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LE PROBLEME DES REPRISES NATIONALES
par M. Henri de Man,

Chargé de cours & 'Université Libre de Bruxelles.

Aun début de la sixiéme année de crise économique
mondiale, il n’est plus loisible de raisonner comme
on pouvait le faire il y a deux ou trois ans encore.

A ce moment, on pouvait, sans se heurter de front

" au démenti préalable de ’expérience, envisager I’hypo-
thése d’une crise cyclique, de méme nature que toutes
les précédentes, et qui passerait comme celles-ci avaient
passé : par le renversement automatique du mouve-
ment de pendule des prix, aprés un fond de dépres-
sion qui serait atteint au bout d’une couple d’années
al maximum.

Mais depuis lors, cette hypothese s’est avérée inte-
nable. L’expérience a démontré que la crise actuelle se
distingue des précédentes non seulement par sa durée,
mais aussi par son allure, par la physionomie de la
courbe qu’elle dessine, et par la nature méme des phé-
noménes qui caractérisent son développement.

A travers les manifestations « conjoncturelles » de
la crise cyclique, qui se rattachent aux mouvements
oscillatoires des prix, on y voit & ’ccuvre des modifi-
cations « structurelles » du régime économique lui-
méme.

Le mouvement des prix ne suit pas la courbe clas-
sique prescrite par les lois prétendment naturelles,
ne serait-ce que parce qu’une partie considérable des
marchés ol les prix se forment est soustraite au régime
de la libre concurrence par l’ingérence de monopoles
de fait ou de formations monopoloides.

Et ceci s’applique non point & des rouages acces-
soires de l'engrenage économique, mais & ses parties
centrales, & ses ressorts et pivots : le crédit, les prin-
cipales matiéres premiéres, la force motrice.

Il y a encore une autre raison pour que le mouve-
ment des prix qui intéressent le consommateur ne par-
vienne plus & s’adapter & celui des prix mondiaux :
c’est le surendettement qui alourdit outre mesure les
charges financitres, publiques et privées.

L’action combinée du monopolisme et du surendette-
ment empéche la guérison de la crise de déflation par
la déflation. Car dans les circonstances actuelles, la
hausse de la valeur de ’argent, qui est ’essence méme
de la déflation, consolide de plus en plus la tendance
des capitaux vers la passivité. Cela alourdit les
charges financitres qui pésent sur la production au
point de rendre illusoire toute compensation par la
pression des moyens budgétaires ou politiques, Ainsi,
la structure méme de 1’économie tend & favoriser,
d’une fagon durable, la prédominance croissante des
capitaux passifs, & revenus fixes, c’est-a-dire surva-
lorisés par la survalorisation méme de 1’argent, sur
les capitaux actifs, 3 revenus variables, c’est-a-dire
dévalorisés par la dévalorisation des prix et des ser-
vices.

Enfin, il devient de plus en plus manifeste que les
phénomenes que 'on synthétise par la formule du
nationalisme économique ne marquent pas une simple
parenthdse dans l’évolution de la conjoncture mon-
diale. Ils ont acquis, eux aussi, un caractére struc-
turel.

Pour s’en rendre compte, il suffit de songer i ce
qu’il y a de durable et d’irréversible dans la tendance
des pays nagueére « débouchés » & devenir 3 leur tour
producteurs et exportateurs. L’industrialisation géné-
rale des pays jadis agraires et, par contre-coup,
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Pagrarisation de certains pays industriels, ne sont pas
des choses que l’on peut faire disparaitre par leffet
d’un retour de la politique commerciale vers le libre-
échange, méme si 'on s’y essayait par des procédés
moins platoniques que les habituels veux pieux des
conférences internationales. Des lors, l'exutoire des
débouchés extérieurs se trouve rétréci dans une mesure
qui ne permet plus de résoudre, par ce moyen, le pro-
bléme de la sous-consommation chronique sur les mar-
chés intérieurs, c’est-a-dire de l’avance, qui n’a fait
que g'accroitre au cours d’une longue évolution indus-
trielle, de la capacité de production sur la capacité
de consommation,

Ce sont la les raisons principales pour lesquelles les
faits ont démenti les prévisions des économistes qui,
en vertu de la doctrine traditionnelle des ecrises
cycliques, attendaient de la crise déclanchée en 1929
qu’elle se résorbit par l’effet de 1’ « assainissement »
que devait entrainer la baisse du niveau général des
prix.

Il est vrai que ces prévisions pouvaient se prévaloir,
il y a une couple d’années déja, de la présence de
certains indices qui, lors de toutes les crises précé-
dentes, avaient marqué le fond de la dépression et le
début d’une nouvelle courbe ascendante de la conjonc-
ture mondiale. A en juger par ces indices, on peut
méme affirmer que depuis deux années environ, dans
I’ensemble du monde, la situation économique s’est
perceptiblement améliorée. Mais il convient de quali-
fier immédiatement la portée de cette constatation en
ajoutant qu’en réalité, il ne s’agit pas d’une reprise
mondiale, mais d’une série de reprises nationales.

La distinction, loin d’8tre spécieuse ou académique,
est d’importance cardinale et éminemment pratique.
Car c’est d’elle que dépend la réponse & la question,
dont l’intérét n’est, hélas, nullement théorique, des
moyens d’action possible sur la marche des événe-
ments économiques.

Cela a été fort bien exposé dans I'un des plus récents
apergus d’ensemble de la situation mondiale, vue d’un
observatoire bien placé entre tous au double point de
vue de l’abondance des moyens d’information et de
I’objectivité des méthodes d’interprétation. Il s’agit
du dernier rapport annuel du Bureau international
du Travail, filiale de la Société des Nations. Son
auteur est M. Harold Butler, le directeur du Bureau
international du Travail, qui doit & sa formation
comme fonctionnaire du Civil Service britannique le
double avantage d’une tradition de sereine impartia-
lité et d’une méthode d’exposition claire et concise.

*
* »

Le rapport de M. Butler commence par établir que,
dans l’ensemble du monde, il y a eu, au cours de
P’année 1933, augmentation des chiffres de la produc-
tion industrielle, arrét et méme renversement partiel
du mouvement de baisse générale des prix, et dimi-
nution du nombre des chémeurs,

Mais il établit aussi deux faits qui expliquent que

ce ne sont pas 1& les indices d’une véritable reprise
mondiale au sens de la conception cyclique des crises.
Le premier, ¢’est que cette « reprise » ne s’accompagne
aucunement d’une augmentation des chiffres du com-
merce international, qui reste dans le pire marasme.
Le second, c¢’est que l’amélioration, qui apparait
quand on fait Paddition de tous les chiffres qui se
rapportent aux divers pays du monde, ne s’est mani-
festée que dans un certain nombre d’entre eux, tandis
que dans les autres la situation a continué & empirer.

Le résultat favorable de l’addition provient de ce
que les pays & évolution favorable constituent une
majorité et englobent les principales puissances indus-
trielles du monde, comme les Etats-Unis, ’Angleterre,
I'U. R. 8. S. et le Japon. Parmi les autres, malheu-
reusement pour nous, on trouve en bonne place la Bel-
gique qui, avec la France, accusait encore, en 1933,
le coefficient le plus élevé de l’augmentation du
choémage par rapport & 1929,

L’interprétation judicieuse des causes de cette évo-
lution divergente exige évidemment une grande pru-
dence dans ’emploi de formules par trop générales et
simplifides. Ainsi, il va de soi que dans la liste des
pays & reprise, la présence du Japon et de I'U. R. 8. S.
ne signifie pas la méme chose que celle des Etats-Unis
ou de I’Angleterre, L'U. R, S. 8., que sa quasi-autar-
chie naturelle et son régime économique propre ont
pour ainsi dire mise & I’abri des répercussions directes
de la crise mondiale, est moins un pays en voie de
reprise qu’un pays en voie d’industrialisation. Quant
au Japon, il est le représentant le plus typique, et
le plus important, de ces pays « nouveaux » dont
Pessor industriel récent et rapide a si largement con-
tribué au rétrécissement du marché extérieur des pays
industriels anciens, dont l’expansion impérialiste se
heurte au contre-impérialisme de pays qui se sont
« décolonialisés »,

L’essor russe et l’essor japonais sont donc moins
des indices de reprise mondiale que d’accentuation des
facteurs de crise qui se rattachent au rétrécissement
des débouchés pour la surproduction des « vieux »
pays du capitalisme européo-américain.

L’observation est d’autant plus importante que le
Japon et I'U, R. 8. S. sont pour beaucoup dans ’amé-
lioration que trahissent les statistiques mondiales pour
1933. Le Japon présente un index de la production
qui (par rapport & 1928 = 100) a passé, entre 1932
et 1933, de 124,56 & 139,4. Et il suffit d’éliminer
I’'U. R. 8. 8. de la statistique mondiale pour faire
tomber de 8,6 & 5,7 pour cent l'indice global de la
production industrielle en augmentation sur 1’année
précédente.

Ces réserves faites, voici comment le rapport du
Bureau international du Travail explique 1’allure
divergente des « reprises » et « non-reprises » natio-
nales dans le reste du monde :

« Les chiffres que nous citons ici, n’étant pas tou-
jours complets, peuvent ne pas se préter & des con-
clusions trés nettes; ils semblent néanmoins prouver



jusqu’d un certain point que les pays demeurés fidéles
4 l'étalon-or, et qui n’ont pas suivi une politique
d’expansionnisme monétaire, n’ont pas connu la méme
atténuation du chémage que ceux qui ont abandonné
l'or pour adopter des mesures « expansionnistes ».
11 est clair, en effet, que c’est 14 un facteur qui a cer-
tainement contribué & réduire le chémage en Grande-
Bretagne, aux Etats-Unis et, plus particulitrement,
au Japon. »

Et plus loin :

« Si une amélioration s’est produite en matitre de
production et d’emploi, celle-ci est due principale-
ment, en toute probabilité, aux actives mesures qui ont
été prises dans certains pays pour accroitre le pou-
voir d’achat de la collectivité et remettre en circula-
tion les capitaux oisifs. » Par contre, les statistiques
démontrent que « la réduction des salaires, loin de
stimuler la création d’emplois, a eu ’effet contraire ».

Et M. Butler en conclut que le probléme crucial de
I’économie dirigée « n’est pas celui de la restriction,
mais en vérité le probléme de l’expansion ».

*
*

Que l'on se rallie ou non & cette conclusion géné-
rale, le fait est que depuis que se sont produites une
série de « reprises nationales » sans qu’il y ait
« reprise mondiale », la discussion sur le moyen de
faire face & la crise doit se placer sur un autre ter-
rain que celui des conjectures purement doctrinales.

Avant que ce falt nouveau ne se fut mahifesté, c’est-
a-dire jusqu’il y a deux ans environ, on pouvait rai-
sonner sur des théories. Maintenant, il faut raisonner
sur des expériences.

Certes, cela ne signifie pas que 1’élaboration, Pajus-
tement et la confrontation des théories générales des
crises aient cessé de présenter un intérét. De méchantes
langues diront peut-8tre qu’il faut s’attendre & ce que
les disputations doctrinales continuent de toute fagon,
aussi longtemps qu’il y aura des économistes, méme si
entretemps 1’intérét des problémes se trouvait liquidé
aux yeux de tous les autres gens.

Mais nous n’en sommes pas la. Le point de vue
doctrinal, qui proctde de vues générales et d’hypo-
theses plus ou moins dogmatisées sur la relation d’en-
semble des causes et des effets, doit continuer & se
faire valoir aussi longtemps qu’il y aura des phéno-
menes & interpréter. Mais pour ce qui est de la crise
actuelle, cette interprétation doctrinale ne peut plus
se faire sur la base de théories — c’est-a-dire d’hypo-
théses de travail — qui n’ont été tirdes que de l'expé-
rience des crises précédentes. Sans cela, on aboutirait
vraiment & un byzantinisme qui enldverait tout reste
de crédit aux prédictions qui sont, en somme, le meil-
leur fes¢ pratique de la valeur de la science écono-
mique. .

En d’autres termes, les économistes ne peuvent plus
se contenter d’appliquer, & V’interprétation de la crise
actuelle, les doctrines qui ne se rapportent qu’aux
phénoménes d’ensemble de la conjoncture économique

mondiale — voire méme uniquement aux crises de
jadis. Et en disant cela, je ne songe pas seulement
aux doctrines cycliques, mais aussi & toutes les autres
théories générales des crises mondiales, les doctrines
marxistes incluses.

11 suffit que nous nous trouvions devant le fait de
phénomenes de reprise se produisant dans certains
pays & l'exclusion de certains autres, pour que les éco-
nomistes ne puissent plus se soustraire & l’obligation
de rechercher pourquoi la crise se déroule de maniere
différente selon les pays. Certes, leurs explications
n’auront pas besoin de faire fi de telle ou telle hypo-

thése établie @ priori; mais elles ne pourront pas

négliger non plus de soumettre ces hypothéses &
Iépreuve des’ faits apparus a posteriori, d’expliquer
des faits par des faits et non par des dogmes,, et de
nous dire, non seulement & quoi il faut s’attendre
si on ne fait riem, mais aussi & quoi l'on peut
g’attendre si ’on fait telle ou telle chose,

I1 est d’autant plus impérieux de substituer ainsi
Pinterprétation concréte & la spéculation doctrinale,
que I'opinion publique demande & étre guidée dans ce
sens par les représentants de la pensée scientifique.
Cette opinion représente, elle aussi, une force écono-
mique, capable soit de favoriser, soit d’entraver cer-
taines solutions ou évolutions.

Selon la mesure ol elle se rend compte des réalités,
ou elle prend conscience de ses intérdts, ou elle se
laisse influencer par ses passions et ses pr8jugés, ou
elle se débarrasse de certaines fagons de pemser qui
ne correspondent plus qu’a des situations depuis long-
temps révolues, elle peut &étre un puissant moyen de
relevement — ou le contraire. Et il n’est pas sans
intérét de remarquer que les « vieux » pays ou le
redressement économique a fait le plus de progrés
depuis deux ou trois ans sont aussi ceux ou ’opinion
publique était le mieux préparée & comprendre les
grandes lignes des principaux probleémes économiques.

Ainsi, les expériences d’économie monétaire dirigée
du président Roosevelt ont indubitablement bénéficié
de ce que, depuis que les Etats-Unis existent, les ques-
tions monétaires y ont joué un réle prépondérant dans
les luttes politiques. Dés le sidcle dernier, des cam-
pagnes électorales passionnées se sont faites sur des
questions comme celle du bimétallisme et du green-
back movement. En Angleterre aussi, ’effet des luttes
politiques qui se sont déroulées, surtout entre 1’époque
des corn laws et celle de la T'ariff Reform, autour de
Palternative protectionnisme-libre-échange, ont effi-
cacement préparé V’opinion publique & la compréhen-
sion des choses de 1’économie. Il suffit d’ouvrir un
journal américain ou anglais pour se rendre compte
de ce que ’on y présuppose couramment connues, dans
leur signification générale, des notions comme celles
de linflation, de la dévaluation, de la déflation ou
de la réflation, dont le grand public chez nous com-
mence 3 peine & soupconner le sens, & tel point que
leur discussion publique ou privée dégage générale-
ment beaucoup plus d’énergie-chaleur que d’énergie-

lumiere,



Le méme contraste apparait d’ailleurs quand on
compare le niveau général des discussions sur ces pro-
bléemes chez nous & ce que 'on voit dans des pays
¢trangers comme les Pays-Bas, la Suisse et les Etats
scandinaves. Est-ce uniquement parce que la Hollande
est un vieux centre financier international, la Suisse
un pays olt l’industrie hoteliére et le développement
bancaire récent familiarisent une grosse partie de la
population avec les opérations du change, la Scandi-
navie un milien économique étroitement 1ié aux grands
warchés internationaux} Je ne crois pas que ces dif-
férences de situation soient seules en cause. Car
enfin, la Belgique, elle aussi, est depuis longtemps
une « plaque tournante » du trafic international des
marchandises et des capitaux. Assurément, le niveau
général de ’instruction et ’orientation traditionnelle
des passions politiques vers des objectifs non essen-
tiellement économiques y sont pour une large part.

Mais c’est raison de plus, me semble-t-il, pour que
la discussion des grands problémes économiques de
I’heure sorte de la tour d’ivoire de 1’ésotérisme acadé-
mique ol I’enferment les disputations sur les dogmes,
et affronte plus directement les questions immédiates
et actuelles qui passionnent les foules. Car le commun
des mortels ne se soucie pas beaucoup de savoir si
Ricardo continue & avoir raison aprés plus d’un
si¢cle, si Rosa Luxemburg a apporté des amendements
valables %la théorie marxienne de ’accumulation de
la .plus-value, ou si une théorie quantitative de la
monnaie est encore possible en principe. Mais il s’inté-
resse beaucoup aux moyens de sortir de la crise qui
Pétreint. Et il voudrait savoir ce que nous enseignent
4 ce sujet les expériences faites, ou en cours, &
Pétranger.

Il voudrait savoir, par exemple, si vraiment le
chémage a diminué en Amérique, pourquoi 1’Angle-
terre a connu une période d’essor apreés une inflation
suivie de dévaluation, pour quelles raisons la France
considére une politique monétaire semblable comme
contraire & ses intéréts nationaux, ce que la dévalua-
tion a donné exactement en Tchécoslovaquie, et bien
d’autres choses du méme genre.

Or, la vérité, la triste vérité, c’est qu’en dehors d’un
trés petit nombre de spécialistes, le grand public —
méme celui qui est suffisamment cultivé pour suivre
le mouvement universel des idées et des faits dans
toute une série d’autres domaines — est lamentable-
ment mal informé de ces choses, qui le touchent cepen-
dant de bien prés!

%

Pour s’en rendre compte, il suffit de constater com-
bien les interprétations les plus courantes des princi-
pales « reprises nationales » en cours s’écartent des
faits réels que connaissent les rares personnes qui ont,
pour s’en informer, des sources autres que les nou-
velles qu’en donne la presse quotidienne,

On en trouve un exemple récent dans la facon dont
le résultat des dernitres élections américaines —
cependant un fait de la plus haute importance au

point de vue écbnomique — a été regu par la trés
grosse majorité de notre opinion publique,

Indubitablement, celle-ci s’est trouvée déconcertée
par une nouvelle qui ne cadrait pas du tout avec
I'image que, une couple d’années durant, les informa-
tions les plus répandues avaient fixée dans les
esprits. Cela explique sans doute pourquoi la plupart
des journaux n’ont pas fait grand état des élections
américaines, et se sont montrés fort avares de com-
mentaires. On avait habitué la masse de l’opinion &
considérer le peuple américain comme une espéce de
cobaye soumis, de gré ou de force, aux lubies expéri-
mentales d’une autorité quasi-dictatoriale qui ne
s’appuyait que sur les suggestions doctrinales d’un
petit Brain T'rust dé professeurs et autres théoriciens.
Et voild que, tout & coup, ce pays que l’on disait en
proie au mal incurable d’un chémage irréductible,
voire méme déchiré par des luttes sociales violentes
et sanglantes, entérine par une majorité formidable,
et sur la foi des résultats économiques dont il a été
le témoin le plus direct, la politique suivie! Ne faut-il
pas en conclure que, quel que soit le jugement final
que l'on peut émettre sur l’expérience Roosevelt, il
faudrait avant tout, pour la juger en connaissance de
cause, une information plus impartiale et une discus-
sion plus approfondie que celles auxquelles nous avons
été habitués jusqu’s présent?

Une réflexion analogue s’impose au sujet de la poli-
tique d’un autre grand pays proche du ndtre non seu-
lement par sa situation géographique, mais encore
par les caractéristiques principales de sa structure
industrielle et de sa constitution politique: la Grande-
Bretagne.

Les lecteurs du Bulletin, assurément, n’ignorent pas
les indices de trés sérieuse reprise économique qui 8’y
sont manifestés au cours des trois dernmieres années.
Ils savent que 'index de la production industrielle y
a atteint, dés le mois de juin dernier, une importance
sensiblement égale & celle de 1929, que la construction
de maisons a doublé pendant la méme période, que le
nombre des chémeurs est descendu de 21,7 p. c. de ché-
meurs assurés fin 1932 & 17,6 p. c. fin 1933 et 16,5 p. c.
en juin 1934. Ils savent également qu’a c6té de ces
indices, et de nombre d’autres encore qui dénotent
un incontestable redressement de la situation du
marché intérieur, les statistiques du commerce exté-
rieur marquent, elles aussi, une amélioration sensible
pendant I’année en cours. Tous ces faits ne peuvent
gudre préter & discussion. Par contre, on rencontre
les opinions les plus divergentes quant & leur inter-
prétation; et ces divergences proviennent, pour une
grande part, d’'un manque d’information au sujet des
détails, beaucoup moins bien connus, de la politique
économique poursui~‘c en Grande-Bretagne depuis
quelques années.

Ainsi, on entend fréquemment affirmer que
I’exemple anglais démontre qu’un pays peut fort
bien §’acheminer vers une reprise économique, sans
pour cela s’engager dans la voie de 1’économie dirigée
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ou méme de linterventionnisme. Trés souvent, on
essaie méme d’opposer, & ce point de vue, ’exemple
de I’Angleterre & celui des Etats-Unis, pour prouver
que les meilleurs résultats peuvent &tre dus & une
politique qui laisse le plus de latitude possible au

« libre jeu des forces économiques », c’est-a-dire une

politique conforme aux doctrines libérales classiques,
et réfractaire & I’intervention du pouveir politique.

M’est avis que c’est faire trop bon marché des mul-
tiples manifestations, sinon d’économie dirigée, du
moins d’interventionnisme économique trés étendu,
dont il faudrait, & tout le moins, étudier de trés prés
la relation de cause A effet avec le redressement écono-
mique constaté,

Ce n’est qu’aprés pareille étude, débarrassée de tout
préjugé dogmatique et poussée aussi loin que possible
dans le concret, que ’on peut décider &’il faut donner
raison & ceux qui attribuent le redressement partiel
de I’économie anglaise 4 l’interventionnisme, ou i
ceux qui soutiennent que les interventions n’ont été
favorables que dans la mesure ol elles ont comstitué
des « contre-interventions » pour libérer les forces
automatiques de 1’économie, ou bien encore & ceux qui
estiment que le redressement a été atteint malgré 1’in-
terventionnisme, qui n’aurait heureusement pas été
poussé assez loin pour ’empécher. Mais quelles que
soient les conclusions auxquelles on puisse aboutir,
elles ne peuvent avoir de valeur que si elles partent
d’une connaissance précise de la portée, indubitable-
ment trés large, des mesures interventionnistes prises
principalement dans les domaines de la politique
monétaire, de la politique commerciale, de la réorga-
nisation du marché agricole, et de l’intervention
publique sur le terrain « urbaniste » d’une meilleure
organisation des transports et de la construction de
nouveaux logements pour remplacer les slums.

***

Ce n’est qu’aprés Pétude concréte des phénomeénes
de « reprise nationale » dont je viens de donner
quelques exemples, que 1’on peut passer du particu-
lier au général. Il s’agit dés lors d’établir le tableau
universel des raisons qui expliquent que le redresse-
ment économique ne s’est produit jusqu’a présent que
dans les pays ol lon a essayé de combattre la crise
par d’autres moyens que ceux qui avaient mis fin,
d’une fagon plus ou moins automatique, aux crises
cycliques précédentes. _

En somme, cela revient & demander pourquoi la crise

de déflation ne s’est pas guérie par la déflation, ou
encore pourquoi la baisse des prix s’est avérée cette
fois hors d’état de provoquer la reprise, en vertu du
méme automatisme qui avait créé la dépression.
: Dans les crises cycliques précédentes, le mouvement
de baisse avait eu ce résultat par le simple effet de
I’augmentation des exportations, de celle de la con-
sommation et de celle des investissements.

L’augmentation des erportations caractérisait d’une
fagon générale la fin des dépressions cycliques précé-

dentes, parce que, la dépression ne s’étendant pas au
monde entier, les pays qui en souffraient étaient 3
méme, griace & la baisse, de conquérir de nouveaux
débouchés dans les pays non industrialisés. En outre,
ils utilisaient les capitaux réduits & l’oisiveté pour
les exporter, et cette exportation de capitaux stimu-
lait fortement, & son tour, les exportations de mar-
chandises.

Dans la crise actuelle, cette « loi » ne joue plus, par
suite du nationalisme économique qui est lui-méme la
conséquence de profondes modifications dans la strue-
ture de Véconomie mondiale. D’autre part, les tenta-
tives faites par les pays exportateurs pour sortir de
cette situation ont encore aggravé la dislocation du
marché mondial, notamment par suite de ’emploi de
moyens monétaires comme arme dans la lutte pour les
débouchés. Il en résulte que, dans chaque pays, le
commerce d’exportation doit tenir compte de ce qu’il
existe, & ¢6té d’un secteur encore ouvert 3 la concur-
rence (et ou de meilleures méthodes économiques et
politiques peuvent encore donner des résultats
sérieux), un large secteur virtuellement fermé, c’est-
a-dire ol la compétition par la réduction des prix ne
fonctionne plus & 1’égard de mesures prohibitives de
toute espéce. On comprend d’autant mieux que ’expor-
tation de capitaux, dans le but d’encourager les expor-
tations de marchandises, soit également arrivée au
point mort.

L’augmentation de la consommation résultait auto- -
matiquement des crises cycliques, pour des raisons que
P’on trouve exposées dans tous les manuels élémen-
taires d’économie politique, La dépression ne faisait
pas descendre dans la méme proportion tous les reve-
nus qui alimentaient la consommation. Le pouvoir
d’achat des catégories sociales & revenus stables ou
presque stables augmentait & mesure que ’argent se
survalorisait. Les classes agricoles, dans leur ensemble, .
bénéficiaient également de ce que les prix des produits
de Pagriculture baissaient moins vite que ceux des
produits manufacturés. Enfin et surtout, le pouvoir
d’achat de la classe ouvridre augmentait relativement
pendant la dépression, malgré le chdmage et la dimi-
nution du taux des salaires. Ce n’est que pendant de
bréves périodes, oh le chémage atteignait des propor-
tions démesurées, que le salaire global réel cessait de
s’accroitre & la suite de 1’abaissement du cofit de
la vie,

Actuellement, tous ces facteurs n’agissent plus, ou
tout au moins n’agissent plus avec une intensité suffi-
sante. La classe des rentiers n’a plus, au point de
vue de la consommation, la méme importance qu’aupa-
ravant. Les traitements des fonctionnaires et des
employés ont subi de fortes réductions, surtout au
cours des deux dernidres années, et pour la premitre
fois le chémage massif des employés et travailleurs
intellectuels de toute espice a fait son apparition. La
crise agricole a accompagné, et méme & certains points
de vue précédé et précipité, la crise de 1929, et la
baisse des prix agricoles a réduit la puissance d’achat
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des populations rurales dans une mesure sans exemple
depuis 1847. Enfin, la durée et 1’étendue de la crise
de chOmage parmi les travailleurs industriels a
diminué trés considérablement le pouvoir d’achat de
cette vaste couche sociale. Tous ces phénoménes ont
d’ailleurs été aggravés, dans des proportions incon-
nues jusqu’d ce jour, du fait que le mouvement des
prix de détail a été freiné anormalement par le poids
des charges financiéres, publiques et privées, qui se
sont multipliées au cours de cinq années de déflation.

Le troisidme moyen par lequel se sont résorbdes les
crises cycliques précédentes, ’augmentation des snwves-
tissements, résultait, pour une partie, des phénoménes
dont il vient d’étre question : ’augmentation des
exportations et celle de la consommation. En outre,
I'extension des investissements était favorisée par une
rationalisation qui poursuivait ’abaissement des prix
de revient par des moyens techniques divers, et autres
que la compression des revenus du travail, tels que le
remplacement normal de ’outillage usé. Ce processus
se trouvait favorisé par ’attrait d’un taux d’intérét
abaissé pour les emprunts & long terme destinés & la
construction. Enfin, il faut noter que la fin des
dépressions antérieures fut souvent caractérisée par
Papplication d’une nouvelle invention technique exi-
geant des investissements considérables, comme les
chemins de fer, 1’équipement électrique, etc.

Il suffit d’énumérer ces facteurs de reprise auto-
matique par le réinvestissement pour mesurer toute la
distance qui nous sépare 4 I’heure actuelle de pareille
situation. Non seulement la consommation n’augmente
plus, mais encore la rationalisation a atteint pendant
Pessor précédent un point tel que le poids du suroutil-
lage et des charges financitres qu’il entraine continue
& étouffer toute velléité « automatique » de réinves-
tissement. La prédominance du capital passif a atteint

. des proportions qui empéchent le mobile économique

seul — c’est-d-dire la simple recherche du maximum
de profit pour les capitaux susceptibles d’investisse-
ment — de réaliser une baisse suffisante du taux de
I’intérét pour les emprunts & long terme. La thésau-
risation se maintient dans tous les pays olt ’on ajoute,
3 la crise de déflation, une.politique de sur-déflation.
Et I'on ne voit poindre & I’horizon aucune transfor-
mation technique qui, semblable aux grandes inven-
tions du sidcle dernier, pourrait, & titre de cause exté-
rieure, aiguillonner les réinvestissements.

Est-ce & dire qu’il faut désespérer? Je ne le pense
aucunement. La situation n’est sans espoir que pour
ceux qui ignoreraient la lecon que comportent les
résultats obtenus dans les pays qui, loin de se résigner
4 laisser la crise mondiale suivre son cours, ont fait
ce qu’ils pouvaient pour s’orienter vers la reprise
nationale. .

Certes, il ne s’agit pas de copier servilement quelque
exemple que ce soit. La diversité des méthodes

employées et des résultats obtenus dahs les pays od
la conjoncture économique s’améliore montre assez
clairement que chaque économie nationale est régie
par des situations particuliéres. qui conditionnent des
solutions particuliéres. Et mé&me ces solutions natio-
nales peuvent requérir des modifications constantes
pour s’adapter & la position changeante des problémes
concrets. Il n'y a ni formule passe-partout, ni panacée
universelle, Aucune mesure isoléde, d’ordre monétaire
ou autre, ne saurait suffire par elle-méme & assurer
Peffet optimum réalisable dans un pays donné et & un
moment donné. Chaque reprise nationale ne peut
résulter que de ’adaptation d’un ensemble de mesures,
de l'ordre le plus divers, &4 un ensemble de nécessités
particuliéres et de possibilités particulieres.

Il faut donc s’attendre & ce que le monde, dans la
mesure oit ’on verra s’augmenter le nombre des pays
4 reprise nationale, présente le tableau d’une diversité
de plus en plus grande des structures et des méthodes
qui caractérisent les économies nationales. Tout en
constituant un détour — c’est-d-dire en passant par
Péconomie nationale dirigée avant d’aller vers I'éco-
nomie internationale dirigée — ce chemin peut cepen-
dant nous conduire vers un redressement économique
mondial proprement dit. J’entends par 13 une reprise
sur le marché mondial comme tel, analogue & celle que
les théories classiques attendaient des mouvements
cycliques, mais réalisée par des moyens différents.

Car il va de soi qu’au point de vue de ’économie
mondiale, le résultat d’une série de plus en plus con-
sidérable de reprises nationales ne 8’exprime pas seu-
lement par la simple addition, dans les statistiques
universelles, de chiffres qui se rapportent au mouve-
ment de la production et des marchés dans les divers
pays. 11 faut prévoir en outre un effet de répercussion
et d’accumulation, qui provient de ce qu’on ne saurait
concevoir d’élargissement d’un marché national qui ne
tende, & la longue, & une augmentation des transac-
tions internationales. Un pays dont la population voit
s’augmenter son pouvoir d’achat finira toujours, for-
cément, par acheter plus sur le marché extérieur éga-
lement.

(Yest une thése dont il est facile de faire accepter
la vérité; raison de plus pour que l'on voie aussi
combien il serait absurde, & 1'opposé, d’attendre la
réexpansion du marché mondial du rétrécissement des
marchés nationaux. Une collectivité dont tous les
membres s’appauvrissent ne saurait devenir plus riche.
Cela est aussi vrai de la collectivité mondiale des
nations que de la collectivité nationale par rapport
aux individus qui la composent. Et cela suffit & faire
ressortir le sophisme qui, & mon avis, vicie toutes les
doctrines selon lesquelles une reprise universelle pour-
rait résulter de la diminution universelle des revenus
des masses consommaitrices.



TECHNIQUES NOUVELLES EN POLITIQUE COMMERCIALE

par M, Max Suetens,

Directeur général au Ministére des Affaires Etrangeéres.

Nous avons, dans une étude précédente (1), montré
comment les problémes, issus de la crise, avaient
nécessité non seulement une refonte des anciens arran-
gements commerciaux mais la création d’une technique
nouvelle en politique commerciale. Les anciennes
formules visant & assurer la plus grande lberté
possible aux transactions devaient mal convenir & une
époque ol lon s’efforce au contraire d’endiguer les
courants d’affaires, de les canaliser, de les limiter.
Toute une série de nouvelles formules ont été créées.
Elles ne I'ont pas été par une volonté unanime, mais
chaque pays, préoccupé avant tout de ses difficultés,
a tenté d’imposer celles qui répondaient le mieux 3
ses intéréts. Il en est résulté des conflits, des heurts
et, & 'heure actuelle, 'adaptation est loin d’&tre
accomplie. D’ailleurs des poussées contradictoires se
sont fait jour, et par-dessus les querelles de formules
g’affirme une querelle beaucoup plus grave de ten-
dances entre les pays qui s’orientent délibérément vers
une économie fermée ou tout au moins qui entendent
n’importer que strictement les marchandises qu’ils ne
peuvent produire et les pays qui, au contraire, luttent
pour le retour & la liberté des échanges.

Nous avons relaté comment était née une de ces
querelles de formules. Il g’agissait de la nouvelle poli-
tique .de contingentement de la France. Le gouverne-
ment francais entendait ne répartir au prorata des
importations effectuées pendant la période de réfé-
rence que le quart seulement des contingents, le reste
ne devant étre octroyé que moyennant compensation.
11 s’écartait ainsi non seulement de sa politique anté-
rieure mais de la politique recommandée par le Comité
économique de la Société des Nations. Poussant le
systéme & V’extréme, il négociait non seulement les
trois quarts des contingents normaux, mais la part
négociable des pays auxquels cette part n’avait pu
&tre conférée.

En dernitre analyse done, le contingent dévolu fina-
lement & un pays dépendait beaucoup moins du
débouché qu’il avait pu acquérir, en commerce libre

(1) « Techniques nouvelles en ipolltique commerciale >, Bulleun
de la Banque Neationale de Belg 1934, vol. I, no 9, p. 403

sur le marché frangais, que des avantages qu’il con-
sentait & I'exportation francaise, Bref, les contingents
étaient attribués essentiellement selon un principe de

réciprocité et non d’aprés celui de 'égalité de traite-
ment. Il en résultait des discriminations que deux

pays tout au moins, ’Allemagne et la Grande-Bre-
tagne, n’acceptérent pas, ce qui engendra un état de
tension, puis un conflit douanier.

Cette période est aﬁjourd’hui heureusement ter-
minde. Un accord avec la Grande-Bretagne fut conclu
le 27 juin et le 28 juillet intervenait un arrangement
avec I’Allemagne. Dans tous les deux, la France
assurait en principe & ses contractants ¢ l'attribution
intégrale de la part qui lui revient mathématiquement
dans les contingents actuellement existants ou qui
seront créés ultérieurement, d’aprés la proportion des
importations de produits britanniques (ou allemands)
par rapport au total des importations de produits de

. m8me espéce pendant la période de base ». On resti-

tuait ainsi tant 3 la Grande-Bretagne qu’a I'Alle-
magne la plénitude de leurs droits. Elles échappaisnt
ainsi 3 la discrimination contre laquelle elles n’avaient
jamais cessé de protester. Mais elles admettaient en
méme temps certaines exceptions qu’il nous paraft
intéressant de rapporter parce qu’elles fixent la juris-
prudence d’un régime particulidrement délicat &
appliquer,

La premitre exception vise les faibles courants com-
merciaux. La Suisse et la Belgique en bénéficiaient
@¢j3 depuis les débuts du contingentement. Inscrite
dans les rouveaux traités au bénéfice de I’Allemagne
et de la Grande-Bretagne, elle est donc reconnue par
ces deux pays.

Voici de quoi il s’agit. Lorsque les importations d’un
pays représentaient en 1931 moins de 10 p. c. du total
des importations, I'importation admise sera le total
de la quantité entrée en 1931 quel que soit le coeffi-
cient de réduction du contingent. Si les autres pays
n’ont droit qu’d 70 p. c. par exemple de leur part de
1931, les pays petits importateurs peuvent prétendre
4 100 p. c. Cette différence de traitement n’est ainsi
pas jugée incompatible avec les droits du traitement
de 1a nation la plus favorisée.



Une autre exception est pareillement confirmée.
L’application de la doctrine frangaise peut conduire &
laisser inaffectées certaines parts de contingent. Le
cas se présentera chaque fois qu’un pays ne se trou-
vera pas dans les conditions requises pour I’obtention
de lintégralité de ses contingents. Dans cette éven-
tualité, les négociateurs francais tentent de reporter

cette part inutilisée moyennant compensation 3 un-.

pays tiers. Celui-ci se voit donc attribuer plus que la
part normale. Cet avantage ne heurte-t-il pas le régime
d’égalité de traitement? Tant I'Allemagne que la
Grande-Bretagne ont reconnu que non. Elles ont admis
dans leur traité avec la France Vinscription de la
clause suivante :

« Le gouvernement francais se réserve le droit de
négocier soit avec le gouvernement allemand (ou
anglais), soit avec d’autres pays le solde du contin-
gentement global, une fois attribuée & 1’Allemagne (ou
3 la Grande-Bretagne) la part qui lui est garantie. 11
examinera avec bienveillance les demandes qui lui
seront présentées & ce sujet par le gouvernement alle-
mand (ou anglais). » :

I1 apparait de plus en plus d’ailleurs que le systéme
de répartition mathématique présente, dans certains
cas, de graves inconvénients et méme qu’il est inéqui-
table. La Grande-Bretagne qui, en cette matitre, se
pique d’orthodoxie a di le reconnaitre et y plier son
régime. C’est ce qui ’a amende, par exemple, &
inscrire dans le traité qu’elle a conclu le 17 juillet 1934
avec la Lettonie la déclaration suivante (§ 3 de la
Partie ITI du Protocole) :

¢« Le gouvernement du Royaume-Uni reconnait
qu'une stricte application des principes énoncés dans
Particle 8 de 'arrangement aurait comme conséquence
une réduction sévére des importations de beurre de
Lettonie. Il est prét en conséquence, au cas ol un con-
tingentement du beurre serait imposé, d’accorder un
contingent supplémentaire 3 la Lettonie, augmentant
le contingent letton d'une quantité qui ne peut
dépasser soit 3 p. c. du contingent total alloué origi-
nairement aux pays importateurs étrangers, soit
113.000 cwt, selon ce qui est le plus élevé, pourvu que
les autres pays importateurs étrangers consentent &
renoncer aux droits qu’ils pourraient détenir de voir
augmenter leurs contingents dans une mesure propor-
tionnelle. Le gouvernement du Royaume-Uni s’engage
3 faire, ) cet effet, tout ce qui est en son pouvoir. »

Mais toutes les discriminations qui peuvent résulter
des pratiques que nous venons de voir, sont peu de
chose & c6té de celles qu’engendre le systéme des
accords de compensation et des accords de troc. Nous
nous trouvons ici dans un domaine ol la clause du
traitement de la nation la plus favorisée ne peut rece-
voir aucune application. Plus méme. Le systéme de
compensation ou de troc est la négation du principe
d’égalité de traitement. On est ici dans le domaine de
Ja réeiprocité pure. En effet, ces accords déterminent
la part d’importation d’un pays déterminé uniquement
d’aprés l'importance de l’exportation vers ce pays.
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Dans les accords de troc, lesquels sont ordinairement
limités & certains produits, le rapport des deux cou-
rants est ordinairement l'unité. Les chiffres des
échanges sont égaux. Dans les accords de compensa-
tion ou de clearing, lesquels s’étendent d’ordinaire &
la totalité du trafic, le rapport fixé pour les échanges
est soit celui d’une année déterminée, soit un rapport
fixé forfaitairement. Les accords de compensation
conclus par I'Allemagne avec les pays qui n’ont pas
normalement de contrfle de devises relévent de la
premiére catégorie. Ceux conclus par la Turquie
reldvent de la seconde.

Ce qui peut paraitre 3 premidre vue assez bizarre,
c’est que les accords en cause bien qu’ils comportent
des inégalités de traitement beaucoup plus accentuées
ont soulevé moins de difficultés que les systdmes nou-
veaux institués en matidre de contingentement. Clest
sans doute parce qu’ils assurent — et qu’ils sont seuls
& pouvoir assurer — le paiement des exportations. De
toutes les entraves mises aux échanges, la restriction
des moyens de paiement est peut-8tre la plus redou-
table. Plut8t que de s’exposer & ne pas 8tre payés, les
exportateurs préférent restreindre leur chiffre
d’affaires. C’est ainsi qu'on en arrive & accepter des
amputations de trafic qui seraient inexplicables dans
toute autre circonstance.

Au début, linstitution du contrdle des devises en
Allemagne ne comporta pas pour le commerce une
entrave bien sérieuse. Les difficultds commenceérent
lorsque les contingents de change allouds aux maisons
d’importation bénéficiaires d’autorisations générales
furent réduits sensiblement en dessous des chiffres de
1931. L’Allemagne conclut alors une série d’accords en
vertu desauels aprds épuisement de leur contingent,
les maisons d’importation allemandes pouvaient
s’acquitter de leur dette en versant la. contre-valeur
en reichsmarks & un compte spécial ouvert par la
Reichsbank au nom d’un organisme du pays contrac-
tant. Tl était stipulé toutefois que les facilités ainsi
consenties ne pouvaient pas avoir pour effet de
modifier d’une manidre considérable le rapport des
échanges entre les deux parties. Cette réserve qu’on
appelle clause suédoise — parce que c’est avec la
Sudde que PAllemagne signa le premier accord de
paiement — figure avec quelques variantes sans grande
conséquence dansg tous les autres accords de ’espdce
conclus par I’Allemagne. On voit donc déjd poindre le.
principe de la compensation.

Les accords de paiement de ce type n’eurent pas une
durée trés longue. Congus pour le cas ol 'essentiel des
paiements pouvait se faire directement par les maisons
d’importation au moyen des devises qui leur étaient
alloudes, ils convenaient mal pour le cas ol, ce con-
tingent étant réduit & extréme, le paiement par « Son-

"derkonto » devenait la normale. Qu’on ajoute & cela

que des pays tiers tentaient de profiter de ces accords
spéeiaux et en acheminant leurs marchandises par les
pays bénéficiaires de Sonderkonto, se faisaient payer
par lintermédiaire de ce compte. Au milien dc

o
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Pannée 1934 les principaux d’entre les accords de paie-
ment cesserent de fonctionner. A la suite d’une série
de négociations qui, toutes, furent laborieuses et dont
certaines furent particulierement accidentées, de nou-
veaux arrangements furent conclus établissant entre
I’Allemagne, d’une part, et le pays cocontractant, de
Pautre, un systéme de clearing. Le paiement cessait
d’étre libre de part et d’autre. Des deux c6tés il
devait se faire par l'intermédiaire d’organismes offi-
ciels (Banque d’émission ou Offices spéciaux). Le
systéme était pareil partout. Sur le produit des ventes
des marchandises allemandes, une certaine quantité
(exprimée en pourcentage) de devises était prélevée
pour le paiement des marchandises exportées vers
IAllemagne. On voyait réapparaitre la clause suédoise,
mais sous une forme beaucoup. plus rigide. Le rapport
entre les deux branches du trafic était cliché, toute
altération intervenant dans un des courants ayant
immédiatement sa répercussion sur lautre.‘ Une
seconde part des devises disponibles servait au paie-
ment de certains services (service de emprunts Dawes
et Young, service de l'accord dit des marks pour la
Belgique, service des dettes privées, etc.). Enfin le
reliquat était laissé 4 la disposition de la Reischbank.
Comme on peut le voir, les accords de cette nature
n’étaient. possibles qu’avec les pays dont la balance
commerciale avec 1’Allemagne laissait & ce dernier
pays un solde actif. A cet ordre appartiennent.les
accords conclus avec la Suisse (26 juillet et 11 décem-
bre 1934), avec la France (28 juillet et 1* décembre
1934), avec |’Union économique
geoise (5 septembre 1934), avec les Pays-Bas (21 sep-
tembre 1934, remplacé par Vaccord du 5 décembre
1934), avec la Tchécoslovaquie (20 novembre 1934).

Le fonctionnement de ces arrangements s’est révélé
délicat. 11 s’est produit dans la plupart des cas, une
accumulation de marks, ce qui entrainait des retards
souvent considérables pour le paiement des marchan-
dises exportées vers I'Allemagne. Cet arriéré était
parfois tel que la partie contractante a préféré dénon-
cer Varrangement en vigueur et rechercher d’autres
bases d’entente. Ce fut le cas des Pays-Bas qui sé
trouvaient devant une masse de marks non transfé-
rables de 170 millions de florins. Avec les autres pays,
on peut dire que J’Allemagne est en négociation
presque continue. .

L’accumulation de marks au compte des banques
d’émission étrangéres chez la Reichsbank signifie une
augmentation relative de limportation étrangere en
Allemagne, ¢’est-a-dire une diminution du solde actif
de I’Allemagne dans sa balance commerciale avec le
pays considéré et, par conséquent, pour ce dernier
pays, une amélioration de 1’état de ses rapports com-
merciaux avec le Reich. Par un renversement singulier
de l’échelle habituelle des valeurs, cette circonstance
de favorable est devenue défavorable, et 1'on voit les
pays en cause veiller & maintenir intégralement un
déficit qu’en tout autre temps ils se seraient efforcés
de réduire et méme de supprimer.

belgo-luxembour-

Entretemps, d’ailleurs, le régime proprement dit
des importations en Allemagne était de plus en plus‘
sous le controle des pouvoirs publics. Nous avons déja
parlé des monopoles d’importation. Le 22 mars 1934
intervint une loi autorisant le ministére de 1'’Economie
publique & surveiller et & régler I’acquisition, la répar-
tition, Pentreposage, la vente et la consommation des
matiéres premiéres et des demi-produits industriels.
Bornée, au début, & quelques groupes de marchandises,

son application ne cessa de se développer. Le 4 sep-

tembre,- le systéme fut généralisé. Cette fois toute
I'importation passait sous contréle par le moyen de
vingt-quatre « Ueberwachungsstellen », chacune com-
pétente pour une branche de l’activité nationale.

L’action de ces organismes tend essentiellement &
empécher toute importation superflue et & seconder
les efforts taits d’autre part pour assurer un maximum
de travail &4 la -main-d’euvre allemande et utiliser au
mieux le fonds national pour l'approvisionnement du
Pays en matiéres premiéres et en denrées alimentaires.
Mais ici se dessine un danger. Il est certain que la
politique qui vient d’ét,re esquissée et qui tend & un
aménagement nouveau de limportation peut com-
porter de trés graves préjudices pour les pays impor-
tateurs. 1l n’est pas indifférent pour ceux-ci que leur
trafic. avec 1’Allemagne comprenne tel produit plutbt -
que tel autre. En particulier, il ne peut pas 8tre indif-
férent aux pays industriels de I’Europe occidentale de ‘
voir diminuer leurs envois de produits finis au béné-
fice de matiéres premiéres ou d’articles incorporant
peu de main-d’euvre. Un nouvea,uAprobléme s’est
ainsi posé, d’autant plus délicat qu’d la suite du ralen-
tissement général des exportations allemandes et de
certaines autres circonstances, les exportations de
différents pays vers I'Allemagne ont, & cause des
accords de clearing, dit étre réduites. 11 devenait de
premiére importance pour les pays intéressés de dis-
cuter avec I'Allemagne les produits qui auraient a
supporter le poids de la réduction. L'Union écono-
mique belgo-luxembourgeoise a conclu 4 cet effet
avec ’Allemagne un accord qui comprend un véritable
programme d’importation. Le chiffre des devises qui
seront allouées & I’Union et au Congo est fixé pour
chaque rubrique du tarif douanier allemand. Ce chiffre
est ordinairement le chiffre moyen de 1933. Pour cer-
tains produits, il y a une réduction par rapport & cette
moyenne tandis que pour certains autres il y une
augmentation. Dans 1’ensemble, on en arrive & fixer le
niveau des-importations de ’Union en Allemagne a
62,5 p. c. du chiffre des importations allemandes dans
IUnion. Comme en 1933 le rapport était de 57,7, le
plan théorique dont il est question comporte un excé-
dent de plus de 3 milliards de marks, Malheureuse-
ment le chiffre des importations allemandes "dans
IUnion est tombé bien en dessous du chiffre de 1933.
Le plan envisagé doit donc étre corrigé périodique-
ment, d’aprés I'état du clearing. A

La Grande-Bretagne, qui n’avait pas d’accord de
clearing avec I’Allemagne, a conclu le 1°* novembre
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dernier un accord sur les paiements qui garantit & la
fois'le paiement des exportations vers TAllemagne et
qui donne des garanties en ce qui concerne la nature
du trafic qui sera autorisé par les « Ueberwachungs-
stellen ». Voici les principales dispositions de ce traité.

D’aprés l'accord, la Reichsbank affectera au paie-
ment des marchandises exportées du Royaume-Uni en
Allemagne pendant un mois donné, 55 p, c. de la valeur

des importations allemandes dans le Royaume-Uni, .

cette valeur, étant donné la divergence des statis-
tiques, étant calculée en prenant la moyenne entre le
chiffre des exportations tel que le renseigne la statis-
tique commerciale allemande pour ’avant-dernier mois
et le chiffre des importations tel que le renseigne, pour
le méme mois, la statistique commerciale anglaise. On
déduira du chiffre ainsi établi tout d’abord le montant
des sondermarks vendus par la Banque d’Angleterre
pour le mois en cours et qui proviennent de la liqui-
dation des opérations faites sous le régime de Paccord
de paiement du 4 aolit 1934. Sera pareillement
défalquée toute dette provenant de l’exportation de
produits allemands en Grande-Bretagne et que les
deux parties considéreront comme irrécouvrable du
fait de défaillances du débiteur ainsi que la valeur des
marchandises allemandes exportées en Grande-Bre-
tagne en exécution d’opérations de compensation
privée ou de troc, sous la condition, bien entendu, qu’il
s’agisse de compensation et de troc entre marchan-
dises allemandes et anglaises. Aucune autre déduction
ne sera faite. En particulier on ne déduira pas, sauf
accord spécial des gouvernements, la valeur des mar-
chandises allemandes achetées avec des reichsmarks
provenant des comptes spéeiaux d’étrangers pour
paiements intérieurs.

8i, pour un mois quelconque, la quantité de devises
retenue comme il est dit plus haut pour le paiement
des marchandises exportées du Royaume-Uni en Alle-
magne s’avére insuffisante, le gouvernement allemand
aura le droit, aprés consultation du gouvernement bri-
tannique, de vestreindre la délivrance des certificats
de devises. Cette restriction, toutefois, ne touchera pas
certaing produits énumérés dans 'accord et qui sont :
le charbon et le coke & V'usage des zones douaniéres,
charbons de soute pour les navires allemands et étran-
gers et destinés aux zones franches, harengs, fils,
tissus et autres produits textiles, sauf si les importa-
tions anglaises de ces produits en Allemagne venaient
& excéder les chiffres des périodes correspondantes des
années 1932 et 1933. En tout état de cause, et dans
toutes les circonstances, des certificats seront délivrés
pour la totalité des quantités de charbon et de coke
prévues par ’échange de notes du 13 avril 1933.

Le nouvel accord se substitue & la date du 1° no-
vembre & 'accord précédent du 10 aofit 1934 instituant
le paiement par Iintermédiaire d’un Sonderkonto. Des
dispositions spéciales sont prévues pour la liquidation
des opérations en cours & la date du 1 novembre et
qui continueront & étre payées d’aprés les régles de
I’ancien régime. L’arrangement s’occupe également de

Iimportation des matiéres premidres. I1 dispose que le
gouvernement allemand ne prendra pas de mesure qui
pourrait réduire la part normale de I’Empire dans
Papprovisicnnement de ’Allemagne en ces matitres.

Cet accord est le seul de son genre qui ait été conclu
par I’Allemagne. Il vise & garantir le paiement des
marchandises anglaises exportées sans les formalitds
astreignantes d’un clearing et en maintenant au com-
merce un maximum de liberté. IL’avenir dira dans

quelle mesure il aura été satisfaisant.

Avec tous les pays qui ont chez eux une réglemen-
tation des transferts, que ces pays aient ou non des
accords de clearing, se posent des problémes de con-
tingentement analogues & ceux que nous avons
rencontrés avec I’Allemagne. Il va de soi, en effet,
qu'un pays qui ne dispose que d’une quantité limitée
de devises pour ses importations, entend les utiliser a
bon escient et de manitre & en retirer le plus grand
avantage possible. Il tentera de réduire et méme d’éli-
miner le trafic des marchandises superflues ou qui lui
font une concurrence trop directe. En revanche, il
avantagera l'importation des matidres premidres et
des produits qui sont nécessaires pour maintenir I'acti-
vité de ses entreprises. En bref donc, il renforcera par
une action directe, ’effet et la ventilation qu’exerce
déja normalement son tarif douanier. Cette tendance
se heurte évidemment aux tendances inverses des pays
importateurs. L’Allemagne, comme on vient de le voir,
tiche de trouver un compromis par voie contractuelle.
D’autres pays ont une législation plus rigide qui laisse
moins d’ouverture aux négociations. Considérons, par
exemple, le cas de la Bulgarie. En régle générale, des
devises ne sont accordées que dans la limite de 50 p. c.
de la moyenne des importations effectuées pendant les
années 1930, 1931 et 1932. Pour un certain nombre de
produits toutefois, les produits de luxe tels que les
films, les parfumeries, les pierres précieuses, les four-
rures, les soieries, les vétements et bonneterie de laine,
les automobiles, motocyclettes et bicyclettes, les appa-
reils de; radio, les gramophones ou certains produits
spécia.ux, des devises ne sont accordées que contre
exportation dans un rapport fixé, de produits bulgares
déterminés. En Turquie, certaines marchandises de
grande nécessité peuvent &tre importées librement;
d’autres ne peuvent 8tre introduites que sur autori-
sation préalable des administrations compétentes; une
troisieme catégorie enfin ne peut étre introduite que
dans la limite de contingents fixés pour chaque pays
importateur, contingents révisibles tous les trimestres,

Enfin, la Roumanie vient d’instituer une nouvelle
politique de contingentement en vertu de laquelle les
matiéres premiéres pourront étre importées jusqu’a
concurrence de 90 p. ¢. et méme de 100 p. ¢. des quan-
tités introduites durant Pexercice précédent; les
demi-produits jusqu’d concurrence de 65, 75 ou méme
80 p. c.; les articles manufacturés dont le pays est
dépourvu, jusqu’d concurrence de 40 p. c.; les autres
articles manufacturés et les articles de luxe jusqu’a



20 p. ¢. Comme on le voit, le commerce d’importation,

dans ces pays, tend de plus en plus & é&tre contrdlé,

dirigé et méme monopolisé.
g * *

On congoit que, dans cet étranglement progressif de
la liberté commerciale, des efforts violents soient
tentés pour donner < un peu d’air ». Sans doute, est-on
loin d’une action générale comme celle qui fut tentée
en 1930 et plus récemment encore &4 Londres en 1933.
Ce serait une chimére d’ailleurs que de vouloir faire
table rase brusquement de toutes les entraves exis-
tantes, dont la plupart d’ailleurs ne pourraient étre
abolies ou méme adoucies gu’au prix de lourds sacri-
fices et peut-étre méme de la ruine des pays ou elles
existent. Les effort tentés actuellement sont plus
modestes. 1ls se bornent & tenter de protéger les zones
de liberté relative qui existent encore et & y maintenir
un foyer actif d’échanges.

Nous avons déja & la fin de notre précédent travail
parlé du Protocole de Rome du 17 mars 1934, par lequel
PItalie, I’Autriche et la Hongrie voulant « s’opposer
de toutes fagons aux tendances malsaines de l’autarchie
économique » avaient décidé de conclure entre eux, a
cet effet, des accords spéciaux. A certains égards ce
Protocole et les traités qui en’ ont été la conséquence
se rattachent aux efforts tentés depuis de nombreuses
années pour la reconstruction économique de I’Europe
danubienne. Rappelons dans cet ordre d’idées les
recommandations de la conférence de Stresa d’octobre
1932 préconisant 'octroi d’avantages préférentiels aux
exportations de céréales de ces pays, ainsi qu’aux
exportations de certains produits de l'industrie autri-
chienne. Citons également un plan présenté par
M. Tardieu, lorsqu’il était ministre des Affaires étran-
géres de France, plan prévoyant une coopération entre
PAutriche, la Hongrie, la Tchécoslovaquie, la Rou-
manie et la Yougoslavie, avec pour les échanges entre
ces pays, un régime de détaxes préférentielles. En
outre, la France et la Grande-Bretagne auraient con-
senti certains sacrifices financiers. Enfin, le gouveine-
ment italien, de son c6té, publia en octobre 1933 un
mémorandum visant & la conclusion d’accords bila-
téraux entre les pays danubiens, d’une part et, de

I'autre, les Etats dont la balance commerciale avee

ces pays est normalement débitrice. C’est de ce der-
nier mémorandum ainsi que des recommandations de
Stresa que procédent les accords signés 4 Rome le
14 mal entre 1'Italie et V’Autriche, ainsi qu’entre
I’Italie et la Hongrie. Le traité italo-autrichien
" retiendra particulidrement notre attention. Il pré-
voit, pour toute une série de produits (environ
120 postes du tarif douanier italien) des détaxes &
caractére préférentiel dont la plupart ne valent que
dans la limite de certains contingents déterminés. Les
produits sont extrémement divers. Leur liste comporte
notamment les eaux minérales autrichiennes, les fils
de laine, les tissus, couvertures et tapis de laine, toute
une série d’ouvrages de fer et d’acier, I’aluminium et

Pétain en feuilles, les ouvrages en plomb et en étain,
certaines machines et mécaniques, les faiences et cer-
taing articles de porcelaine, les articles de cristal, cer-
taines spécialités pharmaceutiques, certains vernis et
couleurs, les pelleteries apprétées, etc. Les détaxes
sont également variables. Elles se placent le plus com-.
munément entre 20 p. ¢. et 30 p. c¢. Pour treize pro-
duits, elles atteignent 50 p. c¢. Pour un seul produit
(la poix pour brasseur) elle dépasse ce taux (60 p. c.).

L’accord conclu entre 1'Italie' et la Hongrie n’a pas
le méme caractére. Il a une portée beaucoup plus
limitée : la valorisation du blé hongrois. En méme
temps un accord a été signé modifiant 'accord du
11 juillet 1932 qui régle les paiements des échanges
commerciaux entre I'Italie et la Hongrie.

Tels quels, ces différents arrangements
portée assez restreinte. Les développements de trafic
qu’on peut en attendre ne seront guére considérables.
D’autre part, il s’agit d’'un mouvement qui pourrait
difficilement se propager et s’amplifier. Il semble
devoir étre borné, par sa nature méme, aux trois pays
signataires du Protocole du 14 mars. On entend parfois
parler d’extension aux autres pays danubiens, mais -
pour des projets de cette nature on se trouve évidem-
ment limité et contrarié par les interférences de la
politique. En ce qui concerne les concessions préfé-
rentielles accordées par 1'Italie, il semble qu’elles.
n’aient pas soulevé d’objections dirimantes. Mais il va
de soi qu’un régime plus étendu de droits préférentiels
ne pourrait s’établir que si les pays restés en dehors
des accords renongaient d’une maniére expresse aux
droits qu’ils tirent de la clause du traitement de la
nation la plus favorisée. Et nous en revenons ici & la
clause d’exception pour le cas d’accords plurilatéraux.
La validité de cette exception reste toujours contestée.
Il semblait que lintérét de cette discussion n’efit
guere dépassé les limites de I’KEurope. Or, les pays de
Y Amérique, réunis & la derniere session de la Confé-
rence panaméricaine, ont pris l'initiative de rédiger
une convention dont les considérants et le texte des
clauses principales sont ci-aprés, et qui est ouverte &
ladhésion de tous les pays. Ce projet de convention
fait en quelque sorte rentrer dans le droit commun la
clause d’exception :

ont une

« Les Hautes Parties Contractantes, désireuses de
favoriser le développement des relations économiques
entre les nations du monde au moyen de conventions
multilatérales dont les avantages ne devraient® pas
s’étendre aux pays qui refusent d’en prendre les obli-
gations; désireuses également, tout en confirmant
comme doctrine fondamentale le principe de 'égalité
de traitement, de faire progresser ce principe en har-
monie avec le progrés d’un rapprochement général
économique ol chaque pays aura sa part; ont décidé,
4 ces fins, de conclure un accord aux termes des
articles ci-apres :

» Article Ier,

» Les Hautes Parties Contractantes ne feront pas
appel, dans leurs relations entre Elles, sauf dans les
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cas prévus d larticle 2 du présent accord, aux obli-
gations découlant de la clause de la nation la plus
favorisée, dans le but de se procurer des pays Parties
4 des conventions multilatérales du genre exposé ci-
apres, les avantages ou bénéfices dont jouissent les
Parties & ces conventions.

» Le présent article vise les conventions écono-
miques multilatérales -susceptibles d’une application
générale, qui englobent une zone commerciale sensi-
blement étendue, qui ont pour objet de faciliter et de
stimuler le commerce international ou d’autres rela-
tions économiques internationales, et auxquelles tous
les pays sont admis & adhérer.

» Article IL.

» Nonobstant les dispositions de Particle I toute
Haute Partie Contractante peut demander & un Etat,
avec lequel Elle aura un traité contenant la clause de
la nation la plus favorisée, l'observation de cette
clause, pour autant que ladite Haute Partie Contrac-
tante accorde en fait audit Etat les avantages qu’Elle
réclame. »

Avec les projets d’entente économique entre les pays
3 étalon-or nous entrons dans un domaine qui nous
touche de plus prés. L’idée n’est pas neuve. Elle a été
agitée & plusieurs reprises. Un premier essai fut tenté
3 Londres, en marge de la Conférence économique et
monétaire de 1933. Il échoua. On reparla de la
question tout le long de I'été et fin septembre, au cours
de la derniére assemblée de la Société des Nations,
une réunion des principaux délégués des pays inté-
ressés eut lieu & Genéve. Ils se mirent d’accord sur
une- déclaration dont voici les passages essentiels :

« Les délégués de la Belgique, de la France, de
I'Italie, du Luxembourg, des Pays-Bas et de la Suisse
se sont réunig les 24 et 25 septembre, & Gendve, en
vue d’examiner de concert comment leurs pays res-
pectifs pourraient, le plus efficacement, aider &
reprendre dans le domaine économique et financier,
une coopération internationale dont la nécessité est
unanimement affirmée.

» Ils ont constaté, en premier lieu, que les pays qui
ont conservé le libre fonctionnement de I’étalon-or
demeurent, plus que jamais, déterminés, ainsi que-
Paffirmait une déclaration signée 3 Londres le 3 juil-
let 1933, & le maintenir intégralement aux parités-or
actuelles, ce maintien leur apparaissant comme l’une
des conditions essentielles de la restauration écono-
mique et financiére du monde.

» Ils ont reconnu, d’autre part, que pour contribuer
3 Vceuvre du redressement général, ils devaient assi-
gner comme but principal I’élargissement des échanges
internationaux. lls ont estimé qu’un semblable effort
pourrait étre utilement entrepris tout d’abord entre
des Etats qui, en raison de la contiguité de leurs terri-

toires et de lorientation de leur activité, en méme
temps que de l’identité de leurs régimes monétaires,
ont entre eux des relations économiques particuliere-
ment importantes.

» Ils ont tenu & marquer nettement que leur initia-
tive n’est dirigée contre aucun autre pays.

» En se maintenant sur le plan de Ueffort général
pour lutter contre la crise, ils ont affirmé l’intention
de demeurer en contact avec les autres gouvernements
en ayant le souci de les voir g’associer, le plus t6t pos-
sible, & cette ccuvre de redressement. »

A premitre vue, un projet d’entente des pays &
étalon-or parait étre dans la nature des choses. En
effet, la plupart des mesures exceptionnelles de
défense que ces pays ont prises depuis la crise visaient
4 refouler ou & endiguer les importations de pays
avantagés par la dévaluation de leur monnaie ou par
un régime éconcmique ct social permettant un prix de
revient anormalement bas. En d’autres termes, ces
mesures apparaissent comme le réflexe de défense d’un
groupe de pays décidés & maintenir les régles normales
de la concurrence contre les pays dont l’action tend
4 les fausser. En fait, la réalité est plus complexe et
une pareille vue n’est vraie qu’en partie. Il n’en reste
pas moins que beaucoup de ces mesures d’exception
n’ont de sens que pour les importations venant de
Pextérieur du bloc-or et non pour celles venant de
Pintérieur. Dés lors pourquoi ne pas les supprimer
entre soi? Sans doute une pareille politique différen-
tielle risquerait-elle de susciter des difficultés avec les
pays extérieurs. Mais dans ce cas ne pourrait-on tout
au moins faire, dans tous les pays du bloc-or, l'inven-
taire des mesures prises et supprimer celles qui,
n’ayant pas ou plus ce caractére défensif & I’égard des
pays ou prévalent des conditions anormales, com-

portent des entraves pour les échanges internes du
bloc 1 :

Il y a une autre raison qui doit pousser les pays &
étalon-or & développer leurs échanges réciproques
Plus exactement cette raison a déja agi d’une maniére
naturelle et sans étre aidée par aucune mesure. Les
pays & étalon-or forment une zone ou les prix sont
relativement élevés. Encore une fois ceci n’est vrail
qu’avec de nombreuses réserves. En tout cas les prix
¥ ont dans ensemble moins baissé que dans les pays
ayant dévalué. Les marchandises chéres trouvent leur
marché normal dans les régions chéres. De ce fait il
y a une incitation naturelle pour chacun des pays en
cause & rechercher un débouché dans les autres pays
du bloc. Ce fait est illustré par les tableaux ci-dessous
qui donnent le développement des échanges internes
du bloc entre 1929 et 1933. Les chiffres repris dans le
tableau expriment les chiffres des échanges en pour-
centages du chiffre soit des importations soit des
exportations totales. Ces pourcentages ont augmenté
presque partout de 1929 & 1933. Ne peut-on aider
encore ce mouvement et le continuer ?
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“Belgique
(2 Pexception du Congo Belge).
14PORTATIONS EXPORTATIONS
PAYS
de provenance et de destination
1929 1933 1929 1933
% % % Yo
France ..ovevevaeeviseiaennenes 20,3 15,2 12,9 20,9
L N 1,0 1,1 2,6 2,4
Pays:Bag «o.ecivniiiiaiiniannnn 12,2 10,2 13,0 12,5
Suisse siiiiiiiiiiiiiiiiiiees ‘1,1 1,1 2,6 3,9
Pologie ..o vvvrvnnrinievnnennns 0,7 1,4 0,6 0,7
Total des 6 Pays «v.vvvenrnennn 35,3 29,0 31,7 40,4
WRANTE.
Belgique ......cce0iniiiiiininen 7,6 9,1 17,8 17,2
[talie sovierriiiereinnnennecanns 2,9 2,8 3,4 3,9
Pays-Bas .......ociiiiiiiiiinn 3,2 3,8 3,1 5,2
SUiBBE Lieieiniiirriieiraiiioens 2,1 2,9 8,3 10,7
Pologne .oovveenneiiiieniininnns 0,5 0,7 0,9 0,9
Total des 6 pays ............... 16,3 19,3 35,5 37,9
ITALIE,
Belgique +.ocvviiiiiiiiiiiiiins 2,6 2, 1,9 2,4
France ........... | 9,6 5,6 8,8 7,17
Pays-Bag ..o 1,1 1,4 1,2 2,1
Suisse ......... tecirasacestianse 2,6 3,6 7,1 8,1
Pologne ....ovvviieniiiiiieninns 0,4 0,8 0,8 1,2
Total des 5 Pays «....... s 16,2 | 14,3 | 19,8 | 21,5
PAY8-Bas.
Belgique «oo.veveeiiiiiiiiiiiees 11,0 10,7 11,3 14,4
France c..coovececvececevnronens 4,0 4,6 6,5 10,4
Ttalie .ovevvnriiienniniininanens 1,0 1,5 1,7 2,0
Suisge ..... FO N 1,0 1,2 1,4 2,7
Pologne .v.vvv-n eencseeesanannn 0,9 1,3 0,9 1,0
Total des 5 PaYS «covrvveernnens 17,9 | 19,3 | 21,8 | 30,6
Sursse.
BolGIqUE « v evvernrnnrnanannens 3,2 | 40 | 27| 29
France ........ ves 17,6 15,3 8,6 16,7
Ttalie o.oovivninnnnns 7,3 8,4 7,5 9,4
Pays-Bas ceveevecnn. 2,2 2,8 3,2 3,7
Pologne «...veveveeiinianaennnns 1,0 1,0 2,0 1,6
Total des & pays «vovverenenn.s 31,3 31,5 24,0 34,3
POLOGNE:
Belgique ...ooveiiiiiiiiiiiiiinn. 2,3 3,6 2,4 4,9
FIANCE evveervocnanreronroanas 6,9 6,8 2,2 5,5
TEaHE oo v et 2,7 4,6 1,4 2,6
PaysBas ..oovvvirrriiiininnins 3,6 3,5 2.8 5,7
Snigse ...vviiiiiiiiiiiaiieeena 3,4 3,3 1,4 1,5
Total des 6 Pays «vvvevnncvennne 18,9 21,8 10,2 20,2

Toute tentative  de rapprochement trop étroit des
pays & étalon-or doit naturellement se heurter aux
difficultés et aux obstacles que rencontre tout mouve-
ment de cette nature et dont le principal est la

réaction des pays tiers. Et pour certains pays cette:

réaction pouvait -&tré redoutable. L’Allemagne, par
exemple, absorbait en 1933 22,4 p. c. de I'exportation
totale néerlandaise, et la Grande-Bretagne, 18,1 p. c.
A eux deux ces pays comptent donc plus pour I'expor-

‘tation des Pays-Bas que la totalité des autres marchés

du bloc-or. En Ttalie, en Pologne, la situation est
presque la méme. Le pourcentage de ’exportation
vers I’Allemagne et la Grande-Bretagne réunies est
de 23,6 p. c. pour 'Italie (contre 21,5 p. ¢. pour le bloc-
or), de 36,7 p. c. pour la Pologne (contre 20,2 p. e.).

Dansi le commerce extérieur de la Suisse, de la
France et de I’Union belgo-luxembourgeoise, le bloc-
or a une prédominance beaucoup plus marquée, ce
qui n’empéche quw’aucun de ces pays ne pourrait envi-
sager d’un ceeur léger les risques d’une guerre doua-
niére ou méme de difficultés avec I’Allemagne ou avec
la Grande-Bretagne. D’ailleurs la déclaration de
Geneve non seulement écartait toute idée d’hostilité
a I'égard des pays tiers, mais méme faisait appel a
leur collaboration. 11 semble que dans ces circon-
stances, on efit pu songer & un accord collectif qui se
progressivement. Mais y elit-on songé
quon se serait trouvé devant la difficulté d’établir un
régime uniforme pour des pays aussi dissemblables que
la Belgique par exemple et la Pologne; les Pays-Bas et
la Suisse. Sans doute dans le bloc-or, trouve-t-on un
bloc trés solide constitué par les trois pays occidentaux
qui bordent la mer : les Pays-Bas, la Belgique et la
France. Entre ces pays les relations sont étroites et
les tentatives pour les resserrer davantage encore
sont nombreuses et datent de loin. En revanche, les
relations de ce bastion avec les autres pays du Grou-
pement sont beaucoup moins importantes.

serait élargi

Pour ces raisons, les pays en cause ont pensé que
la meilleure maniére d’en arriver & intensifier leurs
échanges réciproques était, non de négocier un traité
général mais d’entamer une série de négociations bila-
térales. Cette procédure plus souple permettrait de
tenir compte de toutes les particularités du commerce
des différents pays et de régler par des méthodes
appropriées les difficultés paralysant les échanges.
Aucune instruction générale n’est donnée pour ces
négociations. Il est touti simplement indiqué que les
Parties ont estimé désirable une augmentation glo-
bale du trafic interne du groupe, de 10 p. c. relative-
ment au chiffre d’échanges de la période allant du
1er juillet 1933 au 30 juin 1934, Certaines de ces négo-
ciations ont commencé. Il est trop tét encore pour
savoir ce qu’elles donneront. Une réunion pléniére de
la Commission générale du groupe se tiendra & la fin
janvier & Bruxelles pour prendre connaissance des
premiers résultats.

% * *

On voit donc se po‘ursuivre, dans la vie extréme-
ment agitée des relations commerciales, la lutte entre
les deux tendances classiques qui, de tout temps, se
sont partagé le champ de ces relations : d’un c6té,
la tendance & ’autarchie ou tout au moins & une auto-
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nomie économique relative et, de 1'autre, la tendance
4 la liberté commerciale ou tout au moins un régime
d’échange basé sur la complémentarité des marchés.
A Theure actuelle, et malgré les efforts et ’action que
nous avons rappelés plus haut, la deuxiéme tendance
g'est sensiblement affaiblic. Plus personne actuelle-
ment ne, défend les principes de 1’économie libérale
dans leur forme pure. Une réorganisation profonde
des forces économiques a lieu dans tous les pays
d’aprés laquelle chacun d’eux vit davantage sur son
propre fonds et utilise au maximum la main-d’ccuvre
nationale pour ses besoins.intérieurs. C’est un réflexe

tout naturel & la suite de la précarité des conditions
faites aux échanges. Chaque pays tend & se retourner
vers son marché intérieur et & y trouver la place
perdue ou qu’il risque de perdre & I'étranger. De
cette manidre, les échanges au lien d’étre un élément
essenticl .de l'activité des différents pays, tendent &
ne plus en 8tre qu'un facteur complémentaire. Le
niveau du commerce extérieur s’abaissera ainsi petit
A petit et se fixera sensiblement en dessous des chiffres
normaux antérieurs. C’est 14 une éventualité que des
pays tels que le nétre, qui vivent surtout d’exporta-
tion, ne peuvent envisager sans frémir. '



CHRONIQUE

L'influence du protectionnisme sur le cofit de la vie.
— Une note publiée par le Comité national belge de
Défense du Libre-Echange résume comme suit 1’in-
fluence des' mesures d’ordre protectionniste sur le
colit de la vie en Belgique :

A. — AGRICULTURE.

« On peut évaluer & deux milliards environ l'aug- -

mentation du prix de vente des produits agricoles,
telle qu’elle résulte des droits de douane et de licence.
La consommation nette est de 10 milliards environ :
8 milliards de production indigéne et 2 milliards
d’importations, prix de gros. La protection représente
donc 20 p. c¢. de la valeur de production totale.

Quel est leffet de ce renchérissement sur le cofit de
‘la vie? Il semble que V'on doive fixer & 16 milliards
environ les dépenses d’alimentation de la Belgique.
Le renchérissement représente donc 12 1/2 p. c. de ce
poste. Dans le train de vie général des ménages, les
dépenses d’alimentation interviennent pour une bonne
moitié, et le renchérissement peut donc étre estimé &
7 p. c., soit 46 points de I’index actuel. C’est a ce
chiffre qu’une estimation de M. C. Roger aboutissait
par des méthodes absolument différentes.

Il importe d’observer que le rendement fiscal d’un
droit n’est nullement la mesure de son caractére pro-
tecteur et de la charge qu’il constitue pour le con-
sommateur. Un droit tellement élevé qu’il est prohi-
bitif est évidemment protecteur et coliteux pour le
consommateur, et il ne rapporte rien & 1’Etat. De
méme, le droit sur l’essence d’auto, que l’on consi-
dére normalement comme existant au profit de !’in-
dustrie, est indifférent, sinon nuisible, & cette der-
niére.

Justification du chiffre de 2 milliards.

Consommation :
‘Millions.

Beurre et lait :

100 millions de kilos de matiére grasse,
taxés & 10 francs (8 fr. & fr. 8,50 licence,

fr. 1,60 douane) ..............eieeneeeon
Margarine : 40 millions de kilos & fr. 1,20.. . 50
Orge : 500.000 tonnes & 100 francs la tonne .. 50 -
Froment.: 1.400.000 tonnes & 100 francs .... 140
Viande : 330.000 tonnes & fr. 1,50 (abattue) 495
Sucre ; 230.000 tonnes & 1,000 francs ...... 230

1.965

A ajouter l'incidence des droits sur le saindoux et
quelques autres produits, dont la charge porte cer-
tainement le total & 2 milliards. ‘

. Nous n’avons pas compté le produit des droits sur
Pavoine (21 francs) et sur les pomme's de terre (5 fr.),
bien qu’ils représentent des montants trés élevés. Mais,
momentanément, la surproduction intérieure les
empéche de jouer normalement. o

B. — INDUSTRIE.

Il n’est pas possible ‘de calculer l’incidence des
droits de douane ou de licence sur les produits indus-
triels, comme nous l’avons fait sur les produits agri-
coles, ni de voir & concurrence de quel pourcentage ils
ont relevé les prix de vente.

Mais le tableau qui suit montre que, pour ’ensemble .
de la production, on ne dépasse vraisemblablement
guére une protection industrielle de 1’ordre de 10 p. c.

Droits d’entrée sur les produtts industriels.

Métallurgie ...uceeee'vnncicinenecenes 54 10 p. c.
Charbon, au maximum .............. 10 p. ¢
Diamant ....ceiiiiiiiiiiiiiiiie, néant.
Produits manufacturés, normalement 10 & 25 p. c.

Quelle est I'influence de ces droits sur le cofit de
la vie? On peut compter qu’un produit industriel
arrive au consommateur au double du prix de gros
ou d’entrée. La différence représente la transforma-
tion intérieure (confection d’un vétement, par
exemple), les impdts, les frais de distribution et les
bénéfices des intermédiaires. :

Si nous supposons que la‘moyenne du droit est de
15 p. e. du prix & entrée, le renchérissement le plus
fréquent du prix payé par le consommateur est donc
de 7 1/2 p. ¢. 81 Von admet que les produits manufac-
turés et le charbon interviennent pour un quart dans
le budget des ménages, le renchérissement est de
2 p. c. environ, soit de 13 points de ’index actuel.

CONCLUSION,

11 est inexact que la charge de la protection agri-
cole soit inférieure & la charge de la protection indus-
trielle : loin de 13, son influence est incontestable-
ment plus considérable sur le cofit de la vie en Bel-
gique. Les deux protectionnismes sont du reste égale-
ment nuisibles, et devraient &tre bannis, paralltle-
ment et progressivement. Il est bien entendu que les
mesures de défense contre un dumping nettement
caractérisé ne peuvent étre considérées comme du pro-
tectionnisme. »

Nous avons pensé qu’il était intéressant de mettre
ces considératig;ns sous les yeux de nos lecteurs,
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BOURSE DE BRUXELLES

MARCHE DES CHANGES.

Depuis une dizaine de jours, la tendance des
marchés cambistes est .dominée par ’évolution du
change américain.’ Celui-ci a brusquement dépassé, le
15 janvier au soir, son gold point supérieur normal par
suite de linterruption des expéditions réguliéres de
métal du Continent vers New-York. La Cour Supréme
des Etats-Unis doit rendre, le 4 février prochain, sa
sentence dans la question de la clause-or, dont elle a
été saisie par un porteur de Bons du. Trésor.
Craignant ‘qu’un arrét défavorable au Gouvernement
n’ameéne des difficultés d’ordre monétaire, les opéra-
teurs habituels des arbitrages contre or s’abstiennent
de prendre d’ici 14 de nouveaux engagements. De ce
fait, la demande de dollars est irréguliérement satis-
faite. La hausse a été partiellement freinde jusqu’ici
par des interventions indirectes & Paris et Londres du
Fonds d’égalisation des changes américain. Sur notre

marché, le cours s’est élevé jusqu’a 4,33 alors qu’il ne
peut dépasser 4,28 1/2 environ lo1sque or remplit sa
fonction 1égula,trlce ‘

D’autre. part, d’importants achats de livres sterling
effectués par certains marchés pour se procurer du
dollar par le canal de Londres ont déterminé un relé-
vement sensible de la devise anglaise. Parallélement,
le cours de celle-ci @ progressé sur notre place de
20,90 5/8 & 21,15. Le franc francais s’est avancé Jusqu a
sa pointe extréme, c’est-A-dire 28.26 '7/8 Il'a été suivi
du florin qui s est relevé de 288,65 & 289,92 1/2. Le
franc suisse n’a plogressc que trés modclement; coté
il y a quelques jours 138,42, il a, par petites étapes,
rejoint le palier de 138,73. Le cours du reichsmark
pour les besoins de la compensation belgo-allemande
a été fixé successivement & 171,40, 171,50, 171,65 et
171,70. Le change sur Madrid est monté de 58,40 &
58,60. La lire italienne termine la quinzaine & 36,65
venant de 36,56. La couronne tchécoslovaque, toujours
trés ferme, n’a guére cuitté le niveau de 17,92, Le
zloty s’est redressé de 80,62 1/2 & 81. La hausse de la
livre sterling a provoqué un relévement proportionnel
des trois devises scandinaves : le Stockholm a pro-
gressé de 107,92 1/2 & 108,82 1/2, ’Oslo de 105,22 1/2
A 106,20 et le Copenhague de 93,50 & 94,30. Le dollar
canadien a évolué dans le méme sens. Il est passé de
4,29 1/8 & 4,31 5/8. S

Te marché du terme a subi le contre-coup de la fer-

meté qui prévaut au comptant. La prime de la livre

sterling pour une période de trois mois s’est tendue
de 20 & 40 centiémes de belga, celle du dollar de 4 &
8 centitmes de belga. Le report du franc francais s’est
également élargi, mais dans une mesure moindre. La
hausse s’est limitée de 24 A 31 centiémes de belga.

L’argent a été prété au jour le jour & 1 1/2 p. c. et
I’escompte a été traité hors banque & 2 3/8 p. c., taux
qui sont pratiquement les mémes que ceux enregistrés
au cours de la quinzaine précédente.

Le 25 janvier 1935.

MARCHE DES TITRES.
Comptant.

L’allure du marché du comptant est demeurée calme
durant cette derniére période. Cependant on constate
un certain soutien & la plupart des compartiments,
se traduisant par une légére amélioration des cota-
tions comme le montre le tableau comparatif ci-aprés
des cours pratiqués respectivement les 21 et 10 jan-
vier.

La fermeté prévaut aux rentes qui conservent un
large courant de transactions. Citons :

Aux rentes : 3 p. c. Dette Belge 22° gérie, 74,50-76;
5 p. ¢. Restauration Nationale, 96-96,25; 5 p. c.
Emprunt Belge Intérieur 1920, 100,50-99,75; 5 p. .
Dette Belge 1925, 92-92,75; 6 p. c. Emprunt Belge de
Consolidation 1921, ©8-97,50; 5 p. c¢. Emprunt Belge
4 lots 1932, 536-525; 5 p. c. Emprunt Belge & lots 1933,
1045-1041; 6 p. c. Association Nationale des Industriels
et Commergants, 97-96,50; 6 p. c. Habitations et Loge-
ments & Bon Marché se répéte & 96,50; 4 p. c. Dom-
mages de Guerre 1921, 211,50-212,50; 5 p. ¢. Dommages
de Guerre 1922, 250-249,75; 5 p. c¢. Dommages de
Guerre 1923, 511,50-508.

Aux assurances et banques : Assurances Générales,
6100-6075; Banque ‘d’Anvers, 1580-1610; Banque Belge
pour I’Etranger, 317,50 320; Bangue de Bruxelles, 510-
520; Banque Nationale de Belgique, 1830-1835;
Société Nationale de Crédit a 1’Industrie, 615-622,50;
part de réserve Société Générale de Belgique, 2900-
3000; Société Belge de Banque, 920-950.

Aux entreprises mobilidres et immobiléres : part de
fondateur Crédit Foncier d’Extréme-Orient, 7500-
7575; action de dividendc Hvpothécaire Belgo-Améri-
caine, 5950-6125; action de capital Immobiliére Bru-
xelloise, 3775-3700.

Aux chemins de fer : action privilégiée 6 p. ¢
Société Nationale des Chemins de Fer Belges, 497-
491; 6 p. c. Katanga, 730-725; action privilégiée 7 p. c.
Léokadi, 534-527; 6 p. c. Vicinaux du Congo, 499-491;
part de fondateur Congo, 1480-1420; action de jouis-
sance Tournai-Jurbise, 2600-2440; action de jouissance
Welkenraedt, 14825-14750.

Aux tramways et vicinaux : action de dividende

Pays de Charleroi, 745-760.

Aux tramways et électricité (trusts) : Chemins de
Fer et Entreprises, 577,50-550; 1/10 de part de fonda-
teur Electrafina, 425-412,50; action de capital Electro-
bel, 1760-1735; Electrotrust série B, 607,50-642,50;
Entreprise Générale de Travaux, 995-980; action pri-
vilégide Sidro, 325-332,50; part de fondateur Electro-
rail, 2820-2740; action orvdinaire Tientsin, 1880-1875:
Traction et Rlectricité, 1320-1300; action ordinaire
Sofina, 6325-6500.

Aux entreprises de gaz et d’électricité : 1/10 de
part de fondateur Electricité du Borinage, 2350-2285;
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part de fondateur Electricité de la Dendre, 2600-2650;
1/100 de part de fondateur Intercommunale Belge
d’Electricité, 1435-1355; 1/10 de part de fondateur
Electricité de 1’Ouest de la Belgique, 2425-2400; part
de fondatewr Gaz et Electricité du Hainaut, 10875-
10400.

. Aux industries métallurgiques : action de capital
Baume et Marpent, 5550-5626; Clabecq, 22825-22400;
Cockerill se répéte & 350; Constructions Electriques
de Charleroi, 427,50-415; Ougrée-Marihaye, 585 587,50
Providence, 8075-7900; Sambre-et-Moselle, 800-795.

Aux charbonnages : Bonnier, 4210-4125; Centre de
Jumet, 3125-3015; Gouffre, 8075-7875; Maurage, 3860-
3990; Noél-Sart-Culpart, 6300-5875; Sacré-Madame,
1590-1335; Weérister, 2540-2360.

Aux zincs, plombs et mines : part sociale Prayon,
510-635; 1/10 d’action Vieille-Montagne, 1085-1017,50.

Aux glaceries : Auvelais, 13125-13050; 1/5 d’action
Charleroi, 2940-2860; Moustier-sur-Sambre (coupon
n° 49 de 400 francs détaché), 9150-10150; Saint-Roch,
10725-10600.

Aux industries de la construction : Carriéres de
Porphyre de Quenast, 700-730; Carriéres Unies de Por-
phyre, 3450-3490.

Aux industries textiles et soieries : action de divi-
dende Gratry, 1675-1600; Liniére Gantoise, 1210-1090;
Lini¢re La Lys, 4150-4300. :

Aux produits chimiques : Laeken, 2440-2500; Union
Chimique Belge se répete a 75.

Aux entreprises coloniales : part de fondateur Auxi-
liaire Chemins de Fer Grands Lacs, 1960-1900; action
privilégiée Katanga, 14275-14100; action ordinaire

idem, 13025-12550; action privilégiée Union Miniére du
Haut-Katanga, 1715-1625; Ciments du Katanga, 655-
635; Compagnie pour le Commerce et 1’Industrie au
Congo, 860-847,50.

A D’alimentation: Industrielle Sud-Américaine, 1230-
1210; Moulins La Royale, 3750-3675; action de jouis-
sance Moulins des Trois-Fontaines, 7225-6850,

Aux brasseries : Koekelberg, 2705-2770; Brasserie de
Haecht se répéte & 1550.

Aux industries diverses : Englebert, 790-780 ; part de
fondateur Etablissements Saint-Sauveur, 1800-1785.

Aux actions étrangdres : Madrilena de Tranvias,
1375-1350; part de fondateur Economique du Nord,
900-860; part bénéficiaire Electricité et Gaz du Nord,
10300-10050; part bénéficiaire Klectricité de Paris,
16650-15750 ; part bénéficiaire Parisienne des Chemins
de Fer, 2000-1840; action de jouissance Compagnie
Franco-Belge de Matériel des Chemins de Fer, 2330-
2255; part de fondateur Exploitations Indes Orien-
tales, 2855-2975; part de fondateur Huileries de Deli, .
2145-2050 ; part de fondateur Mopoli, 7225-7375; action
ordinaire Royal Dutch, 20450-20000; Arbed, 3540-3500.

.Terme.

Banque des Colonies, 171-171,50; Banque de Paris et
des Pays-Bas, 1510-1445; Barcelona Traction, 271,25-
265; Brazilian Traction, 210-208,75; action de capital
Buenos-Ayres, 26,50-26; Canadian Pacific, 293,75-275;
Chade, 1020-1005; Electrobel, 1765-1735; Intercommu-
nale Belge d’Electricité, 1160-1140; Chemins de Fer du
Katanga, 144-142; Kilo-Moto, 176-175; Lots du Congo,
130-131.
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'STATISTIQUES

MARCHE DE L’'ARGENT A BRUXELLES.

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

Taux Taux
Taux officiels (B. N. de B.) « hors banque » du « call money » Taux des reports
escompte | escompte préts '
DATES d’acceptat.| de traites | et avances| papier | papier en slur slur !
et de non domic.| sur fonds | commer-| finan- | compen- | marché valeurs | valeurs
traites et de publics cial cier sation au comp- 4 i
domiciliées| promesses | nationaux tant erme
7 janvier 1935...... 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
8 — e 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
9 — e 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
10 - . 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
11 — e 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,375 1,375 6,50 6,—
12 — e 2,50 3,— 3,— 2,375 —_ 1,50 1,50 6,50 6,—
14 — .. 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,375 1,376 6,50 6,—
15 — e 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,375 1,375 6,50 6,
16 — . 2,50 3,— 3, 2,375 —_— 1,375 1,375 6,50 6,—
17 — .. 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
18 —_— e 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
19 — . 2,50 3,— 3,— 2,375 — 1,50 1,50 6,50 6,—
(1) Taux de la Calsse Générale de Reports et de Dépots.
II. — Taux des dépdts en banque,
Compte . Caisse Gén.d’Epar-
Compte de Compte de dépots & : gne et de Retraite
uinz.
BANQUES 'Y qou a
15 jours 2 ans jusque | au deld
vue de 1 mois | 3 mois | 6 mois 1an 20.000 de
préavis . et plus | franos 120.000 fr.
A. Au 20 Janvier 1935:
Société Générale ............ 0,75 1,85 2,— 2,10 2,30 — — — —
Banque de Bruxelles ........ 0,75 1,85 2,— 2,10 2,30 — _ — —
Caisse de Reports .......... 0,78 1,90 — 2,— 2,— — — — —
Algemeene Bankvereeniging .. | 0,75 1,85 2,— 2,10 2,30 - — — —
Société Belge de Banque .... 0.75 1,85 2,— 2,10 2.30 — — — —
Soc. Nation. de Crédit & 1'Ind. — — — 2,25 2,50 3,00 3,25 — —_
Catase Qén. d’Epargne et de Retr. —_ —_ — — — — — 3,— 2,—
B. Taux annuels et mensuels: (*) (*%) (*#*) (**) (*¥**). (***)
1933, .. civiiii i 1,— 2,34 2,40 2,50 2,75 3,76 4,— 3,— 2,—
1934 .. ..o 0,92 2,07 2,27 2,33 2,54 3,569 3,84 3,— 2,—
1933 Octobre ............... 1,— 2,35 2,40 2,50 2,75 3,76 | 4,— 3,— 2,—
Novembre ............. 1, 2,36 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Décembre ............. 1, 2,33 2,40 |. 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
1934 Janvier ............... 1,— 2,33 2,40 2,50 2,76 3,75 4,— 3,— 2,—
Février ....c.ccvvve.... 1,— 2,31 2,40 2,50 2,76 3,75 4,— 3,— 2,—
Mars ........... IR 1,— 2,23 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Avrl. ... i 1,— 2,23 2,40 2,50 2,75 3,75 4,— 3,— 2,—
Mai ......cocovevnn.. 1,— 2.02 2,40 2,45 2,675 3,75 4, — 3,— 2,—
Juin .. ..ooieiiii 1.— 2,03 2,40 2,40 2,60 3,75 4,— 3,— 2,—
Juillet ................ 1,— 2,01 | 2,40 2,40 2,60 3,75 4, 3,— 2,—
Aolit ........... ... ... 1,— 2,01 2,40 2,40 2.60 3,75 4,— 3,— 2,—
Septembre ,........... 0,75 1,931 2,— 2,08 2,24 3,75 4,— 3,— 2,—
Octobre ............... 0,75 1.8235) 2.— 2,08 2,24 3.41 3,66 3,— 2,—
Novembre............. 0.75 1,86 2,— 2.08 2,24 3,— 3,25 3,— 2,—
Décembre ............. 0,75 1,91 2,— 2,08 2.24 3,— 3,25 3,— 2,—

(*) Taux du compte de quinzaine & la Calsse Générale de Reports et de Dépdts (deuxidme quinzaine du mois).
(**) Moyenne des taux appliqués dans les cinq premidres banques mentionnées cl-dessus,
(***) Moyenne des taux appliqués & 1a Soclété -Nationale de Crédit § 1'Industrie.
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MARCHE DES CHANGES A BRUXELLES.
1. — Cours quotidiens,

4 g4 P 4 & & & & & JE . & P
£ B |38 |8 | 5| 5| §|a8| 28|28 B |.2| 8|.52
BX | .3 (=3 g Em‘ ed | v | Bd g | eg |ng iZ |1 s | B8
o = ® 1] A ] B = - =3 e =2 pD |l Aa a5 2
DATES En | &89 |Meg) B8 ~| & v | BT B85 1 ET |§e ES | & g
1 | 0[S o | B |3y | Ey |80 |8 Ee |4 ET By | d
w | & [ge [@g (P8 Ta TR 1&g | 58|79 | 8)|Fa ("7
-1 8 |=" 2 g | 8 gl 8| g 81 8 -1 g1 =
7 ianvier 1935 |20,89 28,1956 |4,2535 |[288,92 {138,37 |[58,43 36,57 107,77 |105,025 {93,35 17,86 4,28375 171,60 ]80,75
8 — 20,91625|28,20375(4,26375 |288,97 |138,40 (58,39 36,60 107,875 |105,10 |93,50 17,87 4,28 171,40 |80,80
9 —_ 20,9330 |28,20R87514,2625 |289,05 |138,40 159,44 36,60 107,975 105,20 }93,50 17,87 4,285 171,40 (80,80
10 —_ 20,9776 |28,1975 (4,2625 |288,81 [138,37 |58,44 36,565 {108,125 105,375 |93,63 17,86 4,29 ~ |171,40 {80,625
11 -— 20,93125(28,17875.4,2580 {288,656 |138,32 |58,40 36,56 107,925 (105,225 |93,50 17,85 4,29125 (171,40 (80,625
14 —_ 20,92 28,215 (4,2705 (289,03 {138,44 |58,48 36,60 107,925 (105,15 (93,475 (17,88 4,29 171,45 |80,80
15 — 20,90625|28,19 4,2795 289,08 (138,34 |58,44 36,54 107,775 105,05 (93,30 17.88 4,29 171,40 |80,75
16 —_ 20,96 28,2275 (4,295 289,33 |138,50 |58,57 36,88 108,07 (105,325 193,825 |17,82 4,295 171,50 |80,75
17 —_ 20,97875(28,24625|4,3025 |289,65 |138,59 58,56 36,62 108,18 |105,40 {93,70 17,92 4,295 171,5¢ (80,776
18 — 20,9475 |28,23875(4,2010 (289,43 |138,58 {58,59 36,61 108,025 1105,25 |93,55 17,93 4,295 171,50 80,775
: [}

(1) Cette parité résulte de la dévaluation du dollar par décret du 31 janvier 1934,

(2)
N. B. — En raison des dis
sur. ces pays est suspendue

La nouvelle parité résulte de la dévaluation de la Kec., au 17 février 1934,

gosltions prises en matidre de devises en Autriche, en Hongrle et en Lettonle, la cotatlon .des changes

la Bourse de Bruxelles,

_IL. — 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 vendeur acheteur vendeur acheteur vendeur
" a1 mois : : .
7 janvier 1935 ....... R0,0650 { R0,0700 [ R0,0600 { R0,0700 { R 0,012 { R 0,014 R 0,80 R 1,—
8 —_— e R0,0725 | R0,0775 | R0,0800 | R0,0925 | R 0,013 { R 0,016 R 0,90 R 1,05
9 — e R 0,0700 | R0,0750 | R0,0700 | R0,0800 | B 0,013 —_ R 0,90 —_
10 —_— e R0,0700 | R0,0750 | R0,0650 | R0,0750 | R 0,012 | R 0,014 R 0,90 R 1,10
11 — e -— R0,0650 | R0,0575 [ R0,0650 | R 0,010 | R 0,012 — R 1,—
12 — e R0,0700 | R0,0800 } R0,0700 [ R0,0800 | R 0,012 | R 0,014 R 0,90 R 1,10
14 — e R 0,0700 [ R0,0800 | R0,0850 | R0,0900 | R 0,013 | R 0,015 R 1,— —
15 — .. R0,0700 | R0,0800 | R0,0725 | R0,0775 { R 0,014 | R 0,016 R 1,— R 1,20
16 — .. R 0,0600 | R0,0700 | R0,0650 | R0,0750 | R 0,012 | R 0,014 — R 1,10
17 —_ ... R0,0700 { R0,0800 { R0,0650 | R0,0750 [ R 0,012 [ R 0,013 R 0,90 R 1,10
18 —_— e R0,0900 | R0,0975 | R0,0750 | R0,0850 | R 0,014 | R 0,016 R 1,20 R 1,40
19 — e R0,0800 | R0,0850 | R0,0800 | R0,0850 | R 0,013 | R 0,016 R 1,— R 1,20
& 3 mois )
7 janvier 1935'....... R 0,165 | R 0,170 | R 0,180 [ R 0,190 | R 0,030 | R 0,032 R 2,20 R 2,50
8 — ... R 0,18 [ R 0,195 | R 0,200 [ R 0,220 | R 0,035 | R 0,038 R 2,50 R 2,80
9 — . R 0,206 | R 0,220 | R 0,220 | R 0,235 | R 0,039 | R 0,040 R 2,70. R 3,—
10 — e R 0,206 | R 0,210 | R 0,240 | R 0,260 | R 0,038 | R 0,040 R 2,80 R 3,—
11 — e R 0,170 { R 0,176 { R 0,180 [ R 0,200 [ R 0,032 [ R 0,035 R 2,40 R 2,60
12 — e R 0,200 | R 0,210} R 0,240 | R 0,260 | R 0,038 | R 0,040 R 2,80 R 3,10
14 — . R 0,235 1 R 0,250 | R 0,270 | R 0,300 | R 0,044 | R 0,046 R 3,— R 3,30
15 —_ . R 0,225 | R 0,240 | R 0,255 [ R 0,270 | R 0,042 | R' 0,044 | R 3,— | R 3.20
16 — . R 0,205 | R 0,220 | R 0,200 [ R 0,220 | R 0,038 | R 0,042 R 2,80 R 3,—
17 — ... R 0,220 | R 0,230 | R 0,230 | R 0,240 | R 0,040 [ R 0,042 R 2,80 R 3,—
18 — . ... R 0,265 | R 0,280 | R 0,275 | R 0,290 | R 0,050 | R 0,054 R 3,40 R 3,70
19 — ... R 0,240 [ R 0,250 | R 0,240 [ R 0,250 { R 0,046 | R 0,050 R 3,— R 3,40
Moyenne des cotations
antérieures (& -3 mois) :
1933 o vviiiiea . R0,0336 | R0,0386 | D0,0221 | D0,0128 | D0,0481 | D0,0416 D1,2074 | DO0,9312
1934 o ovveiiinaiaa R0.1027 | R0,1080 | R0,0392 | R0,0475 | R0,0104 | R 0,0126 | R0,9057 | R1,0775
1933 Octobre ......... R0,0170 | R0,0214 [ D0,0134 | D0,0088 | D0,0477 | D0,0429 D0,3308 | DO,1947
Novembre ....... R0,0223 | R0,0253 | D0,1442 | D0,1269 | D0,0602 | D0,0545 | DO ;1250 | R 0,0100
Décembre. ..... -- | B0,0268 | R0,0282 | D0,0975 | D0,0887 { D0,0660 | D0,0610 | R0,1857 | R 0,2937
1934 Janvier ......... R 0,0004 | R0,0039 | D0,0771 | D0,0703 | D0,0515 | D0,0480 RO0,1284 | R0,1910
Février ......... R 0,0602 | R0,0664 { D0,3134 | D0,3032 | D0,0035 | D0,0009 D0,3305 | D0,1020
Mars............ R0,0552 | R0,0600 | D0,1944 | D0,1842 | R0,005¢ | R0,0072 | D0.6480 | D 0.5187
Avril "..:........ R 0,0357 | R0,0350 | D0,1493 | D0,1379 | R0,0020 R0,0033 | D0,8196 | DO0,6687
Mai............. R0,0381 | R0,0420 | D0,0586 | D0,0516 | R0,0032 | RO,0044 D0,1979 | D0,0929
Juin ............ R0,0680 | R0,0702 | R0,0586 | R0,0605 | R0,0079 R0,0086 | R0,4577 | RO0,5417
Juillet .......... R0,0964 | R0,1036 | R0,0945 | R0,1017 | R0,0160 R0,0180 | R1,0783 | R1,2583
Aot ........... R0,0639 | R0,0696 | R0,0845 | R0,0897 | R0,0079 R0,0096 | R0,7731 | R0,9348
Septembre ....... R0,0414 | R0,0474 | R0,0699 | R0,0769 | R0,0033 R0,0048 | R0,6906 | R0,8125
Octobre ......... R0,1314 | R0,1436 | R0,1910 | R0,2022 | R0,0193 R0,0225 | R1,9092 | R2,1110
Novembre ....... R0,3926 | R0,4021 | R0,4623 | R0,4686 | R0,0689 R0,0729 | R4,8142 [ R5,1318
Décembre,,...... R0,2487 | R0,2635 | R0,3019 | R0,3172 | R0,0463 R0,0405 | R 3,0130 | R 3,3260




INDICES DES PRIX.

(1) Indice au 15 de chaque mo;
(2) Sur 1a base du taux do stabillsation

INDICES SIMPLES DES PRIX DE DETAIL EN BELGIQUE (I) INDIOES DU cOUT
(Base : avril 1914 = 100) DE LA VIE
~ EN BELGIQUE
DATES 3¢ CATEGORIE
Pour le royaume (Base : 1921 == 100)
Anvers Bruxelles Gand Liége . 2
en fr.-nouv.|en fr.-or (2) ﬁl;;]il;::' Ensemble
plus haut....... 758 757 695 705 724 104 159 187
1933 3 plus bas ....... 728 728 668 683 695 100 144 177
' moyenne ....... 740 738 677 693 705 102 152 181
plus haut ...... 733 733 665 684 695 100 152 181
19343 plus bas ....... 676 696 622 636 653 94 133 167
moyenne ....... 696 707 636 653 666 96 144 174
1933  Octobre ......... 738 733 675 692 701 101 156 183
Novembre ....... 737 736 672 692 ° 702 101 156 183
Décembre........ 737 736 668 689 700 101 166 184
1934 Janvier ......... 733 733 665 684 695 100 152 181
Février ......... 723 723 655 673 687 99 149 178
Mars ............ 711 713 645 663 677 98 143 174
Avril............ 700 706 637 664 670 97 - 138 171
Mai............. 693 700 633 846 662 95 133 167
Juin ............ 682 696 629 639 - 653 94 134 168
Juillet........... 682 696 624 640 654 94 137 169
Aolt............ 691 701 830 647 859 95 144 174
Septembre. . ...... 687 703 634 651 660 95 147 176
Octobre ......... 692 706 630 654 664 96 150 178
Novembre ....... 687 706 634 650 663 96 152 178
Décembre ....... 676 696 622 636 653 94 145 174
INDICES DES PRIX DE GROS
DATES Belgique Angleterre | Allemagne | Etats-Unis Sf‘?‘l}?e Pays-Bas
(Ministére de UIndustrie | (B. of Trade)| (Statistisches | (B. of Labor) ( G‘; ’; “Il“‘e (Bur. central
et du Travail) Base : 1913 | Reichsamt) | Base : 1926 de 72..'“ € |de Statistique)
Base : avril 1914 Base : 1913 Be . .mn“) Bage : 1913
ase:juil. 1914
fr.-nouveaux | francs-or (2)
plus baut ... 557 80 106 100 - 67 427 84
1932 3 plus bas ..... 512 74 98 92 63 390 7%
moyenne . 532 77 102 96 65 407 79
plus haut .... 521 76 103 96 71 397 77
1933 ¢ plus bas ..... 484 70 97 91 60 382 71
s moyennse .... 501 72 101 93 66 388 74
1933 Ootobre ...... 489 70 103 96 71 384 76
Novembre .. .. 486 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 70 105 96 74 384 80
Marg......... 478 69 104 96 74 380 79
Avril...... oes 474 68 103 96 73 378 79
Mai.......... 470 68 102 96 74 372 77
Juin ......... 472 68 104 97 76 363 76
Juillet. . ...... 471 68 103 99 75 361. 7
Aofit......... 474 68 106 100 76 3863 78
Septembre . . .. 470 68 1056 100 78 360 ki
Octobre ...... 467 67 104 101 76 352 71
Novembre .. .. 466 67 104 101 349 77
Décembre .... 468 - 67 104



LA CONSOMMATION EN BELGIQUE.

INDICES DES CHIFFRES D'AFFAIRES
Base : moyenne mensuelle de 1927—=100.

'CONSOMMATION DE TABAC.
(fabrication et importation).

Magasins . . bacs,
: Grands magasins a uuc?:ursales Coopératives et magasins patronaux Cigares |Cigarillos C‘tg;' ;rf:m::
PERIODES PERIODES TOYes | priser et
Vétements Ameublement Articles de ménage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements . . mAcher
et divers (millions de piéces) ({tonnes)
Année 1932 ............. 228 321 5.982 1 12.703
1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934 Année 1933 «oonrvinnn. 203 357 5.525 | 12.461
Janvier ......... 70 65 97 90 108 94 120 110 58 56 132 124 135 133 § 1931 1°r trimestre ....... a7 74 | .1.558 | -2.969
Février ......... 64 64 86 84 133 109 98 98 53 50 113 111 111 111 20 trimestre ........ 66 80 2.029 3.087
Mars............ 103 95 105 110 124 106 114 116 60 56 118 125 136 160 3¢ trimestre ........ 68 90 1.931 3.087
Avil ... ....... 107 94 28 04 111 20 117 101 55 51 118 111 145 133 4@ trimestre ........ 74 90 1.320 3.548
Mai............. 103 89 100 88 111 106 118 113 58 51 120 113 128 131 § 1932 1°f trimestre ....... 58 82 1.249 2.969
Juin ...l 100 92 110 95 161 125 116 108 57 53 119 111 112 119 260 trimestre ........ 49 70 1.649 3.104
Juillet .......... 64 58 80 70 81 88 119 114 58 53 122 115 100 100 3¢ trimestre ........ 51 81 1.710 3.216
Aot ....... ..., 55 50 8 85 107 93 117 113 57 65 117 113 26 93 4° trimestre ........ 70 88 1.374 3.323
Septembre ....... 73 65 97 84 117 101 117 102 58 b4 17 [ * 108 108 105 § 1933 1¢t trimestre ....... 68 o1 | 1.425 | 3.420
Ocwobre ......... 95 88 116 94 102 95 11 103 58 58 120 116 145 143 2@ trimestre ........ 43 73 1.342 2,714
Novembre ....... 72 68 85 76 137 111 117 112 56 55 116 109 126 126 3¢ trimestre ........ 42 89 1.440 3.161
Décembre........ 86 74 130 99 157 153 132 121 60 134 131 4 trimoestre ........ 50 103 1.318 3.157
1934 1°f trimestre ....... 44 94 1.138 3.162
26 trimestre ........ 43 101 1.372 | 3.185
3¢ trimestre ........ 42 107 1.320 3.267
ABATAGES DANS LES PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS PRODUCTION D’ENERGIE ELECTRIQUE EN BELGIQUE (2).
. (13 abattoirs) (1). (Centrales de 100 kw. et plus.)
Gros bétail . Nombre PronucTiuN (milliers de kwh.)
(Boeufs, Pores: Moutons, de central
PERIODES taureaux, Chevaux Veaux porcele'ts agneaux, PERIODES re(:; " sréaes es — — ‘
vaches, chévres (total) ex;‘];‘i%atizsns des ﬂ‘e";‘"‘zﬂs Soctétés Régies ToTAL
génisses) électriques | électriyues | noy affiliées | communales
de Belgique | industrielles
1933 Moyenne mensuelle ...... 14.516 933 12.691 24.380 7.061 1932 Moyenne mensuelle ....... 318 131.992° 181 l 974 13.652 327.618
1934 Moyenne mensuelle ...... 13.852 850 12.360 32.736 6.158 1933 Moyenne mensuelle ....... 250 142.864 133.942 34.940 13.413 325.159
1933 Octobre .............. 15.500 1.038 10.420 32.493 14.516 1933 Septembre ............. 247 133.773 143.951 24.993 15.713 318.431
Novembre,............ 14.691 1.145 10.849 32.704 19.008 Qctobre ......cccvvienann 250 150.724 161.688 13.266 14.813 340.491
Décembre .............. 12.800 1.175 9.406 28.638 16.823 Novembre......ooounn 250 152.995 160.663 14.246 16.305 344.201 )
1034 Janvier ............... 15.444 1.105 13.036 32.859 11.680 Décembre ............. 250 161.956 164.350 12.851 17.118 356.273
Féwrier .......c.oonvnns 12.175 930 12.065 27.846 4.750 1934 Janvier ... ...iiviieinannn 251 165.276 166.040 15.841 17.088 364.244
Mars ooveevininnnonnnnnn 13.136 958 13.339 28.666 4.6%0 Février covevevevneanennns 251 144.214 148.548 12.178 14.467 319.407
F:N 4 o ) S 12.875 669 13.162 29.817 2.396 Mars .ooovneiiiinnnnnns 251 156.244 170.326 13.870 15.484 355.924
Mai ooovvenneennnnn. 15.351 713 16.601 36.400 2.608 F:X 5 + 1 251 134.301 169.456 13.243 12.455 319.465
Juin ...l 12.102 651 11.874 32.436 1.870 Mal coviiivieneninnanns 251 130.842 185.171 13.006 12.078 320.897
Juillet .................. 12,848 603 11.744 32.786 2.012 Juin eeiiiiniiiiiiiiieen 251 126.808 163.616 13.120 11.652 315.195
Aot vvvivnnnnnnenne, 15.269 792 13.882 35.271 2.759 L T11 L R 251 127.511 168.615 13.372 10.734 320.232
Septembre ............ 13.331 832 11.127. 32.404 4.074 -V ] RN 2561 133.792 161.587 13.098 11.695 320.173
Octobre .............. 16.833 915 12.174 39.774 12.776 Septembre ............. 249 132.420 160.235 12.757 13.307 318.719
Novembre ............ 13.684 1.024 9.790 32.392 13.786 Octobre...........c.. ... 248 151.319 150.630 14,729 16.674 363.351
Décembre .......:.... 13.382 1.007 10.528 32.179 10.516 Novembre ....ocoenvinne . 248 152.894 172.322 14.722 17.800 357.738

(1) Nouvelle statistique depuis 1932; 1’ancienne statistique comprenait 6 abattoirs.

(2) Source : Ministére des Travaux publics.




STATISTIQUE DU CHOMAGE EN BELGIQUE (1).

AssvRES EN ETAT DE CHOMAGE AU DERNIER JOUB OUVRABLE DU MOIS
’ ToTAL  DES JOURNAES PERDURS
MOIS Chiffres absolus Moyenne pour cent assurés
Chomage Chomage Chdmage Chémage B
complet intermittent complet intermittent
1932 1933 1932 1933 1932 1933 1932 1933 1932 1933 1932 1933
Décembre........... 171.028 | 184.279 | 155.669 | 163.637 18,6 19,9 16,9 16,6 1.337 1.407 22,4 23,4
1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934
Janvier .......... . 207.136 | 206.866 | 196.237 | 183.712 22,1 21,6 20,9 18,9 1.488 1.465 24,8 24,6
Février ..veevevnnes 201.306 | 196.405 | 185.052 | 178.656 21,0 20,3 19,3 18,6 1.693 1.6816 26,6 26,4
Mars..o.coeeecnanes 195.715 | 182.561 | 186.942 | 162.780 20,1 18,8 19,2 16,7 1.445 1.400 24,1 23,2
Avrll ..icceeeveiie. ] 180,143 | 188.478 | 187.222 | 170.352 18,2 19,4 18,8 17,6 1.366 1.364 23,6 23,8
Mai.ioeerseenennens 162.781 | 170.261 | 176.174 | 162.611 16,4 17,6 17,7 16,7 1.120 1.279 19,3 21,4
Juig s.einniannanaas 145.881 | 165.342 | 158.006 | 163.216 14,4 17,1 16,6 16,9 1.037 1.271 18,0 21,3
Juillet ceovvenee.an. 142.119 { 167.979 | 168.663 | 176.974 13,7 17,4 16,3 18,2 818 1.223 15,8 20,8
Aolit L.veveeninnnss 136.105 | 164.969 | 162.361 | 169,266 13,6 17,1 16,3 17,6 1.027 1.325 17,9 23,8
Septembre .......... 138.131 | 173.118 | 163.0687 | 156.408 13,8 18,0 16,1 16,2 1.010 1.324 16,8 23,0
Octobre 146.988 | 173 368 | 144 998 | 153 422 14,6 18,0 14,4 16,9 960 1.218 16,0 20,2
Novembre .......... 166.690 | 193.212 | 148.023 | 150.997 15,8 '20,2 14,8 16,7 1.140 1.202 18,8 25,0

A) Par mille assurés et par semaine,
B) En pour cent de l’ensemble des

journées qu’auralent pu fournir les assurés.
(1) Statistique du Ministdre de I'Industrie et du Travall, publiée par la Revue du Travail.

ACTIVITE DE LA CONSTRUCTION.

Chiffres provisoires.

DECLARATIONS DE FAILLITE
ET HOMOLOGATIONS DE CONCORDATS PREVENTIFS A LA FAILLITE
PUBLIEES AU MONITEUR DU COMMERCE BELGE.

Nombre d’autorisations de btir délivrées ¢ Nombre d’autorisations de bAtir délivrées
dans Pagglomération bruxelloise, dans les agglomérations urbaines
4 Anvers, Gand et Liége du pays
(ancienne statistique) (63 agglomérations -~ 114 communes)
PERIODES
Reconstructions Reconstruotions
Constructions et Total Construotions et Total
- transformations transformations

Année 1932 ..... cessserersanaes renen 3.644 7.670 11.214 12.785 15.6844 28.429

Année 1933 ...c.evviennnnanns ceeees .e 3.008 7.772 10.780 10.954 17.304 28.258

1033 Octobre .i..cecvvveeececnccass 180 684 864 678 1.458 2.136

Novembre............ 132 633 665 447 1.008 1.545

Décombre ....cveveeenens . 93 503 598 385 952 1.337

(1934 Janvier.e.eeescecaiacenrcinanns 146 442 588 487 . 955 1.442

Février coeveeeennacnenns PN 166 499 654 677 1.096 1.773

........... 241 743 984 842 1,754 2.596

cevans 205 676 881 787 1.606 2.392

........ 218 641 859 693 1.510 2.203

cens 198 838 1.038 740 1.716 2.456

...... SN 151 643 794 6853 1.419 2.072

154 685 839 512 1.380 '1.892

Septembre .......cveiieiiaianan 117 693 810 519 1.389 1.808

Octobre.eseecnceecsecenns ceenes 99 768 867 393 1.549 1.942
Novembre....oeveeseerevecesnns 94 (1) 598 (1) 692 (1) 327 (1) 1.136 (1) 1.463(1)

DECEmbIC veveenrrreeneennnenns 95 (1) 472 (1) 567 (1) :

Nombre de faillites Nombre de concordats homologués
PERIODES
(13 semaines)
1932 1933 1934 1932 1933 1034

Premitre période ........coiiiiiiien 286 344 377 54 68 68
Deuxidme période.......oevveniieanns 308 317 323 110 113 87
Troisidtme période ........c.c...ovnnes 251 261 265 116 78 87
Quatritme période ............... ceee 311 326 2563 81 83 48
Total pour I'snée ..ovvorvererironse 1.153 1.237 1.218 361 312 220



ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES.

I. — Recettes ot dépenses d’exploitation (millions de francs).
REOETTES
COEFFICIENT
PERIODES ] DEPENSES EXOEDENT
Voyageurs | Marchandises extz::lz:::lms Ensemble D' EXFLOITATION
1932 Moyenne mensuelle «......... 62,3 137,8 4,3 204,4 218,4 — 14,0 106,87
1933 Moyenne mensuelle .......... 62,6 . 127,3 4,3 194,2 195,2 - 1,0 100,55
1933 O0tobre ....cevveeerscescens 62,1 136,1 4,0 .202,2 194,65 7,7 96,20
Novembre..... cee 50,8 133,56 - 3,3 187,6 189,65 — 1,9 101,03
Dé0embre «.eeeeericressanss 65,7 132,1 5,2 203,0 181,8 21,2 89,52
1934 Janvier....oveeruonereennne 52,8 126,8 5,9 185,6 180,2 — 4,7 102,56
FEVIOr ¢vvvvnnnonnns 48,8 115,8 3,3 168,0 187,2 — 19,2 111,42
Mars «ovevennnocaannns cevaes 54,0 135,1 4,1 193,2 192,56 ) 0,7 99,62
Aviil covvrnnnieninnnnnnanns . 56,8 116,9 3,6 177,3 186,1 — 8,8 104,99
Mad oeerronorsocecanoaannes 60,3 119,8 3,7 183,8 186,5 - 2,7 101,46
Juid .eeeeeiidiaans 58,1 17,7 3,4 179,2 185,56 — 4,3 103,51
Juilleb .o vvvnnneenecrcraanans 71,7 113,8 4,2 189,7 187,4 2,3 98,77
AoDE vevrnneiierieeninnanns . 76,5 118,7 T 3,4 198,6 187,8 10,8 94,62
‘ Sepbembre......... .......... 71,3 124,9 4,0 200,2 187,4 12,8 93,60
Octobre .eeueeeeerarasennnnes 57,8 132,4 4,3 194,5 193,7 0,8 99,50
Novembre..ceeeeeeneeenss . 48,1 125,4 3,4 176,9 190,1 — 13,2 107,47
Décembre (chiffres provisonrea) 52,6 113,0 3,6 169,0 186,4 — 17,4 110,29

. II1. — Statistique du trafic.
II. — Nombre de wagons fournis & I'industrie (*). : 1
: 1° Trafic général.
"t,lig‘;},‘;',‘is "&,é‘;“ﬁ“’,“’déf,‘,’,‘;{“'gu p:&f VoyYAGrUBS GROSSES MARCHANDISES
tions belges, y compris ceux pour le
tqr::tgort e houille, coke et bri- =
B) Nombre de wagons fournis spéciale- ' Tonnes-km. (millions)
ment pour le anaport de houdille, '
C)ct;‘?e % bréque hargé: ,5
ombre de wagons chargés en pro-
PERIODES * venance des gse:ux étgrangeru P et 2y PR §‘ §
destinés, soit & des stations du réseaun 2 8 E g B o =3
de la Boclété, soit A des stations g8 ok 88 =0 £
d'autres réseanx situés au dela, = & ;3 g & E 2 g e 1 3
~ 2 © <]
> 5| 48| &8 E &
A B c AtC E g g
1932 Moyenne mensuelle ........ 362.280 97.727 91.229 | 453.509 15.008| 430 4.633 147 163 78 378
1933 Moyenne mensuelle ........ 363.187 | 101.580 | 90.826 | 454.022 16.433] 421 4.596 146 147 ki 370
1933 Ootobre «ivvvereveeceasnnes 418.536 | 116.827 90.266 | 508.802 15.6528 418 5.135 169 144 67 - 380
Novembre ..cocovnesveessse | 402.027 | 110.421 85.128 | 487.165 13.901| 364 5.068 167 141 70 , 318
Décembre .oeeeeeveceacacne 369.924 | 131.308 91.856 | 451.779 13.282] 368 4.748 166 160 89 405
1034 Jaovier coceerecvcceiocenan 356.204 | 122.938 88.487 | 444.781 15.034| 384 4.648 156 153 8 387
Février coveeeiecconcenncns 323.976 | 100.772 78.697 | 402.572 13.137f 356 4.209 142 136 66 343
Mars .voevsersoscrsesoncns 376.560 | 111.186 92.948 | 469.508 13.548] 372 4.971 169 150 76 304
Avrilvcviervirecsanennnees 325.023 93.739 82.624 | 407.647 13.929( 381 4.412 142 134 ki) 353
Mab ..oeecearncnnsnnncsens 335.026 95.967 82.148 | 417.174 14.487) 412 4.497 161 136 70 357
Jui coveeneinercioinanenns 338.3856 90.048 84.360 | 422.746 13.743| 395 4.516 146 142 80 368
Juillet voiveveerccccsancons 331.371 87.814 79.689 | 411.060 14.562| 446 4.348 146 138 66 348
AoBt cevevrciceitiannannns 850.516 98.580 92.488 | 443.004 14.666] 458 4.616 156 140 76 370
Beptembre ......... cresene 368.934 115.479 93.493 462.427 13.806 402 | 4.950 172 149 78 399
Ocipbre teesesssanes creeasse 411.866 107.0A1 07.224 6509.000 14.390 382 5.495 183 142 90 415
Novembre .oooeveeceenccnns 389.828 106.481 84.390 474.218 5.076 386
Décembre. cvveeseeeriessesee 827.632 | 101.398 80.368 | 407.900

™ A é)artir de janvier 1933, les chiffres se rapportent aux wagons chemins de fer et particullers: avant cette date, aux wagons
chemins de fer seulement,



111. — Statistique du tratic (suite)
2° Transport des principales marchandises (grosses marchacdises).

A. — Ensemble du tralic.

NoOMBRE DE TONNES (milliers)

(1) Jusqu'en février 1934, les chiffres publiés se rap:

fres se rapportent & la totalité du trafic intérieur de Il)a. Belgique

— 56 —

Produits Graisses .
PERIODES Produits Matériaux md Textiles, Produits et
agricoles | Combus- Produits de .; tanneries | chimiques | huiles
ot Minerais | métallur- | construct., oa.rrl:l TS et ot industr., Divers Toravx
alimen- tibles giques verres 8a7'6% | vétements pharma- | pétroles,
silex
taires et glaces b th ceutiques brais
) o berres et goudrons
1933 Mars eoecnenes 318 1.884 365 534 451 594 50 261 63 330 4.851
Juin ....0..0e 235. 1.749 309 440 438 828 47 109 68 ' 266 4.266
Septembre .. .. 291 . 1.962 318 447 441 837 64 1856 68 205 4.606
Décembre..... 437 2.426 330 * 475 311 268 66 159 83 225 4.748
1934 Mars....... . 310 2.063 329 523 446 843 47 228 60 323 - 4.071
Juin ......... 231 1.744 364 572 448 711 34 106 56 262 4.516
Septembre ... 268 2.114 372 487 437 609 66 177 52 288 4.950
B. — Service interne belge (1).
NouBeE DB TONNES (milliers)
: Produits ¢
PERIODES Produits Matériaux | =03 ¢ | Toxtiles, | Produits ot
agricoles | Combus- Produits de rri: tanneries | chimiques | huiles
ot Minerais | métallur- | construct., | °* bl Te8) et et industr., Divers TorTAaux
alimen- tibles giques verres “il | vétements | pharma- | pétroles,
taires et glaces :t:x ceutiques brais
ob terres ot goudrons
1933 Moyenne mens.. 278 1.303 13 18 260 393 10 74 24 212 2.673
1933 Aofit ........ 168 1.241 16 1 285 467 19 56 24 217 2.604
Septembre .... 188 1.3563 16 104 . 283 488 14 75 26 241 2.784
Ootobre ...... 710 1.600 18 103 247 422 10 61 23 192 3.293
Novembre .... 869 1.387 11 108 233 383 8 59 21 102 3.2711
Décembrs..... 243 1.658 11 112 172 184 9 76 27 166 2.657
1934 Janvier ...... 174 1.601 9 109 219 273 8 74 24 189 2.680
Révrier ...... 148 1.323 8 113 235 332 9 02 22 209 2.491
Mars ..ooovnen 177 1.481 8 135 307 478 9 114 22 257 2.988
Avril L. 143 1.238 [ 117 284 470 8 80 25 212 2.583
Mai..oooensn 130 1.283 9 130 310 610 7 86 23 212 2.660
Juin ... 142 1.177 11 137 300 534 7 53 25 204 2.590
Juillet,..vuens 168 1.146 10 112 278 564 10 56 25 203 2.662
Aoliteveenenn. 178 1.285 11 113 281 542 25 85 25 212 2.727
Septembre ... 188 1.518 10 110 267 548 10 88 27 225 2.086
Octobre ...... 791 1.416 . 8 121 256 547 8 83 25 230 3.485

ortalent au « service intérieur-réseau de la S, N. C. F. B. », Les présents ehif-



MOUVEMENT DES PRINCIPAUX PORTS BELGES.

PORT D’ANVERS (1)

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

(2) » . »

— B7 —

NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALE
ExTRiES SorTizs ExrTriEs SonTrES
PERIODES
Tonnage | Marchan. {Nombredenavires | Marchan. Marchan. Marchan-
Nombre | (milliers dises dises Nombre |{Capacité dises Nombre [Capacité dises
de de (milliera (milliers de (milliers | (milliers de (milliers | (milliers
navires | tonnes | detonnes sur de tonnes | bateaux | de stéres)| de tonnes | bateaux |de stéres)| de tonnes
de iauge)| métriques) | OBSTB® | logt | méiriques) mélriques) mélriques)
1932 Moyenne mensuelle . 784 1.839 i 851 133 672 3.618 1.084 269 3.615 1.069 246
1933 Moyenne mensuelle . 820 1.703 837 683 139 42 3.491 1.006 812 3.409 1.049 227
1833 Octobre ...... ... 886 1.828 961 731 164 710 3.907 1.236 34b 3.748 1.121 236
Novembre ......... 858 1.732 874 687 161 754 3.797 1.207 346 3.659 1.162 245
Déocembre.......... 790 1.690 929 660 140 727 2.044 736 206 2.026 683 260
1934 Janvier ...ceeeeeee 804 1.702 876 680 109 816 3.481 1.124 217 3.365 | 1.103 223
Février .veievvenns 760 1.533 808 629 128 672 3.360 1.008 394 3.289 1.036 217,
Mars........ seee 864 1.697 824 750 132 780 3.866 1.210 326 3.687 1.171 227
F-X £ P 863 1.727 866 678 176 843 3.528 1.146 358 3.331 1.076 232
Mal .ovvvevennnnn, 846 1.639 - 829 682 171 833 3.693 1.204 348 3.637 1.132 251
Juln ceviiiiennans . B26 | 1.664 887 698 150 733 3.919 | 1.260 370 3.931 1.242 244
Juilletseoonivenenes 883 1.785 861 686 174 768 3.820 | "1.229 344 3.600 1.139 258
Aolt...eoonuenns .o 914 1.782 0964 740 164 784 3.969 1.2684 337 3.942 1.231 261
Septembre......... 808 | 1.772 | 1.030 746 162 | 1.060 3.906 | 1.341 404 3.584 | 1.140 307
Octobre .......... . 895 | 1.781 926 765 1456 | 1.018 3.042 | 1.310 462 3.703 | 1.181 312
Novembre ...... 866 | 1.634 876 729 137 | 1.019 8.700 | 1.236 435 3.667 | 1.184 229
Décembre.......... 887 1.811 742 166 3.860 1.361 3.654 1.250
PORT D'ANVERS (1) PORT DE GAND (2,
NaviRes DESARMES NavigaTiox
(& fin de mols) NaviaaTION MABITIME FLUVIALN
Nombre Tonnage MARCHANDISES
de navires (milliers de ExTaEERs SorTIES (milliers de tonnes
PERIODES tonnes de jauge) mélriques)
Marchan. Marchan-
dont dont Nombre Tonnage dises Nombre T°',“’j‘~8° - dises
‘total | nevires | total | navires de (mlbiers | (o itiors de (milliers | iers | Entrées | Sortfes
bel bel navires de fonnes de tonnes naviree de tunnes de tonnes
ges lgos de jauge) de jauge)
méiriques) méiriques)
1832 Moyen. mens.| 93 53 207 142 176 178 182 177 179 110 153 110
1933 Moyen. mens. 63 39 209 99 149 163 176 148 161 66 140 111
1933 Ootobre .... 63 34 181 92 146 159 203 1562 167 84 169 128
Novembre .. 56 33 203 80 149 174 219 142 172 72 1468 121
Décembre. .. 52 32 193 91 127 161 84 124 141 61 97 05
1034 Janvier .... 44 27 164 70 166 176 164 160 188 91 73 59
Février .... 45 26 187 66 165 162 200 165 167 04 132 103
Mars ....... 42 24 157 59 198 199 240 200 201 114 1583 16¢
Awrdl....... 38 22 141 88 138 148 144 132 142 76 131 122
Maf ....... 38 22 144 68 168 171 194 155 170 74 74 119
Juin....... 42 26 183 68 148 163 179 186 161 70 165 102
Juillet...... 36 22 128 63 141 162 174 136 166 1 119 120
Aofit...uuse 34 20 127 53 176 212 144 167 182 70 124 122
Septembre. . 32 19 126 68 176 177 271° 177 188 07 136 103
QOotobre..... 31 19 120 56 1568 170 251 173 186 80 131 102
Novembre. . 31 21 108 68 150 156 139 166 181 94 88 90
Décembre .. 31 22 104 59 169 174 164 168 -




ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION EN BELGIQUE.

CHAMBRES DE COMPENSATION CAISSE DE LIQUIDATION
DE LA BOURSE DE BRUXELLES
BRUXELLES ET PROVINOR BruxeLLEs CoMPTANT TERME
PERIODES
Nombre Nombre Capitaux Nombre Capitaux Nombre Moutant Montant
de de compensés de compensés | Nombre d‘? . des des
chambres | pidoes (millions pitces (millions de pacticl- 10 vidations | liquidations
a la fin compensées de compensées de séances ﬁplan;,’s (millions {millions
de la période| (milliers) francs) {milliers) francs) dola : é:ix:) do de francs) | de francs)
(1) (1)
1933 Moyenne mensuelle ........ 38 (2) 337 20.971 160 14.895 20 250 (2) 348 82
1934 Moyenne mensuelle ........ 38 (2) 320 22.352 157 16.606 20 250 (2) 328 46
1933 Ootobre .....cvevvveeerenns 38 343 19.964 162 14.349 22 250 286 46
Novembre....... Cessesenas 38 340 18.440 163 12.711 21 250 318 46
Décembre 38 338 19.525 162 13.736 20 250 256 29
1934 Junvier ......c0000n cervrase 38 352 20.793 172 15.114 22 250 320 51
Février ....ovivvinennennns 38 305 21.374 149 16.1566 16 250 249 67
38 341 23.413 166 17.709 21 260 303 46
38 319 20.002 166 14.953 20 250 312 42
38 332 19.846 158 14.507 19 250 409 44
38 324 22.1711 153 . 16.650 21 - 260 376 42
Juillet oo vveiiinnniennnnes 38 328 23.365 156 17.328 20 260 302 38
Aolib vuviiiiiininnninnnns 38 316 20.426 147 14.778 22 250 332 41
Septembre ........... veens 38 301 20.526 141 15.099 20 250 277 47
.. 38 350 25.429 167 19.046 23 250 360 47
Novembres.ovuseeneeannnns 38 338 24.891 163 18.266 21 250 301 56
Décembre.....oevevreennns 38 338 25.896 162 19.669 18 250 317 34
(1) Dans ce montant, les achats ou les ventes ne sont comptés qu’'une seule fols.
(2) Au 31 décembre,
MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX EN BELGIQUE.
Pourcentage
Nombre CrfipITS Disrrs des
de . Avoir global opérations
PERIODES comptes (moyenne Mot:vt:ment sans
4 la fin journalidre) © ! emploi
de la période v ts | Virements Chques | o ements do
et divers numéraire
1933 Moyenne mens..| (*) 330.815 2.608 3.398 8.261 3.411 8.271 23.341 86,6
1934 Moyenne mens..| (*) 348.411 2.635 3.349 8.170 3.306 8.176 23.000 87,4
1933 Octobre ..... . 327.950 2.684 3.490 8.459 3.437 8.472 23.869 86,4
Novembre...... 328.921 2.707 3.094 7.800 3.106 7.816 21,8156 86,7
Décembre ..... 330.815 2.704 3.315 8.218 3.300 8.223 23.056 87,1
1934 Janvier........ 332.451 2.6873 3.686 8.645 3.648 8.655 24.634 86,3
Février ........ 333.592 2.637 2.858 7.160 2.934 7.178 20.129 87,4
Mars ......v... 334.855 2.618 3.488 8.533 3.386 8.541 23.948 87,4
Avwril ........ . 336.010 2.708 1 3.325 8.050 3.299 8.057 22.781 87,3
)15 336.939 2.662 3.056 7.896 3.212 7.900 22.083 87,3
Juin ........ . 337.683 2.596 3.199 7.8086 3.117 7.811 21.934 87,6
Juillet ......... 338.876 2.641 3.420 8.224 3.395 8.229 23.267 87,3
Aolit ......ouue 339.825 2.603 3:193 8.156 3.245 8.161 22,766 87,8
Septembre .. 341.232 - 2.564 2.953 7.560 3.017 7.568 21.087 87,5
Octobre .o 343.181 2.587 3.693 8.878 3.587 8.887 25.045 86,9
Novembre. ..... 345.853 2.627 3.201 8.257 3.831 ¢ 8.254 23.133 87,8
Décembre...... 348.411 2.699 4.024 8.870 3.501 8.878 25.273 88,2

(*) Au 31 décembre.




CAISSE GENERALE D'EPARGNE (sous la garantie de I'Etat).

Dépots sur livrets (particuliers exclusivement) (1).
(milliers de francs).

. Solde Nombre
. ’ des dépbts de
PERIODES Versements Remboursements Excédents & la fin livrets
de la & fin
période (2) d’année

Année 1932 ..... Cieeinae 2.816.527 2.438.236 378.291 9.812.621 5.252.894
Annpée 1933 ............. 2.360.065 2.487.354 — 127.289 9.964.355 5.851.554
1933 Ootobre ......... . 181.884 190.876 —  8.992 9.692.967

Novembre.......... 176.032 169.620 5.612 © 9.698.479

Décembre ......... 171.823 184.971 — 13.148 9.964.355
1934 Janvier ........... 269.446 171.530 97.916 10.062.272

Féwrier ......00.0n 180.780 163.892 16.888 10.079.160

Mars .......cc00enn 202.484 .203.574 — 1.090 10.078.070

Avril ... .0 .. ..., 197.985 200.844 —  2.859 10.075.211

Mai covcvvvennnnnns 216.564 192.415 24.149 10.099.360

Juin.....oeeenieinne 192.682 185.365 7.317 10.106.877

Juillet . ............ 203.369 168.237 35.132 10.141.809

Aolit ......ovvinnn 178.292 164.887 13.405 10.155.214

Septembre ......... 179.017 147.874 31.143 10.186.357

QOctobre............ 209.744 (3) 170.271°(3) 39.473 (3) 10.224.062 (3)

Novembre.......... 174.513 (3) 103.635 (3)] — 19.122(3) 10.204.940 (3)

Décembre ..... ceees 198.522 (3) 245.142 (8)] — 46.620 (3) 10.158.320 (3)

(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 de décembre 1933 comprennent les intéréts capitalisés de l'exercice.
3) Chiffres approximatifs provisoires.

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

NOMBRE DES ‘MONTANT DES
PERIODES
Effets Effets l o Effets Effets o
présentés impayés | % présentés |. impayés %o
(malliers de francs)

Année 1933 ........covirinnnn. 1.181.010 96.208 8,15 8.764.350 164.291 1,87

Année 1034 ........... teedenans 1.025.555 80.082 7,81 7.393.372 134.819 1,82

1933 Ootobre .......ccceevvueen. 80.970 7.033 7,73 582.392 11.615 1,99
Novembre. ...... resencnene 87.583 6.902 7,88 462.421 10.533 2,28

Déoembre .......... . 89.371 7.501 8,39 718.495 10.237 1,42

1934 Janvier .......cccciiveenn 81.105 7.214 8,89 574.908 11.197 1,95

Février ......co0cveennnnnn 71.903 6.842 9,62 438.624 10.4560 2,38

Mars «.ooveeevnennenn 76.964 6.710 8,72 687.153 13.325 1,94

~ Avwril i, 88.569 7.025 7,93 501.784 14.419 2,87

Mai covvvinnnnncnenanss ver 88.976 6.468 7,27 532.592 14.891 2,80

B 4+ Y 90.240 6.727 7,45 664.223 10.415 1,67

Juillet......... Creeeeerenn 86.695 6.651 7,67 620.672 10.165 1,64

Aofit .........coevvnnnnn. 80.665 5.943 7,37 502.262 8.860 1,76

Septembre ................ 78.496 5.626 7,17 668.735 8.489 1,27

Octobre.....oovevevevneen. 82.441 5.982 7,26 669.610 8.658 1,29

Novembre............ Ceean 95.268 6.871 7,21 608.097 11.238 1,86

Décembre ....covvenvans eee 104.243 §.023 7,70 924.813 12.708 1,37
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Banque Nationale de Belgique
Principaux postes des situations hebdomadaires.
(Melliers de francs.)

ACTIF 30-12-1913 18-1-1934 20_—-12-—1934 27-12-1934 3-1-1935 10-1-1935 17-1-1935
REucaisse :
Or o 306.377 13.724 .414 12.519.130 12.523.924 12.749.806 12.756.945 12.763.827
Traites et disponibilités « or » .
sur I'étranger................ 170.328 — — — —_— —_ hd
Portefeuille-effets sur la Belgique et

valeurs-or sur I'étranger ....... 603.712 3.888.132° 3.277.687 3.365.755 3.803.218 3.674.238 3.706.474
Avances sur fonds publics ......... 57.901 175.881 597.167 635.111 642.472 614.813 657.260
Bons, annuités et titres d’obligations

du Trésor belge {lois du 27-12-

1930 et du 19-7-1932) ......... — 1.737.327 1.718.246 1.718.246 1.699.257 1.699.257 1.699.257

DASSIF
Billets en cirf:ulat,ion .............. 1.049.762 17.041.261 17.565.508 17.650.474 17.975.352 17.985.545 17.898.696
Comptes courants particuliers .... .. 88.333 2.212.351 978.536 974.963 1.325.955 1.179.108 1.246.651
Compte courant du Trésor ....,.... 14.541 768.437 143.453 193.603 185.693 168.734 272.166
Total des engagements & vue. . . 1.152.636 20.022.049 18.687.497 18.819.040 19.487.000 19.333.387 19.417.513
Rapport de I'encaisse aux enéagement-s -

A 41,36 9 68,55 % 66,99 % 65,55 % 65,43 9 65,98 % 65,73 9%
Taux d’escompte de traites acceptées. 5,— % 3,50 % 2,50 % 2,50 9% 2,50 % 2,50 % 2,50 %
Taux des préts sur fonds publics. .. .. 5,— 9 4,— 9 3,— % 3,— % 3,— % 3— % 3,— %

Banque du Congo Belge
Principaux postes des situations mensuelles (milliers de francs).
31-12-1027 | 31-10-1933 | 30- 6-1934 | 31- 7-1934 | 31- 8-1934 | 30- 9-103¢ | 31-10-1034
ACTIF
Encaisse-or : .

Lingots et monnaies d'or ...... 24.818 61.794 61.794 61.794 61.794 61.794 61.704
Devises.or sur I'étranger........ 28.768 —_ — — — - —_
Encaisses diverses et avoirs en banque 78.031 301.466 345.886 383.406 387.441 421.908 437.040

Effets sur la Colonie, la Belgique ot

Pétranger ...... tereseaeasainns 263.880 76.116 82.614 54.162 53.437 23.287 21.2711

Comptes courants ...... eeieaaaes 163.234 34.582 52.003 42.746 38.599 35.278 35.058
PASSIF

Billets en circulation .............. 124.619 109.873 110.985 110.338 108.036 106.498 105.415

Créditeurs :

B VUG tiiiiiiiiiii i 222.030 319.481 390.459 382.545 382.663 376.663 391.127

A terme............ erennetens 68.465 100.616 103.633 102.055 105.399 101.733 105.321
Rapport de I'encaisse en valeurs-or & .

la ciroulation fiduciaire ........ 42,99 % 56,24 9%, 55,68 % 56,— % 57,20 % 58,02 % 58,62 %

TAUX D'ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D’EMISSION.
dopuis le P. o depuis le P. e
Allexﬁagne revssenasenad N 22 septembre 1932 4 Hongrie...oovieiiiiiiieneananes 18 ootobre 1932 4,60
Autriche ...oovivviiiniiiiiiian., 28 juin 1934 4,50 Indes 16 février 1933 3,50
Belgique .evvereeisereieinininens 28 aoitt 1934 2,50 Ttalie ..oveieviecieneoncononnaan 26 novembre 1934 4
Bulgarie 2 janvier 1034 7 1 5 PN 3 juillet 1933 3,686
Danemark 30 novembre 1933 2,50 Lettonie ....cccoovviveinnvannns ler janvier 1933 5,60
Dantzig 21 septembre 1934 4 Lithuanie .......ovvvieiaiaia.n, 1er janvier 1934 6
Espagne 27 octobre 1934 5,50 NOrvdge vovevevrenncnnneannnens 24 mai 1933 3,50
Esthonie . 1er octobre 1934 5 Pologne .......ccoevviiseennnns 26 ootobre 1833 B
Etats-Unis (Federal Reserve Bank Portugal .....ooiviiiiiiiia 13 décembre 1934 5
of New-York) ...oovcvvnnnn. 2 février 1934 1,50 Roumanie .......covvviivnnnnne 15 décembre 1934 4,60
Finlande ....covvveiienniinnenn. 3 décembre 1934 4 Sudde .....oviieinninciaianenns ler décembre 1933 2,560
France...oececeesn Cenebeenenaans 1er juin 1934 2,50 Suisse .vieiiiiiiiiieciaiiianaes . '22 janvier 1931 2
Grande-Bretagne ........ec.o.... 30 juin 1932 2 Tehéooslovaquie ....coovvvvennnn 25 janvier 1933 3,60
[ 14 ootobre 1933 7 Yougoslavie covevrerineencinnns 18 juillet 1934 6,50
Hollande +ccvvvvneiininninnnnn.n, 19 reptembre 1933 2,50
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Banque des Réglements Internationaux, a Bale

SITUATION
ACTIF .en milliers de francs smisses au pair monétaire. PASSIF
Au Au Au Au
30 novembre 1934 31 décembre 1934 30 novenibre 1934 31 décembre 1934
% % % %
L Or en lingots ........ e, 11.744 | 1,8 11.008 | 1,7 1. Capital :
Capital antorisé et émis : 200.000 actions
I1. Encaisse : de 2.500 fr. suisses-or chacune ..... 500:000 500.000
Actions libérées de 25 p. o, ...... Ceenas 125.000 | 19,0 125.000 | 19,1
A 1a banque et en compte courant dans .
d'adtres banques .......uvheiiaieen 4.001 | 0,7 2.354 | 0,4
. I1. Réserves :
1IL. Fonds & vue placés & intéréte .......... 6.963 1 1,1 4.088 | 0,8 10 Fonds de réserve légale ........... . 2.672 2.672
20 Fonds-de réserve de dividendes...... . 4.860 4.866
30 Fonds de réserve générale ........... 9.732 9.732
1V. Portefeuille réescomptable : . : 17.270 | 2,6 17.270 | 2,6
1o Effets de commerce et acceptations de * ITL. Dépéts & long terme :
banque .....e. .. vereeeiaee verean 173 319 26,4 | 175.301 26,8
20 Bons<du. Trésor «...veevvvnnuivennns 171.500 26,1 179.384 27,4 10 Compte de Trust des annuités ....... 154.670 23,6 164.529 23,6
’ 344.819 | 354.775 20 Dépdt du gouver t all d ... 77.336 11,8 77.204 11,8
39 Fonds de garantie du gourvern. frangais » 40.784 6,2 40.678 6,2
V. Fonds & lerme placés & intéréls : 272.789 272.471
A trois mois au maximum.............. 40.423 | 6,1 40.638 | 6,2 v. Dépéts & court lerme el & vue (diverses
monnaies) :
V1. Effets et placements divers : 1° Banques centrales pour leur compte :
a) A trois mois au maximum....... 108.785 16,5 110.662 16,9
1° A.3 mois d’échéance au maximum : B) A VUG cevvrririiiiiiiiiinannes . 42.060 6,4 36.472 6,8
a) Bons du Trésor ............. cen 16.611 2,5 34.431 5,3 20 Banques centrales pour le compte d’au- 150.845 147.134
b) Placcments divers .......coc00ven 44,827 8,8 32.823 5,0 N tres déposants :
20 Do 3 & 6 mois d’échéance : A vue ....... N Ceeeenns 12.140 | 1,8 12.342 ] 1,9
a) Bons du Trésor ............ P 51.600 7.8 45.878 7,0 30 Auntres déposants :
b) Placements divers ............. f 52.876 8,1 63.472 9,7 Avoe ...oiivennns P 1.192 0,2 1.233| 0,2
3¢ A plus-de ‘6 mois d’échéance :
a) Bons du Trésor ......... 37.618 5,7 18.895 2,9
b) Placements divers 35.658 5,4 36.182 5,6 V. Dépits & vue (or) c.oevvn.n Cereeesinaenes 10.921 { 1,7 10.921 | 1,7
239.188 231.681
VIL Autres actifs : VL. Postes divers :
1° Garantie reque de Banques centrales sur 19. Garantie donnée sur effets de commerce
effets cédés (comme ci-contre) ..... . 6.137 0,9 6.1356 0,9 cédés ........ R ceeesesanense . 6.151 0,9 6.135 0,9
20 Autres postes.........cueuveeneens 3.508 0,6 2.805 0,4 20 Autres postes..... ; 61.3756 9,4 61.878 9.6
9.645 8.940 —~————  07.528 68.013
ToTAUX... | 657.683 |100,— 654.384 1100,— ToTAUX. .. 657.683 {100,—| 654.384 [100,—

NOTE. — L’or détenu en Farde sons dossler pour le compte de banques centrales et les fonds détenus pour le service des emprunts internationaux dont la Banque des Rdglements internationaax

est le mandataire-trustee oun

agent fiscal ne sont pas inclus dans ces situations.



Banque de France

Situations hebdomadaires (milliers de framcs).

; . Portefeuille commercial ot effets pnblics. "
Eocaisge- | Disponi. Billets - Rapport
. de
or bilités Eifets de commerce Avances au Comptes P'encaisse-or
l|
DATES _ (Monnaies 4 vue eacomptés Etfots sar porteur courants & e::mble
) négoolables 5 . engagements
ot 4 Sur Sur - titres en créditeurs & w6
, Is achetés %
lingots) . l‘étml_;ger France Pétranger circulation
1933 Moyenne annuelle . | 80.928.658 i.859.985 3.045.382 241.576 1.366.642] 2.726.657] 83.018.230] 20.176.526 78,42
1934 Moyenne annnelle . | 78.981 .632r 12.789] 4.110.845 .226.413 932.796] 3.089.238] 81.052.542 18.523.919 79,28
1933 Novembre...... 9 80.018.47.6 457.766 3.329.679 230.405 1 .097.402J 2.835.164] 81.528.357] 18.898.885 79,60
Décembre ..... 8| 177.079.038 38.830 3.725.533 233.174 1.027.946 2.898.829] 80.903.947] 16.519.083 79,12
1934 Janvier ........ 8] 77.240.542 14.706 4.156.210 234.886 971.114 2.980.380] 82.247.196] 16.626.365 78,92
Féyrier ........ 9| 74.882.707 14.040} 4.978.684 233.331 1.019.267| 3.003.6756§ 81.302.539] 14.870.682 717,79
Mars ........ .. 91 73.980.688 17.318 5.391.252 233.510 976.565 2.971.543] 81.937.912] 13.702.854 7,28
Avril ......les 6] 174.806.946 14.494 5.072.976 233.087 1.029.890 3.089.012| 82.311.295] 14.351.888 77,39
Mai......... 4] 76.176.943 14.520]  4.896.489 234.401 900.692 3.122.304| 81.698.261] 15.931.236 78,03
Juin .......... 8] 78.645.114 14.111 4.078.810 231.209 1.086.438] 3.137.002] 80.789.402] 18.566.458 79,16
Juillet ......... 6| 79.653.056 14.569] 3.764.336 221.583 1.017.692] 3.154.870] 81.892.015] 18.223.2s1 79,66
Aottt ..........10] 80.813.720 14.271 3.430.158 220.294 1.003.066) 3.122.334| 80.999.733| 20.021.964 80,—
Septembre ..... 7] 82.098.028 10.278] 3.235.693 219.289 896.764] 3.126.946] 81.016.753] 20.974.883 80,50
Octobre ....... 6| 82.346.943 10.837 3.392.820 219.887 708.728 3.182.499| 81.300.502| 20.788.141 80,66
Novembre...... 89| 82.164.737 8.150 3.562.507 219.473 787.562 3.215.718] 80.641.125| 21.481.439 80,46
Déoembre...... 7| 82.314.313 10.326 3.119.826 220.883 866.909 3.219.810| 81.289.897| 20.561.999 80,83
18356 Janvier........ 4] 82.017.704 - 10.318] 3.096.787 223.163 1.005.759| 3.297.340| 83.587.809| 18.021.440 80,72
, ' actuel : 2 3 %, depuis le 1°f juin 1034,
Toux d'escompte ; précédent : 3 9, depuis lo 9 février 1034.
Q
. i
Nederlandsche Bank
' Situations hebdomadaires (milliers de florins).
Portefeuille-effots . Comptes I Rapport
i En'camse o Avances Compte Billets courants Assignations de 'encaisse
L o sur créditeurs CoL métallique
DA?ES “iétalliane’ sur sur nantisse- da Trésor . en (particuliers de sux '
o que ia ments débi iroulati et banaue engagemente
. Hollande Pétranger (débiteur) | olroulation Trésor) q & vue %
1933 Moyenne annuelle ., ' 9-17.900 ‘37.8'17 40.814 107.341 - 1.369 936.068 186.027 114 8[1.79
1934 Moyenne annuelle . 869.170 27.541 1.178 148.596 765 901.352 163.017 181 81,65
1933 Novembre....... 6| -922.231 |. .29.203 1.572 143.398 — 919.180 103.009 36 82,02
Décembre 946.150 30.983 1.437 142.275 —_— 925.517 211.167 27 83,24
1934 Janvier .... 949.339 29.376 1.402 142.660 —_ 914.666 222.613 45 83,47
Février .... 018.476 28.146 1.402 145.905 — 905.829 202.448 163 82,86
Mars ........ 818.667 27.887 1.402 145.827 10.017 913.082 100.158 210 80,78
Avwril .......... 810.762 27.899 1.154 148.198 —_ 914.461 81.911 57 81 ,37
Mai ....... 820.093 28.668 1.15¢ 159.115 — 927.661 91.497 103 80,66
Juin ...... 843.042 28.972 1.361 150.741 —_ 917.797 116.082 48 81,64
Juillet ......... 881.562 28.088 1.361 154.202 = 906.071 166.931 157 82,16
Aot ........ .6 886.763 27.136 1.361 146.864 —_ 006.447. 179.046 58 81,69
Septembre ..... 10 885.611 26.641 1.164 145.324 —_ 898.532 184.417 229 81,76
Octobre ....... 8 893.560 25.437 866 145.884 — 901.740 188.917 134 81,92
Novembre...... 5] :903.239 . 26.540 866 147.690 . — 909.965 183.302 104 81,86
Décembre... .- 10 | ..869.981 - 26.401 866 143.086 2.020 882.965 173.443;‘ 69 81,40
1935 Ja.l"lwer‘. ..... . 7| 863,009 . 28.655 866 - 142.710 - 890.790" '165.899 138 81,68
. - ' . " ‘

¥

Taux d'escompte

actuel ::2 Y% % depuis le 19 septembro 1933.

précédent : 3 9%, depuis le 15 aolit 1933,




Banque d’Angleterre

Situations hebdomadaires (milliers de £).

Enceisse métallique Placements du « Banking Department » Rapport
de I'encaisse
Billets . du Banking
Department
DATES o Monnaies | yyjeurs en Dépots | au solde
¢ (}or garanties Escomptes Autres , de ses dépdte
(Issue et d’argent Ensemble . .
: par et avances valeurs ciroulation (prop. of
Department) | (Banking ”
Department) IBtat reserv. to
liabilities) %
1933 Moyenne annuelle . 176.617 1.079 79.689 11.816 14.121 105.526 371.218 167.374 44,5
1934 Moyenne annuells . 191.488 744 81.126 7.847 11.132 100.104 378.689 155.650 47,1
1833 Novembre...... 8 190.638 1.274 72.788 8.466 14.611 95.865 373.336 156.615 50,1
Décembre ..... 8 190.638 1.137 78.017 8.496 13.6568 100.171 374.881 159.184 48,3
1934 Janvier........10 190.818 879 91.177 8.308 12.866 113.351 373.198 173.786 46,1
Février ..... eee 7 190.903 884 69.541 8.417 11.447 89.405 368.185 154.850 63,9
Mars ......... .7 190.979 1.042 76.730 5.800 12.029 94.569 370.220 1568.123 61,7
Avril .o.avles 4 191.081 1.015 92.078 5.709 10.280 108.067 381.823 160.090 43,8
Mai ....... eeee 9 191.233 852 81.4568 65.330 10.142 96.930 378.789 152.476 48,~
Juin .......... 8 191.333 769 77.780 6.128 10.921 94.829 378.886 150.209 48,7
Juiltet......... 4 191.461 689 82.827 17.062 10.818 110.707 385.793 159.034 41,7
Aolit ........ .. 8 191.677 510 83.264 6.985 10.073 100.312 392.806 141.651 41,9
Septembre ..... & 191.762 6566 85.029 6.936 10.764 102.728 381.284 166.617 45,6
Octobre ....... 10 191.939 850 83.384 14.032 10.289 107.705 . 379.651 183.106 44,7
Novembre...... 7 192.050 596 79.804 9.642 10.656 100.101 379.787 156.221 46,9
Décembre ..... [ 192.183 526 84.806 9.566 10.101 104.473 385.447 153.848 43,7
1936 Janvier ....... 9 192.302 495 88.006 9.041 10.766 107.892 385.608 167.000 42,7

actuel : 2 %, depuis le 30 juin 1932.

*
Taux d°‘°°mpt°§ précédent : 2 ¥;,9, depuis le 12 mai 1932.

Reichsbank (Allemagne)

Situations hebdomadaires (milliers de Hm.).

Rapport
de l'or
Devises | Monnaies Valeurs Avanoes Bons Billets Divers ot des
Encaisse | admises servant Portefeulle dovises
DATES ) dans la divi- de sur nan- | du Trésor en engagem. A
or ocouverture oouv?r'tm effets ' I'ensemble
des billsts | sionnaires | 2ddition: tissements| escomptée oiroulation] A vue des
nelle engagem.
& vue %
1933 Moyenne annuelle........ 457.067 72.633 243.304 — 2.884.769 98.794 20.281 3.372.710] 396.128 14,20
1934 Moyenne annuelle........ 158.683 6.060 | 244.901 372.255 | 3.213.798 91.570 15.334 3.561.490] 644.410 3,92

1833 Novembre.............
Déoembre .....cee0vee
1934 Janvier....eccvevennes

306.476 18.569 | 208.050 28.000 | 3.076.730| 75.744 18.310 | 3.438.716] 389.2356 10,84
397.762 5.838 | 208.852 | 208.676 | 2.957.634} 75.873 | 45.840 | 3.4506.868] 414.272 10,43
389.190 10.455 | 236.961 269.415 | 2.966.605] 62.677 5.340 | 3.466.129] 495.661 10,09
364.483 9.1564 | 268.716 | 312.190 | 2.811.495| 71.597 18.100 | 3.332.160| b528.087 9,42
312.915 6.361 | 236.821 344.485 | 2.861.808] 78.308 1.870 | 3.386.011] 619.384 8,17
230.698 9.9062 | 229.238 | 368.618 | 2.951.627} 170.812 | 30.070 | 3.476.039] 6502.056 6,05
183.583 7.400 | 213.204 { 316.678 | 3.078.461 89.232 1 256.060 | 3.521.880] 487.950 4,76
111.135 9.423 | 242.358 | 322.878 | 3.096.991 79.209 | 28.110 { 3.507.883| 6£23.825 2,99
70.122 6.850 | 218,176 | 370.731 | 3.300.801] 72.839 | 25.760 | 3.631.890] 657.682 1,84
74.822 8.260 | 237.114 | 397.956 | 3.317.704] 68.867 | 18.670 | 3.644.962}) 626.018 1,83
74.937 3.777 | 219.540 | 415.980 | 3.434.732} 96.110 9.670 § 3.708.940] 667.526 1,80
78.562 3.907 | 204.653 | 433.393 | 3.678.812 77.979 1.140 { 3.772.631] 798.026 |- 1,80
77.829 4.231 | 243.163 | 434.434 | 3.604.081 76.653 2.380 | 3.651.142| 927.495 -1,78
78.648 4.177 | 180.643 | 437.709 | 3.703.302| 91.519 4.030 | 3.716.833] 856.840 ‘1,81.
79.122 4.653 | 237.951 | 447.514 | 3.638.752] 70.501 16.310 | 3.684.522] 034.358 1,81

Septembre.....c.0u0usn

1938 Janvier ...oecveenaien

o o3 AT D F aJ o Y a3 o =T I D 2 I

. actuel : 4 9%, depuis le 22 septembre 1032.
Taux d'escompte ) s 4ient : 5 %, depuis lo 28 avril 1932,

— 63 —



Banque Nationale Suisse

Situations hebdomadaires (milliers de fr. s.).

Rapport
Dispouri. Portefeuille Avanoes Billets Autres de I'encaisse
Encaisse bilités effots Correspon- et des devises
DATES . cors» sur sur nan- en engagements| & P'ensemble
or [ la dants des-
P'étranger Suisse tissements oirculation 3 vuo engagements
4 vue, en %,
1933 Moyenne annuelle......o0everse 2.120.918 19.094 20.133 54.178 12.160 1.444.461 786.508 96,50
1934 Moyenne annuelle 1.787.692 12.984 38.702 75.802 0.6560 | 1.352.984 568.438 93,71
1033 Novembre....ooeeveneoennnan 7] 1.941.822 23.276 25.710 59.743 9.389 | 1.378.766 699.073 04,57
Décembre ......ocoveveen... 7 1.998.095 15.254 26.468 74.008 9.306 1.417.170 748.404 82,07
1934 Janvier...ve0eeene ceseneinas (] 1.698.070 17.455 34.092 §7.684 12.7485 1.436.272 7256.779 03,22
Février ... 1.998.660 23.001 29.368 67.776 10.053 1.359.765 777.809 94,58
Mars 1.824.498 4.968 47.414 68.000 10.270 1.371.929 562.116 94,59
Avril caoiianenss 1.709.922 342 54.653 76.656 9.524 1.368.781 472.020 92,86
Mai ...... 1.633.820 3.112 54.362 80.853 8.827 | 1.352.539 431.624 81,76
Juin . 1.636.309 8.420 39.6543 78.732 8.742 1.324.505 456.067 92,37
Juillet .. viveiiiiieeinnnainn 7 1.636.915 10.730 53.161 77.499 9.039 1.341.038 450.510 01,07
-7 1.644.628 18.392 47.986 71.358 8.180 1.345.242 445.791 92,85
Septembre .. 1.764.274 17.595 40.183 76.855 5.876 1.346.963 547.200 93,64
Octobre ... 1.821.565 20.635 49.023 74.441 | 5.922 1.372.623 592.660 03,74
Novembre. .. 1.907.580 19.065 18.319 78.708 7.488 1.351.842 662.942 95,62
Déoembre ....... 1.909.828 17.668 21.608 80.453 8.327 1.347.556 669.973 95,64
1888 Janvier.....eeveenveerananss 15.909.795 5.121 24.088 73.840 7.785 1.362.009 638.604 85,72

5 actuel : 2 9, depuis le 22 janvier 1931.
Tanx d'escompte |} ,rgosdent : 2 1, 9, depuis lo 10 juillet 1030,

Banque de Pologne

Situations hebdomadaires (milliers de zloty).

N l,:tvr‘::‘ Exigibilités | Rapport de
ger, . :
Avoirs devises Avances Billets & vue Pencaisse-or

Encaisse | & I'étranger, . Portefeuille (y compris [ & Pensemble

et monnaies
DATES devises Strangdres sur on le compte des
or et monnaies ne servant effets courant | engagements
étrangdres titres ciroulation du 4 vue, en 9
pas de
couverture Trésor) m
1933 Moyenne annuelle............. . 483.914 _— (1) 86.741 616.972 096.212 993.485 180.663 41,25
1934 Moyenne annuelle.............. " | 488.842 —_— 51.672 618.677 58.970 832.512 235.049 41,87
19833 Novembre.......... esrsanae 10 474.166 _ 90.017 6882.012 76.806 995.808 233.365 38,58
Décembre ...... 474.387 — 85.996 6865.759 76.813 987.180 224.679 39,15
1934 Janvier......... 476.412 — 86.941 661.100 58.700 957.414 259.566 39,16 -

Février ......... 478.107 — 76.868 627.511 57.073 935.378 248.512 40,38
Mars coocevienninncnananas 478.971 —_ 78.469 617.764 58.880 924.477 268.437 40,15
Avril ..viii i 481.481 — 65,068 603.258 62.600 926.452 229.0056 - 41,67
Mai ovoveiiniennneenonennanas 484.190 — 56.529 590.492 656.022 921.898 230.337 42,02
Juin ...l 487.694 — 44.192 585.977 54.519 908.615 203.884 43,83
Juilleb ...ovvrnnnn 490.614 _— 44,144 588.624 61.921 9060.981 180.025 44,72
- e T N 492.046 - 41.858 621.579 67.783 913.919 228.916 43,05
Septembre ..........000... ..10 493,733 —_ 48.299 6839.642 62.338 048.447 247.451 41,29
Qotobre ........convennn.. ..10 495.947 - 37.578 647.679 61.623 975.691 212.691 41,73
498.062 - 36.860 638.742 47.448 968.401 212,635 42,18
499,723 —_ . 26.993 619.101 48.794 956.894 212.914 . 42,72
1935 Janvier ....oovvivnninannnnns 10 503.625 —_ 22.091 612.888 46.507 038.268 236.843 42,86

Taux @ " actuel : 6 % depuis le 26 octobre 1933.
Bux d'escomPYe | précédent : 6 9%, depuis le 21 octobre 1932,

(1) Depuls le 31 mars 1933, la couverture de la circulation est constltuée uniguement par de l'or. Avant cette date, des devises
étrangdres étalent également comprises dans la couverture.



Federal Reserve Banks

Situations hebdomadaires (milliers de &).

R£SERVES . Rapport
Effots Fonds Billets ;;é pots dau total
Effeta achetés ’ en is:m.;:xes des réserves
DATES Créances en sur publics ’ aux
. cortificats-or Autres escomptés le marché (Federsl Trésor engagementa
. Reserve et
sur le Trésor | réserves fibre nationaux 4 voe
Notes) divers) (2) o,
1) %
1932 Moyenne annuelle.......... vees | 2.890.890 ' 199.490 614.008 68.577 | 1.468.280 | 2.684.714 | 2.220.623 63,0
1033 Moyenne annuelle.............. 3.434.005 226.314 279.179 81.646 2.051.831 3.139.467 2.653.493 84,3
1833 Novembre.........cccevvven . 8 3.578.289 214.007 112.261 8.737 2.430.101 2.982.997 2.820.124 86,2
Décembre ...oviveieieiinians [} 3.672.8561 208.530 115.661 61.284 2.431.057 3.042.725 2.815.440 64,5
1934 Janvier....... eeesssessessas 3 3.568.911 226.709 106.110 | 121.062 2.431.910 3.071.762 2.877.872 63,8
Février coccoverreeraancnanas 7 3.565.649 220.899 73.327 96.809 2.431.743 2.946.2268 2.962.541 63,9
MArs covecersoncaccccnocns . 7 4.187.111 210.841 68.577 46.360 2.431.863 3.002.346 3.480.900 67,8
PN+ | .4 4.343.324 215.178 47.529 26.046 2.431.762 3.032.016 3.656.798 68,2
4.615.665 234.299 36.5674 8.666 2.431.818 3.069.927 3.994.876 68,7
4.736.167 223.321 28.997 6.221 | 2.430.236 | 3.068.807 | 4.092.308 69,3
4.807.916 211.608 28.988 5.317 2.431.790 3.121.703 4.129.660 69,2
4.963.905 219.961 20.560 5.200 | 2.431.760 | 3.095.333 | 4.202.923 70,0
4.983.967 209.113 - 23.637 5.219 2.431.809 3.149.659 4.273.047 70,0
4.980.342 211.449 16.267 5.810 | 2.431.165 | 3.175.674 | 4.233.428 70,1
5.019.373 212.643 10.669 6.073 2.430.192 3.189.172 4.236.732 70,6
5.131.424 218.767 10.466 5.682 2.430.204 3.213.805 4.347.662 70,8
5.162.080 12.600 2.430.250 | 3.136.990 | 4.656.620 m,1
A o . . .
Taux d’escompte de la Federal Reserve Bank of New-York ;i:::ién:'?g o//:: ', g:::;: ll: 220 tfcvt:::elf:;s
N é(li)m‘})igpuis le 31 janvier 1934, cette réserve me comprend plus que des certificats-or, I'or ayant été remis au Secrétaire du Trésor
wér .
(2) Depuls le 8 mars 1933, ce poste comprend les « Special deposits » (member banks et nommember banks).
(") Chiffres provisoires. .
.
Banque d’Italie
Situations hebdomadaires (millters de Lit.).
Rapports
Devises Comptes | de 'encaisse
et avoirs Effets Avances Comptes Billets Assignations | courants ot
: 4 I'étranger ' productifs | des devises
DATES Encaisse-or admis sur sur courants en sur et & I'ensemble
dans la compte des
couverture I'Italie ti débit irculation | la Banque courant . |engagements
des billets du Trésor 4 vie
%
1932 Moyenne annuelle. 5.705.706 1.508.556 4.664.442 1.117.929 122.211 | 13.460.319 372.512 1.366.760 47,45
1933 Moyenue annuelle. 6.669.741 567.068 4.628.868 569.646 58.817 | 13.078.286 329.6R0 1.390.399 48,84
1933 Octobre ....... 10 7.048.029 303.359 4.470.719 456.771 47.907 | 13.207.738 280.134 1.307.000 49,69
Novembre...... 10 7.080.297 305.638 4.402.780 562.616 55.173 | 13.104.956 299.898 1.314.8356 50,04
Décembre ..... 10 7.085.474 311.085 4.117.472 488,767 44.455 | 13.000.666 265.801 1.438.151 50,30
1934 Janvier........ 10 7.093.824 303.416 3.660.474 467.960 56.830 ] 13.179.756 324.645 1.444.642 49,48
Février ........ 10 7.101.479 243.649 3.648.725 514,368 39.793 | 12.919.353 306.940 1.869.041 48,66
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..ooonnnnnn 10| 6.840.408 38.704 | 4.121.937 970.984 56.918 | 12.813.325 271.769 | 1.264.507 47,97
Juin .....ie.... 10 6.627.238 33.370 3.913.367 714.342 42.727 | 12.817.764 250.386 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 1.036.739 45,11
Aolit ......... .10 6.338.032 36.513 3.217.615 1.058.619 47.529 | 13.274.624 306.213 1.010.606 43,69
Septembre ..... 10 6.327.933 30.968 3.258.683 1.270.078 70.626 | 13.129.134 283.538 994.375 44,14
QOctobre ....... 10 6.168.275 27.7716 3.262.618 1.402.109 79.693 | 13.411.131 312.673 882.539 42,42
Novembre...... 10 6.017.362 26.987 3.321.346 1.630.911 109.120 | 13.124.367 231.873 840.209 42,58
Décembre ..... 10 5.769.491 27.053 3.329.118 1.782.800 97.800 | 13.015.992 313.231 766.601 41,15

actuel : 4 9%, depuis Ic 26 novembre 1934.

Taux d’escompte § - s sdent : 3 9, depuis le 11 décembre 1933.

— 65 —







