte de ces sociétés hypothécaires, trop
récentes et trop faibles ou ayant des méthodes de tra-
vail fort discutables (5) et qui ne se font aucun scru-
pule d’exécuter durement leurs débiteurs. La clientéle
de ces sociétés marginales est, elle aussi, & la limite
de la compétence et de Pexpérience.

Sans doute les exécutions plus nombreuses sont un
processus d’assainissement inévitable, économique-
ment; mais, socialement, il faut considérer d’autres
facteurs. La crise fait descendre tout le monde & un
niveau inférieur de vie et de solvabilité. Chacun, par
la crise, voit se réduire la distance qui existe entre
le débiteur prospere et le débiteur famélique et bien-
t6t insolvable. : .

De méme que chacun passe bientét dans une caté-
goric inférieure de contribuables & l'iropdt sur le
revenu global (6), chacun passe aussi dans une caté-
gorie inférieure de solvabilité, C’est-d-dire que les
préoccupations de la catégorie la plus menacée de débi-
teurs sont comprises, et peut-8tre partagées, par d’au-
tres débiteurs de plus en plus nombreux. Une certaine
agitation se crée qui fait grossir l'importance des
exéeutions : la « grande peur » des débiteurs retentit
sur Popinion publique, laquelle est atteinte par un
choc en retour, la « grande peur » des créanciers.

Comment expliquer autrement le désaccord si fré-
quent entre les faits statistiques et les mouvements

« opos d'un projet de loi relatif & un moratoire
h}fé)othgééfilrse’ », ABu%et%ns des ASPSlH‘Jances, 1933, fasc. 51, p. 798. -
5) Butletin de la Banque Nationale de Belgique, 25 septembre
1934, p. 1Tt : « Les préts hypothécaires par intervention ».
(6) LAUFENBURGER, « Fluctuations économiques: et rendements dls-
caux », Revue d’Economie politiquo, janvigr-févriey 1934. X
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d’opinions? Faut-il négliger les uns ou les autres?
Evidemment pas. Les uns et les autres ont leur impor-
tance, mais un examen d’ensemble de la situation com-
mande une solution moyenne.

Au demeurant, c’est bien cette attitude que semblent
adopter les pouvoirs constitués en Belgique 3 propos
des différents et graves problemes qu’ils sont appelés

& résoudre.
¥*

F

TABLEAU 11,

1929 | 1930 | 1931 | 1932 | 1933

(1929 = 100)

Engagements du Boerenbond ...... 100 | 115,6] 136,6} 130,4) 134,5
Prix moyen du froment........... “100 [ 79,4] 52,6] 47,0 44,0
Prix moyen de Pavoine .......... 100 60,7 59,2| 57,2 44,2
Prix moyen du beurre ........... 100 | 84,5| 71,2| 62,5 63,5
Prix moyen des ceufs ............ 100 | 87,3] 70,0 57,7] 49,1
Prix moyen des pommes de terre. . . 100 80,7} 100,6| 58,8{ 28,1

La diminution des dépéts dans les banques et dans
les caisses du Boerenbond méne aux mémes conclu-
sions. '

1929 | 1930 | 1931 | 1932 { 1933

(1929 = 100)
Engagements du Bocrenbond ...... 100 | 115,6] 136,6| 130,4| 134,5
Engagements des banques......... 100 | 108,9( 92,3 73,6] 73,4

En fait, c’est sans doute en Belgique que 1’agricul-
ture résiste le mieux & la crise. Moins protégée que
bien d’autres en temps normal, elle a pu s’adapter
graduellement & la dépression. A ce moment, un
régime de protection est intervenu, de sorte que I'agri-
culture a bénéficié & la fois de Veffort d’adaptation,
que le régime de liberté lui avait imposé, et de tous
les effets des contingentements et tarifs, dont la
charge pour la généralité n’est pas sins soulever des
critiques. Sans les discuter, il est certain que la pro-
tection en vigueur parait trés suffisamment efficace &
Pobservateur. . ’

Nous partons évidemment du principe que, pour le
moment, toute ambition de prospérité et de facilité
doit étre exclue, et qu’'une saine résistance & des con-
ditions générales défavorables constitue le critére de
nos jugements.

Cela étant, nous ne craignons pas de dire que 1’agri-
culture belge est bien partagée. Elle ignore le redou-
table probléme du blé : les agricultures d’autres pays,
habituées & un prix des grains double du prix mon-
dial, y ayant adapté leurs dettes et leurs coutumes,
sont littéralement & charge de la nation.

En Belgique, ce serait une faute d’aggraver le
régime actuel ou de ’étendre au seigle.

On ne voit point que nos agriculteurs spécialisés
soient réduits & des mesures de contréle, de limitation
et de destruction des récoltes, comme c’est le cas dans
hien des pays voisins,

Les fermes et les exploitations agricoles. de tout
genre portent en Belgique un cachet d’aisance qui peut
dissimuler certaines difficultés, mais qui trés certaine-
ment ne pourrait cacher une crise agraire.

Enfin, les épargnes paysannes et celles des milieux
ruraux, vivant du paysan, sont intactes. Le tableau
que nous avons mis en téte de ces considérations nous
montre les épargnes déposées au Boerenbond repre-
nant leur progression interrompue en 1932, malgré le
fléchissement léger, en 1933, de la plupart des prix
agricoles. Le rapport du Boerenbond nous dit que
cette accumulation des dépdts provient de la réduction
du capital d’exploitation, et y voit un indice de crisge.

Nous pensons que cette interprétation est un peu
forcée. Le capital d’exploitation de nos petits culti-
vateurs ne joue pas le role qu’il remplit dans les
exploitations industrielles capitalistes et ’on voit mal
comment et ol nos agriculteurs ont vu devenir oisive
une partie importante de leur capital d’exploitation.

Le vrai, c’est que I’agriculture belge est encore tres
forte et qu’elle doit une partie de cette force au
Boerenbond. Elle en doit une autre, il faut qu’on le
reconnaisse, & la densité de nos populations urbaines
et industrielles, qui lui offrent un débouché qui ne
peut rester important qu’d condition d’étre servi &
bon marché. En réalité, c’est un régime assez rude
qui lui est imposé par la nature : population nom-
breuse, petites exploitations spécialisées, culture inten-
sive, absence de protection, mais ¢’est précisément cette
forte école qui lui donne une grande plasticité. L’agri-
culture belge est robuste. Cela ne veut point dire
qu’elle soit idyllique, que Vexistence du paysan est
facile et qu’elle I’aide considérablement & atteindre
un niveau de vie raffiné.

Mais la protection seule n’y suffirait pas : une vie
douce pour le paysan suppose des conditions démo-
graphiques, éthiques, sociales et historiques toutes
différentes de celles de l'agriculture belge. La meil-
leure preuve que la politique traditionnelle écono-
mique excluant tout renchérissement des produits ali-
mentaires est la vraie, c¢’est précisément cette force de
Pagriculture belge au milieu de la crise, qui est aussi
tout & son honneur et & celul de ses dirigeants.

NOMBRE ET IMPORTANCE DES BANQUES BELGES.

Le tableau IIT permet de se rendre compte de
Pimportance des banques belges, du point de vue du
capital versé. La concentration des capitaux est accen-
tude, puisque quatre banques sur soixante-trois con-
centrent 47,13 p. ¢. du capital nominal et 52,49 p. c.
de Vavoir social.

Les « petites banques », c’est-d-dire celles dont le
capital ne dépasse pas 10 millions, et qui représentent
donc environ 30 p. ¢. du nombre des banques, ne
groupent que 2, 27 p. c. des capitaux et 3,33 p. c. de
P’avoir social. On remarquera que, de 1932 & 1933,
Pimportance relative de ce groupe a décru au profit
du groupe immédiatement ,supérietir, (’est la consés
quence de fusions.
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TABLEAU 111.

Classement des banques selon I'importance du capital versé.

Capital nominal total Avoir social (capital versé plus réserves)
Nombre de banques
Capital nominal Chiffres absolus Pour cent du total Chiffres absolus Pour cent du total
!
1932 1933 1932 1933 1932 1933 1932 1933 1932 1933
(En milliers de francs)

Jusqu’s 10 millions ........... 23 17 156.000 107.000 3,34 2.27 327.596 241.355 4,69 3,33
De plus de 10 & 20 millions .. 11 13 202.000] 228.500 4,33 4,85 266.888) 322.764 4,12 4,46
De plus de 20 & 50 millions .. 15 15 525.000 525.000 11,25 11,15 763.867 772.178 11,85 10,66
De plus de 50 & 100 millions. . 7 8 540.000{ 605.000{ 11,57 12,84 821.033; 865.969! 11,49 11,96
De plus de 100 & 2560 millions . 6 6 1.025.000| 1.025.000 21,96 21,76 1.167.859( 1.238.402 18,48 17,10
De plus de 250 millions ...... 4 4 2.220.000] 2.220.000 47,55 47,13 3.667.995( 3.801.260 49,37 52,49
66 63 4.668.000| 4.710.500{ 100,— I 100,— 7.015.238} 7.241.918( 100,— 100,—

On sait que Parrété royal n° 2 prévoyait que les
banques de dépdt devraient désormais avoir un capi-
tal minimum d’un montant de 10 millions de francs au
moins, et entidrement libéré.

Dix-huit banques sur soixante-trois n’étaient pas
dans les conditions requises : quatre d’entre elles
avouent un capital inférieur & 10 millions de francs,
mais entiérement versé (4 millions, 6 millions, 8 mil-
lions, 9 millions). Llles auraient di, soit fusionner, soit
procéder & une augmentation de capital. Pour deux

TABLEAU 1vV.

d’entre elles tout au moins, cette opération n’edt pas
soulevé de grandes difficultés.

Mais six des banques de ce groupe, si elles avaient
un capital wersé inférieur & 10 millions, parfois infé-
rieur de peu d’ailleurs & ce minimum, pouvaient
appeler 'importante partie souscrite et & verser pour
se plier aux exigences de l’arrété royal. Dans ce:tains
cas, cette partie atteint une somme assez élevée : 7,

9, 12 et 14 millions.

Répartition, par groupes de banques,

des principaux postes de la situation des établissements de crédit belges, au 31 décembre 1933 (1).

) o T o Comptes courants, Fonds d'Etats belges | Portefeuille.titres Portefenille
GROUPES DE BANQUES avances, préts s/titres Dépots et obligations et participations effets commerciaux
% % % % %

Société Générale .............. 2.358.150 19,4 9.079.762 46,4 950.428 36,9 2.358.150 48,4 1.820.070 30,6
Banque de Bruxelles ........... '1.798.590 14,8 2.818.109 14,4 110.786 4,3 721.916 14,8 544.944 9,2
Croupe de Louvain ............ 670.996 5,56 1.036.676 5,3 141.697 5,56 224.657 4,8 208.333 5,-
Crédit Anversois ... 319.764 2,6 592.017 3,- 31.388 1,2 181.143 3,7 196.459 3,3
Divers ...vvvvviieieinnninnan. 7.033.810 57,7 6.058.439 30,9 1.343.345 52,1 1.388.813 28,5 3.085.892 51,9
12.181.310 100,- | 19.585.003 100,- 2.577.644 100,- 4.874.679 100,~ 6.945.698 100,~

Nombre de sitges sociaux,
succursales,
agences et bureaux

GROUPES DE BANQUES

Capital versé
Capital versé Créditeurs
plus réscrves

% % % %
Société Générale ................... 367 25,5 1.361.356 32,4 2.866.441 39,6 1.400.537 50,5
Banque de Bruxelles................ 407 28,2 600.000 14,3 878.575 12,- 12.881 0,5
Groupe de Louvain ................. 278 19,1 208.910 7,1 441.410 6,1 151.820 . 5,6
Crédit Anversois ................... 150 10,4 150.000 3,6 211.000 2,9 36.084 1,3
Divers .......cccoooviiiiiiiii, 242 (2) 16,8 1.795.741 42,6 ' 2.844.492 39,4 1.167.763 42,2
1.442 100,~ 4.206.007 100, 7.241.918 '100,- 2.768.685 100,=
(. B I N PR

T Gmupe ‘Société Génémlc en 1931, les chiffres de lUnion des Banques de province sont compris dans ceux du gtoupe Généralc

,Précédemment ils n’y étaient pas compris.

“Groupe de Lowvain : non compris la Banque Agricole de Belgique. . v e cl - . 2
(2) Chiffre pour 1930. Des chiffres plus récents ne sont pas obtenables; le chiﬂre réel est, selon toute apparence.‘ Qm@;te\)r a celul .

mentionné au tableau,
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Mais huit banques étaient dans une situation plus
défavorable : leur capital social versé n’atteint pas
5 millions et dans deux cas il est méme inférieur au
million; la partie & verser est également peu impor-
tante et semble correspondre & des actions & vote mul-
tiple, souscrites mais non libérées.

La presse a fait valoir qu’il serait opportun de res-
pecter les situations acquises et de ne légiférer que
pour Vavenir. Ces raisons ont inspiré un nouvel arrété
(n° 14) que Pon trouvera d’autre part. La limife mini-
mum du capital, souscrit et libéré, est ramenée de
10 millions & un million pour les banques existantes.
Ainsi, deux seulement d’entre elles devront. procéder
A4 une augmentation de capital.

1l semble qu’une certaine confusion régne d’ailleurs
dans les esprits au sujet de la fixation d’un capital
minimum, mesure adoptée dans un grand nombre de
pays. On a cru que arrété royal n° 2, en déterminant
des fusions, accentuerait la concentration et, en cen-
tralisant les banques, leur enléverait & la fois leur
souplesse et leur caractére régional, si apprécié des
industriels moyens de province, tant pour des raisons
pratiques que pour des motifs tres respectables
d’ordre social.

On peut se demander si cette interprétation n’est
pas excessive. D’autre part, on voit mal les services
que peuvent rendre des banques dont le capital
est trop peu important, et qui ne disposent pas
d’appuis’ suffisants ou de réserves anciennes et accu-
mulées.

Ajoutons d’ailleurs que Vopinion dans plusieurs
' régions parait désirer le maintien des banques locales,
qui conservent au crédit un caractére plus direct, plus

personnel et moins administratif. Dans certaines

loises ont fait naitre des regrets que le temps n’a pas
dissipés. . ’ ,

On voit done qu’en 1933 s’est accentué le processus
naturel de concentration des capitaux des banques. Le
processus de centralisation, qui ne doit pas étre-con-
fondu avec lui, est lui aussi fort avancé. )

L’année 1931 avait été assez défavorable aux
banques, qui avaient vu diminuer le capital souscrit
de 8,79 p. c.; le capital verse, de 10,67 p. c.; les
réserves, de 17,20 p. c¢. En 1932, le processus de réa-
daptation s’est arrété et on a pu enregistrer un léger
mouvement d’accroissement du capital, malgré une
nouvelle réduction des réserves, de 3,75 p. c. Le
tableau V montrera que, pendant 'année 1933, le
capital et les réserves ont sensiblement augmenté.

TABLEAU V.
Importance des fonds propres.

1932 1933 Diff. p. o.
Capital souscrit 4.364.000 | 4.710.500 | 4+ 7,94
Capital versé ..... [ . 3.964.000 4.308.097 + 8,68
Capital & Verser .........ovus 400.000 402.403 | + 0,60
Réserves ........... teseresnes 2.627.000 2.933.821 + 11,71
Capital versé plus réserves ... | 6.591.000 | 7.241.918 | + 9,87

Les tableaux V et VI ne se recouvrent pas parce
que le premier est établi suivant les bilans publiés
pendant ’année sous revue, tandis que le tableau VI
est élaboré d’aprés les émissions de la méme année,
qui ne figurent que l’exercice ‘suivant dans les bilans.

Le tableau VI permet de se rendre compte combien
le mouvement d’investissement des capitaux dans les

régions, cu le particularisme reste vivant, les fusions | banques a ¢été réduit en 1933 : en fait, seule
des banques de province avec des institutions bruxel- | I’annde 1930 avait été plus calme encore.
TABLEAU VI.
Montant global des capitaux investis dans les banques (1919-1932).
(En milliers de francs.)
ANNEES Constitutions do sociétés | Augmentations de capital | g oo wobligations Totaux
(nominales)
742.516 2.003.149 410.392 3.156.056
8.450 623.440 16.500 . 648.390 (1)
441.500 1.646.499 - 2.087.999 (2)
246.750 1.080.250 —_ 1.327.000 (3)
49.700 21.300 - 71.000 (4)
2.875 332.409 — 335.284 (5)
117.050 147.183 © 2.000 268.233 (6)
16.300 121.200 —_ 137.500 (7)
1.625.140 5.975.430 428.892 8.020.462
‘ (1) Y compris 35.600.000 francs d’apports.
(2) Y compris 377.028.000 francs d’apports.
(3) Y compris 83.164.000 francs d’apports.
(4) Y compris 21.425.000 francs d’apports. 1
(5) Y compris 220.709.000 francs d’apports.
(6) Y compris 156.963.000 francs d’apports.
(7) Y compris 29.833.000 francs d’apports. ’
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1*



1l n’est pas sans intér8t de signaler que de 1912 &
1927 le nombre des banques était monté de soixante-
six & cent et un. Depuis lors, il est retombé A
soixante-trois., Les fusions ont été une cause impor-
tante de réduction du nombre. Mais il ne faut pas
négliger un autre facteur qui a, lui aussi, son impor-
tance : la liquidation d’un certain nombre de banques

TABLEAU VII.

secondaires, atteintes par leurs propres fautes, par la
crise ou ‘par la conjugaison de ces deux facteurs. On
en compte une quinzaine depuis 1927.

EXAMEN DU BILAN GLOBAL.

Le tableau VII donne un aper¢u de la situation des
banques belges depuis 1920.

Situation des établissements de crédit belges.
(En milliers de francs.)

ACTIF.
Nombre Portefeunille- | Portefeuille- Comptes Immeubles, ‘Potal
ANNEES de Encaisse effets titres et courants Préts mobilier, de
banques do commerce | participations débiteurs ete. Pactif

72 1.231.428 1.327.278 2.845.149 4.481.913 827.008 10.712.776

96 1.353.692 3.126.923 4.234.307 8.566.241 1.482.484 18.763.647

94 2.036.906 3.566.914 4.033.985 9.992.146 1.551.709 21.181.659

101 3.030.176 5.281.338 4.197.994 12.909.920 2.080.218 338.287 27.827.933

91 3.341.214 5.954.409 5.097.191 15.295.624 2.738.978 343.647 32.770.963

90 4.066.952 6.910.309 5.056.346 18.461.011 3.339.047 440.644 39.174.309

92 4.345.606 8.385.493 7.200.574 19.570.788 2.692.259 572.228 42.,766.948

66 4.117.573 7.626.229 7.651.046 17.691.515 (3) 493.001 37.479.364

66 5.641.550 5.880.806 7.668.041 13.223.071 (3) 518.454 32.832.022

63 6.836.760 5.945.698 7.452.323 12.181.310 (3) 531.1156 32.947.206

PASSIF.
EXGAGEMENTS SOLDE BENEFICIAIRE
. Capital Total
ANNEES Cf:’:é“' & verser 1;“:::: Immédiats| Bénefices | Pertes en % du
A A terme ou Chiffres du passif
fixe indéter absolus capital
minés versé

948.418 189.365 439.846 911.481| 8.270.260 149.341 7.136 142.206 16,76 |10.712.776
1.663.931 376.415 087.937| 4.532.428)11.263.696 325.533 9.878 315.666 18,07 ]18.763.647
1.684.588 348.832| 1.079.924] 3.679.924[14.294.117 451.238 8.132 443.100 26,79 [21.181.669
2.164.580] 467.519| 1.542.330] 4.810.620(18.601.662] 629.057 316 628.741 29,06 [27.837.933
3.282.126 524.579| 2.373.654| 4.866.490(|21.481.357 768.909 1.473 767.436 23,38 [32.770.963
4.352.126 757.824] 3.473.149| 8.238.836]22.198.849 911.349 —_ 911.349 20,94 (39.174.309
4.961.469 379.909] 3.778.451 38.152.358 (2) 877.293 2.623 874.670 17,83 [42.766.948
4.197.649 412,723] 2.918.666 29.863.449 (4) 519.343] 19.743 499.600 11,00 |37.479.364
1032, . ittt it 4.206.007 461.993] 2.809.231 25.367.266 (4) 474.994] 25.476 449.518 10,69 |32.832.022
B 4.308.097 402.403] 2.933.821 25.253.602 (4) 468.207] 16.521 451.686 10,48 |32.947.206

(1) Le capital-actions & verser n’étant pas compté dans l'actif, n’est pas compris dans le total du passif.

(2) Engagements & vue et & terme,
25) Comptes courants, avances, préts sur titres

4) Créditeurs et comptes courants divers, dépéte A vue et A& terme, obligations et emprunts hypothécalres.

Ce tableau permet de constater ’accroissement de
I'encaisse, qui s’est particulierement renforcée depuis
les années de crise. En 1933, elle a été plus élevée que
le portefeuille commercial et a atteint au tiers des
comptes courants débiteurs et de l’escompte. C’est
une proportion élevée : elle dépasse slirement les
besoins courants. Elle marque aussi la stagnation
générale des affaires. Elle témoigne, enfin, du souci des
banques d’&tre toujours & méme de répondre i des
retraits soudains et excessifs, toujours possibles en
une époque marquée par une succession de cata-
strophes ¢t de secousses internationales. « Le souci de
veiller & leur liquidité, dit le rapport au Roi de

P’arrété royal n° 1, contraint les banques & adopter en
matidre de crédit une politique restrictive de nature &
nuire aux affaires. » '

Les opérations actives des banques sont restées
stationnaires en 1933, de méme que l'importance du
portefeuille-titres. Celui-ci a d’abord augmenté au
début de la crise pour atteindre son maximum en
1931; par apres, il a trés légérement décru, tout en
continuant 3 occuper dans les bilans la place conquise.

On constatera que les réserves des banques se
reconstituent légérement. Encore inférieures de prés
d’un milliard au maximum atteint en 1930, elles
marquent une augmentation par rapport & 1932.
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Les dépdts sont en nouvelle mais légére réduction :
ils tombent de 25.367 millions & 25.253 millions. Cette
diminution est sans grande importance en soi. Envi-
sagée du point de vue général de la conjoncture, elle
marque cependant que I’économie nationale n’est pas
encore sur le chemin de l’expansion.

Les bénéfices des banques ne se sont guére réduits
a4 nouveau et par rapport au capital nominal, les divi-
dendes distribués restent élevés, plus élevés d’ailleurs
que le rendement moyen de Pindustrie.

Il semble que le probleme des dividendes des
banques appelle une explication.

TABLEAU VIII.

Plus qu’aucune entreprise industrielle et commer-
ciale, une banque se préoccupe de « stabiliser » son
dividende. Institution de crédit, contrainte 3 soigner
sa réputation, une banque considére que la stubilité
du dividende est un élément de son « standing ». Cette
préoccupation répond & une attitude psychologique de’
la population. Le phénoméne est universel

LES RELATIONS ENTRE LES ELEMENTS DU BILAN.

Nous donnons ci-dessous deux tableaux comparant
entre eux les éléments du bilan.

Les relations entre les différents postes du bilan global des banques belges.

Nous continuons ainsi une habitude que la réforme
bancaire va interrompre, puisque le portefcuille-titres
va disparaitre du bilan des banques de dépot. Il repré-
sente actuellement 22,23 p. c. de lactif des banques.

POUR-CENT DU TOTAL
1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933
ACTIF
Inmobilisé «...vuvvreniiiiiiiiniann (1) 7,20 1,19 1,03 1,10 1,33 1,30 1,66 1,50
Portefeuille-titres 18,73 14,83 15,31 14,92 16,69 20,18 22,71 22,33
Portefeunille-effets 16,56 18,66 17,88 17,31 19,43 20,12 17,66 17,82
Comptes courants 46,39 45,61 45,94 46,23 45,35
PIOS ¢ eneneneneneneneneeanenannens - 7,35 8,23 8,36 6,24 46,40 39,60 36,51
Encaisse ..o.viiieniiiiiiiiiiiiin.. 9,46 10,71 10,03 10,18 10,07 10,86 16,93 20,49
Actionnaires ............ciiiiieanns 1,62 1,685 1,58 1,90 0,88 1,09 1,39 1,21
3 7 N 0,04 — —_ — 0,01 0,05 0,08 0,05
100,— 100,— 100;— 100,— 100,— 100,— 100,— 100,—
PASSIF ’
Capital versé ............ccivniinns 7,82 7,65 9,86 10,90 11,50 11,07 12,62 12,01
Capital & verser ..oovuvvurnenennanas 1,62 1,65 1,68 1,90 0,88 1,09 1,39 1,21
Régerves ......coovviiviieniiinnnns 5,01 5,45 7,13 8,70 8,76 7,70 8,43 8,79
Engagements & terme .............. 17,09 17,— 14,61 20,63
76,1 %
Engagements & vue ................ 66,36 66,03 64,51 65,59 76,83 78,77 76,13 69
Bénéfices......coovviiiiiiiiiiiia, 2,10 2,22 2,31 2,28 2,03 1,37 1,43 1,40
100,— 100,— 100,— 100,— 100,— 100,— 100,— 160,—
(1) Immobilisé et préts.
TABLEAU IX.
Pourcentage des fonds propres par rapport aux engagements et aux placements.
P 31 décembre | 31 décembro | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre
ourcentage des fonds propres 1027 1028 1029 1030 1031 1032 1033
1. Aux engagements divers ............o0viiinnn., 14,61 20,51 23,50 24,25 24,69 25,24 25,87
2. Aux placements titres et participations ......... 88,43 117,42 120,98 112,42 89,49 92,61 91,93
Pourcentage de différents postes de l'actif comparés aux engagements divers.
31 décembre | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre | 31 décembre
Pourcentage 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933
Des disponibilités aux engagements divers .......... 12,90 13,39 12,30 12,60 14,21 14,86 16,04
Du portefeuille-cffets aux engagements divers ...... 21,62 21,23 20,46 20,33 19,11 19,21 18,46
Des comptes courants débiteurs aux engagements divers 64,83 69,47 74,21 71,41 63,51 64,03 64':,01

Le tableau VIII montre que de 1931 41933, ’encaisse
a presque doublé, passant de 10,80 p. c. & 20,49 p. c.
Tlle s’était maintenue autour de 10 p. c. depuis 1926.
Un pourcentage aussi élevé traduit, dans le plan de la
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politique bancaire normale, un déséquilibre dont nous
avons déja parlé. Cette augmentation se fait aux
dépens des avances en comptes courants, I'importance
relative du portefeuille commercial restant inchangée.

La diminution des dépéts augmente I’importance
relative du capital propre et des réserves. Les capi-
taux souscrits mais non versés ne sont pas importants
par rapport au total du passif. Nos banques ont en
général comme politique d’exiger la libération com-
pléte des actions. Les déboires de la Banque belge du
Travail ont prouvé les dangers tids sérieux qui
résultent de la non-libération d’une part importante
du capital. Ils ont aussi prouvé qu’il est illusoire de
compter sur les fonds non appelés en période de crise.

Le pourcentage des fonds propres par rapport aux
engagements divers a encore augmenté légérement en
1933. Sous ce rapport, la situation actuelle parait
bonne et les progrés accomplis depuis quelques années
sont notables. Mais ils sont dus pour partie 3 la dimi-
nution des dépdts, de sorte que le satisfecit & décer-
ner aux banques comporte quelques regrets aussi.

Ils sont d’autant plus de saison que le rapport des
fonds propres aux placements titres et participations
est & nouveau plus défavorable.

TABLEAU X.
Relations entre le portefeuille-escompte
et les comptes courants débiteurs.
(1 = 1.000.000)

ki)
L) . —_—
1.410

55,11 %

1.821.
7.009

25,98 %

3.566

—— = 35,60 9
9.992 80 %

5.281
1927 L iniieiienianenianas ——
12.909

40,91 9%

1928 5964 _ o 030
....................... e ~ B9 %

1929 6.910 87,43 9
....................... 18.461 ’ 03

1930 8.38 42,84 9
....................... TE ~ iM%

1031 7020 3.3 %
cernerecnans cererianens o g 40 %
5.881

—— = 44,47 9
13.223 41 %

5.946

— = 48,81 9
12.181 t

(1) Comptes courants, avances et préts sur titres,

A cet égard, les années 1928, 1929 et 1930 ont été
pleinement satisfaisantes. Puig 1931 a marqué un ren-

versement brusque de la situation. Elle s’est amé-
liorée en 1932, mais on voit bien que cette améliora-
tion n’est pas une consolidation durable. Il convient
toutefois de considérer que les placements en question
comprennent les fonds d’Etat, susceptibles d’avancer
pour 80 p. c¢. & linstitut d’émision.

La contraction des comptes courants augmente
Pimportance relative du portefeuille-effets. Celui-ci
s’accroit également parce que les bangues, obligées
de se préoccuper davantage d’un réescompte éventuel,
favorisent autant que possible les opérations pouvant
revétir une forme commerciale.

Nous avons exposé & diverses reprises pourquoi les
opérations d’escompte jouent un rdle bien moins
important qu’avant-guerre, le nombre des effets
escomptés par la Banque Nationale de Belgique
n’atteignant en moyenne qu’au quart des escomptes
d’avant-guerre.

On sait, et nous ’avons montré dans notre dernidre
chronique sur 1’Angleterre (7), que l’évolution de la
City est dans le méme sens.

L’amélioration constatée dans le rapport escompte-
comptes courants débiteurs au cours de ces dernidres
années est-elle de nature & faire prévoir un nouveaun
retournement de tendance 1 Nous restons assez scep-
tiques & ce sujet.

LE MOUVEMENT DES DEPOTS.

Le tableau XI permet de constater que si,
dans l’ensemble, le fléchissement des dépbts est
important mais non surprenant ni inquiétant, ce sont
les dépdts des banques privées qui, presque seuls,
subissent une contraction.

La régression des dépéts de la Caisse centrale de
Crédit du Boerenbond belge est faible.

Les dépdts & la Caisse générale d’Epargne ne
cessenti d’augmenter. Avec ses dix milliards, cette
institution a vu s’élever son importance proportion-
nelle dans la vie économique du pays : les dépdts
qu’elle gére et ceux des chéques postaux atteignent
50 p. c. des dépdts dans les banques.

Les raisons qui favorisent la Caisse générale
d’Epargne ne sont pas identiques & celles qui gonflent
les dépbts des chiéques postaux : ceux-ci bénéficient
surtout de la stagnation des affaires, tandis que la
Caisse d’Epargne voit toujours augmenter, méme dans
les crises les plus graves, la confiance des petits dépo-
sants.

Ainsi, la diminution des disponibilités des gros
déposants : négociants, rentiers et industriels, clients
des banques, 'augmentation des petits dépbts dans
la Caisse d’Epargne, le succés des chéques postaux,
dit & la rapidité, & la simplicité et & la dispersion
géographique de leurs services, contribuent & mod.fier
la répartition des dép6ts et la physionomie du marché.

9&3) Bulletin de la Banque Nationale de Belgigue, 10 septembre
1934, p. 129.
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TABLEAU XI.

Tableau d’ensemble des dépdts dans des organismes financiers.

) - Caisse cent.:rale Total général
'Caxsse Chdques de crédit Engagements des banques des dépbts
d'Epargne postaux du Boerenbond (non compris
belge les comptes
ANNEES courants
de la
Montant: Total Montant Banque
des dépots des avoirs des dépdts & terme ~ immédiats Nationale
sur livrets et en a & vue fixe ou indéterminés de
comptes courants fin d’année . et a terme Belgique)’
(En milliers de francs)
1028, ccineiiiiiiiiiiriiiiiiennenas 2.805.417 1.230.000 752.829 3.670.924 14.294.117 22.762.287
1927.....c...es . 3.573.203 1.262.000 966.597 4.810.620 16.691.662 29.304.082
1028.....cntes, 4.324.318 1.725.000 1.098.315 4.866.490 21.481.357 33.495.480
1920, .....oeet 5.626.482 1.900.000 (1) 1.274.534 8.238.836 22.198.849 39.238.701
1930....c0vnnnnt. 7.880.354 2.070.000 (1) 1.481.301 33.1562.358 44.5684.013
1031e.eeinnnnn..n. 0.386.814 2.180.000 (1) 1.705.860 20.863.449 43.136.123
1932...000ivnnnns 10.014.845 2.465.000 (1) 1.637.144 25.367.266 39.484.255
1033, i it 10.240.140 2.705.000 (1) 1.638.430 25.263.602 39.837.172
(1) Evaluation,
TABLEAU XII. TABLEAU XIV.

Opérations de la Caisse de liquidation

de la Bourse de Bruxelles.
(En millions de francs.)

Montant mensuel moyen

des liquidations

i

L’influence de la crise sur les réserves des banques..

ANNEES

Augmentations
de
capital

Mouvement
des
réserves

ANNEES
(En millions de francs)
Comptant Terme
1.846 + 831
1.080 + 1.100
1.263 304 21 + 305
634 157 332 — 860
449 29 147 — 110
340 73 121 + 125
346 62
Rendement du capital versé des banques belges.
1026 vveiiieiienaienininananns
1027 coeeeennnnnnn.
1928 tueernnnranrennecenninnn
1929 TABLEAU XV.
1930 . . N s
1931 ... Emissions de capitaux frais des banques,
1932 ... .
1033 ... (En millions de francs.)
TABLEAU XIII,
Rendement des fonds propres. Emissions
de capitaux frais
(constitutions Bénéfioe
Foxps PROPRES ANNEES + augmentations|  distribué
Solde + obligations - aux
ANNEES P.c — apporta) actionnaires
capital _ bénéficiaire {Montants
wversé réserves nominaux)
1.684 1.079 443 16,03 1827 veenennnnnnnnenaeneerenaaes 612.790 2717.961
2.164 1.542 629 18,96 1928 tvernunnnnns 1.710.961 374.502
3.282 2.373 767 13,67 1920 .ooennnnn... 1.243.836 452.018
4.352 3.473 911 11,65 1930 <oiiinnnnnn. 49.575 619.773
4.961 - 3,718 875 10,01 1931 .... 104.575 593.182
1931 .eauennn 4,108 2.919 500 7,02 1932 tieenieiiiiiiiaieniineiaans 109.270 327.142 -
1032 ..... cenn 4.208 2.808 450 8,41 1933 iiiiiiiiiiannns ceeeeens e 107.667 316.000
1933 .00eiines 4.308 2.034 452 6,24




“TABLEAU XVI.

SITUATION DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT BELGES AU 31 DECEMBRE 1933
(milliers de francs).

Encaisse Fonds Comptes CAPITAL Obligations, Produit
Banque d'Etats Portefeuille- | Portefeuille- | courants, | Immeubles, Créditeurs [Dépots & vue| Bénéfices du capital
Nationale - belges titres, avances, DESIGNATION Réserves emprunts, versé
Chdq. post. et participations effets préts mobilier versé divers et A terme ou pertes et des
. o . T8€ a verser
Banquiers | obligations sur titres hypothéques réserves
fevare
247.735 25.820 95.569 389.705 203.657 20.000 | Société Belge de Banque (1)...... . 200.000 - 113.321 — 31.158 617.185 20.822 6,64
6.752 —_ (2) 21.223 — 1.694 751 | Banque Coloniale de Belgique (1). 20.000 —_ 2.412 — 6.904 — 1.104 4,92
817.7563 167.171 87.294 358.424 611.710 8.000 | Banque Belge pour I'Etranger (1). 147.045 52.955 130.000 4.500 | (38) 3.775 | 1.740.937 24.095 8,69
424.249 - (2) 25.366 387.999 329,980 21.000 | Banque Italo-Belge (1) .......... 100.000 — 100.000 — 267.578 700.876 18.440 9,22
14.477 231.826 10.804 2.805 33.185 3.725 | Banque Commerciale du Congo (1). 25.000 —_ 16.000 —_ 5.340 247.298 3.184 7,76
467.963 139.956 — 74.726 56.758 9.500 | Banque du Congo Belge (1)...... 20.000 —_ 38.600 — (4) 130.559 553.690 5.454 9,30
113.267 31.388 181.143 196.459 319.764 5.000 | Crédit Anversois ............... 150.000 — 61.000 — 35.684 592.017 8.320 3,94
10.933 5.856 13.272 — 72.843 1.943 | Banque Belge de Préts Fonciers (1) 23.000 16.000 38.219 34..000 6.357 — 3.271 5,34
1.432 _ (2) 4.498 46.529 89.097 250 | Banque Dubois (1).............. 25.000 — 4.555 - 454 108.975 2.822 9,54
814 — 20.411 — 4.100 200 | Crédit National Industriel (5) ... 25.000 — 1.270 — 3.683 — perte 4.428 16,85
129.298 9.281 5.153 43.394 63.593 300 | Banque Centrale Tournaisienne. .. 4.000 — 17.000 —_ — (6) 226.121 3.898 18,56
180.551 127.254 183.520 — 171.225 - Union des Banques de Provinee (1) 62.500 62.500 780 —_ 598.431 — 839 1,32
244.931 242.266 25.000 172.718 786.642 — Caisse Générale de Rep. et de Dép. 320.000 - 72.120 — 67.822 995.615 16.000 4,08
102.566 50.775 7.622 37.732 150.562 2.000 | Banque Centrale de la Dendre. ... 6.000 — 23.500 — 11.645 305.284 4.828 16,36
48.749 130.222 — — 588.074 19.443 | Caisse Hypothécaire Anversoise .. 17.623 22.377 63.309 643.463 20.709 29.381 12.003 14,81
43.442 8.312 — 80.189 152.186 3.000 | Banque Générale du Centre...... 10.000 — 16.000 — 106.178 150.592 4.359 16,76
980.401 347.875 | 1.948.834 049.321 | 2.262.615 20.000 | Société Générale de Belgique .... | 1.000.000 — 1.104.155 115.133 149.518 | 4.006.430 133.810 6,35
163.686 93.822 40.530 136.216 158.998 4.500 | Banque de Flandre et de Gand... 40.536 19.464 56.000 — 21.913 469.739 9.564 9,86
58.203 8.333 134.348 44.460 197.887 15.205 | Banque Belge du Travail........ 5.000 45.000 58.700 —~— 86.849 306.715 1.181 1,85
76.612 17.916 10.954 83.339 178.165 5.000 | Banque du Hainaut............. 10.000 — 23.000 —_ 142.596 191.511 4.879 11,34
302.150 84.284 3.996 40.602 193.286 9.500 | Bang. de Courtrai ct de la Flandre
Occidentale (7) ............... 12.500 — 33.500 — 66.586 515.224 6.008 13,26
328.571 67.846 134.209 137.770 216.129 3.500 | Banque d’Anvers ............... 100.000 — 110.000 — . 32.442 619.294 26.289 12,51
292.943 16.067 — — 376.046 560 | Crédit Foncier de Belgique ...... 5.541 9.459 18.123 376.700 11.826 —_ 3.425 14,57
90.963 26.321 3.873 38.030 139.139 7.000 | Banque Centrale de la Sambre... 10.000 — 23.000 — 33.715 234.356 4.255 12,89
2.245 —_ 364 2.042 17.388 4.235 | Banque Belge et Coloniale ...... 20.000 — 1.000 — 5.274 —_ —_ —
61.290 7.945 —_ 22.321 73.718 20.000 | Banque Belge d Afrique (5) ..... 70.000 —_ 534 — 724 111.269 2.747 3,89
«448.446 110.786 721.916 544 .944 1.798.590 125.000 | Banque de Bruxelles............ 600.000 — 278.575 —_ 12,881 2.818.109 40.117 4,56
17.875° 8.123 11.543 24.756 110.155 4.000 | Banque de Crédit Commercial ... 45.000 20.000 2.658 —_ 54..339 71.802 2.653 5,52
-47.218 3.378 3.930 31.545 160.652 4.000 | Banque de Verviers ............ 9.000 — 9.000 —_ 41.684 189.084 1.955 10,86
*55.086 | (2) 63.263 — 125.191 345.793 7.500 | Banque Génér. de Liége et de Huy. 50.000 —_ 55.000 —_ 29.700 482.559 9.574 9,11
18.010 11.324 29.801 32.893 48.959 9.350 | Comptoir du Centre............. 30.000 — 6.168 — 447 111.812 1.910 5,30
253.299 92.821 219.922 264.485 539.370 58.710 | Algemeene Bankvereeniging ..... 296.410 3.590 130.000 75.293 136.677 768.927 21.306 5,—
50.929 43.283 14.835 43.182 161.472 15.028 | Banque de Commerce ........... 41.513 18.487 12.576 _— 53.562 215.146 2.473 4,58
809 — 3.896 909 22.61 5.173 | Banque Automobile et Crédit finan-
cier de Belgique ............. 15.000 — 14.366 79 2.201 1.451 | perte 2.334 3,03
— _— 117.477 — 5.528 11.500 | Crédit Général du Congo........ 75.000 — 2.152 — 59.687 - —_ —
2.924 28.111 16.306 — 120.751 21.502 | Bang. Hypnthéc. et Immob. d’Anv. 5.063 |  14.937 1.750 | (8) 168.447 — 13.698 636 —
5.013 5.903 1.182 2.765 23.662 16.253 | Banque Anversoise deFonds publics
et d’Escompte................ 36.000 —_ 1.225 - 1.075 16.433 45 0,12




1.668 | (@) 7.802 — — 7.388 7.570 | Caisse Privée de Belgique ...... . 20.000 — 557 — —_ (6) 2.298 1.573 7,65
59.582 —_— 94.040 196 78.148 —_— Banque des Colonies ............ 75.000 — 35.000 — 37.235 79.796 4.935 4,48
88.181 32.488 9.392 74.873 163.338 10.350 | Banque Centrale de la Dyle et du

Limbourg (9) +v.vvvveerennens 14.000 —_ 11.500 — 26.883 322.221 2.018 7,81

81.430 116.148 _— 1.311.051 48.986 2.700 | Société Nation. de Crédit 4 I'Industr. 110.000 40.000 83.745 1.159.301 84.727 114.685 26.857 15,43

164.600 - 78.006 -—_ 119.649 - Banque Industrielle Belge ....... 50.000 — 29.575 —_ — (6) 276.349 6.331 7,95

22.310 —_ — 70.484 21.001 1.633 | Société Belge de Crédit Industriel et

Commercial et de Dépbts......... 7.1056 12.895 8.900 — 424 97.130 1.769 11,06

23,725 | (2) 113.452 —_ — 185.095 2.000 | Société Hyjothécaire Belge ...... 2.600 7.600 13.600 284.998 26 — 3.148 19,67
248 — (2) 292 506 703 217 | Bank der Kempen ............. 884 1.116 ) 106 — - 976 — —_

3.224 - (2) 31.983 8.354 16.057 2.694 | Bank Unie ......ovvvvvnnnnns . 19.821 179 306 8.000 440 33.530 116 0,58

133 —_ 8.620 35 2.018 1.470 | Finance et Industrie...... heses 20.000 —_ —_ —_ 1.681 1.1564 | perte 9.759 48,74

‘2,748 - 727 4.031 20.721 100 | Banque Arlonaise ......... ceeas 823 2.177 2.184 - 3.340 21.626 354 11,80
60.317 15.871 22 29.432 171.168 2.200 | Banque Centrale de Namur et de la

la Meuse (10)......... RN 8.000 - 10.650 — 21.884 235.633 2.843 16,—

3.096 3.614 1.540 8.956 22.305 3.994 | Banque Sud Belge..... RN 9.286 2.714 3.425 —_ 3.979 25.641 1.174 9,24
75.460 48.876 4.735 33.850 131.626 7.045 [ Bank voor Handel en Nijverheid. 2.500 7.500 12.500 -— 16.143 267.749 3.700 24,66

1.077 — 840 7.665 4.749 145 | Crédit Commercial de Mons ..... 1.982 3.018 1.235 — — (6) 10.807 452 10,97
133.462 1.742 8.115 12.436 140.790 10.064 | Banque Générale du Luxembourg 26.000 — 12.000 —_ 128.362 136.099 3.148 8,50

4.049 —_ 1.005 1.622 12.862 710 | Banque du Pays de Termonde .. 4.172 828 822 —_ 1.672 13.178 404 8,08

301 —_ 898 — 14.297 130 | Comptoir Liégeois de Change et
d’Emission ...ovviinnnnranennn 2.000 — 2.500 —_ 8.552 4.573 1 —_
958 1.672 — 791 f . 22.008 345 | Crédit Ostendais ............... 1.300 1.700 2.021 —_— — (6) 22.264 89 2,68
17.669 — (2) 56.183 7.123 | . 53.147 — Banque H. Lambert ............ 40.000 —_ 28.000 - (6) 65.174 —_ 948 1,39

8.838 —_ (2) 69.505 —_ 54.808 2.000 | Banque Josse Allard . ........... 25.000 —_— 39.791 — (6) 70.356 — —_ —_—
20.035 12.159 2.971 21.473 33.239 6.239 | Crédit du Nord Belge .......... 15.000 15.000 7.050 —_ 2.731 67.788 3.547 16,09
11.874 17.392 25.708 36.109 72.280 5.985 | Banq. Mutuelle de Créd. et d’Ep. 11.993 23.007 7.700 30.000 41.998 75.918 1.739 8,77

853 - (2) 6.661 622 8.206 141 | Banque Générale de Crédit et d’Es-
COMPte (ADVErs) ....eevvs.... 5.000 — 509 - 5.438 5.385 151 2,74
186.809 — 371.390 —_ — - Mutuelle Solvay .oovuvreiousoans 200.000 — 11 - — (6) 351.563 625 0,31
730 —_ (2) 5.355 638 10.540 955 | Banque Générale de Crédit et d’Es-
’ compte des Flandres ......... 5.000 — 567 —_ 5.522 7.110 19 0,34
6.836.760 | 2.577.644 | 4.874.679 1 5.945.698 | 12.181.310 531.116 4.308.097 402.403 § 2.933.821 2.899.914 | 2.768.685 | 19.585.003 |-  468.207 6,46
32.947.206 + 16.521 (pertes) = 32.963.727 32.963.727
‘(1) Bilan cloturé le 30 juin 1933, (5) Bilan cloturé le 30 septembre 1933, . (9) Capital porté de 10 & 14 millions de francs par fusion avec
(2) Participations; portéfeunille-titres et fonds d'Etat belges (6) Comptes créditeurs et de dépdts groupés. la Banque Centrale du Limbourg.
groupés. (7) Capital porté de 10.000.000 & 12.500.000 francs par fusion de la (10) Capital porté de 6 a 8 millions de francs par fusion avec la
(3) Emission de billets en Chine. Banque de Courtral et de 1a Banque de la Flandre Occidentale, Banque de la Meuse,

44) Dont 116.044 de billets en circulation, (8) Obligations, bons de caisse, dépdts groupés.



LES FUSIONS DES BANQUES.

Nous avons dit plus haut que ’arrété royal n° 2 clé-
turait une phase de I’histoire des banques et qu’il
serait vraisemblablement l’occasion de certaines
fusions nouvelles.

A cette occasion, nous croyons utile de verser au
dossier de Dhistoire des établissements de crédit en
Belgique une statistique inédite : celle des fusions de
banques de 1875 & 1934. Pratiquement, cela revient &
la période pendant laquelle la loi de 1873 sur les
sociétés commerciales a servi de charte pour les
banques constituées sous forme de sociétés par
actions.

Antérieurement, les sociétés par actions, donc les
banques revétant cette forme juridique, étaient sou-
mises au vieux régime napoléonien de l'autorisation
préalable. L’arrété royal n°® 2 crée un statut des
banques. De 1873 & 1934, les banques ont donc vécu
en fait sous un régime de liberté compléte.

Pendant cette période, les fusions ont été nom-

breuses. Elles le furent surtout de 1919 & 1934, c’est-&
dire pendant la période de concentration qui a suivi
la guerre et qui a coincidé avec l'inflation et le boom
désormais historique qui a précédé la crise.

Les fusions compilées dans le tableau ci-aprés ne
présentent pas toutes le méme intérét : il en est d’insi-
gnifiantes; d’autres, telle la fusion de la Rociété
Générale et de la Banque d’Outremer, telle celle de
la Banque de Bruxelles et de ses filiales, furent impor-
tantes. Le développement de I’Algemeene Bankveree-
niging par fusion de divers établissements du méme
groupe le fut, également. Notre tableau, qui peut
comporter quelques omissions, ne pouvait traduire
toute la diversité des situations. Tel quel, il pourra
servir de base & des travaux ultérieurs. Nous tenons &
ajouter que nous avons tiré du livre de M. Chlep-
ner (8) les données relatives aux annédes d’avant-
guerre.

19&%) Le marché financier belge depuis cent ans. Bruxelles, Larcier,

FUSIONS DE BANQUES BELGES
‘ (1875-1934).

Nom de la nouvelle banque,
Années Banques fusionnées
ou de linslitution qui subsiste.

1875 Banque de Huy. Banque de Seraing. Banque de Huy.

1888 Comptoir d’Escompte de Bruxelles. | Nouvelle Banque de 1'Union. Comptoir d'Escompte de Bru-

xelles.

1889 Banque d’Escompte et Comptes | Banque Commerciale de Lidge. Banque d'Escompte et Comptes

courants, & Liége. courants de Liége.

1892 Banque du Hainaut. Banque de Mons. Banque du Hainaut.

Banque Centrale de la Sambre. Compagnie Industriclle de Belgi- | Caisse Industrielle et Commer-
que. ciale du Hainaut.

1893 Banque d’Escompte et Comptes | Banque de Chénée. Banque d’Escompte et Comptes

courants de Liége. courants de Liége.

1899 Caisse de Crédit et d’Escompte. Société Financiére Industrielle, | Caisse de Crédit et d’Escompte.
Banque d’Etude, de Promotion (1)
et de Placement.

1901 Crédit Général Liégeois. Caisse Commerciale de Bruxelles. | Crédit Général Liégeois.

Crédit Général Liégeois. Caisse d’Escompte de Bruges. Crédit Général Liégeois.

1905 Banque Sino-Belge. Compagnie Mutuelle Industrielle. Banque Sino-Belge et Compa-

gnie Mutuelle Industrielle.

1906 [ Crédit Belgo-Roumain. Banque Commerciale Roumaine. Crédit Belgo-Roumain.

1910 | Banque d’Outremer. Compagnie Internationale d’Orient.| Banque d’Outremer.

1913 Crédit Anversois. Banque Auxiliaire de la Bourse. Crédit Anversois.

Crédit Anversois. " Comptoir de la Bourse de Bruxelles| Crédit Anversois.
Crédit Anversois. Société Belge de Banque. Crédit Anversois.
1915 Baqql}e de- Gand. Banque Centrale Gantoise. ~Banque de Gand.

() Entreprige dissoute eﬁ, 1800.




Nom de la nouvelle banque,

Années Banques fusionnées
ou de Pinstitution qui subsiste.
1917 Banque Liégeoise. Banque d’Escompte et Comptes | Banque Liégeoise.
courants de Liége.
Banque de Bruxelles. Banque Internationale. Banque de Bruxelles.
1919 | Banque Centrale Tournaisienne: Comptoir d’Escompte de Tournai. | Banque Centrale Tournaisien'ne.
Banque de Courtrai. Banque de Roulers-Thielt. Banque de Courtrai.
Banque d’Outremer. Comptoir d’ILscompte de Bruxelles. | Banque d’Qutremer.
Crédit Anversois. Banque Brugeoise. drédit Anversois.
Banque d’Anvers. Banque de I'Union Anversoise. Banque d’Anvers.
Crédit Anversois. Crédit "Tirlemontois. Crédit Anversois.
Banque Belgo-Luxembourgeoise. Crédit Central du Brabant. Banque Belgo-Luxembourgeoise
Crédit Anversois. Crédit Limbourgeois. Crédit Anversois.
1921 Banque Générale de Liége. Banque de Huy. Ba;xllque Générale de Liége et de
. uy.
1924 Banque d’Anvers. Crédit Mobilier de Belgique. Banque d’Anvers.
Banque de la Flandre Occidentale. | Banque Générale d’O.stende. Banlque de la Flandre Occiden-
tale.
1926 Banque de Crédit de Charleroi. Banque de Charleroi. Banque de Charleroi.
Caisse des Propriétaires. Crédit Général de Belgique. Crédit Général de Belgique.
1927 Banque d’Epargne et de Crédit. Mutuelle Industrielle et Financidre. | Mutuelle Financi¢re et Com-
. mereciale.
1928 Société Générale de Belgique. Banque d’Outremer. Société Générale de Belgique.

Banque des Colonies.
Crédit National de Belgique.
Banque de Bruxelles.

Banque Liégeoise.

Banque Générule Belge.
Banque de Bruxelles.
Banque Centr&lé de la Lys.

Banque d’Ostende et du Littoral.

"Comptoir de Dépdts et de Préts.

Banque de Renaix.

Banque de Gand.

Algemeene Bankvereeniging.

- Banqué Radoux et Cie.

Compagnie de I'Hévéa.
Union Bancaire Belge.
Crédit Général Liégeois.

Succursales de province du Crédit
Général Liégeois.

American Belgian Financial Cor-
‘poration.

Banque J. Mathieu et Fils de
Bruxelles.

Succursales de province du Crédit
Général Liégeois.

Succursales de province du Crédit
Général Liégeois.

{ Antwerpsche Bank en Spaarkas.

Banque Gantoise pour le Com-
merce et I'Industrie (Bank voor
Handel en Nijverheid).

Banque de Flandre.

Volksbank van Leuven.

Crédit Belge Agricole, Hypothé-
caire et Industriel,
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Banque des Colonies.

Crédit National de Belgique.

Banque de Bruxelles.

Banque Liégeoise.

Banque Générale Belge.

Banque de Bruxelles.

Banque Centrale de la Lys.

Banque d’Ostende et du Litto-
ral.

Comptoir de Dépéts et de Préts.

Banque Gantoise pour le Com-
merce et I'Industrie (Bank
voor Handel en Nijverheid).

Banque de Flandre et de Gand.

Algemeene Bankvereeniging en
Volksbank van -Leuven. -

Banque Radoux et Cie.

.

]**



Années

Banques fusionnées

Nom de la nouvelle bangque,

ou de institution qui subsisie.

1929

1930

1931

1932 .

Banque_Industrielle d’Anvers.

Banque Gantoise pour le Com-
merce et 'Industrie (Bank voor
Handel en Nijverheid).

Crédit Général Liégeois.

Banque de Louvain.

Banque Privée de Bruxelles.

Banque Générale Belgo-Suisse.
Crédit Financier de Belgique.

Algemeen Beleggingskantoor-.

Aigemeene Bankvereeniging en
Volksbank van Leuven.

Banque de Bruxelles.

Algemeene Bankvereeniging en
Volksbank van Leuven.

Caisse Privée de Belgique.
Compagnie Financiére et Indus.
trielle de Belgique (Finabel).
Banque Automobile de Belgique.
Banque Industrielle d’Anvers.

Banque Belgo-Helvétique.

G. Marcuse et Cie.

Algemeen Beleggingskantoor.

Crédit Hypothécaire et Commer.
cial.

Banque Bourgeoise de Grammont,
Volksbank van Wetteren.
Beleggingsbank van Aeltre.

Banque Liégeoise.

Banque ‘de Malines.

Banque Fonciére.

Société Belge d’Entreprises ciné-
matographiques.

Commerciale Bruxelles-Nord.

Comptoir du Treurenberg.
Union Bank.

Banque de I’Arrondissement d’An-
vers.

Handelsbank.

Fondsenbank.

Algemeene Spaar- en Hypotheek-
bank.

Bank voor Oost-Vlaanderen.

Banque Centrale Anversoise.
Banque Centrale de la Lys.
Banque d’Alost.

Banque d’Arlon.

Banque de Bruges.

Banque de Charleroi.
Banque de Crédit de Mons.

_Banque de Hasselt.

Banque de la Vesdre.

Banque de Louvain et de Malines.

Banque de Waes.

Banque d’Ostende et du Littoral.

Banque du Tournaisis.

Banque Gantoise de Crédit.

Banque Industrielle et Commer-
ciale.

Banque Liégeoise et Crédit Général
Liégeois réunis.

Caisse Commerciale de Roulers.

Crédit Central du Hainaut.

Crédit Tirlemontois.

Crédit Général de Belgique.

Caisse Privée Financiére de Bel-
gique.

Banque Générale Belge.

Crédit Financier de Belgique.)
Handelsbank Gand.
Handelsbank Gand.

Société Mobilitre de Belgique.

Bank Unie.
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Banque Industrielle d’Anvers.

Bank voor Oostvlaanderen.

Banque Liégeoise et Crédit Gé-
néral Liégeois réunis.

Banque de Louvain et de Malines

Financiére des Grands Immeu-
bles.

Banque Générale Suisse.
Crédit Financier de Belgique.

Bank Unie.

Algemeene Bankvereeniging en
Volksbank van Leuven,

Banque de Bruxelles.

Algemeene Bankvereeniging en
Volksbank van Leuven.

Caisse Privée de Belgique.
Société Belge de Banque.

Crédit Financier de Belgique.

Handelsbank Gand.

Handelsbank Gand.

Société Mobiliére de Belgique.
Actuellement (1933) Société Mo-
bilitre de Paris et de Belgique.

Bank Unlie.



Nom de la nouvelle banque,

Années Bangques fusionnées
ou de Dinstitulion qui subsiste.
Crédit Général du Brabant Wallon. | Banque Provinciale. Banqueé Provinciale.
Union Financiére Interprovinciale. | Hypothécaire Fonciére et Immo- | Hypothécaire Fonciére et Im-
biliére. mobiligre.
Mutuelle Financiére et Commer- | Banque de ’Arrondissement d’An- | Banque Mutuelle de Crédit et
ciale. vers. d’Epargne. (Onderlinge Krediet
en ‘Spaarkas.)
Banque Générale Belge. Société Belge de Banque. Société Belge de Banque.
Banque Privée Anversoise. Banque Crédit Commercial. Banque Crédit Commercial.
1933 Banque Générale de la Flandre | Banque de Courtrai. Banque de Courtrai.
Occidentale.
Banque Centrale de Namur. Banque Centrale de la Meuse. Banque Centrale de Namur et
: de la Meuse.
Immobiliére Privée de Belgique. | Caisse Privée de Belgique. Caisse Privée de Belgique.
Banque Centrale du Limbourg. Banque Centrale de la Dyle.
1934 Banque Agricole de Belgique. Banque Provinciale de Mons. Banque Agricole et Commer-
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ciale de Belgique.
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LA REFORME ECONOMIQUE ET FINANCIERE EN BELGIQUE

Dans un numéro précédent (1), nous avons publié le
texte des rapports au Roi et des huit premiers arrétés
royaux édictant un ensemble de mesures destinées, les
unes & remédier & des situations temporaires nées de
la crise, les autres & apporter une solution & des ques-
tions pendantes depuis longtemps,

Nous poursuivons aujourd’hui la publication des
arrétés n* 9 4 14. Ils ont trait au réglement des
Bourses de commerce et de valeurs, au statut des
agents de change et au marché du terme, i l'activité
des banques, & des modifications de la législation sur
les sursis de paiement, les concordats et les faillites.
Enfin, un arrété s’occupe de certaines modifications
fiscales. Les arrétés 15 et 16 ne dépassent pas le
domaine administratif. Ils introduisent des réformes
dans l'organisation du régime des pensions des veuves
et orpheling établi par la loi du 21 juillet 1844, et
modifient la législation sur les pensions des agents
de I'Etat. Ces arrétés, si importants, si adéquats aux
préoccupations du gouvernement qu’ils soient, s’écar-
tent du cadre de nos travaux et de notre documenta-
tion. Nous ne les publions donc pas. )

9. — ARRETE REGLEMENTANT
LES BOURSES DE COMMERCE
ET LA PROFESSION D’AGENT DE CHANGE (2).

RaprorT AU Roi.

Sire,

Le projet d’arrété que le gouvernement a ’honneur
de proposer & la signature de Votre Majesté a pour
objet principal la réglementation des bourses de com-
merce et de la profession d’agent de change. Il ren-
ferme, en outre, des dispositions prises en vue de pro-
téger 1’épargne.

Le role important que les bourses de commerce
jouent dans la vie économique du pays justifie des
mesures nouvelles de protection de 1’épargne. Le
projet que nous avons l’honneur de vous soumettre
détermine de facon précise les conditions de fonction-
nement des bourses de marchandises et des bourses de
fonds publics et de change, impose une discipline
sévére & ceux qui exercent la profession d’agent de
change et en exige de sérieuses qualités profession-
nelles et des garanties matérielles.

Depuis nombre d’années, cette question était &

(1) Cf. Bulletin, no 4, vol. II, du 25 aolt 1934,
(Zs)sgéoniteur belge, 16 octobre 1934, p. 5480 et 18 octobre 1934,
p. N

I’étude; c’est le dernier texte, examiné par la Com-
mission de la Justice du Sénat et adopté en premiére
lecture par la Haute Assemblée, qui est 4 la base du
présent arrété.

Pour en déterminer la portée générale, le gouverne-
ment ne peut mieux faire que de se référer aux docu-
ments parlementaires relatifs & la matiére et notam-
ment & l'exposé des motifs du projet de loi déposé
au Sénat en séance du 16 mai 1933 (Locument, n° 80).

Outre la consécration du principe du monopole du
bordereau et de I’interdiction des compensations hors
bourse et de la création d’un comité indépendant de
la cote, les dispositions nouvelles renforcent celles qui
étaient déja prévues pour la protection de 'épargne.
Il sera, notamment, interdit aux agents de change
d’accepter des dépdts de capitaux sinon pour la réa-
lisation ou la garantie des opérations effectuées pour
leurs clients, [Lt ce sans qu’ils puissent bonifier des
ntéréts sur ces objets (*).] lls ne peuvent non plus
faire pour leur propre compte, des opérations
d’escompte. La protection de l’épargne dans le cadie
de Porganisation de la négociation des titres et valeurs
mobilers exige que celle-ci soit entourée de toutes les
garanties désirables. Dans cet ordre d’idées, l’ar-
ticle 111 de l'arrété punit des peines de l’escroquerie
ceux qui, abusant de la faiblesse ou de l’ignorance
d’autrui, font sans scrupule appel & I’épargne en pro-
cédant soit & ’émission, & la vente ou A l’achat, soit
4 ’échange de titres & un prix ou & des conditions
manifestement hors de proportions avec la valeur de
ces titres, .

L’article 99, qui définit la cote et le mode de cota-
tion, ne figure pas parmi ceux dont la violation est
frappée de sanctions pénales par l’article 110. C’est
que, en effet, tel qu’il est rédigé, l'article 99 indique
clairement que toute mention fausse dans la cote tom-
berait sous Vapplication des articles 193 et suivants
du Code pénal, qui punissent le faux en écritures
authentiques et publiques.

Nous avons la conviction que les bourses de fonds
publics et de change pourront exercer leur rdle éco-
nomique dans de meilleures conditions de sécurité et
de stabilité, et que I’épargne publique sera mieux pro-
tégée contre le retour de certains abus.

Les dispositions transitoires que nous avons prévues
répondent & la double préoccupation de respecter
Vessentiel des situations acquises et d’éviter d’imposer,
dans la période de dépression actuelle, des exigences
trop lourdes aux agents de change.

(*) Supprimé; cir, erratum du Moniteur, 18 octobre 1934, p. 5536.



15 OCTOBRE 1934. )
ARRRTE ROYAL REGLEMENTANT LES BOURSES DE COMMERCE
ET LA PROFESSION D’AGENT DE CHANGE.
Léopold III, Roi des Belges,
A tous, présents et a venir, Salut.

Vu Particle 1*, § I1I, litt. a, de la loi du 31 juil-
let 1934, attribuant au Roi certains pouvoirs en vue
du redressement économique et financier et de 1’abais-
sement des charges publiques;

Sur la proposition de Nos Ministres, qui en ont
délibéré en Conseil,

" "Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. — Les articles 61, 62 et 63 du titre V
du livre 1 du Code de commerce et de la loi du
4 mars 1919, prorogée par celles des 31 décembre 1921
et 30 décembre 1932, réglementant les bourses de com-
merce, sont abrogés.

Les dispositions qui suivent sont insérées au titre V
du livre 1 du Code de commerce sous la classification
et la numérotation qui leur sont données ci-dessous :

Chapitre premier.— Des agents de change et courtiers.

Section I. — Définitions et dispositions communes.

_Article 64bts. — Sont agents de change ceux qui, en
qualité d’intermédiaires ou de commissionnaires,
négocient habituellement pour autrui des fonds
publics, des lettres de change, d’autres papiers com-
mergables ou des devises.

Section II. — Dispositions spéciales aux agents
de change.

Art. 69. — Nul ne peut porter le titre, ni exercer
la profession d’agent de change sous quelque .déno-
mination que ce soit, s'il n’est inscrit au tableau des
agents de change d’une bourse de fonds publics et de
change.

Art. 70. — Toutefols, peuvent aussi négocier, dans
les conditions ci-aprés déterminées, des fonds publics,
lettres de change, autres papiers commergables et
devises, ‘et porter le titre d’agent de change corres-
pondant, les personnes établies 4 une distance de plus
de 25 kilométres d’une ville ol il existe une bourse de
fonds publics et de change, si elles sont inscrites & la
suite du tableau des agents de change, par la com-
mission d’une bourse, comme agents de change corres-
pondants,

Les agents de change correspondants n’ont pas acces
A la bourse et ne peuvent user du titre d’agent de
change sans y ajouter le qualificatif « correspon-
dant ». .

Sous les exceptions prévues par les articles 77 et 78,
leurs opérations ne peuvent &tre réalisées qu’a la
bourse ou ils sont inscrits et & I’intervention d’un
agent de change.

Art. 71. — I1 faut, pour figurer au tableau des
agents de change d’une bourse ou, & la suite de ce
tableau, parmi les agents de change correspondants :

1° Etre Belge et jouir de ses droits civils;

2° Etre 4gé de vingt-cinq ans;

3° Justifier de ’accomplissement d’un stage effectif

de six années consécutives chez un ou plusieurs agents
de change, dont trois années en qualité de délégué.

En cas de déces d’un agent de change, ses descen-
dants ou alliés en ligne directe peuvent étre dispensés
de trois années de stage, méme comme délégué;

4° Avoir subi un examen scientifique et un examen
professionnel. Le programme des examens et la com-
position du jury scientifique sont établis par le
Ministre des Finances. Deux des membres du jury
scientifique sont choisis sur une liste double présentée
par la commission de la bourse. IL’examen profes-
sionnel est subi devant les délégués de la commission,
de la bourse, en présence du commissaire du gouverne-
ment.

Sont dispensés de ’examen scientifique, les titulaires
de grades académiques comportant trois années
d’études au moins et les porteurs du diplome de
licencié en sciences commerciales ou de licencié en
sciences financiéres, délivré par une université, une
école annexée & une université ou un établissement
d’instruction supérieure agréé par le Roi;

5° Ktre présenté par deux parrains inscrits au
tableau depuis cinq ans au moins; ceux-ci restent
garants des engagements professionnels du nouvel
agent pendant trois années & dater du jour de l'in-
scription; chacun & concurrence d’une somme de
25.000 francs; .

6° Etre admis par la commission de la bourse; -

7° Payer la cotisation fixée par le réglement de la-
bourse dans les trente jours de l’admission ou ‘du
renouvellement de Iinscription; la cotisation des
agents de change correspondants ne peut étre supé-
rieure au tiers de celle des agents de change;

8o Fournir un cautionnement soit en espéces, soit en.
fonds de I’Etat belge ou garantis par celui-ci, en fonds
de la colonie ou garantis par celle-ci, en obligations
des provinces ou des communes belges, en obligations
du Crédit communal de Belgique, de la Société natio-
nale des Chemins de fer belges ou de la Société natio-
nale des Chemins de fer vicinaux, ou en toutes autres
valeurs & déterminer par le Ministre des Finances.

Le cautionnement des agents de change est d’une
valeur effective de 150.000 francs & la bourse de Bru-
xelles, 100.000 franes & la bourse d’Anvers et
50.000 francs aux bourses de Gand et Liége. Celui
des agents de change correspondants est du tiers de

‘ces somimes. ' :

Ie montant des cautionnements & fournir par les
agents de change et par les agents de.change corres-
pondants des bourses qui seraient établies ultérieure-
ment, sera fixé par l’arrété-royal d’établissement.

Le cautionnement est déposé pour compte de la
Caisse des Dépédts et Consignations a la Banque
Nationale de Belgique. Il ne peut étre retiré que six
mois aprés la cessation des fonctions de ’agent.

Il est affecté, par préférence, & la garantie des
engagements professionnels de l’agent. '

La Caisse des Dépéts et Consignations avise la com-
mission de la bourse de toute opposition ou saisie-
arrét pratiquée sur le cautionnement.
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L’accs de la bourse peut &tre interdit a I’agent de
change & charge de qui la saisie-arrét a été validée.

Art. 72. — Les agents de change peuvent étre
inserits au tableau de deux bourses. Ils peuvent étre
agents de change correspondants prés les bourses oi
ils ne sont pas inserits comme agents ‘de change.

Les agents de change correspondants peuvent &tre
inserits & la suite du tableau de plusieurs bourses.

L’agent de change qui est inscrit au tableau de deux
bourses doit fournir le cautionnement preserit pour
Iinscription & chacune d’elles. L’agent de change
inscrit & une bourse, qui est en outre inscrit & la suite
du tableau d’une ou de plusieurs autres bourses, au
titre d’agent de change correspondant, ne doit pas,
de ce chef, fournir de cautionnement.

L’agent de change correspondant qui est inscrit &
la suite du tableau de plusieurs bourses ne doit
fournir que le cautionnement le plus élevé,

Art. 73. — Les agents de change et les agents de
change correspondants exercent leur profession en nom
personnel. S’ils V'exercent en société, celle-ci doit étre
une société en nom collectif ou en commandite
simple; ils doivent étre associés indéfiniment et soli-
dairement responsables et la raison sociale ne peut
comprendre que leur nom.

Art. 74. — Les agents de change et les agents de
change correspondants ne peuvent exercer une autre
profession ni par eux-mémes, ni par personnes inter-
posées, sauf autorisation, toujours révocable, de la
commission de la bourse,

Ils ne peuvent accepter de mandat d’administra-
teur-délégué, de directeur ou de gérant d’une société
par actions.

Ils ne peuvent, soit par contrat de louage de ser-
vice, soit par une convention d’entreprise ou simi-
laire, accepter mandat d’exécuter des ordres de
bourses, de banques ou autres établissements finan-
ciers ou de crédit.

Il leur est interdit de procéder 3 une émission
publique d’actions, obligations ou autres titres ou de
se charger du service financier d’'un Etat, d’une pro-
vince, d’une commune, d’une institution ou d’une
société. Ils peuvent cependant placer pareilles valeurs
en qualité d’intermédiaire.

Ils ne peuvent accepter, ni des dépdts de capitaux
sous forme de caisse d’épargne, ni des dépdts de capi-
taux autres que ceux se rapportant & l’exercice de
leur profession, ni faire des opérations d’escompte
pour leur propre compte.

Art. 75. — Les ordres d’achat ou de vente de titres
et de devises cotés dans une bourse du royaume ne
peuvent &tre exécutés qu’en bourse; ’exécution doit
8tre conforme au réglement et étre constatée A la cote.

La compensation hors bourse est interdite.

La compensation en bourse ne peut se faire qu’entre
agents de change, sous le contréle d’un délégué de la
commission de la bourse et dans les conditions fixées

par le réglement.
Ni ’agent de change, ni ’agent de change correspon-

"correspondant ;

dant ne peuvent se porter contre-partie d’un ordre &
exécuter en bourse.

Art. 76. — Les agents de change ont seuls qualité
pour exécuter les ordres d’achat ou de vente des
valeurs admises & la cote. Seuls, ils peuvent exposer
ou acheter des titres aux ventes publiques organisées
par la commission de la bourse. '

L’exécution de tout ordre de bourse doit &tre noti-
fiée au client, méme s’il y a eu compensation, par un
bordereau d’agent de change.

L’opération dont lexécution en bourse ne peut étre
justifiée par un moyen de preuve civil ou commercial
est annulable, au gré du donneur d’ordre, pendant un
mois & partir de la date du bordereau.

Art. 77. — Les agents de change et les agents de
change correspondants peuvent faire & leur guichet
le commerce de fonds publics et de devises cotés a
l'une des bourses du Royaume, de lettres de change et
d’autres papiers commercgables, lorsque la livraison
g’effectue au moment méme de la conclusion de la
vente ou de ’achat.

Toutefois, ils peuvent faire & leur guichet le com-
merce des titres d’emprunt de ’Etat belge ou garantis
par celui-ci, de la colonie ou garantis par celle-ci, des
provinces et des communes belges, du Crédit communal
de Belgique, de la Société nationale des Chemins de
fer belges et de la Société nationale des Chemins de
fer vicinaux, méme si ces titres ne sont pas encore
en circulation.

Les bordereaux relatifs aux opérations prévues par
le présent article sont dressés de la méme manitre que
ceux qui se rapportent & une opération conclue en
bourse, mais ils portent d’une fagon apparente, au
recto, la mention :

« Opération traitée hors bourse, le....... ceonasoeey

B .ese.... heures, »

Art. 78. — La cession & titre onéreux, par intermé-
diaire, de fonds publics ou de devises non cotés & une
bourse du Royaume ne peut se faire qu’a l’interven-
tion d’un agent de change ou d’un agent de change
ceux-ci doivent, par une mention
expresse et apparente sur le recto du bordereau,
attirer Pattention de ’acheteur sur ce que les fonds ou
devises vendus ne sont cotés & aucune bourse du
Royaume.

Art. 79. — Les dispositions des articles 75, 76 et 78
ne sont pas applicables aux achats et aux ventes de
fonds publics de I’Etat belge ou garantis par celui-ci,
de la colonie ou garantis par celle-ci, de la Société
nationale des Chemins de fer belges et de la Société
nationale des Chemins de fer vicinaux, ni aux achats
et aux ventes de titres d’emprunt des provinces ou des
communes belges et du Crédit communal de Belgique,
lorsque V’achat ou la vente sont faits par I’Etat, par
la colonie, par le Fonds d’amortissement de la dette
publique ou par d’autres établissements d’intérét
public qui seront déterminés par arrété royal.

Art. 80. — Les agents de change et les agents de
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change correspondants, qui ont cessé d’exercer leur
profession, peuvent si, pendant au moins vingt ans,
ils ont figuré avec honneur et distinction au tableau
ou & la suite du tableau d’une bourse du Royaume,
8tre autorisés 3 porter le titre honorifique de ‘leur
profession par la commission de la bourse ol ils ont
été inscrits le plus longtemps; leur cotisation éven-
tuelle est fixée par le réglement,

Les inscriptions consécutives au tableau ou 3 la
suite du tableau de plusieurs bourses peuvent &tre
cumulées pour le calcul du délai fixé par l’ahnéa pré-
cédent

Chapitre II. — Des bourses de commerce.
Section I. — Définitions.

Art. 81. — Une bourse de commerce est une réunion
publique, soit de commercants, capitaines de navire,
courtiers en marchandises d’une place de commerce,
soit d’agents de change.

L’autorité communale en a la police.

La bourse ol se réunissent des commergants, capi-
taines de navire ou courtiers en marchandises, porte
le nom de bourse de marchandises; celle ol se réu-
nissent les agents de change porte le nom de bourse
de fonds publics et de change.

Section II. — Des bourses de marchandises.

Art. 82. — Les bourses de marchandises sont éta-
blies par le Roi, qui en arréte le premier réglement.

Art. 83. — Il y a dans chaque bourse de marchan-
dises une commission appelée commission de la
bourse. :

Ses membres, au nombre de six au moins et de
quinze au plus, sont nommés pour six ans par le col-
lége des bourgmestre et écheving sur deux listes dou-
bles présentées, Pune par 'assemblée générale du tri-
bunal de commerce et 1’autre par l’assemblée générale
des personnes que le réglement admet & fréquenter la
bourse.

Un tiers des membres de la commission sort tous
les deux ans. Les deux premiéres sorties sont réglées
par le sort. '

Le. membre nommé en remplacement d’un membre
démissionnaire ou décédé achive le mandat de celui-ci.

Les membres sortants ne pourront &tre renommés
qu’aprés un intervalle de deux années.

- Art. 84. — Les résultats des négociations et des
transactions qui s’opérent dans les bourses de mar-
chandises servent & fixer le cours des marchandises
et des frets.

Ce cours est constaté par la commission de la bourse
conformément au réglement.

Art. 85. — Les modifications au réglement sont
arrétées par la commission de la bourse, mais sou-
mises 4 V'approbation du Roi.

Art. 86. — Le Roi peut fermer les bourses de mar-
chandises. Le Ministre, qui a le commerce intérieur
dans ses attributions, peut suspendre les réunions de
ces bourses, aprés avoir pris I’avis de la commission.

Bection III. — Des bourses de fonds publies
et de change.

§ I. Dispositions générales.

Art. 87. — Des bourses de fonds publics et de change
sont établies & Anvers, & Bruxelles, 4 Gand et &
Liége.

Le Roi peut en établir dans d’autres villes; il en
arréte alors le premier réglement et nomme les mem-
bres de la commission.

Art. 88. — Les agents de change inscrits au tableau
d’une bourse de fonds publics et de change forment
une association qui jouit de la personnalité civile.

L’association est représentée, vis-A-vis des tiers, par
une commission appelée commission de la bourse. -

L’association ne peut posséder, en propriété ou
autrement, que les immeubles nécessaires 3 l’accom-
plissement de sa mission. '

Les donations entre vifs ou par testament & son
profit n’ont d’effet qu’autant qu’elles sont autorisées
conformément 4 l’article 910 du Code civil.

L’arrété qui autorise V'acceptation d’une libéralité
dans laquelle un immeuble est compris, détermine, s’il
y a lieu, le délai dans lequel I’immeuble doit étre réa-
lisé. .

Art. 89. — Le réglement de la bourse détermine les
jours et heures des séances de la bourse.

La commission peut, d’accord avec le Ministre des
Finances, suspendre les séances pendant une durée
de cing jours au plus.

Le Ministre des Finances, la commission de la
bourse entendue, peut suspendre les séances pendant
une durée de six mois au plus.

Le Roi peut fermer les bourses de fonds publics et
de change.

Art. 90. — Il y a prés des bourses de fonds publics
et de change un commissaire du gouvernement
nommé par le Ministre des Finances, :

Le commissaire du gouvernement veille & 1’applica-
tion des lois et des réglements. 11 a le droit d’assister
aux réunions de la commission de la bourse; il y a
voix consultative. Il peut interjeter appel de toutes
les décisions de la commission de la bourse.

§ I1. De la commission de la bourse.

Art. 91. — La commission de chacune des bourses
est composée de six membres au moins et de quinze
membres au plus.

Les membres de 1a commission de la bourse sont élus
par les agents de change insecrits au tableau depuis la
création de la bourse ou depuis six ans au moins; les
élections ont lieu au cours de la premiére quinzaine
du mois de novembre.

Sont seuls éligibles les agents de change inscrits au
tableau sans- interruption depuis la création de la
bourse ou depuis dix ans au moins.

Les dispositions des deux alinéas qui préctdent ne
sont pas applicables & la nomination des membres de
la commission par le Roi lors de 1’établissement
d’une nouvelle bourse de fonds publics et de change.
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Art. 92. — Le mandat des membres de la commis-
sion est de trois ans. Un tiers des membres sort
tous les ans. Les deux premidres sorties sont réglées
par le sort,

Le membre nommé en remplacement d’un membre
démissionnaire ou décédé achéve le mandat de celui-ci.

Les membres sortants ne peuvent 8tre réélus qu’aprés
un intervalle d’une année.

Art. 93. — La commission de la bourse a pour mis-
sion de :

1° Représenter ’association dans Vexercice de ses
droits et dans la gestion de ses intéréts professionnels;

2° Dresser annuellement ‘le tableau des agents de
change et agents de’ change correspondants et celui
des agents de change et agents de change correspon-
‘dants honoraires;

3° Diriger le service de la bourse, dresser et publier
quotidiennement la cote des fonds publics et des
changes ;

45 Veiller ‘3 Paccomplissement des obligations des
agents de - change et des agents de change correspon-
dants entre eux et d I’égard des tiers; .

5° Régler les différends professionnels entre les

agents. La commission a les pouvoirs d’arbitre
amiable compositeur.
-1 -~y M i 'y ‘. . - -

Art. 94. — La commission exerce la, diseipline sur

les agents de change, sur leurs préposés en bourse, sur
Nes agents de change correspondants et sur les agents
de change et agents de ¢hange correspondants hono-
raires

Sa juridiction s’étend, en outre, & toute personne

admlse A fréqueriter la bourse & quelque titre que ce

goit, sauf cependant le commissaire du gouvernement,

‘lés’ membres du comité de la cote, qui ne sont pas
agents de change, et les agents de ’autorité appelés
A la bourse en raison de leurs fonctions.

La commission agit soit d’office, soit sur la plainte
des intéressés, soit & la requéte du commissaire du
gouvernement

Plle- peut infliger les peines sulva,ntes
- L’avertissement; :

" La réprimande;
La suspension de huit jours & six mois;
La radiation,

Aucune peine ne peut &tre prononcée sans que I’inté- '

ressé ait &t€ entendu ou que, tout au moins, il ait été
aprelé par lettre recommandée & la poste.

Une peine ne peut 8tre prononcée que si p]us de 1a’
’momé des membres de la commission sont présents et

é.;_l'a. majorité des deux tiers.

‘ Les _décisions disciplinaires produisent leur effet:

dans toutes les bourses du Royaume.

Art. 95. — La commission arréte le réglement.
Celui-ci est soumis & Papprobation du Roi. T1 déter-
mine tout ce qui est relatif & la négociation des valeurs
en bourse; il fixe notamment la composition dubureaun,
l’orgamsatlon du greffe, le fonctionnement des mar-
chés an comptant et & terme, des ventes publianes et.
#il ya lieu, du’ marché en ‘banque, ainsi que le taux

du courtage.

§ III. De la commission d’appel.

Art. 96. — I1 est institué, pour Vensemble des
bourses de fonds publics et de change, une commission
d’appel siégeant 4 Bruxelles, composée d’un président
et de six membres effectifs et d’un président et de
quatre membres suppléants, nommés par le Mlmstre
des Finances. :

Quatre des six membres effectifs et les quatre mem-
bres suppléants sont nommés sur présentation, par
chacune des bourses, d’une liste de. trois candidats
effectifs et de trois candidats suppléants. Deux mem-
bres effectifs et deux membres suppléants au moins
doivent étre anclens membres d’une commission de la
bourse.

Le président, le président suppléant et les membres
de la commission d’appel sont nommés pour quatre
ans. Les mandats prennent cours le 1 janvier. La
commission est renouveléde par moitié tous les deux
ans. La premidre sortie est réglée par le sort.

Le membre nommé en remplacement d’un membre
démissionnaire ou décédé achdve le mandat de celui-ci.

Les membres sortants, sauf le président et le nré-
sident suppléant, ne peuvent &tre renommés, s’ils ont
rempli deux mandats consécutifs, qu’aprés un inter-
valle de deux années. :

La commission ne peut délibérer qu’au nombre de
cinqg membres au moins, y compris le président oun
son suppléant. Les décisions doivent &tre motivées.
Elles sont prises & la majorité des voix.

. Toutefois, en matidre disciplinaire, aucune aggra-
vation ne peut 8tre prononcée qu’ia la majorité des
deux tiers des membres présents.

Art. 97. — La commission d’appel statue sur les
recours introduits :

1° Par les agents et par leurs préposés
d’une peine de suspension ou de radiation;

2° Par les personnes dont la demande de fréquenta-
tion du parquet, de la salle des banquiers et des salles
de liquidation, & quelque titre que ce soit, a &té
refusée;

3° Par le commissaire du gouvernement contre
toutes les décisions prises par la commission de la
bourse, qu’il croit devoir lui soumettre.

Elle statue aussi sur les recours contre les décisions
du comité de la cote.

Art. 98. — Le recours est formé par lettre recom-
mandée & la poste adressée au président de la com-
mission d’apnel soit dans les quinze jours de la noti-
fication, donnée par lettre recommandée & la poste,
de la décision sujette & Pappel, soit dans les quinze
jours de la décision si celle-ci ne doit pas étre noti-
fide. '

Les parties sont convoquéeé par lettre recommandée
A 1a poste, trois jours au moins avant celui fixé pour
Pexamen du recours. Elles peuvent se faire assister
d’un conseil choisi parmi les &voca.ts ou parmi les
agents de change. -

T.e commissaire du gouvernement et le prémdenf de
1a commissiori de la bourse sont entendus ou annelés.

T’appel est suspensif, sauf en matitre disciplinaire.

‘ frni)pés
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§ IV. De la cote des fonds publics et des devises.

Art. 99. — La cote d’une bourse est ’acte authen-
tique qui a pour objet de constater le prix auquel
les fonds publics et les devises, admis aux transac-
tions, ont été traités; elle indique le nombre des titres
négociés et tous les cours faits, & ’exclusion de tout
autre et notamment d’un cours unique qui serait
déterminé par un teneur de marché ou par un autre
agent sur le vu d’un ensemble d’offres de vente ou
d’achat.

Art. 100. — Le réglement arréte tout ce qui a trait
au contrdle de la cotation ainsi qu’d la conservation
des feuilles d’offre et de demande, des bulletins et des
autres documents relatifs aux opérations.

Il peut prescrire la cotation des droits de souscrip-
tion et l’indication des primes et du taux de report.

§ V. De ’admission 3 la cote.

Art. 101. — I1 est institué auprds de chacune des
bourses de fonds publics et de change, un comité de
la cote, qui statue sur ’admission & la cote des fonds
publics et des devises, ainsi que sur leur radiation de
la cote, tant du marché & terme que du marché au
comptant et, éventuellement, du marché en banque.

Ce comité est composé de six membres au moins et
de douze membres au plus. La moitié des membres
sont nommés par le Ministre des Finances pour six
années. Les autres membres sont choisis par la com-
mission de la bourse, pour six années, parmi les
agents de change inscrits au tableau depuis la créa-
tion de la bourse ou depuis dix ans au moins. Les
mandats prennent cours le 1 janvier.

Un tiers des membres du comité sort tous les deux
ans. Les deux premidres sorties sont réglées par le
sort.

ILe membre nommé en remplacement d’un membre
démissionnaire ou décédé achtve le mandat de celui-ci.

Les membres sortants ne peuvent étre appelés & nou-
veau 3 faire partie du comité qu’apres un intervalle
de deux années.

Le commissaire du gouvernement fait partie du
comité; il y a voix consultative. ’

Un arrété royal régle 'organisation et le fonction-
nement du comité. Celui-ci doit statuer dans les trois
mois sur les demandes d’admission 3 la cote.

Art. 102. — Le comité examine tous les éléments
qui permettent d’apprécier V’opportunité de l’admis-
sion & la cote ou de la radiation.

Pour que, désormais, les titres d’une société puissent
étre admis et maintenus & la cote, il faut :

1° Que le fonds social, capital et réserves, soit de
cinq millions au moins;

90 Que la société ait publié les bilans et les comptes
de profits et pertes de deux exercices de douze mois
au moins,

Art. 103. — Lorsque le ré¢glement de la bourse orga-
nise un marché en banque, les titres admis doivent &tre
mentionnés & la cote sous une rubrique spéciale :
« Cote du marché en banque », Ne peuvent 8tre
admis, les titres qui, antérieurement, ont été rayés

de la cote d’une bourse de fonds publics et de change
du Royaume,

Art. 104. — Contre les décisions du comité de la cote
un recours peut étre exercé par le commissaire du
gouvernement, par vingt agents de change au moins,
agissant collectivement, et par le demandeur en admis-
sion ou par la société ou Vinstitution publique dont
les titres sont rayés. ‘

Le recours est formé et il est statué par la com-
mission d’appel, conformément & 1’article 98. Toute-
fois, la commission d’appel ne peut admettre des
titres & la cote du marché en banque qu’d l'unani-
mité des membres présents.

§ VI. Dispositions complémentaires,

Art. 105. — A Pégard des titres énumérés 3 l'ar-
ticle 79, les rdgles relatives & I’admission & la cote,
au mode de cotation, au contréle de la cotation et au
courtage sont arrétées par le Ministre des Finances:

Art. 106. — La commune dans laquelle existe une
bourse de fonds publics et de change est tenue de lui
procurer un local pour ses transactions; elle en assu-
rera l’entretien.

La commune peut toutefois se faire rembourser par
la commission de la bourse, les frais d’entretien; en
cas de désaccord, le montant de ces frais est fixé
souverainement par le Ministre des Finances.

Art. 107. — Les sociétés dont les titres sont cotés &
une bourse de fonds publics et de change du Royaume
et dont le principal établissement est en Belgique ou
qui ont en Belgique un établissement, une succursale
ou un sitge quelconque d’opérations, sont tenues de
faire connattre au greffe de chacune des bourses de
fonds publics et de change du royaume, au moins
quinze jours d’avance, la date et 1’heure des tirages
d’amortissement et de faire parvenir dans les trente
jours qui suivent ces tirages, contre remboursement
des frais réels, la liste des titres amortis, en autant
d’exemplaires qu’il y a d’agents de change et d’agents
de change correspondants inscrits, )

Art. 108. — L’émission publique, la vente par sous-
cription publique et ’admission & la cote des valeurs
étrangéres sont subordonnées & Jautorisation du
Ministre des Finances.

Art. 109. — Les officiers de police judiciaire qui ont
accds 3 la bourse sont désignés par le procureur géné-
ral prés la’ Cour d’appel.

Chapitre III. — Dispositions pénales.

Art. 110. — Sont punies d’un emprisonnement de huit
jours 3 trois mois et d’'une amende de 26 & 1.000 francs,
ou d’une de ces peines seulement, toutes infractions
aux articles 69, 70, 75, 76, al. 1, 77, 78 et 108 du présent
titre. En cas de récidive, dans les cinq ans d’une con-
damnation du chef d’une infraction au présent arrété,
les peines peuvent &tre portées au double.

Art. 111, — Sont considérés comme coupables
d’escroquerie et punis des peines prévues par Var-
ticle 496 du Code pénal, ceux qui, abusant de la
faiblesse ou de l'ignorance d’autrui, procédent so_itﬁ.
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Pémission, & la vente ou & 1’achat, soit & 1’échange de
fonds publics, actions, parts sociales, obligations ou
autres titres, & un prix ou 3 des conditions manifeste-
ment hors de proportion avec la valeur réelle de ces
titres. :

Art. 112. — Est considéré comme coupable d’abus de
confiance et puni des peines prévues par l’article 491
du Code pénal, ’agent de change ou I’agent de change
correspondant, qui met en report, ou utilise d’une
maniére quelconque & son profit personnel ou au profit
de tiers, des titres appartenant & un client, sans &tre
en possession de l'autorisation écrite de celui-ci.

Art. 113. — Le livre I* du Code pénal, sans excep-
won du chapitre VII et de 'article 85, est applicable
aux infractions prévues par le présent titre.

Chapitre IV. — Dispositions transitoires.

Art. 114. — Les agents de change inscr'ts, lors de
Pentrée en vigueur du présent arrété, au tableau d’une
bourse de fonds publics et de change, y sont mainte-
nus, méme s§’ils ne réunissent pas toutes les conditions
prescrites par 'article 71.

Ils doivent néanmoins verser dans les six mois de
Pentrée en vigueur du présent arrété le cautionnement
prescrit par cet article, sauf dispense ou modération
accordée par la commission de la bourse.

Art. 115. — Les déléguéds, inscrits en cette qualité
depuis cing ans lors de 'entrée en vigueur du présent
arr8té, peuvent &tre inscrits au tableau des agents de
change ou & la suite de ce tableau, comme agents de
change correspondants, sans avoir subi ’examen scien-
tifique.

Ils peuvent étre autorisés par la commission de la
bourse & ne fournir qu’un cautionnement inférieur &
celui prescrit par l'article 71, sans toutefois que cette
réduction excéde la moitié.

Art. 118. — Les négociants en fonds publics, lettres
de change, autres papiers commergables ou devises,
qui, lors de D’entrée en vigueur du présent arrété,
exercent leur négoce depuis cing ans au moins et sont
établis & une distance de plus de 25 kilometres d’une
ville ol il existe une bourse de fonds publics et de
change, peuvent &tre inscrits & la suite du tableau des
agents de change comme agents de change correspon-
dants, méme &’ils n’ont pas accompli le stage et subi
P’examen scientifique prescrits par l'article 71.

La commission de la bourse peut les dispenser de
fournir le cautionnement prescrit par cet article.

Art. 117. — Les agents de change et les agents de
change correspondants qui, lors de 'entrée en vigueur
du présent arrété, sont administrateur-délégué, direc-
teur ou gérant d’une société par actions, sont autori-
sés & conserver leur mandat en cours nonobstant
Pinterdiction formulée 3 l'article 74.

Art. 113. — Les membres des commissions des
bourses et de la commission d’appel, en fonctions lors
de I'entrée en vigueur du présent arrété, conservent
leur mandat jusqu’au 31 décembre 1935.

Pour cette époque, il sera procédé 3 un renouvelle-
ment général. Les membres sortants pourront tous
stre investis d’un nouveau mandat.

Article 2. — Le présent arrété entrera en vigueur
le 1°r janvier 1935.

Toutefois, & partir de la publication du présent
arrété, il peut étre procédé & la nomination des
membres des comités de la cote.

Article 3. — Nos Ministres de la Justice, des
Finances et des Affaires économiques sont chargés de
Iexécution du présent arrété.

10.} — ARRETE RELATIF AUX MARCHES
A TERME DES TITRES COTES EN BOURSE (3).

}

RaPPORT AU Rol.

Sire,

Le gouvernement a ’honneur de soumettre & Votre
Majesté un projet d’arrété relatif aux marchés a
terme.

Ces dispositions ont ét§ préparées par le comité per-
manent du conseil de législation et soumises & la
commission de la Chambre des Représentants, chargée
de I’ex:imen d’un projet de loi intéressant le méme
objet, adopté par le Sénat.

Cette;commission s’y est rallide. Le gouvernement
peut, dés lors, se référer, en ce qui concerne leur jus-
tification, au rapport fait au nom de la commission
par M. De Winde et & ’exposé des motifs qui y est
annexé. (Loc. parl. Chambre des Représentants, ses-
sion 1833-1934, n° 269.)

Nous nous sommes cependant écartés en un point
important du projet proposé par la commission de la
Chambre des Représentants.

L’alinéa 2 de 'article 6 de ce projet était libellé
comme suit :

« Jusqu’a concurrence de la valeur de la couverture
livrée conformément & la présente loi, P’article 1965
du Code civil n’est pas applicable aux opérations
d’achat let de vente 4 terme de titres cotés en bourse. »

L’exception de jeu était donc recevable pour la
partie des engagements qui dépassait le montant de
la, couverture.

Nous avons estimé que, dans les conditions ol se
présentent désormais les opérations & terme en valeurs
mobilitres, il n’était plus nécessaire de maintenir Vap-
plication de Pexception de jeu. Le minimum absolu
de 2.000; francs exclut les transactions de faible impor-
tance; f’attention du donneur d’ordre est attirée de
facon sl::)éciale sur les risques qu’il court. L’obligation
de constituer un cautionnement important limite les
engagements qu’il peut prendre et l'incite & la pru-
dence; cette couverture est un élément de sécurité
pour toutes les parties et pour le marché lui-méme.

Mais si les intermédiaires n’appliquent pas les dis-
positions de l'arrdté, la sanction est mette : ils sont
sans action contre leur débiteur., Le danger de voir
des agents peu scrupuleux pousser des ignorants a
des opérations de pur jeu se trouve ainsi plus efficace-
ment bridé encore que par l’exception de jeu.

(3) Monitenr belge, 18 actobre 1934, p. 5488,



Conformément au dernier alinéa de Varticle 2, toute
opération de report est réputée nouvelle, donc dis-
tincte de I’opération reportée, pour V'application des
dispositions de I’arrété, notamment de celles sur la
constitution et 'importance de la couverture.” Il s’en-
suit que les différences et frais d’une opération
doivent &tre réglés effectivement lors du report. Tout
mandataire qui violerait ces régles encourrait la
sanction prévue & ’alinéa 1°* de Varticle 6.

15 OCTOBRE 1934,
ARRATE ROYAL RELATIF AUX MARCHES A TERME DES TITRES
COTES EN BOURSE.

Léopold III, Roi des Belges,
A tous, présents et & venir, Salut.

Vu larticle 17, n° 11T, litt. 4, de la loi du 31 juil-
let 1934, attribuant au Roi certains pouvoirs en vue
du redressement économique et financier et de ’abais-
sement des charges publiques; :

Sur la proposition de Nos Ministres, qui en ont
délibéré en Conseil,

Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. — Le donneur d’un ordre d’achat
ou de vente & terme de titres cotés en bourse a l’obli-
gation de livrer, & titre de gage, & ’agent de change
ou au banquier qu’il charge d’exécuter ou de faire

exécuter ’ordre, une couverture conforme a I’ar-
ticle 2.
Art. 2. — La couverture doit consister en argent ou

en titres cotés en bourse et agréés par Vagent de
change ou le banquier. Elle ne peut é&tre constituée ni
par une ouverture de crédit, ni par un prét consentis
par l’agent de change ou le banquier.

L’'importance de la couverture est fixée par accord
des parties sans qu’elle puisse étre inférieure au quart
de la valeur de I’opératlo_n ni, en aucun cas, & deux
mille francs. Ces minima peuvent étre augmentés par
. la commission de la bourse, dont la décision n’affecte
cependant pas les contrats en cours.

La valeur des titres faisant l’objet de l’opération
et celle des titres remis en couverture sont détermi-
nées par le dernier cours coté.

Toute opération reportée est considéréc comme opé-
ration nouvelle. ' '

Art. 3. —.La couverture doit &tre livrée avant ’exé-
cution de 'ordre ou, tout au moins, avant ’ouverture
de la troisieme séance de bourse qui suit le jour de
I’exécution. ) _

Art. 4. — Si-le donneur d’un ordre, immédiatement
avisé de 1’exécution, ne livre point la couverture dans
le délai prescrit, le mandataire doit faire racheter
ou revendre en bourse, par un délégué de la commis-

sion, pour compte du donneur d’ordre, la méme quan- -

tité des titres qu’il a vendus ou achetés sur ordre.

Le rachat ou la vente doit é&tre fait au plus tard &
la deuxiéme séance de bourse qui suit ’expiration du
délai prévu A Varticle 3,

Art. 5. — L’acte de couverture est, & peine de nul-
lité, daté, signé par le donneur d’ordre et contient,
s’il s’agit de titres, I’indication de leur nature et de
leurs numéros : accusé de réception mentionne que la
perte & charge du donneur d’ordre peut dépasser le
montant de la couverture. L’avis d’exécution men-
tionne la date de acte de couverture ou la teneur
de¢ Vengagement de fournir une couverture; il rap-
pelle que la perte peut dépasser le montant de la cou-
verture.

Art. 6. — Aucune action n’est accordée au manda-
taire qui n’a pas exigé du donneur d’ordre la couver-
ture légale ou qui ne s’est pas conformé aux dispo-
sitions de ’article 4.

L’article 1965 du Code civil n’est pas applicable aux
opérations d’achat et de vente & terme de titres cotés
en bourse pour lexécution desquelles une couverture
a été livrée conformément aux dispositions du présent
arrété.

Art. 7. — Par dérogation aux articles 1 et 6, le
donneur d’ordre, pour qui les opérations de bourse
constituent une activité professionnelle, n’est tenu de
livrer la couverture organisée par la présente loi que
si elle est exigée par le mandataire ou par décision
de la commission de la bourse; il n’est jamais rece-
vable & invoquer ’exception prévue par ’article 1965
du Code civil.

Si la couverture est exigée et n’est pas livrée dans
le délai preserit par ’article 3, il est procédé confor-
mément 3 Varticle 4.

Art. 8. — Si, aprés mise en demeure, par lettre
recommandée & la poste, envoyée deux jours francs
au moins avant celui de I’échéance, le donneur
d’un ordre n’a pas livré les titres ou fourni l’algent
qu’il doit en raison de Pexécution de l’or dre le man-
dataire peut, par un délégué de la commission de la
bourse, et pour compte du donneur d’ordre, faire
racheter ou revendre la méme quantité des titres qu’il
a vendus ou achetés sur ordre; il peut, de méme,
faire réaliser les titres constituant la couverture. '

Art. 9. — Notre Ministre des Finances est chargé
de Pexécution du présent arrété.

11. — ARRETE COMPLETANT LA LEGISLATION
RELATIVE AU SURSIS DE PAIEMENT, AU CON-
CORDAT ET A LA FAILLITE PAR L'INSTITU-
TION DU REGIME DE LA GESTION CON-
TROLEE (4).

RAPPORT AU RoI.

Sire, ‘

Lorsqu’une entreprise se trouve em difficulté, elle
n’a d’autre recours, sous l’empire de la législation
existante, que de déposer son bilan ou de solliciter soit
un sursis de paiement, soit un concordat préventlf a
la, faillite.

(45) sslgonﬂeur belge, 16 octobre 1934, p. 5492 ct 18 octobre 1934,
p. . o : : .
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Ces procédures ont, en temps de crise, de trés graves
inconvénients. Elles font échec & toute tentative de
réorganisation de l’affaire. Dans nombre de cas, en
effet, il aurait suffi d’un délai raisonnable et de
concessions modérées pour sauver ’entreprise, mais,
une fois le bilan déposé et, m&8me une demande de
concordat ou de sursis de paiement introduite, le
crédit est perdu et tout espoir de renflouer l’entre-
prise ‘g’évanouit. D’autre part, la réalisation de
Pactif dans de bonnes conditions est gravement com-
promise.

Les éléments liquides de D’actif sont souvent absor-
bés ‘au cours de la période. intermédiaire durant
laquelle les dirigeants de l’entreprise luttent pour
échapper aux solutions extrémes, les seules que leur
ouvre la législation actuelle, de sorte que 1’égalité
entre les créanciers est souvent rompue.

Pour parer & ces inconvénients, I’arr8té que le gou-
vernement a l’honneur de soumettre & 1’approbation
de Votre Majesté, permet aux commercants d’échapper
3 la faillite par l'organisation d’un régime de ges-
tion contrélée par justice. Ce systéme permettra la
réorganisation des entreprises en difficulté oun la réa-
lisation de 1’actif dans les meilleures conditions. Il
consiste 3 placer ’entreprise sous le contrble d’un
magistrat et d’un commissaire & la gestion ou d’un
collége de commissaires chargé de cette mission, lors-
qu’on se trouve en présence d’une entreprise qui n’a
pas déjd é&té déclarée en faillite ou obtenu un con-
cordat.

C’est au tribunal de commerce qu’il appartient de
se prononcer. Il devra s’entourer de tous les rensei-
gnements que pourraient lui procurer les organismes
spéciaux de crédit public; il conviendra, notamment,
lorsqu’il s’agira de commercants ou de sociétés s’occu-
pant d’opérations d’assurance, de banque, de crédit ou
d’épargne, de s’assurer ’avis de la Banque Nationale.
. Sous le contrdle du magistrat rapporteur, le com-
missaire ou le colldge des commissaires élaboreront le
plan de réorganisation ou de liquidation de I’actif.

Pour permettre l’exécution de cette mission, de
nature essentiellement commerciale, le tribunal aura
soin de choisir comme commissaires des techniciens du
commerce, de la finance ou de la comptabilité. Si un
collége de commissaires est nommé, la présence d’un
juriste sera sans doute utile.

Pendant la nériode de cestion contrdlée, les pour-
suites sont suspendues. Toutes les mesures doivent
8tre prises pour aue Vintér&t des créanciers et des
tiers ne soit pas 1ésé.

Dans cet ordre d’idées, Varrété royal dispose, en
gon article 5, aque le commissaire ou le collége des
commissaires aura le droit d’assister & toutes les déli-
bérations des conseils d’administration ou de gérance
de V’entreprise avec pouvdir de convoquer ces con-
seils. Le commissaire ou le colldge des commissaires
pourfa, méme interdire les opérations qui lui paraf-
traient contraires aux intéréts des créanciers ou de
I’entreprise. et prescrire ou autoriser celles que ces
intéréts paraissent comporter.

En vufle de sanctionner les pouvoirs des commis-
saires’ 3 la gestion, DParticle 5 édicte la nullité de
droit de"s actes faits par la société nonobstant P’inter-
diction |du commissaire ou du colldge des commis-
saires; il donne & ces derniers le droit d’introduire
les actions en nullité de ces actes.

Le mé:me article 5 dispose encore que le commissaire
ou le collége des commissaires fait dresser I’inventaire
de Ventreprise et établit le bilan.

Les colmmissaires ont, en raison de leurs pouvoirs, la
faculté /de mettre en lumitre les causes des difficultés

"de Ventreprise, de dégager sa situation active et pas-

sive, ainsi que les responsabilités encourues.

Lorsqfue les conclusions du commissaire ou du col-
Idge des commissaires sont arrétées, elles sont commu-
niquées| aux créanciers en nom et, il s’agit de
soci‘étésI de commerce, publides aux annexes du Moni-

teur.

Toutqls les mesures nécessaires sont prévues pour
que les créanciers, les dirigeants de Ventreprise et,
lorsqu’il s’agit de sociétés de commerce, les action-
naires jpuissent faire parvenir leurs observations au
tribunal. Celui-ci, s’il le juge utile, pourra convo-
quer le:s auteurs de ces observations & P’effet d’en véri-
fier le| bien-fondé. :

Le régime créé par ’arrété suppose un contrdle de
justice' et une étude approfondie de la situation et
des remeddes possibles.

[L’arrété dispose que le tribunal ne pourra anprou-
ver le;plan de réorganisation ou de liquidation aue si
vlus vd;e la moitié des créanciers, représentant plus de
la moitié du passif, donnent leur adhésion: mais il
admet, que les créanciers qui s’abstiennent de comvpa-
raitre' ou de voter s’en remettent & la sagesse du tri-
bunall (*).] '

IJ’nﬁrété ne restera en vigueur que jusqu’au 31 dé-
cembie [1935 (*)].

Il appartiendra au pouvoir législatif de décider
s’il cc’mvient A Dexpiration de ce terme d’en intro-
duire. définitivement les dispositions dans notre légis-
lation.

Sous diverses formes, des mesures similaires ont été
introduites dans la 1égislation d’autres pays.

En| Suisse, les tribunaux ont tiré parti de lar-
ticle 657, alinda 3, du Code des obligations pour orga-
niser en fait des procédures de ce genre., notamment
dans 'le cas de suspension d’établissements de crédit.

En France, la loi a organisé le régime de la liquida-
tion judiciaire. _

En Angleterre, le droit pour les obligataires de
demander la nomination d’un recetwer permet d’éta-
blir en pratique un régime intermédiaire, avant la
faillite, et qui est fréquemment utilisé en vue de la
réorganisation de V’entreprise. '

En‘ Allemagne, la législation de crise contient éga-
lement des dispositions de nature 3 éviter, autant que
possible, la solution extréme de la faillite ou du con-
cordat. :

*) ([Jfr. erratum, Moniteur belge, 18 octobre 1334, p. 553




. 15 OCTOBRE 1934.

ARRRTE ROYAL COMPLETANT LA LEGISLATION RELATIVE
AU SURSIS DE PAIEMENT, AU CONCORDAT ET A LA FAILLITE
’ PAR L’INSTITUTION DU REGIME

DE LA GESTION CONTROLEE,
Léopold IT1, Roi des Belges,
A tous, présents et & venir, Salut.
Vu Particle 17, n° 111, litt. G, alinéa 3, de la loi du

b

31 juillet 1934, attribuant au Roi certains pouvoirs en .
vue du redressement économique et financier et de |

Pabaissement des charges publiques;

Sur la proposition de Nos Ministres, qui en ont déli-
béré .en Conseil,

Nous avons arrété et arrétons :

Article 1. — Le commergant de bonne foi dont le
crédit est ébranlé ou 'exécution intégrale des engage-
ments compromise, peut demander le bénéfice de la
gestion contrélée en vue soit de la réorganisation de

ses affaires, soit de la bonne réalisation de son actif. |

Une requéte, motivéé, appuyée des documents justi-
ficatifs et notamment de la liste des créanciers, est
présentée & cet effet au tribunal de commerce dans
Parrondissement duquel le commercant a son principal
établissement ou, s’il s’agit d’une société, son sidge
social.

Sans ce dernier cas, la requéte est présentée & la
diligence de la majorité des administrateurs ou gérants
ou de la majorité des commissaires.

Ls requéte n’est plus recevable lorsque la faillite du
requérant a été déclarée par un jugement contradic-
toire ou par un jugement par défaut qui n’est plus sus-
ceptible d’opposition.

Art. 2. — Le tribunal entend le requérant et
examine la requéte en chambre du conseil.

11 1a rejette si des éléments produits il ne résulte pas
que la mesure sollicitée peut soit assurer progressive-
ment I'assainissement et l'exercice normal du com-
merce du requérant, soit rendre meilleures les condi-
tions de la réalisation de l'actif.

S’il ne rejette pas la requéte, le tribunal .délégue
Pun de ses juges pour lui faire rapport, dans le délai
qu’il fixe, sur la situation du commerce du requérant.

Le juge délégué pent, pour procéder 3 la vérification

de Yétat des affaires du requérant, se faire assister .
d’un eéxpert qui préte entre ses mains le serment de .

bien et fidtlement remplir sa mission,

Art. 3. — La décision du tribunal déléguant un juge
entraine de plein droit au profit du requérant et

jusqu’s décision définitive sur la requéte, sursis & tous
actes ultérieurs d’exécution, méme par les créanciers -

hypothécaires, privilégiés ou gagistes.
A dater de 1a méme décision le commercant ne peut,
3 peine de nullité, aliéner, constituer des gages ou

hypoth&ques, s’engager ou recevoir un capital mobilier.

sans I'autorisation écrite du juge délégué.

" Art. 4. — Le rapport déposé, le tribunal réuni en
chambre du tonseil entend le requérant et, statuant
en audience publique, rejette la requéte ou place la

gestion du patrimoine du requérant sous le contréle
d’un ou de plusieurs commissaires. Cette derniére déci-
sion est, & la diligence des commissaires, publiée par

| extrait au Moniteur.

Si, en plagant sous le contrdle d’un ou de plusieurs
commissaires la gestion du patrimoine du requérant,
le tribunal constate que celui-ci est en état de cessation
de paiement, il peut, soit par ce jugement, soit par un
jugement postérieur, déterminer ’époque & laquelle a
eu lieu la cessation de paiement; cette époque ne peut
toutefois étre fixée & une date de plus de six mois
antérieurement au dépbdt de la requéte.

Art. 5. — Les commissaires font dresser 'inventaire
des biens dépendant de la gestion contrdlée ainsi qu’un
état de la situation active et passive du commercant;
8’il s’agit d’une société ils forment, en outre, les bilans
prévus par la loi ou par les statuts.

A peine de nullité, le commer¢ant ne peut, sans
Pautorisation des commissaires, aliéner, engager ou
hypothéquer ses biens, meubles ou immeubles, plaider,
transiger, emprunter, recevoir. aucune somme; faire
aucun paiement, ni se livrer & aucun acte d’adminis-
tration. Les commissaires peuvent aussi prescrire les
mesures que paraissent commander les intéréts, soit
du commergant, soit de ses créanciers.

En cas d’opposition, il est statué par le tribunal;
sa décision n’est susceptible d’aucun recours.

Les commissaires ont qualité pour intenter les
actions qui dérivent de Particle 448 du Code de com-
merce, ainsi que 'action en nullité d’un acte fait en
violation du présent arrété. Ils ont aussi qualité pour
mtenter, mais avec ’autorisation du tribunal : :

a) Les actions dérivant-des.articles 62, 65, alinéa 3,
106 des lois coordnnnées sur les sociétés commerciales
et, §’il s’agit de sociétés coopératives, des articles 1991,
1992, 1993 et 1995 du Code civil:

b) Dans le cas prévu au deuxitme alinéa de ’ar-
ticle 4 du présent arrété. les actions en annulation des
actes énumérés aux articles 445, 448 et 447 du Code de
commerce, aux conditions indiquées par ces disposi-
tions. R

Les commissaires, s’il s’agit d’vne société par actions
ou d’une société coopérative, peuvent assister aux
délibérations du conseil d’administration ou de
gérance, auxquelles ils doivent &tre convoqués; ils ont
le droit de convoquer eux-mémes la ‘réunion de ces
conseils. '

A la requéte du commercant, ou méme d’office, le
tribunal peut remplacer un commissaire, aprés 'avoir
entendu; la décision du tribunal n’est susceptible d’au-
cun recours.

Art. 8. — Les commissaires établissent dans le délai
fixé par le tribunal, soit un projet de réorganisation
du commerce du requérant, soit un projet de réalisation
et de répartition de Vactif.

Art. 7. — Le projet.de réorganisation ou de réalisa-
tion et de répartition de 'actif tient équitablement
compte de tous les intér8ts en cause. 11 respecte le
rang des privildges et des hypothéques, tel qu’il résulte
de la loi et sans que les clauses conventionnelles de
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déchéance, de résolution et de pénalités soient opé-
rantes & I’encontre soit de la réorganisation, soit de
la réalisation et de la répartition de l'actif.

Art. 8. — Les commissaires communiquent le projet
aux créanciers, aux codébiteurs solidaires et cautions
connus; lorsqu’il s’agit d’une société, le projet est, en
outre, publié par extrait aux annexes du Moniteur. 11
est soumis & Papprobation du tribunal.

Dans les quinze jours de la communication ou de la
publication prévues & I'alinéa précédent, les créanciers
font parvenir au greffe du tribunal leur adhésion ou
leur opposition au projet des commissaires; ils
peuvent, tout comme le commergant, les actionnaires,
les codébiteurs solidaires et cautions, adresser des
observations écrites au greffe du tribunal.

Celui-ci entend, en chambre du conseil, le commer-
cant; il peut aussi inviter & comparaitre les intéressés
qui ont fait parvenir leurs observations ou leur oppo-
sition.

‘Le jugement est rendu en audience publique.

Le tribunal ne peut approuver le projet des commis-
saires que si plus de la moitié des créanciers repré-
sentant, par leurs créances non contestées par les
commissaires, plus de la moitié du passif, ont donné
leur adhésion. Les créanciers qui s’abstiennent sont
comptés parmi les adhérents.

Art. 9. — 8i le tribunal estime ne pouvoir approuver
le projet des commissaires, il rejette la requéte ou
assigne aux commissaires un bref délai dans lequel
- sera dressé un nouveau projet.

Celui-ci est rendu public conformément 3 l’article 8,
et la procédure prévue par cet article est & nouveau
suivie. '

Art. 10. — Le jugement approuvant le projet des
commissaires est obligatoire pour le commer¢ant, pour
les créanciers de celui-ci et, méme s’ils ont acquitté la
dette apreés le jugement, pour les codébiteurs solidaires
et les cautions. Il est publié par extrait, & la diligence
des .commissaires, dans le Monsteur et dans un journal
désigné par le tribunal.

Art. 11. — Les jugements rendus par application
des articles 2, 4, 9 et 10 sont exécutoires par provision,
4 Vexception de ceux qui rejettent la requéte; tous
sont susceptibles d’appel par le commer¢ant et par ses
créanciers, 3 ’exclusion de toute autre voie de recours,

Le ‘délai d’appel est de vingt jours; il prend cours
le jour de la publication du jugement, lorsque celle-ci
est prescrite, et le jour du jugement dans les autres
cas. .

L’appel est soumis aux formes prévues par. les ali-
néas 4 & 7 de Yarticle 21 de la loi du 29 juin 1887
sur le concordat préventif & la faillite.

L’arrét n’est susceptible d’aucun recours.

Si la cour réforme la décision du tribunal rendue
par application de l’article 2, alinéa 2, ou la déci-
sion refusant de placer la gestion du patrimoine du
demandeur sous le contréle d’un ou de plusieurs com-

. .l
missaires, elle ordonne que la procédure sera pour-
suivie devant le tribunal de commerce.

Art. 12. — Les honoraires des commissaires et ceux
des experts sont taxés par le tribunal d’aprds la dif-
ficulté |de leurs travaux; ils sont, ainsi que les débour-
sés, & lcha.rge du requérant et sont payés par privi-
lege.

Les ¢réanciers du demandeur, qui ont été nommés
commissaires, n’ont pas droit & des honoraires.

Art. 13. — Les commissaires ne peuvent, sous peine
d’une amende de 1.000 & 10.000 francs, participer, dans
les cing années qui suivent I’accomplissement de leur
mission, & ’administration ou & la -surveillance des
sociétési dont ils ont contrélé la gestion. :

Art. 14. — Tous actes, pitces ou documents, ten-
dant & éclairer le tribunal ou la Cour d’appel sur
les requétes de mise sous gestion contrblée, peuvent
étre prgduits et déposés sans qu’il soit nécessaire de
les faire revétir préalablement de la formalité du
timbre ou de l’enregistrement. Sont enregistrés au
droit fi;xe de 25 francs, les jugements rendus par
application des articles 2, 4, 5, alinéa 3, et 8, 9 et 10
du prés}ent arrété.

Art. 15 — Est puni de la méme peine que le ban-
queroutier simple, le commer¢ant qui, au cours de la
procédure organisée par le présent arrété, a :

a) De| quelque maniére que ce soit,. volontairement
dissimuié une partie de son passif ou exagéré son
actif; . )
b) Fait ou laissé intervenir un ou plusieurs créan-
ciers su?posés ou dont les créances ont été exagérées.

Art. 16. — Est puni de la méme peine, celui qui,
sans 8tre créancier, s’est présenté comme tel au cours
de la plrocédure organisée par le présent arrété et
celui quli, étant créancier, a frauduleusement exagéré
sa créarce.

Art. 17. — En cas de faillite du commer¢ant dans
les six mois qui suivent, soit le jugement rejetant la
requéte, | prévu par l'article 4, alinéa 1, ou par l’ar-
ticle 9, isoit le jugement approuvant le projet des
commissaires, prévu par l'article 10, I’époque de ces-
sation de paiement pourra, par dérogation A& lar-
ticle 442 du Code de commerce, remonter & six mois
antérieurement au jour du dép6t de la requéte.

Art. 18. — Le bénéfice de la gestion contrélée peut
étre accordé aux exploitants d’établissements indus-
triels qui ne sont pas réputés commercants par la loi.

Les dispositions du présent arrété sont applicables
A cette gestion, & D’exception de ’article 4, alinéa 2,
et de Varticle 17.

Art. 19. — Le présent arrété entrera en vigueur le
jour de zfsa, publication et le restera jusqu’au 31 décem-
bre 1935.
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12. — ARRETE ROYAL COMPLETANT
LA LEGISLATION SUR LE SURSIS
DE PAIEMENT (5).

RapporT aU Ror,

Sire,

Un des soucis du gouvernement est d’empécher que
les entreprises saines et viables, mais dont les diffi-
cultés & I’heure actuelle trouvent leur cause princi-
pale dans la crise, ne se voient dans la nécessité de
liquider. A cet effet, il apparait opportun d’assou-
plir, & titre temporaire, la législation sur les sursis
de paiement. Seuls, les commergants qui font la
preuve que leur actif est au moins égal & leur passif,
peuvent bénéficier de cette procédure. L’article 593
du Code de commerce dispose, en outre, que la cessa-
tion temporaire des paiements doit &tre la suite
d’événements . extraordinaires et imprévus.

Il convenait de préciser que ces événements pou-
vaient étre.le résultat des conditions économiques
actuelles. D’autre part, I’article 599 du Code de com-
merce exige, pour que la Cour puisse accorder le
sursis, I’adhésion de la majorité des créanciers, repré-
sentant les trois quarts de toutes les sommes dues.
I1 n’est pas toujours aisé d’obtenir une telle majorité,
du fait . notamment de I’abstention d’un certain
nombre de créanciers. C’est dans ces conditions que
le présent arrété prévoit, pour un temps déterminé,
qu’il suffira pour que le sursis puisse étre accordé,
de ’adhésion de la majorité des créanciers, représen-
tant plus de la motié des sommes dues. De cette fagon,
on pourra plus facilement sauvegarder des entreprises
qui méritent leur place dans 1’économie du pays.

: 15 OCTOBRE 1934.
ARRATE ROYAL COMPLETANT LA LEGISLATION SUR LE SURSTS
DE PAIEMENT,

Léopold III, Roi des Belges,
A tous, présents et 3 venir, Salut.

Vu Particle 1%, n° I1I, litt. G, de la loi du 31 juil-
let- 1934, attribuant au Roi certains pouvoirs en vue
du redressement économique et financier et de ’abais-
sement des charges publiques;

Sur la proposition de Nos Ministres,
délibéré en Conseil,

Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. — Le sursis de paiement pourra
dtre accordé dans les conditions prévues aux arti-
cles 593 et suivants du Code de commerce, aux com-
mergants qui, par suite d’événements résultant des
conditions économiques actuelles, sont contraints de
cesser temporairement leurs paiements.

Art. 2. — Dans le cas prévu & l’article 1°f, par
modification de l’article 599 du Code de commerce,
la Cour pourra accorder le sursis si la majorité des

qui en ont

(5) Moniteur belge, 18 octobre 1934, p. 5497.

créanciers, représentant, par leurs créances, plus de
la moitié de toutes les sommes dues, ont adhéré & la
demande. '

Les majorités du nombre des créanciers et des
créances g’établiront en comptant parmi les adhésions
les créances et les personnes des créanciers, dtment
convoqués, mais non comparants.

Art. 3. — Le présent arrété restera en vigueur jus-
qu’au 31 décembre 1936.

13. — ARRETE ROYAL MODIFIANT CERTAINES
DISPOSITIONS FISCALES EN VUE D’ATTE-
NUER LES CONSEQUENCES DE LA CR.iSE (6).

Rarport AU Rol
Sire,

Les modifications aux dispositions fiscales que nous
avons 'honneur de présenter aujourd'hui ont pour but
essentiel de venir en aide aux classes moyennes et aux
victimes de la crise. '

En matiére d’impéts directs, nous avons adopté une
proposition émanant de la commission de simplifica-
tion fiscale et tendant 3 permettre d’adapter les
revenus cadastraux aux revenus actuels des immeu-
bles. 11 a suffi, pour obtenir ce resultat, d’étendre et
d’assouplir les dispositions de la loi du 23 juillet 1932.

Cette mesure allégera les charges des occupants

d’immeubles ‘dont la valeur locative a- été fortement
réduite par la crise. Elle sera surtout utile aux commer-
gants qui seraient imposés actuellement sur des-bases
ne tenant pas compte des faits survenus depuis la péré-
quation cadastrale.
" La disposition nouvelle tient compte de la situation
existant dans certaines localités oh ’on rencontre des
immeubles de genres variés dont le rendement locatif
a évolué différemment depuis le début de la crise. 1l
faut donc, pour mettre fin & une inégalité manifeste-
entre contribuables, que la revision puisse se faire
éventuellement suivant les types d’immeubles qui ont
servi de base & la péréquation cadastrale.

La taxation des bénéfices réalisés par les coopéra-
tives a été organisée dans toute la mesure ol elle a
paru praticable. L’arrété frappe les ristournes ou avan-
tages consentis 4 des non-coopérateurs; il frappe éga-.
lement les avantages qui seraient accordés-aux coopé-
rateurs grice & des ventes réalisées avec des tiers ou
des affiliés n’étant pas en possession des droits sociaux
complets; il frappe enfin les  avantages ' provenant
d’opérations non effectuées par les bénéficiaires eux-
mémes. :

Les dispositions ne s’appliquent évidemment qu’aux
coopératives de consommation, c’est-d-dire aux grou-
pements créés dans le but d’avantager directement des
consommateurs particuliers.

En matiere de droits d’enregistrement, le gouverne-
ment a ramené de 7 & 5 p. c. le taux du droit sur les
cessiong de fonds de commerce, pour répondre au désir

(6) Moniteui belge, 16 octobre 1934, p. 5498.
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fréquemment exprimé par les représentants des classes
moyennes,

Les autres dispositions adoptées tendent 4 ranimer
le marché immobilier. La prolongation du délai de
déclaration de commande et la restitution de la moitié
du droit sur les reventes d’immeubles rendront moins
hasardeuses les opérations qui sont susceptibles
d’assurer un intérét aux placements fonciers. En
méme {emps, elles favoriseront la reprise des immeu-
bles par les créanciers, qui seront ainsi portés & offrir
un prix plus élevé, dont profiteront les débiteurs.

Enfin, une nouvelle facilité est prévue en vue de per-
mettre la réorganisation des sociétés atteintes par la
crise. Elles pourront fusionner en exemption tempo-
raire de tout impdt proportionnel. Cette mgsure com-
plete Varrété du 22 aolt sur la méme matiére,

s 4

. 15 OCTOBRE 1934.

ARRRETE ROYAL MODIFIANT CERTAINES DISPOSITIONS FISCALES
EN VUE D’ATTENUER LES CONSEQUENCES DE LA CRISE,

Léopold III, Roi des Belges,
A tous, présents et & venir, Salut.

Vu la loi du 31 juillet 1934, attribuant au Roi certains
pouvoirs en vue du redressement économique et finan-
cier et de l'abaissement des charges publiques;

Vu notamment larticle 1¢, § I, litt, a, et § 111,
litt. @ et g, de cette loi;

Sur la proposition de Nos Ministres, qui en ont déli-
béré en Conseil,

Nous avons arrété et arrédtons :

Article premier. — Il est ajouté & la loi du 23 juil-
let 1932 un article 1lbzs, ainsi congu :

¢ Le gouvernement peut aussi ordonner d’office que,
dans des communes ou le revenu immobilier s’est
modifié dans une w.esure exceptionnelle, la revision des
revenus cadastraux soit faite par espéces d’immeubles
de l'une ou de !'autre catégorie, suivant les régles qu’il
tracera.

» L/imp6t foncier est calculé sur le revenu cadastral,
revisé & partir du 1° janvier de I'année & déterminer
par le Ministre des Finances, d’aprés 'avancement des
travaux de la revision. »

Art. 2. — Un alinéa 6°, ainsi congu, est ajouté au
§ 2 de Varticle 27 des lois coordonnées relatives aux
impots sur les revenus :

§ 2. Sont considérés comme bénéfices, au point de
vue de Vapplication de la taxe professionnelle :

" 6° Les ristournes et avantages attribués par
société coopérative de consommation : a) aux associés,
en tant que ristournes et avantages proviennent
d’achats ron effectués par les bénéficiaires eux-mémes;
b) aux non-associés.

Est considérée comme coopérative de consommation,
celle qui vend directement aux consommateurs. Les
avantages sont constitués notamment par la différence
en moins entre le prix de vente et le prix d’achat aug-
menté de la part proportionnelle des frais généraux.
Les associés sont exclusivement les coopérateurs qui
jouissent des droits sociaux complets. Les ristournes

une

et avantages sont taxés dans le chef de la société
coopérative et ils sont déterminés sans qu’il doive étre
tenu compte du résultat général de l'entreprise. Ces

i disposiLions s’appliqueront pour la premidre fois &
raison "des opérations comprises dans les bLilans qui
clotureront apreés le 31 décembre 1934.

Art. 3. — Dans les aispositions légales actuellement
en vigueur, relatives aux déclarations de command en
matiéré de vente d’immeubles, le délai de trois mois
est substitué aux délais fixés par les susdites aispo-
sitions légales. .

Art. 4. — Si un immeuble, qui a été acquis par acte
authentique, est revendu, en tout ou en partie, dans
les dedx ans de cet acte, la moitié des droits d’enre-
gistrement et de transcription, qui ont été pergus sur
le dit acte, est restituée au revendeur, & la triple condi-
tion : '1° que le revendeur ait déclaré expresscment,
dans ll'e corps de l'acte d’acquisition, qu’il achetait
I'immeuble dans le but de le revendre en tout ou en
partie; 2° que la revente soit constatée par acte
a,uthen't,ique ; 8° que la demande en -restitution soit
faite dans les deux ans de 'acte de revente.

Si ld revente est partielle, la restitution a pour base
la partie du prix d’achat établie au prorata de la con-
tenance revendue.

Art. 5. — Les dispositions inscrites dans les
articles 4 & 7 inclus, de l'arrété royal n° 6 du 22 aofiit
1934, éont rendues applicables aux actes portant ces-
sion de créances de sommes, si ces créances résultent
d’a.ctels enregistrés avant le 17 juillet 1934.

Art. 8. — Les dispositions des articles 8 et suivants
de Varrété royal n° 5 du 22 aolit 1934, en tant qu’elles

. exoneient provisoirement des droits proportionnels les
prorogations de sociétés, sont applicables aux fusions
de so;ciét;és, rentrant dans les termes de la loi au
23 juiliet 1932, telle qu’elle a été modifiée par le susdit
arréte, si les sociétés entre lesquelles intervient la
fusion{" n’ont distribué aucun dividende aux associés au
cours des quinze mois qui ont précédé la fusion.

Art] 7. — Le droit d’enregistrement établi sur les
ventes et, plus généralement, sur les contrats & titre
onéreux emportant mutation de fonds de commeice est
réduit-a 5 francs par 100 francs.

Art, 8. — Notre Ministre des Finances est chargé de
l’exécjlution du présent arrété. -

|
14, | ARRETE ROYAL MODIFIANT L'ARRETE 2
| DU 22 AOUT 1934, RELATIF
A LA PROTECTION DE L’EPARGNE
| ET A L’ACTIVITE BANCAIRE (7).

RaprorT AU Rol,
| Sire, .
L’ajrrété que nous avons ’honneur de soumettre a
Votré Majesté rectifie en deux points les dispositions
prises, le 22 aofit dernier, én ce qui concerne les
banques. .

[
() Moniteur belge, 16 octobre 1834, p. §501. e '
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Dans le but de protéger l’épargne, il a été exigé
que les sociétés exercant ’activité de banque de
dépdts aient un capital social entidrement libéré et
d’un montant de dix millions au moins. Cette prescrip-
tion risque de léser gravement des situations acquises.
Pour les sociétés visées & l'article 4 de l'arrété du
22 aolt et actuellement existantes, une dérogation a
été prévue : le montant du capital peut ne pas excé-
der un million, mais, comme le -prévoit cet article,
ce capital devra étre entiérement versé.

. D’autre part, il a semblé utile de donner une pré-
cision nouvelle en ce qui concerne les établissements
auxquels s’applique ’arrété du 22 aofit.

15 OCTOBRE 1934.
ARRETE ROYAL MODIFIANT L’ARRETE N° 2 DU 22 AOUT 1934
RELATIF A LA PROTECTION DE L’EPARGNE

ET A L’ACTIVITE BANCAIRE.

Léopold III, Roi des Belges,
A tous, présents et & venir, Salut.

Vu la loi du 31 juillet 1934 attribuant au Roi cer-
tains pouvoirs en vue du redressement économique et
financier et de ’abaissement des charges publiques;

Vu notamment le litt. a) du n° I et le litt. a) du
n° III de ’article 1°r;

Sur la proposition de Nos Ministres, qui en ont
délibéré en Conseil,

Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. — L’article 1°* de ’arrété royal du
22 aolit 1934 relatif & la protection de l’épargne et &
l'activité bancaire est complété par un troisiéme
alinéa, ainsi congu :

« Ne sont pas considérées comme exergant l'activité
de banque de dépots, les sociétés qui ne regoivent d’au-
tres dépots d’argent que ceux d’une ou de plusieurs
entreprises industrielles ou commerciales dans les-
quelles elles sont intéressées et dont elles assurent le
service financier. » .

Art. 2. — L’article 4 de Parrété du 22 aoit 1934,
relatif & la protection de ’épargne et & ’activité ban-
caire, est complété par un quatritme alinéa, ainsi
congu :

« Pour les sociétés actuellement existantes, le mon-
tant du capital prévu & 1’alinéa 1°* ne doit &tre que
d’un million de francs au moins; si le capital est infé-
rieur & dix millions de francs, les alinéas 2 et 3 ne
sont pas applicables. »

Art. 3. — Notre Ministre des Finances est chargé de
I’exécution du présent arrété.
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BOURSE DE BRUXELLES

MARCHE DES CHANGES.

Notre marché a, au cours de cette quinzaine, déployé
une activité continue. Les échanges ont été particu-
lidrement animés en franc suisse, dont le cours est
resté presque constamment autour de 139,65. Pendant
quelques jours, aux cOtés du change suisse, le florin
a été également traité dans une large mesure, puis
fut déiaissé lorsque son cours quitta le palier de 290,30
et glissa au-dessous de 290. Le franc frangais a été
négocié aux environs de 28,23 contre 28,24 1/4, niveau
auquel il se trouvait il y a deux semaines.

A ces arbitrages entre changes-or sont venues s’ajou-
ter quelques transactions en devises anglo-saxonnes.
Mais I'intérét de ce marché a vésidé davantage dans le
changement d’orientation des cours que dans le
volume des échanges, qui a été relativement modéré.
(’est principalement sur la livre sterling que &’est
portée l’attention. De 20,82 3/4, le cours de celle-ci est
monté d’abord progressivement jusqu’a 21, puis par
étapes rapides jusqu’ad 21,33, Parvenue & ce dernier
palier, elle revint aux environs de 21,24 pour rebon-
dir hier & 21,35, Aprés un fléchissement momentané
jusqu’a 4,23 1/4 au début de la quinzaine, le dollar a
conquis le cours de 4,28. L’avance prise par la livre
sterling a porté sa parité vis-a-vis du dollar de 4,90 &
4,97 1/2. La lire italienne a eu un marché paisible et
stable entre 36,65 et 36,70. La peseta, en dépit des
troubles politiques qui ont persisté dans la Péninsule,
n’a guére varié. Elle se trouve en ce moment & 58,52
contre 58,47 il y a deux semaines. Le cours de compen-
sation du reichsmark a été invariablement fixé
a 171,70,

L’orientation des devises scandinaves a suivi celle
de la livre sterling. Le Stockholm a progressé de
107,42 1/2 A 109,90, ’Oslo de 104,70 & 106,90 et le Copen-
hague de 93 & 95,10. Le Prague a été recherché au dela
de 17,90. Le zloty qui avait touché le cours de 81 il y
a quinze jours cote maintenant 80,85. Le change sur
Montrdal, aprés avoir fléchi de 4,34 7/8 & 4,32 1/2, s’est
avancé jusqu’a 4,36.

La fermeté qui a prévalu au comptant a eu sa réper-
cussion sur la tendance des devises cotées & terme. La
prime de la livre sterling est montée de 7 & 18 cen-
tiemes de belga, celle du franc frangais de 12 & 26 cen-
tiémes de belga. Le report du dollar s’est élevé de 1 &
3 centitmes de belga. Sur le marché de l'argent, le
taux de I’escompte est inchangé & 2 1/8 p. c.; celui du
call money n’a pas dépassé 1 p. c.

Le 25 octobre 1934.

MARCHE DES TITRES.
Comptant.
Marché sans affaires et sans orientation bien définie.
Ci-aprés, tableau comparatif des cours pratiqués res-
pectivement les 17 et 5 octobre 1934.

Citons :

Aux rentes : 3 p. c¢. Dette belge 2° série, 72-74,60;
5 p. ¢. Restauration Nationale, 92,560-93,25; 5 p. c.
Emprunt Belge Intérieur 1920, 97,25-98,25; 5 p ¢. Dette
belge 1925, 89,25-89; 6 p. c. Emprunt Belge de Consoli-
dation 1921, 9625—96 75; 5 p. c¢. Emprunt belge A lots

1932 ge|répeéte & 518; 5 p. ¢. Emprunt belge & lots 1933,
1026-1028 6 p. c. Assocmtmn Nationale des lndustnels
et Commerqants, 97,25-96,25; 6 p. ¢ Société Nationale
des Habitations et Logements a4 bon marché, 97-98;
4 p- c. Dommages de Guerre 1921 se répéte Y 208,50 ;
5 p. ¢. Dommages de Guerre 1922, 249,50-247,50; 5 p. c.
Dommages de Guerre 1923, 504-503,50.

Aux assurances et banques : Compagnie Belge des
Assura,nces Générales, 6225-6150; Banque d’Anvers,
1765-1760 Banque Belge pour lEtranger 425-4217,50;
Banque de Bruxelles se répéte & 515; Banque Na.t;lo-
nale de Belgique, 1830-1800; Calsse Générale de
Reports et de Dépodts, 1975- 2010 Société Nationale de
Crédit & I’Industrie, 680- 695; part sociale Société Belge
de Banlque, 1075-1110; part de réserve Société Générale
de Belgique se répéte & 3375.

Aux |entrepmses mobilidres et immobilidres : part de
fondateur Crédit boncier d’Extréme-Orient, 8350-8400;
action 'de dividende Hypothécaire Belge- Améuca,me
6600-6750.

Aux chemins de ier : action privilégiée 6 p. c. Société
Na,txona,le des Chemins de Fer Belges, 479-483; action
de dividende Braine-le-Comte & Gand, b5175- 51&0 part
de fondateur Congo se répéte a 1615; 1/10" d’action de
jouissazfxce ‘Lournai-J urbise, 2375‘-2410 ; action de jouis-
sance Welkenraedt, 157560-14750.

Aux tramways, cheming de fer économiques : action
de dividende Tramways Bruxellois, 5850-5900; part
sociale! Le Caire se répéte & 390; action de.dividende
Pays de Charleroi, 855-850.

|
Aux tramways et électricité (trusts) : Bangkok, 370-

375; Compagme Belge des Chemins de Fer et Entre-
prises, 665-685; action de capital Electrobel, 1985-2035;
part de fonda.teur Electrorail, 3330-3290; action de
capital Traction et Electricité, 1525-1565; action ordi-
naire Transports et Entreprises Industrielles, 6425-
6475,

Aux |entrepris:es de gaz et d’électricité : part sociale
Auxiliaire d’Electricité, 2025-1990; Centrales des
Flandres et du Brabant, 552,50-560; pa.rt sociale idem,
330-326; action de jouissance Compagnie Anversoise de
Parbicipation Financiére d’Entreprises, 3625-3830;
1/10°0 pa,rt de fondateur Electricité du Borinage, 2710—
2750; plart de fondateur Electricité Bruxelloise, 10100-
10326; part de fondateur Electricité de la Dendre,
3230—32(}0; 1/10° part de fondateur Electricité de l’Est
de la Belgique, 5700-5660; action de capital privilégiée
5 p. ¢ Electricité du Nord de la Belgique, 1890-1875;
1/10° part de fondateur Electricité de 1'Ouest de la
Belgique, 3210-3060; part de fondateur Electricité du
Pays de Liége, 4025—3925, part sociale Electricité de
Rosano, 380-360; part de fondateur Gaz et Electricité
du Hainaut, 10800-10725

Aux .industries métallurgiques : action de capital
Baume et Marpent, 57756-5850; action de capital
Fabrique de Fer de Charleroi, 635-665; Forges de Cla-
becq (coupons n° 91 et 92 = 800 francs net détachés),
20175-20950; Cockerill, 440-465; Espérance-Longdoz,

‘

|



1470-1460; Ougrée-Marihaye, 580-600; Forges de la Pro-
vidence, 7700-7900; Thy-le-Chiteau-Marcinelle, = 1400-
1435. o

Aux charbonnages : Amercceur, 1550-1600; part so-
ciale Centre de Jumet, 2940-2810; Gouffre, 7750-7600;
Maurage, 3600-3650; Noél-Sart-Culpart, 5950-5450;
Sacré-Madame, 1315-1300; part sociale Wérister, 2325-
2380. '

Aux zincs, plombs et mines : Asturienne des Mines
série A, 85-85,50; part sociale Métallurgique de
Prayon, 610-605; 1/10° d’action Vieille-Montagne, 990-
1000. ’

Aux glaceries : Auvelais, 13325-12950; 1/5° d’action
Charleroi, 3050-3080; Moustier-sur-Sambre, 13450-13725;
part sociale Saint-Roch, 11000-10525.

Aux industries de la. construction : action ordinaire
Cannon Brand se répéte 3 480; Carriéres de Porphyre
de Quenast, 715-720; Carriéres Unies de Porphyre,
3485-3450; action de jouissance Ciments d’Europe
Orientale, 872,50-980.

Aux textiles et soieries : La Lainiére, 590-575;
Liniére La Lys, 4000-3990; part sociale A Soie Belge
Procédé Viscose, 590-610; part sociale B idem, 600-
635,

Aux produits chimiques : part sociale Fabrique
Nationale d’Explosifs, 997,560-960; part de fondateur
Industries Chimiques, 460-472,50; Laeken, 2125-2105;
part sociale Union Chimique Belge, 165-175; Vedrin
série B, 252,50-280.

Aux entreprises coloniales -: part de fondateur Auxi-
liaire Chemins de Fer Grands Lacs, 1925-2100; Géo-
Inines, 420-435; action privilégiée Katanga, 15500-16000;
action ordinaire idem, 14200-14875; 1/100° part de fon-
dateur Miniére des Grands Lacs Africains (coupon
n°® 10 de fr. 4,15 net détaché), 660-710; 1/3 d’action de
dividende Simkat, 810-805; action privilégiée Union

.JL

Miniére du Haut-Katanga, 1675-1705; action de capital
idem, 1750-1800; Brasseries du Katanga série B, 445-

" 442,50; action de capital Travaux et Bétons « Tra-

beka », 800-870.

A Palimentation : Moulins « La Royale », 3225-3455;
action de dividende Anciens Mouling Rypens (coupon
n° 12 de fr. 113,47 détaché), 1975-2160; action de jouis-
sance Moulins des Trois-Fontaines, 7525-7650; part
sociale Brasseries de Haecht, 1535-1540; Brasseries
d’Ixelles, 3560-3585; Brasseries de Koekelberg, 2675-
2650.

Aux industries diverses : 1/9° d’action ordinaire
Anciens Etablissements De Naeyer, 560-540; part
sociale Englebert O. Fils, 1020-1040; part de fonda-
teur Grands Magasins « -A I'Innovation », 1750-2080.

Aux actions étrangdres : part sociale Madrilena de
Tranvias, 1425-1410; Compagnie Sévillane d’Electri-
cité, 1012,50-1040; part de fondateur Chemins de Fer
Economiques du Nord, 950-930; part bénéficiaire Elec-
tricité de Paris, 16800-16100; Glaces et Verres Spé-
ciaux du Nord de la France, 4550-4855; action de jouis-
22052085 ; part de fondateur Huileries de Deli, 2000-
2085 ; part de fondateur Palmboom Cultuur « Mopoli »,
6825-7725; action ordinaire Royal Dutch, 21250-20900;
part sociale Arbed, 3400-3375.

Terme.

Action Banque de Paris et des Pays-Bas, 1645-1640;
action ordinaire Barcelona Traction, 276,25-270; action
ordinaire Brazilian Traction, 250-242,50; action de capi-
tal Héliopolis, 1155-1180; 1/100¢ part de fondateur
Miniére des Grands Lacs (coupon n° 10 de fr. 4,15
détaché), 670-705; Pétrofina série B, 510-520; Royal
Dutch, 2115-2080; action ordinaire Securities, 107-
106,50 ; action de capital Transports, Electricité et Gaz,
260-288,75; action privilégiée Union Miniére du Haut-
Katanga, 1665-1735.

!



STATISTIQUES

MARCHE DE L'ARGENT A BRUXELLES.

1. — Taux ofticlels et taux « hors banque » (escompte et préts).

[ Ty
¢ Taux officiels (B. N. de B.) « hor;r g::que » | dus cgl? I:If(‘"',ey » | Taux desreports (1)
. escompte | escompte préts :

DATES d’acceptat.| de traites | et avances| papier | papier en sl‘" ‘i“r
et de non domio.| sur fonds | commer-| finan- | compen.| marché | YA '°UrS | V& Eurs
traites et do publics cial cier sation au comp-

domiciliées| promesses | nationaux tant terme
6 octobre 1934.......... 2,50 3,— 3,— 2,1250 — 0,75 0,75 6,50 6,—
8 — i 2,50 3,— 3,— 2,0625 | 2,1875 0,75 0,75 6,50 6,—
9 — e 2,50 3,— 3,— 2,0625 | 2,1875 0,75 0,75 6,50 6,—
10 e 2,50 3,— 3,— 2,0625 | 2,2500 0,75 0,75 6,50 6,—
11 — e 2,50 3,— 3,— 2,0625 { 2,2500 1,— 1,— 6,50 6,—
12 —_— 2,50 3,— 3,— 2,1250 | 2,1875 | 1,— 1,— 6,50 6,—
13 — e 2,50 3,— 3,— 2,1250 — 0,75 0,75 6,50 6,—
15 — e 2,50 3,— 3,— 2,0625 | 2,1875 0,75 0,75 6,50 6,—
16 — e 2,50 3,— *3,— 2,— —_ 0,75 0,75 6,50 6,—
17 e 2,50 3,— 3,— 2,— — 0,75 0,75 6,50 6,—
18 — . 2,50 3, — '3, — 2,0625 | 2,1875 | 0,75 0,75 6,50 6,—
19 — e 2,50 3,— 3,— 2,1250 — 0,75 0,75 6,50 6,—
20 — e 2,50 3,— 3,— 2,1250 — 0,75 0,75 6,50 6,—
(1) Taux de la Calsse Générale de Reports et de Dépdts.
I1. — Taux des dépOts en banque,
Compte . Caisse Gén.d’Epar-
) Compte de Compte de dépota & : gne et de Retraite
quinz.
BANQUES a ou &
' 16 jours 2 ans jusque | au deld
vue de 1 mois | 3 mois | 6 mois lan 20.000 de
préavis et plus | franos |20.000 fr.
A. — Au 20 octobre 1934 :
Société Générale .............. 0,75 1,85 2,— 2, 10l 2,30 — — — —
‘Banque de Bruxelles .......... 0,75 1,85 2,— 2,10 2,30 — — — —
Caisse de Reports ............ 0,75 1,823 — 2,—! 2,— — — — —
Algemeene Bankvereeniging .... 0,75 1,85 2,— 2, 10l 2,30 — — _ —_
Société Belge de Banque ...... 0,75 1,85 2,— 2,10 2,30 —_ — — —
Société Nation. de Crédit i I’Ind. — — — 2,25 2,50 3,00 3,25 — —
Catisse Gén. d’Epargne et de Retr. — —_ — — — — — 3,— 2,—
B. — Les derniers mois : *) (*%) (**) (**) (*%*) (**%)
1932 ottt 1,— 2,30 2,35 2,45 2,65 3,65 3,90 3,—() 2,—
R 1,— 2,34 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
1933 Juillet ....vvvvvvnnnnnnn 1,— 2,35 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
F 1,— 2,33 2,40 2,50 2,75 3,75 4, 3,— 2,—
Septembre .............. 1,— 2,35 2,40 2,50I 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Qctobre .......covvvnenn. 1,— 2,35 2,40 2’50| 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Novembre ....oveeeeennn. 1,— 2,36 2,40 2,50| 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Décembre ......cvvvunn. 1,— 2,33 2,40 2,50| 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
1984 Janvier ......iiiiiiaann 1,— 2,33 2,40 2,5()| 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Février ...ovvvvvnninvenns 1,— 2,31 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Mars ...ovvnniinniinenan 1,— 2,23 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
. | 1,— 2,23 2,40 2,50, 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Mal .ovvenininnnnnnannes 1,— 2,02 2,40 2,45 2,675 3,75 4,— 3,— 2,—
0 1 1,— 2,03 2,40 2,40 2,60 3,75 4,— 3,— 2,—
Juillet ....covvviiiiennns 1,— 2,01 2,40 2,40 2,60 3,75 4,— 3,— 2,—
AORE v vevreivnernnnnnnn 1,— 2,01 2,40 2,40 2,60 3,75 4,— 3,— 2,—
Septembre .............. 0,7 1,931 2,— 2,08 2,24 3,75 4, — 3,— 2,—

(*) Taux du compte de quinzaine & la Calsse Générale de Reports et|de Dépdts (deuxidme quinzeine du mois).

(**) Moyenne des taux appliquég dans les cing 1gremléres banques mentionnées ci-dessus.

*s#¥) Moyenne des taux appliqués & la Bociété Natlonale de Crédit A& I'Industrie.

:1) Sulvant décision de la Caisse d’Epargne dm 17 novembre 1932, les intéréts pour ’année 1932 ont été relevés de deunx-dixidmes,
pour la partie des dépots n’excédant pas 20.000 francs.

— 968 —




MARCHE DES CHANGES A BRUXELrES.
I. — Cours quotidiens. '

- 4 8 S 8 = = ¥ ] o 5 4 a8
£ B 188 28| 5| 5| §|sB| B|eB| B |.5| 8.8
g2 = | <3 F B 2 me | Ha o | o | BT 2 = Eg
2 1% |uS-| BE | RB |22 |55 | EE | g8 | &2 |55 63 | §E | &S
DATES 68 | 89 t¥vg| B8 [ B ) i1 | 8 8 E 18 é"' g g
& el G ) B I el I S| po[&0 ] %
So |20 |81 o | Eo |0 &g 2 Sn g (215 BT A1 120
@ i |ge | ad & al i § s 88| & | Ha| = d
-] 8 |=" e 8| 8| g| 8| 8| 81l g ~] 81| =
8 ootobre 1934 ]20,9225 128,256254,25626 |200,30 |139,75 |568,57 36,68 107,876 [105,08 [93,40 17,88 4,3475 [171,70 {81,075
9 -— 20,876 {28,2425 [4,26125 |280,30 1139.656 (58,50 36,68 107,675 {104,756 (93,25 17,89 4,35 171,70 {81,075
10 —_— 20,92 28,23375(4,26626 1290,30 [139,65 (58,37 36,66 107,80 |105,— |93,40 17,89 4,36 171,70 |80,976
11 — 20,8276 |28,23375(4,2580 (290,29 |139.,66 (68,47 36,71 107,425 |104,70 |93,— 17,90 4,34875 (171,70 |81,—
12 —_— 20,90 28,25376|4,236 290,33 |139,70 |68,50 36,68 107,875 [104,95 (93,35 17,93 4,33 171,70 (80,925
15 —_ 20,85 28,2425 |4,2530 (200,30 |139,65 |[568,64 36,636 (107,63 (104,825 (93,10 17,93 4,34 171,70 |80,85
16 — 20,90 (28,2376 |4,245 290,30 }139,65 |58,56 [36,64 (107,76 |105,05 |93,40 (17,02 4,34 171,70 [80,90
17 — 20,94 28,22875(4,23456 (290,10 |139,66 [68,52 36,63 108,10 |106,376 |93,60 17,94 4,335 171,70 |80,90
18 —_ 20,98625)28,23 4,25125 1290,26 |139,65 [58,61 36,66 108,20 [105,50 193,70 17,95 4,326 171,70 80,80
19 — 21,09125128,22875/4,2560 1290,20 (139,65 168,55 36,66 108,70 !105,925 (94,20 17,95 4,3425 (171,70 180,85
1) Cette parité résulte de la dévaluation du dollar par décret dun 31 janvier 1934,
2) La nouvelle parité résulte de la dévaluation de ?a Ke, an 17 février 1934.
II. — Change a terme. (Report « R » ou déport ¢« D » exprimés en belgas.)
POUR 1 £ POUR 100 FR. FR. POUR 1 § POUR 100 FLORINS
DATES
acheteur | vendeur acheteur I vendeur acheteur | vendeur | acheteur I vendeur
a 1 mois :
6 octobre 1934....... R0,0180 | R0,0220 | R0,0400 | R0,0450 | R0,0020 { R0,0030 RO0,25 —_
8 — ... R0,0250 | R0,0300 | R0,0450 | R0,0525 | R0,0030 | R0,0050 RO0,30 R 0,50
9 —_ e R0,0260 | R0,0300 | R0,0450 | R0,0500 | R0,0030 | R0,0045 RO0,30 RO0,45
10 —_— e R0,0160 | R0,0200 | R0,0250 | R0,0350 | R0,0020 | RO0,0040 R 0,20 R 0,40
11 —_— il R0,0250 | R0,0300 | R0,0350 | R0,0550 | R0,0020 | R0,0040 R 0,30 R 0,50
12 —_— e RO0,0240 | R0,0280 | R0.0500 | R0,0600 | R0,0045 | R0,0055 R 0,30 RO0,50
13 — e R0,0250 | R0,0300 | R0,0450 | R0,0500 | R0,0030 | R0,0050 R 0,30 R 0,50
15 —_— e R0.0300 | R0,0325 | R0,0450 | R0,05256 | R0,00256 | R0,0040 R 0,30 R 0,40
16 — . R0,0280 | R0,0320 | R0.0500 | R0,0600 | R0,0040 | R0,0045 RO,45 R 0,55
17 —_— e R0,0320 | R0.0340 | R0,0500 | R0,0600 | R0,0040 | R 0,0050 R 0,50 R0,70
18 —_ R0,0350 | R0,0400 | R0,0525 | R0.0550 | R0,0040 | R0,0055 R 0,50 RO0,70
19 —_ R0.0500 {,R0,0550 | R0,0490 | R0,0600 | R0,0040 | R 0,0060 RO0,65 RO0,80
20 —_— e R 0,0550 —_— R 0,0650 —_ R 0,0060 —_ R 0,60 —
a 3 mois :
6 octobre 1934....... R0O,1100 | R0,1150 | R0,1650 | R0,1750 | R0,0150 —_ R1,50 —_

8 — e RO,1200 | R0,1275 | R0,1800 | R0,1950 | R0,0180 | R0,0210 R1,80 R2,05
9 — e R0,1350 | R0,1400 | R0,2000 | R0,2100 | R0,0110 | R0,0240 R2.10 R 2,40
10 — e R0,0750 | R0,0800 | R0,1200 | R0,1300 | R0,0110 | R0,0130 R1,20 R1,40
11 — e R0,0050 | R0,1100 | R0,1500 | R0,1625 | R0,0145 | R0,0160 R1,45 R1,60
12 — e R0,1050 | R0,1100 | R0,1850 { R0,1900 | R0,0160 | R0,0190 R1,80 "R1,90
13 —  iieeees R0,1100 | R0,1200 | R0,1600 | R0,1700 | R0,0140 | R0,0160 R1,60 R1,80
15 — iiiee.s RO0,1100 [ RO,1175 | R0,1850 | R0,1950 | R0,0165 | R0,0190 R1,70 R1,90
16 — iieeeas RO,1100 { R0,1150 { R0,1700 | R0,1825 | R0,0160 | R0,0190 R1,70 R 1,90
17 — .. RO,1175 | R0,1250 | R0.1750 | R0,1850 | R0.0170 | R0,0180 R1,80 R1,90
18 — e RO,1175 | R0,1250 | R0O.1700 | R0O.1800 | R0,0200 | R0,0230 R1,80 R1,90
19 — e R0,1750 | R0,1800 { R0,2000 { R0,2100 | R0,0240 | R0,0260 R 2,60 R 2,80

20 —_ ... —_— R 0,2000 | RO,2625 — -] R0,0260 — R 2,40 —_

Moyenne des cotations

antérieures (@ 3 mois) :

1932 it iiiiiiii e R0,0917 | R0,0948 | R0,1239 | R0.1308 | R0.0027 | R0,0076 | R0,6460 | R0,8430

1933 v i iiiiiniiinennn R0,0336 | R0,038 | D0,0221 | D0,0128 | D0,0481 | DO,0416 | D1,2074 | DO0,9312

1933 Juillet .......... R0O.0058 | R0,0132 | R0.0161 | R0,0242 | D0,0315 | D0,0258 | D4,8950 | D4,4310
Aofit ........... DO0.0014 | R0O,0024 | R0.0166 | R0,0215 | D0,0440 | D0,0422 | D1,6350 { D1.3620
Septembre ....... R0O,0081 | R0O.0108 | R0.0039 [ R0.0075 | DO0.0515 | D0.0472 | D1,1360 | DO.8R75
Octobre ......... R0,0170 [ R0.0214 | D0.0134 | D0.00R] | D0.0477 | D0,0429 | D0.3308 | DO0.1947
Novembre ....... R0,0223 | R0,0253 | D0,1442 | D0,1269 | D0,0802 | D0.0545 | DO0,1250 | R0.0100
Décembre........ R0,0268 | R0,0282 | D0.0975 | D0,0]]7 | D0,0860 | D0.0610 | R0,1857 | R0,2937

1934 Janvier ......... R0.0004 | R0O,0039 | DO0.0771 | D0,0703 | D0.0515 | D0.04R0 | R0,1284 | R0,1910
Février ......... R0.0602 | R0,0664 | D0,3134 | D0,3032 | DO0,0035 | D0,0009 | D0,3305 | D0,1020
Mars ......... ... | R0.0552 [ R0,0600 | D0.1944 | D0,1842 | R0,0054 | R0,0072 | D0,6480 | D0,5187
Avril ........... R0.0357 | R0,0350 | D0,1493 | D0,1379 | R0,0020 | R0,0033 | D0,8198 | D 0,6687
Mai............. | R0,0381 | R0,0420 | D0.0586 | D0,0516 | R0,0032 | R0.0044 | D0,1979 | D0,0929
Juin ............ | R0,0680 | R0,0702 | R0.058 | R0,0605 | R0.0079 | R0O,0086 | R0,4577 | R0O,5417
Juillet .......... | R0,0964 | R0,1036 | R0,0945 | R0,1017 | R0.0160 | R0,0180 | R1,0783 | R1,2583
Aottt ........... | R0,0639 | R0,0696 | R0,0845 | R0,0897 | R0,0079 | R0,0098 | R0,7731 | R0.9348
Septembre ....... | R0,0414 | R0,0474 1 R0,0699 | R0,0769 | R0,0033 | R0,0048 ! R0,6906 | R0,8125




INDICES DES PRIX.

INDIOES SIMPLES DES PRIX DE DﬁTLIL EN BELGIQUE (1) INDIOES DU 0OUT
(Base : avril 1914, indice 100) DE LA VIE
| - EN BELGIQUE
; 3 0AT£GORIR
DATES Pour le royaume (Base : 1021, ind. 100)
Anvers | Bruxelles Gand Liége
l en fr.-nouv.|en fr.-or (2) Atl;;‘gz' Ensemble
plus haut....... 784 788 722 726 752 108 163 180
1932 ) plus bas ....... 740 740 681 675 706 102 144 178
moyenne ....... 754 755 692 691 720 104 151 183
plus haut ...... 758 757 695 705 724 104 159 187
1933 3 plus bas ....... 728 728 668 683 695 100 144 177
moyenne ....... 740 738 677 69|3 705 102 152 181
1933 Juillet .......... 728 728 671 683 695 100 145 177
Aolit ........... 735 730 672 686 698 101 148 179
Septembre ....... 739 733 678 688 701 101 153 182
Octobre ......... 738 733 675 692 701 101 156 183
Novembre ....... 737 736 672 692 702 101 156 183
Décembre........ 737 736 668 689 700 101 156 184
1934 Janvier ......... 733 733 665 684 696 100 152 181
Février ......... 723 723 6556 673 687 99 149 178
Mars «.o.ovvvennn 711 713 645 663 677 98 143 174
Avril............ 700 706 637 664 670 97 - 138 171
Mai.......oovnns 693 700 633 646 862 95 133 167
Juin ............ 682 696 629 6‘39 653 94 134 168
Juillet........... 682 696 624 640 654 94 137 169
Aolit........... . 691 701 630 647 659 96 144 174
Septembre........ 687 703 634 851 660 95 147 176
|
|
INDICES m!;s PRIX DE GROS
i
[} L
DATES Belgique Angleterre | Allemagne | Etats-Unis SF [;8.";96 Pays-Bas
(Ministére de I'Industrie (B. of Trade) (Stattstwches (B. of Labor) ( GIZ ': ;qlue (Bur. central
et du Travail) Base : 1913 Rezchaamt) Base : 1926 de 1 "‘Fr € ) de Statistique)
Base : avril 1914 B&se 1913 Be @ ATance) | Bage : 1913
l age:juil, 1914
fr.-nouveaux | francs-or (2) |
plus haut . 557 80 106 | 100 67 427 84
1932 3 plus bas ..... 512 74 98 - 92 63 390 75
moyenne .... 6532 77 102 96 66 407 79
plus haut ... 521 75 103 I 96 71 397 77
1933 { plus bas ... 484 70 97 | 91 60 382 71
moyenne ... 501 72 101 .9 66 388 74
|
1938 Juillet ....... 508 73 102 ’ 94 69 397 73
Aolit ........ 501 72 102 94 69 394 73
Septembre . ... 496 71 103 | 95 71 386 75
Octobre ...... 489 70 103 - 96 71 384 75
Novembre . ... 485 70 103 - 96 71 383 76
Décembre. . ... 484 70 103 | 96 71 389 77
1934 Janvier ...... 484 70 106 - 96 72 388 79
Février ...... 483 70 106 | 96 74 384 80
Mars......... 478 69 104 - 96 74 380 79
Avril...... . 474 68 103 i 96 73 378 79
Mai.......... 470 68 102 ’ 96 74 372 77
Juin ......... 472 68 104 97 76 363 76
Juillet........ 471 68 103 I 99 75 361 77
Aotlit......... 474 68 105 - 100 363 78
Septembre . ... 470 68 106 | 360

?

1) Indice au 16 de chaque mois
2) Sur 1a bgse du taux de mbﬂiuuﬂon
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LA CONSOMMATION EN BELGIQUE.

{1) Nouvelle statistique depuls 1932; I'ancienne statistique comprenait 6 abattoirs.

(2) Source : Ministdre des Travaux publics.

INDICES DES CHIFFRES D’'AFFAIRES GONSOMMATION DE T'ABAG
Base : moyenne mensuelle de 1927 = 100. (fabrication et importation).
Grands magasin Magasing Coopératives Ciga- | Ciga- | Ciga- | "3
: & succursales et magagins patronaux res rillos | rettes | fumer,
PERIODES - . PERIODES priser
Articles i : . ot
Vétements  |Ameublement | de ménage | Alimentation | Boulangerie | Alimentation ] Vétements (millions de pidces) | Tiasher
et divers (tonnes)
1932 1 1933 | 1932 | 1933 | 1932 | 1933 | 1932 | 1933 | 1932 | 1933 } 1932 | 1933 | 1932 | 1933 JAnnée 1932......... 228 321| 5.982,12.703
. . Année 1933......... 203 357| 5.5256{12.461
Ootobre .......... 109 95 102 116 -117 102 118 111 59 58 122 120 142} 145
Novembre ....... . 79 72 88 85 156 137 117 117 57 55 115 116 127 12541931 1er trimestre .. 67 74| 1.558] 2.969
Décembre ........ 99 86 148 130 230 157 123 132 57 60 139 134 138 131 2¢ trimestre .. 66 80| 2.029| 3.087
3 trimestre .. 68 90} 1.931| 3.087
1933 [ 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 4¢ trimestre .. 74 90| 1.320] 3.548
1932 1€r trimestre .. 58 82| 1.249| 2.969
Janvier .......... 70 65 97 90 108 94 120 110 58 55 132 124 135 133 20 trimestre ... 49 70| 1.649| 3.194
Février .......... 64 64 86 84 133 109 98 98 53 50 113 111 111 111 3e trimestre ... 51 81| 1.710| 3.218
Mars ............ 103 95 105 110 124 106 114 115 60 56 118 125 136 160 4°® trimestre ... 70 88| 1.374| 3.323
Avwril..........L L. 107 94 98 94 111 90 117 101 55 51 118 111 145 1331933 1°er trimestre . 68 91] 1.425) 3.429
Mai ............. 103 89 100 88 111 106 118 113 58 51 120 113 128 131 2e trimestre . 43 73| 1.342] 2.714
Juin ............. 100 92 110 95 161 125 116 108 57 53 119 111 112 119 3e trimestre . 42 89] 1.440| 3.161
Juillet ........... 64 58 80 70 81 88 119 114 58 53 122 115 100 100, 4¢ trimestre ... 50 103] 1.318] 3.157
Aolit ............ 55 50 78 65 107 93 117 113 57 55 117 113 96 9351934 1T trimestre . 44 94| 1.138] 3.152
Septembre ....... 731 (1) 64 97 84 117 101 117 102 58 117 108 2e trimestre ... 43 101] 1.372( 3.186
(1) Indice provisoire.
ABATAGES DANS LES PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS PRODUCTION D’ENERGIE ELEGTRIQUE EN BELGIQUE (2).
(13 abattoirs) (1). (Centrales de 100 kw. et plus.)
Gros bétafl Nombre Propuorion (milliers de kwh.)
ERIODES — Poros, i PERIODES de contrales
PRRIO! taureaux, Chevaux Veaux porcelets agneaux, recensées | Unlon des | Assoclation
vaches, chévres (total) exploitations| des centrales | Bociétés non Régles ToTAL
génisses) électriques | électrigues affilides commaunales
de Belgique | industrielles
1932 Moyenne mensueils ....... 14.589 833 13.082 24.926 6.694 1832 Moyenne mensuells ..... 318 131 992 181.974 13.652 327.618
1933 Moyenne mensuelle ....... 14.516 933 12,501 24.380 7.06}1 1933 Moyenne mensuello ..... 280 142.864 133.942 34.940 13.413 328.159
1033 Joflet ......uuenn.... 12.979 734 12.001 22.092 1.493 1033 Juin ..eeeeveiiieinnnn. 226 128.400 111.217 51.457 13.404 304.568
Aot ovvvieiiiiiinnnnnns 16.092 836 14.760 28.417 2.537 Juillet .ooivneinnennenn. 240 125.456 141.603 23.270 10.649 300.987
Septembre ............... 14.087 970 10.850 26.673 6.671 - 1o 1 N 243 130.705 145.6867 23.6510 14.270 314.152
Octobre .....coeenvuinnns 16.500 1.038 10.420 32.493 14.515 Septembre ......c...... 247 133.773 143.951 24.993 15.713 318.431
Novembre.....eeeee.n.... 14.691 1.145 10.848 32.704 18.009 OCtobr® teveeeirenenns. 250 150.724 161.688 13.266 14.813 310.491
Décembre ............... 12.800 1.175 9.406 28.638 16.823 250 152.995 180.653 14.246 16.305 344.201
1934 Janvier......... sresraans 15.444 1.105 13.036 32.859 11.680 260 161.956 164.350 12.851 17.116 366.273
Févrter ....... eeeentanan. 12.175 930 12.065 27.846 4.750 261 165.276 166.040 15.841 17.088 364.244
Mam ooooiiiiiinenen.. 13.136 958 13.339 28 666 4.670 251 144.214 148.548 12.178 14.467 319.407
Avril oo, 12.875 669 13.162 29.817 2.396 251 156.244 170.326 13.870 15.484 355.924
Mai coooviinvenenneninnas 15.351 713 15.601 . 36.400 2.608 251 134.301 159.456 13.243 12.455 319.455
Juin ..... ceeeeen veeeenn. 12.102 651 11.874 32.436 1 570 251 130.642 165.171 13.006 12.078 320.897
Juillet vovvvrerereanniane 12.848 603 11.744 32.786 2,012 251 126.808 163.616 13.120 11.652 315.195
Aol coveiiivennanan sese- 15.269 792 13.882 35.271 2.759 251 127.611 168.6156 13.372 10.734 320.232
Septembre ..eceivinenn.. 13.331 832 11.127 32.404 4.074 251 133.792 161.687 13.098 11.695 320.173



'

STATISTIQUE DU CHOMAGE EN BELGIQUE (1).

AsSUE£S EN #TAT DE CHOMAGE AU DERNIEB JOUR OUVRABLE DU MOIS
i ToTAL DES JOURNEES PERDUES
_MOIS Chiffres absolus Moyenne po‘nr cent assurés
Chémage Chémage Chdmage Chomage A B
X | .
complet intermittent complet intermittent
i
1933 1933 1932 1933 1932 1933 | 1932 1933 1932 1933 1932 1933
Septembre ,...... s 163.048 | 138.131 | 168.120 | 163.067 18,3 13 ,8| 18,9 16,1 1.387 1.010 23,1 18,8
Ootobre «vvvevnens. 157.525 | 146.988 | 161.155 | 144.998 17,6 14,56 17,9 14,4 1.224 960 20,4 16,0
Novembre .......... 167.206 | 166.690 | 145.547 | 148.023 17,6 15,8 16,2 14,8 1.238 1.140 20,6 18,8
Décembre........... 171.028 | 194.279 | 165.669 | 163.537 18,6 19,9 16,9 16,6 1.337 1.407 22,4 23,4
1933 1934 1933 1934 1933 1934 I 1933 1934 1933 1934 1933 1934
Janvier cocoieeeienn 207.136 | 206.856 | 196.237 | 183.712 22,1 21,5! 20,9 18,9 1.488 1.465 24,8 24,6
Février ..evvueen.. . 201.305 | 195.406 | 185.052 | 178.566 21,0 20,3| 19,3 18,6 1.593 1.516 26,6 25,4
Mars..coeeenonenns . 185,716 | 182.561 ] 186.942 | 182.780 20,1 18,8 19,2 16,7 1.445 1.400 24,1 23,2
Avwril ceovvvinaanl, 180.143 | 188.478 | 187.222 | 170.352 18,2 ]9,41I 18,8 17,6 1.355 1.364 23,8 23,6
Mai.iovianeanonnenn 162.781 | 170.261 | 176.174 | 162.511 16,4 17,6 17,7 16,7 1,120 1.279 19,3 21,4
Juig ceieeaiiiiean, 145.881 | 165.342 | 158.005 | 163.216 14,4 17,1' 15,5 16,9 1.037 1.271 18,0 21,3
Juillet ............. 142.119 | 167.979 | 168.653 | 175.974 13,7 17,4 16,3 18,2 918 1,223 15,8 20,8
Aofit s.evvveninnans 135.105 | 164.969 { 162.361 | 169.256 13,5 l7,l| 16,3 17,6 1.027 1.328 17,9 23,8

A) Par mille assurés et par semaine.
pour cent de l'ensemble des

Jjournées qu’auralent pu fournir lesi assurés,

B)
1) Statistique du Ministére de 1'Industrle et dn Travail, publiée par la Revue du Travail.

|
ACTIVITE DE LA CONSTRUCTION.

]
Nombre d’autorisations de bitir délivrées Nombre d’autorisations de batir délivrées
dans Pagglomération bruxclloise, dans les agglomérations urbaines
& Anvers, Gand et Liége du pays
(ancienne statistique) ! (63 agglomérations - 114 communes)
PERIODES :
Reconstructions | Reconstructions
Constructions et Total Constructions ot Total
transformations ! transformations
i
Année 1932 ........ teeeesescterennee 3.544 7.670 Illl 214 12.785 15.644 28.429
Année 1933 .......... eeservenns ceees 3.008 7.772 10.780 10.954 17.304 28.258
| .

1933 Juillet..... 288 669 ' oegr 1.018 1.400 2.418
Aolt covviinnnnans 236 678 | 913 823 1.589 2.412
Septembre 240 649 889 839 1.673 2.412
QOotobre ........... cerseven cene 180 684 864 678 1.458 2.136
Novembre . 132 533 ' 666 447 1.098 1.546
Déoembre ...cvvvieersinnieiaes 93 503 . 596 386 952 1.337

1934 Janvier covveeeeserienaroncanas 146 442 I 588 487 955 1.442
Pévrier coevviiiiinnniiniiienna. 165 499 | 654 671 1.096 1.773
Mars ......... teveteserctasnne . 241 743 084 842 1.754 2.598
- - 1 “ee 205 676 ' 881 787 1.605 2.392

218 641 859 693 1.510 2.203

198 838 l 1.036 740 1.716 2.468
Juillet ovveneriviearianannas 151 643 794 653 1.419 2.072
Aol cuvevnirioinnnes 154 685 ’ 839 505 (1) 1.318(1) 1.823(1)
Septembre ......00uuennnn 117 693

(1) Chiffres provisoires.
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DECLARATIONS DE FAILLITE
ET HOMOLOGATIONS DE CONCORDATS PREVENTIFS A LA FAILLITE
PUBLIEES AU MONITEUR D'U[ COMMERCE BELGE.

i
Nombre de faillites ! Nombre de concordats homologués
PERIODES :
(13 semaines) !
1932 1933 | 1934 1932 1933 1934
. I
Premidre période .........cce0iuennnn 285 344 3n 54 68 &8
Deuxidme période............. cesases 308 317 - 323 110 113 87
Troisiéme période ............ resnas 251 261 | 268 116 78 57
Quatridme période .............. .0l 311 326 81 53
Total pour 'année .,vveveevececs. vee 1.163 1.237 ! 361 312




ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES.
I. — Recettes et dépenses d'exploitation (millions de francs).

RECETTES
COEFFICIRNY
PERIODES : DfPENSES EXCEDENT
Voyageurs | Marchandises | xtxr‘:i:::ima Ensemble | rexrroraTIoR
1832 Moyenne mensuelle ....... ves 62,3 137,8 4,3 204,4 218,4 — 14,0 106,87
1933 Moyenne mensuells .......... 62,6 127,3 4,3 194,2 195,2 — 1,0 100,55
1933 Juillet e eouvvinniiiiiienannnn 76,9 116,7 4,4 197,0 189,3 1,7 96,12
- 7 83,2 119,89 3,7 206,8 189,9 16,9 91,81
Septembre ..ee.e.iiieiia.... 76,8 127,86 4,3 208,7 191,7 17,0 91,86
Octobre ..... 62,1 136,1 4,0 202,2 194,56 7,7 96,20
Novembre 50,8 133,56 3,3 187,6 189,5 - 1,9 101,03
Décembre 65,7 132,1 5,2 203,0 181,8 21,2 89,562
1934 Janvier...... 52,8 126,8 5,9 185,56 190,2 — 4,7 102,55
Février ...... 48,8 115,9 3,3 168,0 187,2 — 19,2 111,42
Mars ... 54,0 135,1 4,1 193,2 192,56 0,7 99,62
Avril ...... veseseriteennnn . 56,8 1168,9 3,6 177,3 186,1 - 8,8 104,989
Mai ..... . 60,3 119,8 3,7 183,8 186,56 - 2 101,46
Juin .. 68,1 117,7 3,4 179,2 185,56 — 5,3 103,51
Juillet ..... 1,7 113,8 4,2 189,7 187,4 2,3 98,77
Aolt vevrvrinnniiinienniannns 76,6 118,7 3,4 198,6 187,8 10,8, 94,52
Septembre (chiffres provisoires) 70,7 125,6 3,4 199,7 187,4 12,3 93,84

III. — Statistique du tratic.
II. — Nombre de wagons fournis & I'industrie (*). !
1° Trafic général.
A) Nombre de wagons_ fournis pour
transports taxés ﬁu départ des psm- VovaGEvEs GROSSES MARCHANDISES
tlons belges, y compris ceux pour le
transport de houille, coke et bri-
quettes.
B) Nombre de wagons fournis spéciale- Tonnes-km. (millions)
ment pour le ansport de houllle,
c )cc;ge % br(iiquettes. — .E
ombre de wagons chargés en pro-
PERIODES venance des réseaux égrangersp et I 5 % -g
destinés, soft & des statlons du résesu || £ § | § § & 2
de la Bociéts, soit & des stations || B3 3 | &8 S E
d’sutres réseaux situés an deld, S8 g g& | 88 | 82 2 3
RS R 2
NI I N
=3
3]
A B C A4 C g 8
1932 Moyenne mensuelle ........ 362.280 97.727 91.229 453.609 15.900 430 4.633 147 153 8 378
1933 Moyenne mensuelle ........ 363.197 101.580 90.826 454.022 15.433] - 421 4.596 146 147 Vi 370
1933 Juillet .....ccvveenveennnns 346.896 93.738 88.539 435.436 15.216 452 4.361 141 142 71 364
AoBb wenviiiinnnnrninnaens 368.879 04.340 92.301 451.180 16.923 405 4.486 144 147 70 361
B 374.892 103.590 02.322 467.214 14.828 434 4.696 156 161 69 376
N 418.536 116.827 80.266 508.802 15.628 418 5.1356 169 144 67 380
Novembre .........ae. cenes 402.027 110.421 85.128 487.165 13.901 364 5.068 167 141 70 378
Décembre ..ccvievcnnancnns 359.924 131.308 981.855 451.779 13.282 368 4.748 156 160 89 405
1034 Janvier ........... 356.294 122.938 88.487 444.781 16.034 384 4.648 156 163 78 387
323.975 100.772 78.697 402,572 13.137 356 4.299 142 135 66 343
376.560 111.196 92.948 469.608 13.548 372 4.971 169 150 76 394
325.023 93.739 82.624 407.647 13.928 381 4.412 142 134 77 353
335.026 95.967 82.148 417.174 14,487 412 4.497 151 136 70 367
338.386 90.048 84.360 422.745 13.743 395 4.516 146 142 80 368
331.371 87.814 79.689 411.060 14.552 445 4.348 145 138 85 348
350.518 96.590 92.488 443.004 4.618 370
Septembre ................ 368.934 115.479 03.403 462.427

(*) A partir de_ Janvier 1933, les chiffres se rapportent aux wagons chemins de fer et particullers; avant cette date, aux wagons
chemins de fer seulement
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III. — Statistique du trafic (suite):
o Transport des principales marchandises (grosses marchardises).

A. — Ensemble du t[raﬁc.

| .
NOMBRE DE TONNES (milliers)

| Graisses
PERIODES Produits Matériaux P“;’gmts Textiles, | Produits et
agricoles | Combus. Produits de : ,; tanneries | chimiques huiles
et Minerais | métallur- | construct., m‘?gl TS et et industr., Divers Toravx
alimen. tibles giques verres ”;’,l ®% | vétements | pharma- | pétroles,
taires et glaces t?: ox ceutiques brais
¢ ; erres ot goudrons
! .
[
1933 Mars ......... 319 1.884 366 534 451 | 594 50 261 63 . 330 4.851
Juin ...l 235 1.749 309 440 436 828 47 109 68 256 4.266
i
Septembre .... 201 1.962 316 447 441 ' 637 64 185 58 205 4.696
Décembre. .... 437 2.425 330 476 311 , 268 556 169 63 225 4.748
1834 Mars ......... 310 2.063 329 523 445 i 643 47 228 60 323 4.971
Juin ...o...... 231 1.744 364 572 448 i m 34 106 65 262 4.516
| .i
|
|
I
; |
| B. — Service interne'belge (1).
NomBRE mi TONNES (milliers)
1
1; duits Graisses
: PERIODES Produits Matériaux ro d u Textiles, | Produits 1
| . agricoles | Combus- Produits de ,: tanneries | chimiques huiles
et Minerais | métallur- | construct., cfmgl Tes, et et industr., Divers ToTaUux
alimen- tibles giques verres 'sa'l % | vétements | pharma pétroles,
taires et glaces .:::; ceutiques brais
‘.3 8 et goudrons
|
1933 Moyenne mens.. 276 1.303 13 118 250 | 393 10 74 24 212 2.673
1933 Mai ..... teees 161 1.133 12 138 300 I 490 9 60 26 217 2.536
Juin ......... 150 1.128 13 126 275 | 462 7 58 26 211 2.456
: Juillet ....... 162 1.218 12 109 273 483 9 64 24 204 2.668
| Aofit ........ 168 1.241 16 111 285 | a67 19 56 24 217 2.604
| Septembre .. .. 188 1.3563 15 104 283 , 485 14 5 26 241 2.784
i Octobre ...... 718 1.500 16 103 247 ' 422 10 61 23 192 3.203
| : Novembre .... 869 1.387 11 108 233 383 8 59 21 192 3.271
1 Décembre... .. 243 1.658 11 112 172 184 9 76 27 1656 2.657
1934 Janvier ...... 174 1.601 9 109 219 273 8 4 24 189 2.680
Février ...... 148 1.323 8 113 236 332 9 92 22 209 2.401
Mars.... 177 1.481 8 1356 307 1 478 9 114 22 257 2.988
Avril ....... 143 1.238 6 117 284 470 8 80 26 212 2.583
Mai.oeeennanns 130 1.283 9 130 310 ' 510 7 56 23 212 2.669
Juin ..eune e 142 1.177 11 137 300 , 534 7 53 26 204 2.690
Juillet........ 158 1.146 10 112 278 | b64 10 56 25 203 2.562
|

a Belgique.

1

|
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(1) Jusqu’en février 1934, les chiffres publiés se mpxiortalent au « service Intérleur-résean do la 8. N, C. ' B. », Les présents chif-
fres se rapportent & la totalité du trafic intérieur de



MOUVEMENT DES PRINCIPAUX PORTS BELGES.
PORT D’ANVERS (1)

NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALE
ExTafEs SorTiEs ExTates SorTIES
PERIODES
Tonnage | Marchan- |Nombre denavires | Marchan- Marchan. Marchan.
Nombre | (milliers dises dises Nombre {Capacité dises Nombre |Capacité dises
de de {milliers (milliess de (milliers | (milliers de (milliers | (milliers
navires | tonnes | de lonnes sur de tonnes | bateaux | de stéres)| de tonnes | bateaux (de etéres)| de tonnes)’
de jauge) mélriques) ohargés | jegs | métrigues) métriques) mélrigues)
1932 Moyenne mensuelle . 784 | 1.639 771 851 133 872 3.618 | 1.084 269 3.615 | 1.069 246
1933 Moyenne mensuelle . 820 { 1.703 837 683 139 742 3.491 | 1.088 312 3.409 | 1.049 227
1933 Juillet ............ 856 1.761 814 688 176 702 3.748 1.126 330 3.624 1.069 223
Aot eevevunss 873 1.845 869 7468 140 689 3.800 1.161 207 3.665 1.112 211
Septembre . .. 810 1.618 861 688 140 807 3.697 1.158 346 3.702 1.153 228
Octobre ..... 885 1.828 961 731 154 710 3.907 1.236 346 3.748 1.121 235
Novembre ... 858 1.732 874 @87 161 764 3.797 1.207 . 346 3.669 1.162 245
Déocembre.... 790 1.690 929 660 140 727 2.044 736 206 2.025 683 250
1934 Janvier ..... 804 1.702 876 680 109 815 3.481 1.124 217 3.365 1.103 223
Février ..... 760 1.533 808 629 128 672 3.360 1.008 394 3.289 1.0356 217
Mars........ 864 1.697 824 750 132 789 3.806 1.210 326 3.687 1.171 227
Avril.......... 863 1.727 866 678 176 843 3.5828 1.146 358 3.331 1.076 282
Maf coevcnneenns 846 1.639 829 682 171 833 3.693 1.204 348 3.637 1.132 251
Juin coeeeinninnnes 826 1.664 887 698 160 733 3.919 1.260 370 3.931 1.242 244
Juilleteeoasasennsas 883 1.795 861 885 174 768 3.920 1.229 344 3.690 1.139 258
Aofiteeieesicoesens 914 1.782 984 740 164 784 3.969 1,264 337 3.942 1.231 261
Septembre......... 908 1.711 746 162
PORT D’ANVERS (1) PORT DE GAND (2)
*Naviees pfsapumts Navigation
(3 fin de mols) NAVIGATION MARITIMB FLUVIALE
Nombre Tonnage . MARCHANDISES
de navires (milliers de ExTREES SorTIES (milliers de tonnes
PERIODES tonnes de jauge) mélriques)
Marchan. Marchan.
dont dont Nombre 'on'm?.ge dises Nombre Tox};.age dises
total | navires | total | navires de g‘:’""' (milliers de ;:":o;“ ® | (milliers | Entrées | Sortics
belges belges navires de s u“:; de tonnes navires de i u”:)' de tonnes
jaug mélriques) Jaug méiriques)
1832 Moyen. mens. 23 63 207 142 176 178 182 177 179 110 153 110
1933 Moyen. mens.| 63 39 209 09 149 163 176 148 161 (L] 140 111
1933 Juillet .....] 66 41 1956 106 137 148 121 131 142 35 121 97
Aot ...... 66 36 166 80 161 108 169 166 208 61 167 93
Septembre .. 51 34 162 93 185 151 211 163 138 70 141 108
Ootobre ....| 83 34 101 92 146 169 203 162 167 84 169 126
Novembre .. 56 33 203 80 149 174 219 142 172 72 146 121
Décembre...| 62 32 193 91 127 151 04 124 141 o6l 07 05
1034 Janvier ....] 44 27 164 70 1568 176 164 160 188 ) 73 59
Février ....| 48 26 167 66 1656 162 200 165 167 94 132 103
Mare.......| 42 24 157 59 108 109 249 200 201 114 163 160
Awril....... 38 22 141 85 138 146 144 132 142 L] 131 122
Mai ....... 38 22 144 658 158 1711 194 155 170 4 4 119
Juin ... 42 26 163 68 148 163 179 166 161 70 165 102
Juillet...... 36 22 128 53 141 162 174 135 166 n 119 120
Aoft....... 34 20 127 63 176 212 144 157 182 70 124 122
Septembre, . 32 19 126 56 176 177 177 188

(1) Chiffres communiqués par le capitaine du port d’Anvers.
par I’Administration du port de Gand.

2) » >
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ACTIVITE DES OHAMBRES DE COMPENSATION EN BELGIQUE

CHAMBRES DE COMPENSATION ' CAISSE DE LIQUIDATION
'DE LA BOURSE DE BRUXELLES
I
BRUXELLES ET PROVINOR BRUXELLES CoMPTANT TERME
PERIODES {
I
Nombre | Nombre | Capitsux | Nombre | Capitsux N";“"“’ Montant | Montant
de de compensés de ’ compensés | Nombre °l i des des
chambres |  pidoss (millions | pidoes | (millions de particl | ;0 vidations| liquidations
Alafin | compensées de compensées de sdances bp;m:ia (millions | (millions
dela période| (milliers) | francs) | (milliers) | francs) doln ;éril;de de francs) | de francs)
(1) (1)
1932 Moyenne mensuelle ........ 38 (2) 3456 24.412 162 16.870 20 250 (2) 340 73
1933 Moyenne mensuelle ........ 38 (2) 337 20.971 160 14.895 20 250 (2) 348 62
1933 Juillet .ovvevvenceenancnnns 38 "330 21.907 ‘161 | 15.943 19 250 508 71
- 0 38 331 19.237 166 ‘ 13.601 21 250 208 57
Septembre ..ovvevesiecians 38 3217 21.373 163 16.213 21 260 326 66
Ootobre ......cceeeevecnnes - 38 343 19.964 182 | 14.349 22 250 286 46
Novembre....oousseeeeenns 38 340 18.440 163 12.711 21 250 818 46
Décemabre ...ovienienensn 38 338 19.526 162 || 13.936 20 250 266 29
1034 Janvier ..coceseincscccsnns 38 352 20.793 172 15.114 22 250 320 51
Pévrier covevinennnincncnes 38 308 21.374 149 | 16.156 16 260 249 a7
S 38 341 23.413 1656 17.709 21 250 303 45
38 319 20.092 168 | 14.963 20 250 312 42
38 332 19.846 168 14.507 18 250 409 44
38 324 22.1711 163 16.650 21 260 378 €2
Juillet soveeeeiecocsesarses 38 328 23.366 156 I 17.828 20 250 302 38
Aolit civvvsnarcnennnncnnns 38 315 20.4268 147 14.778 22 250 332 41
Septembre..cicensciciecoae 88 301 20.526 141 I 15.099 20 250 271 47
(1) Dans ce montant, les achats ou les ventes ne lopt comptés qu'une seule fois.
(2) Au 31 décembre, ’
|
I
!
MOUVEMENT DES CHEQUES PO STAUX EX BELGIQUE.
i
. Pourcentage
Nombre Cripits ! Diprrs des
de Avoir global : M " opérations
PERIODES comptes (moyenne | onvemen sans
4 1a fin journalidre) ‘ i emplol
de la période I Chdques . de
Versements Viremente et divers Virements numéraire
i
1032 Moyenne mens.. { (*) 313.978 2.360 3.528 8.188 " 3.484 8.197 23.396 86,2
1833 Moyenne mens.. | (*) 330.815 2.608 3.398 8.261 3.411 8.271 23.341 86,6
1933 Juillet ...... . 322.719 2.602 3.628 8.254 | 3.479 8.261 23.520 86,3
Aot euevrnnes 324.139 2.619 3.217 8.009 ; 3.261 8.026 22.513 86,9
Septembre .... 325.861 2.636 3.440 8.238 3.307 8.243 23.228 86,5
Octobre ...... 327.950 2.684 3.490 8.469 3.437 8.472 23.869 86,4
Novembre..... 329.021 2.707 3.094 7.800 | 3.105 7.815 21.815 86,7
Décembre ... 330.816 2.704 3.315 8.218 3.300 8.223 23.056 87,1
1034 Janvier....... 332.451 2.673 3.686 8.645 | 3.648 8.655 24.634 86,3
333.592 2.637 2.858 7.160 2.934 7.1718 20.129 87,4
334.866 2.618 3.488 8.633 | 3.386 8.541 23.948 87,4
336.010 2.708 3.326 8.050 3.209 8.057 22.731 87,3
336.939 2.662 3.056 7.896 | 3.212 7.800 22.063 87,38
337.683 2.696 3.199 7.808 3.117 7.811 21.934 87,8
338.876 2.641 3.420 8.224 3.385 8.229 23.2087 87,8
339.826 2.603 3.193 8.166 ' 3.246 8.161 22.766 87,8
341.232 2.564 2.953 7.560 | 3.017 7.668 21.087 87,6

(*) Au 31 décembre,




CAISSE GENERALE D'EPARGNE (sous ia garantie de !’Etat).
Dépbts sur livrets (particuliers exclusivement) (1).

(Milliers de francs.)

(1) Les chiffres du présent tableau ne donnent que les mouvements de 1'épargne pure

(2) Les soldes des années 1932 et 1933 et celul d

(3) Chitfres approximatils provisolires.

@ ‘décembre 1933 comprennent les intéréts capitalisés de 1'exercice.

Solde Nombre
des dépdts de
PERIODES Versements Remboursements Excédents 4 la fin livrets
: ) ' de la a fin
période (2) d’année
Année 1932 ............. 2.816.527 2.438.236 378.291 9.812.621 5.262.894
Année 1933 ............. 2.360.065 2.487.354 — 127.289 9.964.356 5.851.564
1933 Juillet ............ 194.893 199.305 - 4.412 9.794.642
Aolib covvvvnennnnns 177.894 187.358 —  9.464 9.7856.077
Septembre ......... 170.043 253.161 — 83.118 9.701.959
Octobre .......... . 181.884 190.876 — 8.992 9.692.967
Novembre.......... 175.032 169.520 5.512 9.698.479
Décembre ......... 171.823 184.971 — 13.148 9.964.356
1934 Janvier ........... 269.446 171.630 97.916 10.062.272
Féyrier ............ . . 180.780 163.892. 16.888 10.079.160
Mars .............. 202.484 203.574 — 1.090 10.078.070
-\ <1 SN ... 197.985 . 200.844 | — _2.859 _ (. 10.075.211
Mai vveeonennannnns 215.748 (3) 193.249 (3) 22.499 (3)]  10.095.883 (3)
Juin............... 192.202 (3) 185.623 (3) 6.579 (3) 10.102.462 (3)
Juillet ............. 203.436 (3) 168.486 (3) 34.950 (3) 10.137.412 (3)
Aoiit ..........0uts 181.180 (3) 165.016 (3) 16.164 (3) 10.153.576 (3)
Septembre ......... 178.880 (3) 147.867 (3) 31.013 (3)| 10.184.589 (3)

RAPPORT DES EFFETS IMPAYES AUX EFFETS PRESENTES A L'ENCAISSEMENT
PAR LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE.
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NomBRE DES MONTANT DES
PERIODES
Effets Effets l o Effets Effets o
présentés impayés I % présentés impayés %
(millsers de francs)

Année 1932 .................... 1.486.550 130.809 8,80 10.244.132 294.215 2,87
Année 1933 .........oiiinnnn, 1.181.010 96.208 8,156 8.764.350 164.291 1,87
1933 Juillet ................. . 96.544 7.454 7,72 738.232 11.861 1,61
Aolit ....... Ceereeeiarenas 89.260 7.306 8,19 526.612 10.804 2,05
Septembre ................ 92.999 7.5621 8,09 829.344 12.452 1,50
Octobre .................. 90.970 7.033 7,73 582.392 11.615 1,99
Novembre................. 87.583 6.902 7,88 462.421 10.533 | 2,28
Déocembre ................ 89.371 7.501 8,39 718.495 10.237 1,42

1934 Janvier ..........ce..eunn. 81.105 7.214 8,89 574.908 11.197 1,95
Février ................... 71.903 6.842 9,52 438.524 10.450 2,38
Mars ...coveviinnnniennnnn 76.964 6.710 8,72 687.153 13.325 1,94
CAwhl ..o 88.569 7.025 7,93 501.784 14.419 2,87
Mai ......... tesvesienisen 88.976 6.468 7,27 532.592 14.891 2,80

T L - 90.240 6.727 7,45 664.223 10.4156 1,67
Juillet..........covvvvnne 86.695 6.651 7,67 620.672 | 10.166 1,64
Aofit ... 80.655 5.943 7,37 502.262 | 8.860 1,76
Septembre ,.......cevvunn. 78.496 5.626 7,17 668.735 8.480 | 1,27



Banque Nationale de Belgique
Principaux postes des situations héebdomadaires.
(Milliers de francs.)

ACTIF 30-12-1913 19-10-1933 20-9-1934 ' 27-9-1934 4-10-1934 11-10-1934 18~-10-1934
|
Encaisse : ° | )
Or covneneniiiiiiiiiinniiien, 306.377 13.549.121 13.277.442 13.305.274 13.289.515 13.169.258 13.065.068
Traites et disponibilités « or » !
sur I'étranger................ 170.328 — — i —_— —_ — _
Portefeuille-cffets. sur la Belgique et |
valeurs-or sur I'étranger...... 603.712 3.736.628 3.339.609 | 3.354.974 3.339.444 3.206.404 3.086.367
Avances sur fonds publics ......... 57.901 340.412 234.113 224.116 275.346 T 245.479 272.031
Bons, annuités ot titres d’obligations I
du Trésor belge (lois du 27-12- .
1930 ot du 19-7-1932) ......... —_ 1.776.434 1.718.246 1.718.246 - 1.718.246 1.718.246 1.718.246
PASSIF | '
Billets en circulation .............. 1.049.762 17.229.324 17.551.887 17.568.086 17.842.891 17.791.045 17.594.687
Comptes courants particuliers ...... 88.333 1.863.667 1.216.061 | 1.243.550 1.100.416 910.701 893.187
Compte courant du Trésor ......... 14.541 797.900 311.936 304.860 193.716 155.014 181.918
Total des engagements & vue... 1.152.636 19.890.891 19.078.874 19.116.495 19.137.023 18.856.760 18.669.792
Rapport de I'encaisse aux engagements
BVUE teetiitaiteeniaas 41,36 9% 68,12 % 69,59 % 69,60 % 69,44 % 69,84 % 69,98 %
Taux d’escompte de traites acceptées. 5,— % 3,50 % 2,50 % 2,50 % 2,60 % 2,60 % 2,60 %
Taux des prots sur fonds publics..... 5,— % 4,— % 3.— % 3,— % 3,— % 3—% 3,— %
Bangue du Congo Belge
Principaux postes des situations mensuelles (milliers de francs).
ACTIF 31-12-1927 31- 5-1933 31- 1-1934 I 28~ 2-1934 31- 3-1934 30~ 4-1934 31- 5-1034
|
Encaisse-or : I
Lingots et monnaies d'or ...... 24.818 61.794 61.704 61.794 61.794 61.794 61.794
Devises-or sur I'étranger........ 28.768 — -— — - - -
Encaisses diverses et avoirs en banque 78.031 444 .596 269.079 | 673.130 443.696 414.683 340.045
Effets sur la Colonie, la Belgique et |
Pétranger .....oovivneienneanns 263.880 75.216 72.741 ! 74.092 31.826 52.465 56.194
Comptes courants ................. 163.234 55.953 42.871 . 42,130 38.217 36.904 55.419
PASSIF i
Billets en circulation .............. 124.619 114.416 117.849 | 118.719 115.899 112.696 |° 110.464
Créditeurs :
BYVUO tiuvtitiiiieiiaeeaes veo 222.030 386.964 308.403 ! 711.182 465.230 445.726 373.219
B terme.....iviriiniieiianann 68.465 108.784 86.395 | 83.997 81.954 86.6567 99.622
Rapport de I'encaisse en valeurs-or 3 | ‘
la ciroulation fiduciaire ........ 42,99 % 54,01 % 52,43 % 52,05 % 53,32 % 54,83 % 65,95 %
| S
TAUX D'ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D’EMISSION.
| :
depuis le P.c | depuis le P. c.
i
Allemagne .o.c.oeieerieiaisanins 22 septembre 1932 4 Hongri®...vovieiiiernrscinanens 18 octobre 1932 4,50
Autriche . 28 juin 1034 4,50 Indes J.ovoivniinvnaneniniiane, 16 février 1933 3,60
Belgique cveeeveeieiiinaan cerens 28 aofit 1934 2,50 Ttalic s.ivvenveneaeiereeinanns 11 décembro 1933 3
Bulgarie ...o0vaens Cheeseseeiees 2 jenvier 1934 7 B Y N 3 juillet 1933 3,65
Danemark ....... 30 novembre 1933 2,60 Lettonie «.vvvevveneinieraienens 1er janvier 1933 5,60
Dantzig .ccocoeen 21 septembre 1934 4 Lithuafie .....oooivviieeniaaans 1er janvier 1934 6
Espagno .c.cevuen 29 octobre 1932 6 Norvégle ....................... 24 mai 1933 3,60
Esthonie ....cveveene ceeseesnaes 28 jenvier 1932 5,50 Pologne ...... 26 octobre 1933 5
Etats. Unis (Federal Reserve Bank Portug;n.l ............ 11 décembre 1933 5,60
of New-YOrk) ccoesveneeacnanes g 2 février 1934 1,50 Roumanie 5 avril 1933 6
Finlande ...... - 5 : 20 décembre 1933 4,560 Sudde L...ouuss Msssennaisananes 1er décembre 1933 2,60
France.....coaees 1er juin 1934 2,560 Suisse .e.iiiiinieinn Crnereenes 22 janvier 1931 2
Grande-Bretagne ....... teresenes 30 juin 1932 2 Tehéooslovaquie veveenesss PP 26 janvier 1933 . 3,60
Grdce . 3iviesrverannssnsarocanes 14 octobre 1933 7 Yougo?laﬁo ...... Cereietaarenes 16 juillet 1034 6,60
Hollande ..cvveevrrnsorsrosersse 19 septembre 1833 2,50
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Banque des Reglemenis Internationaux, a Bale
SITUATION
ACTIF en milliers de francs suisses au pair monétaire. PASSIF ’
Au Au Au Au
31 aoht 1934 30 septembre 1934 31 aolit 1934 30 septembre 1934
% % % %
L Orenlingots voooovvvvvnennnnn. SanmEmEnn 13.835 2,0 11.780 1,8 I, Capital :
Capital autorisé et émis : 200,000 actions
- IL. Encaisse ; de 2.500 fr. suisses-or chacune ..... 500.000 500.000
Actions libérées de 25 p. co cvvvvennnnnn e 125.000 | 18,5 125.000 | 19,1
A la banque et en compte courant dans
.d’autres bangques ....ovveieieneons 13.278 2,0 10.537 1,6
II, Réserves :
IIT. Fonds & vue placés & intéréts .......... 8.746 1,3 11.348 1,7 10 Fonds de réserve légale ............. 2.672 2.872
20 Fonds de réserve de dividendes...... 4.866 4.866
3¢ Fonds de réserve générale ........... 9.732 9.733
IV, Portefeuille réescomptable : 17.270 | 2,6 17.271 2,6
1° Effets de commerce et acceptations de III, Dépéts & lony terme :
banque ...vvviiiiiiiiiiiiiiaes 146.562 21,8 150.298 22,9 153.640 22,8
20 Bons du Trésor 203.142 30,2 181.5615 27,7 1° Compte de Trust des annuités ....... 76.820 11,4 154.200 23,5
349.704 - 331.813 20 Dépodt du gouvernement allemand ... 40.175 6,0 77.100 11,8
3¢ Fonds de garantie du gourvern. frangais . 270.635 40.480 6,2
V. Fonds & terme placés & intéréts : 271.780
A trois mois au maximum.............. 44.402 6,6 38.712 5,9 IV. Dépéts @ court terme et & vue (diverses
monnaies) :
VL. ‘Effets et placements divers : 1¢ Banques centrales pour leur compte : .
a) A trois mois au maximum....... 111.710 16,6 108.518 16,5
10 A 3 mois d’échéance au maximum : B) A VUO tovrineinverennananrnnns 56.342 8,4 44.414 6,8
@) Bons du Trésor .......covun.n.. 58.044 8,6 41.115 6, 20 Banques centrales. pour le compte d’au- 168.052 152.932
'b) Placements divers .............. 61.914 9,2 72.934 11,1 tres déposants :
20 De 3 & 6 mois d’échéance : A Ve ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiii 14.694 2,2 11.363 1,7
a) Bons du Trésor .....coovevnuenn 16.339 2,4 36.745 5,6 3° Autres déposants :
b) Placements divers .............. 42.491 6,3 33.332 5,1 - N T AP RPPPPIN 1.161 0,2 1.214 0,2
3% A plus de 6 mois d’échéance : -
a) Bons du Trésor ........coeuunn 18.599 2.8 22.583 3,5
b) Placements divers ........c..... 36.272 5.4 36.352 5,5 V. Dépits ¢ vue (0) «vvevervineenainannnn. 13.701 2,0 11.662 1,8
233.659 243.061
VII. Autres actifs : VI. Postes divers :
10, Garantic regue de Banques centrales sur 10 Garantie donnée sur effets de commerce
effets cédés (comme ci-contre) ...... 4.232 0.6 6.113 0,9 ebdés L.euiiiiii i e 4.232 0,6 6.113 0,9
20 Autres postes.........eeeiiiiian 5.492 0,8 2.600 0,4 20 Autres postes............ e 58.603 8,7 58.629 8,9
9.724 ——. 8.7I3 62.835 64.742
Toravux... 673.348 1100,— 655.964 [100,— TOTAUX.. . 673.348 {100,— 655.964 |100,—

NOTE, — L'or détenu en garde sous dossier pour le compte de banques centrales et les fonds détenus pour le service des emprunts internationaux dont la Banque des Rdglements internationaux
g _

st le mandataire-trustee on

agent fiscal ne sont pas inclus dans ces situations.



Banque

de France

Situations hebdomadaires (milliers de framcs).

. . . Portefenille commercial et effets publics .
Enoaisse- Disponi- | Billets Rapport
. ‘ de
or bilitée Effets de commerce ! Avances au Comptes I'encaisge-or
. Eff Al bl
DATES (Monnaies - & vue escomptés Ftfote sur porteur courants ex:;;m °
négooiables o . engagements
ot a B Sur Sur | ; titres en oréditeurs A vae
. , la achetés . . %
lingots) I'étranger France Pétranger | ciroulation
|
1932 Moyenne annuello .{ 79.622.641 4.621.369 3.648.298 206.897 L.358.4l4 2.739.843| 82.125.566] 26.564.962 73,26
1933 Moyeane annuelle .| 80.928.658 1.869.985 3.045.382 241.576 1.356.542 2.726.657| 83.018.230] 20.176.525 78,42
1933 Aofit ....vunn.s 4| 82.081.166 2.144.468 2.708.280 230.305 }1.307.873 2.730.675| 82.857.875] 21.012.150 79,02
Septembre ..... 8| 82.2069.648 1.280.483 2.731.530 230.031 11.183.734 2.735.706| 82.036.811] 21.178.490 79,71
Ootobre ....... 6] 82.037.443 1.286.058 2.714.030 229.949] 1.179.034; 2.862.085{ 82.547.180{ 20.311.624 79,76
Novembre...... 9] 80.018.476 467.766] 3.329.079 230.485] 11.097.402| 2.835.164| 81.526.367) 18.008.885 79,60
Déoembre ..... 8] 177.079.038 36.830] 3.725.533 233.174] 1.027.945| 2.898.828] 80.003.947| 16.519.083 79,12
1934 Janvier........ 5] 177.240.542 14.706 4.155.210 234.886 971.114 2.980.380| 82.247.196| 16.626.366 78,92
Février ........ 8] 74.882.707 14.040 4.978.684 233.331 :l .019.287 3.003.675| 81.392.538] 14.870.682 77,79
Mams .oovvnnnnn 9] 73.980.888 17.316 5.301.252 233.516] ' 976.566 2.971.643} 81.937.912] 13.792.854 77,28
Avrit ...ooiun 6] 74.806.946 14.494 6.072.976 233.087 il.029.890 3.069.012] 82.311.295] 14.351.888 77,39 -
Mai........... 4] 176.176.943 14.528 4.896.489 234.401] = 900.692 3.122.304| 81.698.261} 165.931.236 78,03
Juln ...l 8] 78.645.114 14.111 4.078.810 231.209] 11.096.438 3.137.002| 80.789.402} 18.565.458 79,18
Juillet ......... 6] 179.6563.066 14.569 3.764.33b 221.683 |1.017.692 3,154.870] 81.892.015] 18.223.28] 79,56
Aolt........... 10} 80.813.729 14.271 3.430.158 220.294 1.003.066 3.122.334] 80.899.733] 20.021.964 80,—
Septembre. ..., . 7] 82.098.928 10.278 3.235.693 219.299] | 896.764 3.126.946] 81.016.753] 20.974.883 80,50
Octobre .uvuu... 5] 82.346.943 10.837 3.3982.820 219.887 ' 706.728 3.192.499] 81.209.692] 20.788.141 80,66
tuel 2y‘7ci!'(l°"'1934
e actuel : % %, depuis fe juin .
Taux d'escompte § o cgdent : 3 %, depuis lo 9 février 1931.
|
I
I
i
Nederlandsche Bank
Situations hebdomadaires (milliers de florins).
_. Portefeuille-effets . __' . . Comptes A . Rapport
Encaiss Avances | Compte Billets courants Assignations | 50 pencaisse
e
. i métalli
DATES sor jdu Trésor en oréditeurs de —
stalli sur sur - | -nantisse- -(particuliers |- - aux
m ique la ments {(débi iroulati et b engagements
Hollande I'étranger i(débiteur) circulation Trésor) anque 3 vue 9%
|
1932 Moyenne anauslle . 988.356 51.682 78.072 90.863 . 465 989.702 2365.804 181 80,64
1933 Moyeane annuelle . 917.900 37.8)7 40.814 107.341 ‘ 1.369 936.068 186.027 114 81,79
. |
1933 Aol .....0unne 7 808.277 37.413 -11.139 111.930 —_ 917.905 01.548 69 80,16
~ Septembre ..... 4 860.236 32.068 1.249 145.519 - 028.448 112.402 63 81,08
Ootobre ....... 9 898.630 28.780 1.572 143.796 }| —_ 917.209 171.182 68 82,56
Novembre. .. ... 8 922.231. 20.293 1.672 143.306 | —_ 919.180 193.009 36 82,82
Décembre ..... 4 946.150 30.983 1.437 142.276 | —_ 925.517 211.167 217 83,24
1934 Janvier ........ 8 949.339 29.376 1.402 142.660 || —_ 914.866 222.613 45 83,47
Février ........ ] 018.476. 28.146 1.402 145.905 I -— 906.829 202.448 183 82,86
Mars .......... 5 818.687 27.867 1.402 145.827 10.017 913.082 100.158 210 80,78
Avril.... ] 810.762 27.899 1.154 148.108 - i -— 914.461 81.911 67 81,37
Mai........... 7 820.993 28.658 1.164 169.116 — 927.661 81.407 103 80,56
Juino.oieee., 4 843.042 28.972 1.361 150,741 | - . 917.797 116.082 46 81,54
Juillet ......... 9 881.502 28.088 1.361 ©154.202. | - 906.071° 166.931 167 82,15
Aolitin.ivnnn, ] 886.763 | © 27.135° 1.361 146.863 . 006,447 i 179.046 . 68 81,69
Septembre. .. ... 10 886.611 28.541" 1.154 145.324 - 808.632 184.417 229 81,76
Octobre......ae. 8 893.550 . 25.437 866 145.884 —_ 901.740 188.917 134 81,92

Taux d’esoémpw

aotuel : 2 15 9%, depuis le 19 septembre 1933,
préoédent : 3 %, depuis lo 15 acft 1983.
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Bangue d’Angilieterre

Si,tuatiqns hebdomadaires (millters de £).

Encaisse métallique Placements du « Banking Department » Rapport
de I'encaisse
Billets du Banking
N Department
DATES Mon'nmea Valeurs : on Dépots au solde
Or dor garanties Escomptes Autres de ses dépdta
(lssue et d'argont t avances valeurs Ensemble circulation {prop. of
Department) { (Banking - ‘.p],;:ft ° prop.
Department) | & . reserv. fo.
P liabilities) %
1932 Moyenne annuelle . 130.390 783 64.043 12.842 © 26.180 103.076 359.405 131.783 36,4
1933 Moycnne annuelle . 176.617 1.079 79.589 11.816 14,121 105.526 371.218 167.374 44,6
1933 Aot ........0. 9 190.1862 1.367 - 88.206 11.036 12.376 111.707 384.975 160.106 41,6
Septembre ..... 6 180.285 1.374 83.536 9.695 12.423 105.664 375.226 163.856 46,6
Octobre ....... 4 190.376 1.400 81.127 11.056 11.860 104.043 373.712 164.456 47,4
Novembre...... 8 190.538 1.274 72.788 8.466 14.611 95.865 373.335 156.615 50,1
Décembre ..... [ 190.638 1.137 78.017 8.496 13.658 100.171 374.881 159.184 48,3
1834 Janvier........ 10 190.819 879 91.177 8.308 13.866 113.351 373.196 173.785 45,1
Février ..... e 7 190.903 884 69.541 8.417 11.447 89.406 368.185 164.850 - 53,9
Marms ....cc0ne 7 190.979 1.042 76.730 65.800 12.029 - 94,559 370.220 158.123 51,7
Aviil .........0. 4 191.081 1.015 92.078 5.709 10.280 108.067 381.823 160.080 43,8
Mai coovvnnnnns 9 191.233 852 81.458 5.330 10.142 96.930 378.789 162.476 48,~
Juin........... 8 191.333 769 77.780 6.128 10.921 04.829 378.886 150.209 48,7
Juillet ......... 4 191.461 689 82.827 17.062 10.818 110.707 385.793 169.034 41,7
Aolite..evenes.. 8 191.677 510 83.254 6.985 10.073 100.312 392.806 141.551 41,9
Septembre. ..... 5 191.762 566 85.029 6.935 10.764 102.728 381.284 156.517 45,8
Ootobre ........ 10 191.939 650 83.384 14.032 10.289 107.705 379.551 163.106 44,7
s actuel : 2 %, depuis le 30 juin 1932.
Taux d’escompte 3 précédent : 2 1, 9, depuis le 12 mai 1032.
Reichsbank (Allemagne)
Situations hebdomadaires (milliers de Bm.).
Rapport
' de P'or
* Devises | Monnaies Valours - Avances Bons Billets Divers ot des
Encaisse | admises servant | p,rtefenille devises
DATES dans la divi- de sur nan- | da Trésor en engagem. a
couverture .
or couverture . effets I'ensemble
des billets | sionnaires addition. tissements| escomptés| circulation] & vue des
nelle engagem.
4 vue %
1932 Moyenne annuelle........ 838.704 135.280 212.456 —_ 3.013.194} 144.416 19.196 3.843.848] 389.178 23,01
1933 Moyenne annuelle........ 457.067 72.633 243.394 — 2.884.759 98.794 20.281 3.372.710] 396.128 14,20
1933 Aolit ....o0uuunnn R 260.175 75.622 223.901 — 3.060.934 85.874 6.660 3.377.897] 331.477 9,06
Septembre ............ 7 325.442 71.119 214.636 - 3.107.652 88.707 18.220 3.420.431) 378.356 10,44
Octobre .. 378.051 | 30.884 180.748 —_ 3.214.567 61.714 23.010 3.472.856] 398.895 1 10,566
Novembre..... 396.476 18.569 208.050 28.000 | 3.076.730 75.744 18.310 3.438.716] 389.235 10,84
Décembre 397.752 5.838 208.852 208.6756 | 2.957.634 75.873 45.840 3.455.858] 414.272 10,43
1934 Janvier ......cocvvu... (] 389.100 10.455 236.961 269.4156 | 2.966.695 62.677 5.340 3.466.128] 495.661 10,09
Février 7 354.483 9.154 268.7156 312.190 | 2.811.495 71.597 18.100 3.332.160] 528.097 9,42
..... 7 312.916 6.351 236.821 344.485 | 2.861.808 78.309 1.870 3.386.011} ©519.384 8,17
cebene 7 230.698 9.962 229.238 358.518 | 2.951.827 70.812 30.070 3.475.039] 502.056 8,05
7 183.683 7.409 213.204 310.678 | 3.078.461 89.232 25.060 3.5621.880] 487 950 4,76
in........ 7 111,133 9.423 242,358 322.878 | 3.096.991 79.299 25.110 3.507.887] 623.825 2,00
7 70.122 6.850 218,175 370.731 | 3.300.801 72.829 25.760 3.631.890] 557.682 1,84
7 74.822 3.259 237.114 307.956 | 3.817.704 68.867 18.670 3.644.962] 620.018 1,83
7 74.937 3.777 219.540 415.980 | 3.434.732 96.110 9.670 3.708.940] 067.526 1,80
Octobre vvveeeievnnnn, ., 6 78.562 3.907 204.6563 433.393 | 3.678.812 77,979 1.140 3.772.631} 798.026 1,80

, aotuel : ¢ %, depuis le 22 septembre 1932,
Taux d'escompte précédent : 5 %, depuis le 28 -avril 1932.
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S1tuatlons hebdomadaires (mdlze'rs de fr. s8.).

Banque Nationale Suisse

| Rapport
Disponi- Portefeuille Alances Billets Autres de I’encaisso
Encaisse bilités effets i Correspon- et des devises
DATES wor» sur suT nan- en engagements| & 'ensemblo
1 or & I | dants dos
‘ I'étranger Suisse tissements circulation & vuo engagements
i & vue, cn %
i
|
|
1932 Moyenne annuelle.............. 2.544.266 78.656 22.769 ' 46.190 9.742 1.611.938 1.185.897 97,22
1933 Moyenne annuelle.............. 2.120.918 19.094 20.133 | 54.178 12.150 1.444.461 796.506 95,50
1933 AoOb v.vvuveiiienineniiein, 1.819.556 5.122 17.326 | 70.974 10.247 1.398.907 543.456 93,94
Septembro 1.819.561 8.066 22.494 ‘ 70.472 9.876 1.372.788 573.568 93,90
Octobre ......... 1.858.354 21.190 27.642 59.675 10.945 1.385.666 607.3563 94,31
Novembre 1.941.822 23.276 25.710 | 59.743 9.380 | 1.378.756 " 699.073 94,57
Décembre +..ovvviiveiiiinnns 1 1.998.095 15.2564 26.466 74.008 9.396 1.417.170 748.404 92,97
1934 Janvier ....oovviiiiiiiiianen 6 1.998.070 17.466 34.092 ! 87.684 12.745 1.436.272 725.779 93,22
Février covuvvinenieviiiennnn 7 1.998.660 23.001 29.368 | 67.776 10.053 1.359.765 777.809 94,58
Mars «oovvnennn N 7] 1.824.498 4.968 47.414 68.090 10.270 | 1.371.929 . 562.116 94,69
Avril covviiieniniiinnnns ceee T 1.709.922 342 54.653 | 76.566 9.524 | 1.308.781 472,920 92,86
Mai covinininnnnn terersaenen 7 1.633.820 3.112 54.362 I 80.853 8.827 1.352.639 431.624 91,75
| B £ T 7 1.636.309 8.429 39.543 78.732 8.742 1.324.506 456.067 92,37
| Juillet .oovvvvniiineneennas 7 1.636.915 10.730 53.161 ' 77.499 9.039 1.341.038 450.510 91,97
Aol vvvviiiiiniivininnnnns ‘1.644.628 18.392 47.986 | 71.358 | 8.180 1.345.242 445.791 92,85
Septembro 1.754.274 17.595 40.183 76.955 5.875 1.346.953 547.200 93,64
Octobre .........cccvviinnen 1.821.566 20.636 49.023 ‘ 74.441 5.922 1.372.623 592.660 93,74
| |
| , actuel : 2 9, depuis le 22 janvier 1931.
| Taux d'escompte { préoédent : 2 Y 95, depuis le 10 juillet 1930,
|
|
|
| |
| Banque de Pologne
\ |
; Situations hebdomadaires (milliers de zloty).
‘ |
. I
 Avoirs Exigibilités | Rapport do
. & I'étranger, - ) .
Avoirs devises | Avances Billets & vuo I'encaisse-or
Encaisse | & I'étranger, b monnaies Portefeuille (y compris | & 'ensemble
DATES devises étrangbres | sur on le compto des
or et monnaies ne servant , effets courant engagements
étrangéres pas de titres circulation du a vue, en %
couverture | Trésor) m
1932 Moyenne annuelle.............. 530.281 48.5659 111.102 I 624.677 115.249 1.004.475 187.126 42,37
1933 Moyenne annuelle.............. 483.914 — (1) 86.741 | 616.972 96.212 093.485 180.663 41,25
1933 Aofit v.vvviniiiiiiiiiie, 10 472.882 —_ 81.481 | 615.762 101.774 1.001.890 161.784 40,64
Septembre ....iiiiiiiiiinn. 10 473.310 —_ 80.227 634.289 101.580 1.000.264 172.334 40,36
Octobre 473.629 —_ 79.323 | 670.122 85.288 1.004.735 181.850 39,88
Novembre........ocvvvuunnnn 10 474.166 — 90.017 | 682.012 76.8086 995.808 233.3565 38,58
Décembre .......cvvivinuinn 10 474.387 —_ 85.996 [ 665.759 75.913 987.180 224.679 39,15
1934 Janvier .....o.ovveeniiiiiaen 10 476.412 -~ 86.941 | 661.100 58.700 957.414 259.566 39,15
Février cooovvvivineniiinnnn 10 478.107 —_ 76.868 | 627.511 57.073 935.378 248.512 40,38
B3 - 10 478.971 —_ 78.469 617.754 58.889 924 .477 208.437 40,15
Avril coovvinnenn. cecerarenen 10 481.481 — 65.068 | 603.258 62.600 926.452 229.005 41,67
Mai 484.199 —_ 56.629 l 590.492 56.022 921.898 230.337 42,02
Juin 487.6594 — 44.192 685.977 54.519 908.016 203.884 43,83
Juillet 490.614 —_ 44.144 ’ 588.624 61.921 906.981 190,026 44,72
Aolit 492.046 — 41.658 621.579 67.783 013.919 228.916 43,05
Septembre 493.733 — 48.299 | 639.642 62.338 948.447 247.451 41,29
Octobre .....ocovvnvinnvnnnn 10 495.947 —_ 37.678 647,679 61.623 975.691 212.691 41,73

Taux d’escompte {

actuel :

5 9% depuis le 26 octobre 1933,
précédent : 6 %, ddpuis le 21 octobre 1932.

(1) Depuis le 31 mars 1833, 1la couverture de la circulation est constituée uniquement par de l'or. Avant cette date, des devises
étmngéres étatent également comprises dans la couverture.
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Federal Reserve Banks
Situations hebdomadaires (milliers de 8).

RESERVES Rapport
Effets Fonds Billets Dépbéts du total
Effets achetés en (Banques | des réserves
DATES Créances en sur publics circulation associées, aux
certificats-or Autres escompités le marché (Federal Trésor engagements
sur le ‘résor réserves libre nationaux Réserve et A vue
(1) Notes) divers) (2) %
1932 Moyenne annuelle.............. 2.890.890 199.490 514.008 68.577 1.468.289 2.684.714 2.220.623 63,0
1933 Moyenne annuelle.............. 3.434.005 226.314 279.179 81.646 2.051.831 3.139.467 2.653.493 64,3
1983 Aoflit vevvrrvieiennnnnnnnnnn, 9 3.577.787 248.833 156.268 7.636 2.048.280 2.999.245 2.595.£98 68,4
Septembre .................. 6 3.58%.381 221.136 144.793 6.974 2.166.371 3.010.949 2.673.045 67,0
Octobre +.....ovvvvevinnnnn. 4 3.591.785 219.232 122,984 7.195 2.309.216 2.999.389 2.780.150 85,9
Novembre........vovvvennns 8 3.578.289 | 214.007 112.261 6.737 2.430.101 2.982.997 2.829.124 65,2
Décembre .................. 6 3.572.851 206.530 115.561 61.284 2.431.057 3.042.725 2.815.440 64,5
1934 Janvier ....ovvviiiennennna.. 3 3.568.911 226.799 106.119 121.062 2.431.910 3.071.762 2.877.872 63,8
Février covveeveienniinnnnnns 7 3.555.649 220.899 73.327 96.899 2.431.743 2.946.226 2.962.541 63,9
Mars ovveiniiiienenininen,ns 7 4.187.111 210.841 58.577 46.366 2.431.863 3.002.345 3.480.900 67,8
Avril ovviiiiiei i, 4 4.343.324 215.178 47.529 26.045 2.431.762 3.032.016 3.656.798 68,2
Mai covvinnnnninnnnninnns, 9 4.615.665 234.299 36.574 6.656 2.431.818 3.059.927 3.994.876 68,7
Juin ...oieiiiiiiiiiiiien... (] 4.736.167 223.321 28.997 5.221 2.430.236 3.068.807 4.092.308 69,3
Juillet o.ovveeinevniian.., 3 4.807.915 211.608 28.988 5.317 2.431.790 3.121.703 4.129.660 69,2
- ot i 8 4.953.905 219.961 20.550 5.200 2.431.760 3.095.333 4.292.923 70,0
Sebtembre .................. 5 4.983.967 209.113 23.637 5.219 2.431.809 3.149.659 4.273.047 70,0
Octobre (*) v.vvvvvvennnennnn. 3 4.958.540 21.070 2.431.160 3.175.670 4.233.430 70,1

Taux d’escompte de la Federal Reserve Bank of New-York

ameér.

actuel : 1,50 %, depuis le 2 février 1934.
précédent : 2 %, depuis le 20 octobre 1933.

(@) Depuls lo 8 mars 1933, ce poste comprend les « Special deposits » (member banks et nonmember banks),

(*) Chiffres provisoires.

Banque d’ltalie

Situations hebdomadaires (milliers de Lit.).

(11 I:lelpuis le 31 janvier 1934, cette réserve ne comprend plus que des certificats-or, I'or ayant été remis an Secrétaire du Trésor
cain,

d Rapport
Devises Comptes | de I'encaisse
et avoirs Effets Avances Comptes Billets Assignations | courants eb
A I'étranger productifs | des devises
DATES Encaisse-or admis sar sur courants en sur et 4 P'ensemble
dans la compte des
couverture I'Italie nantissem. | débiteurs | circulation { la Banque e b gagements
des billets du Trésor & vue
%
1932 Moyenne annuelle. 5.705.708 1.506.556 } 4.664.442 1.117.929 122.211 | 13.460.319 372.512 1.366.760 47,45
1933 Moyenne annuelle.. 6.669.741 557.058 4.628.868 569.646 58.817 | 13.078.286 329.630 1.390.399 48,84
1933 Juillet ......... 10| 6.788.027 329.102 4.638.414 469.767 42.068 | 13.204.736 341.980 1.516.413 47,25
Aolit .......... 10 ] 7.013.428 335.924 | 4.579.026 395.027 38.471 | 13.250.168 342.639 1.566.822 48,48
Septembre .....10 | 7.035.879 301.898 4.549.476 460.083 41.369 | 13.194.001 266.137 1.384.658 |- 49,43
Octobre ....... 10| 7.048.029 303.359 4.470.719 455.771 47.907 | 13.207.738 280.134 1.307.000 49,69
Novembre...... 10§ 7.060.297 305.538 4.402.780 562.616 55.173 | 13.104.956 299.898 1.314.835 50,04
Décembre 7.085.474 311.085 4.117.472 488.757 44.455 | 13.000.666 265.801 1.438.151 50,30
1934 Janvier........ 7.093.824 303.416 3.650.474 467.960 56.830 | 13.179.756 324.645 1.444.642 49,48
Féyrier ........ 7.101.479 243.649 3.648.726 514.358 39.793 | 12.919.353 306.940 | 1.869.041 48,60
Mars ...... ... 10| 7.081.757 34.144 | 4.039.711 1.870.400 137.621 | 12.580.066 251.218 1.270.807 50,46
Avril .......... 10 ] 6.844.091 43.385 4.204.196 1.712.980 116.956 | 12.793.267 295.363 1.004.523 48,87
Mai........... 10 } 6.840.408 38.704 4.121.937 970.984 55.918 | 12.813.325 271.769 1.254.607 47,97
Juin .......... 10} 6.627.238 33.370 3.913.357 714.342 42.727 | 12.817.754 250.386 1.280.536 46,42
Juillet ..... ....10 | 6.436.069 35.718 3.390.737 1.113.397 62.313 | 12.987.380 323.884 1.035.739 45,11
Aofit .......... 10 | 6.338.032 36.513 3.217.615 1.058.619 47.529 | 13.274.624 306.213 1.010.600 43,69
Septembre ..... 10 | 6.327.933 30.968 3.258.683 1.270.078 70.626 | 13.129.134 283.638 994.376 44,14

Taux d’escompte

— 983 —

actuel : 3 9, depuis le 11 décembre 1933.
précédent : 3 1, 9, depuis le 4 septembre 1933,
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