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DE LA NECESSITE D’UNE CONSOMMATION MASSIVE REGULIERE

par M. Maurice Ansiaux,

Professeur & I’Université de Bruxelles.

La prospérité économique dont jouit le monde,
aprés une dépression longue et funeste, reprise qui
est due en ordre principal & Pusure des matériels
de toute sorte, est de nature & faire envisager 'avenir
de facon confiante. Mais l’expérience est chagrine et

enseigne & se garder des élans inconsidérés. La fievre

boursiére qui s’est déchainée depuis quelque temps, -

surtout aux Etats-Unis, est destinée, comme toutes
les précédentes, & mal finir si des précautions effi-
-caces ne sont prises en temps utile.

Ce n’est cependant point de ces mesures de pru-
dence d’évidente nécessité que nous voudrions nous
- occuper aujourd’hui mais de quelque chose de plus
radical, & savoir de la stabilisation ou de la régulari-

sation du mouvement économique. Non pas de 1’arrét
sans doute, ce serait la négation tant du progrés tech-
nique que de ’augmentation du volume de la produc-
tion et du bien-étre des populations. Stabilisation,
régularisation signifient simplement réforme assez
profonde pour qu’un terme soit mis tant aux folies
de la hausse qu’aux désolations de la baisse. Ces
écarts formidables, et dont les premiers commandent
les seconds, sont un fléau qui, & chaque nouveau cycle,
voit sa gravité empirer ‘et se multiplier ses victimes.
I1 y & 13 une somme effrayante de souffrances qu’il
faut s’efforcer sinon de faire complétement disparaitre
dans I’avenir, du moins de réduire en une forte mesure
dans 'intérét supérieur de ’humanitsé.

Certaines personnes imaginent que le seul remede
4 pareil mal est d’ordre politique. Et de proner des
refontes, méme des bouleversements des institu-
tions dont nous nous garderons bien de refaire ici le

tableau. Nous ne partageons pas leur sentiment.
C’est l'organisation économique qui doit s’améliorer
elleméme; elle le doit et elle le peut, quel que soit
le mode de gouvernement. L ’Etat a sans doute le
devoir de concourir 3 ce redressement, mais si l’on
tient — et il semble que tel soit le cas notamment en
Europe occidentale — & conserver les bases du régime
économique actuel, il importe que les dirigeants de la
production prennent conscience clairé et immédiate
des réformes & accomplir dans méthodes
d’action.
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La raison primordiale d’une direction nouvelle des
affaires par ceux qui en ont la charge et, répétons-le,
en ayant recours & l’aide des gouvernements, c¢’est le
fait — qui créve les yeux — de I’énormité de V’outil-
lage actuel de la production et, parallélement & ce
fait, I’immobilisation correspondante de capitaux fixes
ou d’installations ainsi que la formidable masse de
fonds de roulement que le moindre désordre dans le
jeu d’un mécanisme économique trés compliqué immo-
bilise, assimilant ainsi les capitaux circulants aux
capitaux fixes. D’oll une paralysie presque immédiate
des entreprises industrielles les plus puissantes comme
des banques en apparence les plus solides,

Pour parer & un péril dont la soudaineté accroit
encore le caractére redoutable, une seule méthode
se peut concevoir ; c’est d’imprimer au fonctionne-
.ment et & ’ampleur des marchés les plus importants
une régularité qu’ils n’ont guére connue depuis plus
d’'un siécle. Téache difficile? Assurément. Téache
impossible? Nous ne le croyons pas.



Mais il faut le dire tout de suite : ’un des pre-
miers obstacles & surmonter si ’on veut atteindre cet
objectif, c’est de convaincre ceux qui, en vertu de
leurs fonctions, doivent en étre les réalisateurs. Or,
ils sont trés loin d’étre persuadés que doivent &tre
amendées certaines de leurs pratiques coutumidres. Ils
sont encouragés dans leur résistance par beaucoup
d’économistes.de formation classique qui regardent
les crises comme un mal nécessaire ou estiment du

moins que nuisibles, elles sont pourtant inévitables..
Il faudra donc commencer par rencontrer les objec-
tions théoriques et pratiques auxquelles se heurte la

thése que l’on veut soutenir ici, savoir que le remede
fondamental aux maux économiques présents est une
consommation massive réguliére,

*
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Les Classiques ont répété a satiété que 1’épargne ou
plutét le placement de ’épargne n’est que la déléga-
tion & autrui du pouvoir d’achat de I’épargnant.
Imaginez un petit industriel qui consacre ses bénéfices
a étendre ses affaires; il paiera des ouvriers magons,
embauchera de nouveaux eniployés. Conséquence
magons et employés nouvellement embauchés seront &
méme de consommer davantage. Elargissez ce modeste
exemple, appliquez-le & la trés grande industrie et
vous verrez, dit-on, que 1’épargne crée du travail, de
Pemploi et que le salaire crée de la consommation. La
capitalisation n’a done pas pour conséquence de
réduire la demande sur les marchés des produits
finis; elle a exactement Veffet contraire.

Nombreux sont, aujourd’hui encore, les économistes

pour qui ce- raisonnement est un article de foi. Ils .

estiment qu’il n’y a point de consommation déficitaire
aussi longtemps que 1’épargne se forme et s’active
dans l'extension des entreprises productrices.

Et cependant l'expérience a montré vingt fois les
défauts et les insuffisances d’une telle argumentation.
La thésaurisation extraordinaire de l’or, méme des
billets de banque et des comptes-vue en banque,' qui
a sévi au cours de la dernitre dépression, devrait
' déja suffire 3 dessiller les yéux de ceux qui pensent
“que l’épargne est toujours et partout une simple délé-
gation du pouvoir de consommer. L’argent qui dort
n’achéte rien. Cette premitre réplique est,
parait-il, ‘décisive & elle seule.

11 serait, du reste, loisible d’ajouter que si la thése
classique était fondée, il n’y aurait jamais de crise
. générale et qu’il ne pourrait y en avoir! A la belle
époque du classicisme en Angleterre, on se posait
gravement la question du general glut (encombrement
général). Chose assez plaisante, on en constatait I’exis-
tence et on en niait en méme temps la possibilité.
Autant dire que la théorie était en.défaut en face de
la réalité brutale. '

D’autres arguments encore doivent é&tre opposés &
la these de la délégation du pouvoir d’achat par
I’épargnant & l’emprunteur,

Nous avons déja fait observer dans un article anté-
rieur que la production ne suffit nullement &

nous

créer
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du pouvoir d’achat. Cette création est subordonnée &
une demande et I'importance qu’elle peut atteindre
dépend de l’intensité plus ou moins grande de cette
demande. Si celle-ci est faible, si le pouvoir d’achat
créé par. la production est inférieur au prix de
revient, cela signifie qu’il y a un déficit, une régres-
sion du pouvoir d’achat. Et il va sans dire que si la
demande est insuffisante ou ne pourrait &tre satisfaite
qw’d un prix ruineux, les produits seront mis en
stock et le pouvoir d’achat sera temporairement
suspendu dans la, mesure du cofit de ces produits.

Mais, en temps normal, va-t-on nous objecter, de
tels accidents n’ont pas lieu et la formule classique
parait reconquérir toute sa force. Ici encore, il y a
une part d’illusion chez cenx qui la défendent.

C’est ce que nous avons expliqué dans un article
publié en 1934 par la Revue d’Economie politique (1).
Voici le passage essentiel de cette critique : i

« ... La transmission de pouvoir d’achat par un
capitaliste qui fait un placement aux ouvriers et
autres travailleurs chargés de produire pour son
compte des moyens de production, cette transmission .
ne s’effectue jamais avec une vitesse foudroyante. Elle
est d’autant moins rapide que l’investissement d’un
capital dans une entreprise en création n’est pas
seulement une demande de travail, mais encore de
matiéres premieéres et de services d’entreprises préexis-
tantes. A c6té de nouveaux salaires, l’entreprise fait
naitre des profits nouveaux. Ceux-ci peuvent, il est
vrai, s'investir & leur tour, au moins partiéllement.
Dans les périodes d’essor, cette capitalisation d’une
partie des bénéfices est assurément rapide, Elle n’est
pas instantanée. Le pouvoir d’achat qu’elle incarne
peut faire ‘bien des détours... avant de parvenir
aux mains des ouvriers qui le consacreront & la
consommation. Il ne s’arrétera du reste pas la, ser-
vira peut-8tre 4 des consommations ultérieures.
Va-t-on additionner ces consommations successives et
en inscrire le total & l’actif de la capitalisation pre-
miere? Pour éviter de telles fantaisies, il faut resti-
tuer & l'action du temps, ou, si l'on préfere, aux
lenteurs inévitables de la transmission du . pouvoir
d’achat, leur entitre importance et distinguer avec
soin les moments successifs de la circulation, »

On ne saurait trop insister sur ces constatations.
L’économiste ne doit jamais perdre de vue que le stock
monétaire — quelle qu’en soit la composition — doit
alimenter simultanément plusieurs marchés le
marché des produits, le marché des préts, le marché
des capitaux. Ce sont ses fonctions principales 2
quoi se joignent des activités secondaires comme le
paiement des revenus, celui des impéts, taxes,
amendes, souscriptions, aumdnes, etc. Or, chacune
des opérations que la monnaie doit exécuter comporte
un certain temps, ou plus exactement-un temps moyen
sépare les opérations successivement effectuées avec les
mémes espéces. Lorsqu’un marchand de bestiaux
encaisse les sommes qui lui sont payées, il ne les rem-

(1) Revue d'Economie politique, 480 année, no 6, Paris (novembre.
décembre 1934), pp. 1677-1678. (



ploie pas dans l’espacel de soixante secondes. Chez -

nous, un -réglement par chéques postaux comporte
deux jours au moins avant de permettre au bénéfi-
ciaire de ce réglement d’utiliser & son tour la somme
regue. )
Imaginons un instant que l’on puisse établir des
moyennes du rythme de la circulation ou, si ’on veut,
des. intervalles qui s’écoulent entre deux paiements.
11 sera loisible dés lors de calculer la somme d’instru-
ments monétaires qui sont, en moyenne, au service de
chaque marché : par exemple z centaines de millions
sont retenues sur le marché des capitaux (vente et

"‘souscription de titres, etc.). Ce ne sont pas toujours

les mémes billets, ou les crédits ‘des mémes comptes
bancaires ou postaux, qui joueront le réle de mon-
naie sur le méme marché, mais il n’importe. Cette
moyenne est destinée 4 grossir en cas de forte activité

‘spéculative et & diminuer dans le cas inverse, L’essen-

tiel, c’est qu’'une fraction probablement importante de
la monnaie épargnée — suppléée en partie, il est vrai,
par le crédit — doit en moyenne étre constamment
consacrée aux opérations multiples de la capitalisa-
tion. Elle ne saurait donc apparaitre en méme temps
sur le marché des produits de consommation. KEn
conséquence, il n’est pas absurde de penser qu’éven-
tuellement une plus ou moins persistante anémie de
la demande des produits de consommation puisse se

faire jour en raison méme du développement excessif -

de l'activité du marché des capitaux. Si une
démonstration par la statistique était réalisable, tout
le monde devrait se rendre & la vérité de ce raisonne-
ment, La démonstration n’est sans doute guére pos-
sible, cependant la force logique du - raisonnement
subsiste tout entitre., .

" En pratique, il est vrai, on obvie & 'insuffisance des
instruments monétaires sur 'un ou "’autre marché

. par le recours au crédit : crédit commercial, crédit

industriel, crédit & la spéculation financiére. Nous
avons montré antérieurement quelle était, sous ce
rapport, la puissance créatrice du crédit. Au cours
des périodes d’essor, tous les marchés sans dis-
tinction paraissent abondamment pourvus de mon-
naie fiduciaire. Mais ces périodes d’essor sont, somme
toute, d’assez courte durée, et cela pour plusieurs rai-
sons dont l'une est précisément I’abus du crédit. Un
moment vient ol l’extension des avances apparalt
dangereuse aux banques qui les accordent. Il arrive.
particuliérement que la hausse des prix engendrée
par linflation du crédit rend nécessaire une alimen-
tation en monnaie de plus en plus abondante de tous
les marchés. La réaction commence alors, assez fré-
quemment, par la restriction des crédits spéculatifs
au profit des crédits commerciaux, ces derniers étant
jugés plus siirs, moins risquants par les bailleurs de
fonds. La conséquence inévitable-de ce choix, c’est une
crise boursiére. On en a eu des exemples trés nets en
1856, 1906, 1928, Tout au moins se constate un arrét
de la hausse des cours des titres. Ces exemples mon-
trent que la 'suppléance de la monnaie normale par
des crédits excédentaires prend fin par suite de la

hausse des prix des marchandises et 1’augmentation
corrélative des besoins du crédit de fonctionmement.
Par suite, le crédit d’ezpansion doit se contracter.
Or, celui-ci était I'un des moteurs essentiels de la
haute conjoncture et lorsqu’il s’arréte, celle-ci est
décidément compromise.

En résumé, la demande des titres se restreint et
cette restriction a une incidence directe, sinon immé-
diate, sur la demande des matidres premidres de la
main-d’ceuvre, des services des entreprises de construc-
tion. Le cas n’est pas le méme que celui que nous
avons précédemment envisagé. Mais le résultat est de
méme nature, Tout cela serdit impossible si la mon- .
naie circulait avec une vitesse infinie, mais naturelle-
ment la réalité est autre (2).

*
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Voici une autre objection que ’on peut élever contre
la proposition que nous avons formulée de la néces-
sité d’une consommation massive régulitre. Nous
ignorons si cette objection a été présentée déja d’une
fagon pressante, mais il nous semble qu’elle doive étre
prise en sérieuse considération.

En dépit des progrés du nationalisme économique,
chaque pays est encore Irelativement spécialisé dans
un certain nombre de productions et, en revanche, il
est tributaire de 1’ét1'anger soit pour une partie des .
matiéres brutes de ses industries, soit pour son alimen-
tation. Il doit donc exporter pour vivre et importer
non seulement pour vivre, maiy pour &tre & méme de
produire. Cela étant, comment se pose la question de
la consommation massive normalisée lorsque nous
nous plagons au point de vue national, soit de la Bel-
gique, soit dg la majorité des autres contrées!?

La . Belgique, par exe}nple, n’aura son ‘existence.
réguliérement assurée que si, de tout temps, deux
conditions sont réalisées: D’une part, est nécessaire
Pexportation massive de la majeure partie de certains
de ses produits industriels ou agricoles : tels les
glaces, les verres, les demi-produits de la métallurgie,
le matériel de chemins de fer, les chevaux et autres
« spécialités » de ses exploitations culturales. D’autre
part ne sera pas moins indispensable I’afflux constant
des blés étrangers, du minerai de fer, des vins, des
laines, du coton, du caoutchoue, ebe.

Il n’est pas contestable que le probléme posé dans
ces termes — et il doit 1’8tre ainsi — offre des com-
plications, des difficultés, des aléas que notre formule
premiére ne laissait pas soupconner. Mais on voit
maintenant que nous n’avions nullement l’intention
de dissimuler les obstacles & vaincre pour réaliser
Pindispensable réorganisation du régime économique.

Il serait aisé de se tirer d’embarras en alléguant
que cette réorganisation doit &tre internationale. Il
est incontestable que s’il en était ainsi, les résultats
obtenus seraient tout ensemble plus rapides et plus

(2) 81 dallleurs la monnale circulait avec une vitesse infinie,
les prix hausseralent-dans une mesure incalculable. On peut s'en
faire quelque idée en_ considérant ce qui se passe lorsque le
papier-monnaie est l'objet d'une inflation trés exagérée et trés
r%plde. Allors, siuivanti) llétfxplress(ljo? tcourante en de telles circon-
stances, papler « brile les doigts » et l’ascension
précipite eé'une fagon ext.raordinaixge. des prix se

. ¢
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complets. Nous verrons tout. & I’heure ce que ’on peut
attendre d’une application internationalisée de l’ex-
tension durable du pouvoir d’achat du grand nombre,
Mais examinons d’abord ce qui peut é&tre obtenu sur
une échelle plus restreinte.

Que les revenus des masses augmentent dans un pays
donné et s’y maintiennent & un niveau notablement
supérieur & celui d’aujourd’hui, il ne semble pas
douteux que l’orientation des demandes vers les pro-
duits finis s’accentue fortement. L’organisation de la
production nationale doit, dans cette hypothése, se
modifier en conséquence et pencher davantage vers la
fabrication des biens de consommation désormais plus
recherchés, Faut-il supposer que les anciennes indus-
tries ou cultures qui travaillalent pour l’exportation
subiront une régression? Partiellement peut-étre et
uniquement en ce qui concerne les entreprises margi-
nales dont le colt est le plus élevé, Tout dépend de
la fagon dont se réalisera la majoration du pouvoir
d’achat des masses : cette question sera examinée plus
loin. -Mais & supposer que cette majoration s’effec-
tue par étapes suivant un rythme.assez mesuré pour
ne rien bouleverser, il n’y a point lieu de craindre
une crise des industries d’exportation se consacrant
aux premiéres phases de l’élaboration des matiéres
brutes. Tout au plus, une élimination des entreprises
les moins rentables ou les plus imparfaitement
outillées pourrait-elle résulter du procédé que nous
envisagerons pour renforcer le revenu des masses.

Dans de telles conditions, l’extension purement
nationale.de la consommation des produits finis peut
déja donner graduellement des résultats trés appré-
ciables, en ce qui regarde la consolidation du régime
économique et l’atténuation de ces vagues de hauasse
et de baisse des prix dont on ne peut plus contester
Iinfluence néfaste. .

Si maintenant nous admettons que la consomma-
tion massive se développe'eb se régularise sur le plan
international — plus ou moins complétement, plus ou
moins vite — les centres producteurs d’appareillage
mécanique seront appelds 4 outiller les nations étran-
gtres non productrices d’un machinisme devenu pour
elles plus largement nécessaire. Notamment dans les
industries de 1’alimentation, du vétement, de 1’habi-
tation, des transports, .

Une remarque d’ordre général doit trouver ici sa
place, C’est que la fabrication d’outillage est destinde
4 conserver, sous un régime plus stabilisé que celui
d’4 présent, des débouchés continus et dont I’'impor-
tance ira méme croissant. Cela pour deux raisons.
C’est que l'outillage de toutes lesi industries. doit étre
entretenu et renouvelé, Le fait est frappant pour.les
moyens de transport. Tout le monde peut s’en con-
vaincre parce qu’il est plus apparent dans cette
branche que dans beaucoup d’autres. L’exemple des
automobiles, dont l’usure, aux Etats-Unis, a donné
naissance & une reprise vigoureuse de la métallurgie,
de la construction et de la culture du caoutchoue,
doit & peine &tre rappelé ici. Joignez & cela les per-
fectionnements incessants apportés & outillage qui

obligent les usines & remplacer prématurément leurs
moyens de production. Rien ne permet de croire &
I’arrét subit du progrés technique. L’allure actuelle
en est méme un peu trop précipitée en ce sens qu’elle
oblige les entreprises industrielles & amortir leur
matériel en un temps plus court que ce ne serait
nécessaire en cas de perfectionnements se succédant
avec plus de lenteur. Il est clair que les charges alour- -
dies de ’amortissement industriel retombent sur les
prix de revient et sur les prix de vente. Et si les
prix de vente ne peuvent supporter une .telle sur-
charge, c’esb le recours & l’emprunt — regrettable -en
Pespeéce — qui s’impose ou la compression des autres
frais de production. Quoi qu’il en soit, il n’est pas
& craindre que la construction mécanique soit acculée
au chdomage méme partiel si se réalisait par degrés
une stabilisation plus grande des marchés de consom-
mation accompagnée d'un élargissement durable de
ces mémes . marchés.

Ce qui est vraisemblable, c¢’est que la stimulation
fébrile de la création d’usines métallurgiques et d’ate-
liers de construction soit atténuée par la transforma-
tion que nous avons en vue, Elle serait compensée par
le développement de productions plus ' rapprochées
du consommateur comme les diverses branches de
Phabillement, les industries du livre, des revues et
journaux, de Yauto de prix modéré, du cinéma, des
voyages et des nombreuses variétés de 1’alimenta-
tion, ete.

En résumé, il est logique et légitime d’admettre la
possibilité technique d’une tendance trés nette dans
le sens que nous indiquons. Reste & savoir si elle est
économiquement réalisable : c¢’est la question qui va
étre examinée, )

*
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Une troisi¢me objection peut étre opposée & la thése
que nous soutenons, thése que les praticiens jugeront
téméraire, Comment, en effet, imaginer une augmen-
tation de la consommation massive en dehors d’une
hausse générale et durable des salaires, laquelle est
manifestement irréalisable{ N’avons-nous pas reconnu
tout récemment que le cofit de la main-d’ceuvre est
une des charges les plus pesantes que doit supporter
I’ensemble des entreprises? Lorsque les perspectives de
gain s’évanouissent, la dépression n’est-elle point
inévitable?” A premiére Pobjection parait
décisive. : '

vue,

En réalité, elle le serait si ’industrie n’était consi-
dérée qu’a I’état statique. Si' les conditions de 1’équi-
libre économique étaient invariables, force serait de
g’incliner devant la nécessité de les respecter et de
renoncer & tout espoir d’en améliorer l’aménage-
ment. .

Seulement le probléme que nous étudions ici est
essentiellement dynamique. Les cycles économiques
sont des manifestations indiscutables d’une évolution
ininterrompue. Cela est si vrai qu’ils seraient inconce-

vables dans V’état stationnaire. (’est ainsi qu’avant la



guerre, il apparaissait clairement que le mouvement
cyclique des ZEtats-Unis ou de I’Allemagne, par
exemple, était infiniment plus accentué que celui de
la France. La France subissait plutét les répercus-
sions des fluctuations violentes des économies étran-
géres que des alternances internes spontanées de la
marche des affaires. De 14, des différences notables
dans les phénomenes de crise de part et d’autre. Le
“désordre actuel des choses ne laisse plus se manifester
aussi nettement cette instructive opposition. Ce qui
est certain, c’est que les souffrances qui ont leur
source dans les grands écarts du niveau des prix
dérivent directement de poussées excessives de crois-
sance suivies de réactions qui seraient naturellement
exclues dans un état stationnaire ou méme dans des
conditions de développement trés mesurées.

(Pest donc & des moyens d’ordre dynamique qu’il
faut songer pour porter reméde aux calamités d’un
« cyclisme » désordonné. Or, il est précisément un
phénomene qui peut &tre employé & cette fin : c’est le
progrés technique. Dans I’état présent des choses, il
est surtout l’arme de la concurrence internationale.
Vendre le moins cher possible et ruiner ses rivaux,
tel est le mot d’ordre des producteurs et, en particu-
lier, des grandes entreprises & vastes ramifications.
La lutte ainsi comprise est, somme toute, plus nui-
sible qu’utile. Et cela surtout parce que la baisse des
prix ne favorise pas toujours le développement des
ventes, lesquelles dépendent du maintien et du degré
de Délasticité de la demande, de celle notamment des
demi-produits. On verse alors dans la surproduction.
En fait, le souci d’adapter 'importance de la produc-
tion & I’étendue des marchés n’existe point. On se dis-
pute les marchés au lieu de se borner & les approvi-
sionner dans la mesure nécessaire. Ce que nous deman-
dons, c’est une organisation trés souple, internatio-
nale, sans rigidité corporative, mais qui ait pour prin-
cipe de dévélopper le pouvoir d’achat des masses en
leur assurant une trés large part bénéficiaire du pro-
grés technique dans le proche avenir. Maintenir les
prix ou ne les abaisser que modérément et de concert
entre les entreprises similaires, sauvegarder par
conséquent les profits en se gardant de les exagérer et
augmenter les salaires dans la mesure de ’accroisse-
ment de rendement rendu possible par les perfection-
nements nouveaux de la technique, tel est le pro-
gramme qu’il conviendrait d’exécuter.

Demandons-nous aux dirigeants ‘des grandes
affaires un désintéressement surhumain? Nous ne le
pensons pas. Ce que nous leur demandons plutét,
c’est de ne pas briser I'instrument dont ils font usage
et.tirent de si grands avantages et de ne pas s’aban-
donner & I’éternelle illusion qu’en cas de reprise
il faut accroitre au plus vite la puissance productive
« parce que les besoins sont illimités ». Dans certains

communiqués venus de l'autre coté de 1’Atlantique,~

nous avons retrouvé tout récemment cette assertion
stéréotypée dont toute I’histoire des crises est
émaillée. I1 faut, au rebours, créer les extensions: du

- admettre.

marché, non les réver  dans un mouvement d’enthou-
siasme inconsidéré et, comme l’a dit un économiste
américain, « infectieux ».

é'r**

Cette politique peut assurément &tre appuyée par
certaines interventions législatives opportunes dont il
a été question déji ici méme. En tout premier lieu
doit figurer, d’une part, le développement des
échanges internationaux et, de I’autre, le contréle du
crédit concu largement, sans hostilité, mais aussi sans
faiblesse. La discipline internationale du crédit con-
tribuerait beaucoup & la stabilisation du mouvement
économique ascendant. Régulariser 1’expansion, ce
n’est point PParréter, c’est simplement appliquer un
vieux proverbe italien qule tout le monde connait :
Cht va piano va sano, etc, '

I1 gserait utile également que les gouvernements
continuent & surveiller le mouvement des prix de
détail et 4 ne point tolérer que toute hausse des
salaires fit aussitét suivie d’une majoration des prix
des articles de consommation. Ce n’est pas se mon-
trer hostile au commerée de détail que de lui
demander d’8tre raisonnable et de comprendre que
son intérét véritable ne réside pas dans la cherté,
mais dans la multiplication des .ventes & prix
modérés. N’hésitons pas & le dire ici : beaucoup de
difficultés d’ordre social proviennent de la tactique.
malencontreuse consistant 3 vendre au détail le plus
cher possible et & faire peser sur les quelques arti-
cles difficilement écoulés dans ces conditions toute la
charge des frais commerciaux. Cette tactique peut
s'expliquer dans certaines branches de trafic consa-
crées & des produits plus ou moins rares, objets de
demandes peu extensibles ou qui émanent de consom-
mateurs fortunés indifférents & la cherté. Mais la
majeure partie des détaillants ont une clientéle qui
achéterait volontiers davantage si les prix étaient
moins élevés. La vogue des coopératives de consom-
mation, des grands magasins et en particulier des
magasing & prix unique n’a pas d’autre source que
le bon marché des produits qu’ils mettent en vente.
Et §’ils peuvent vendre 3 bon marché, c’est parce
qu’ils vendent beaucoup. Ce sont 13 vérités élémen-
taires que les détaillants se refusent trop souvent 3
Ils voient aujourd’hui leur salut dans
des prohibitions légales qui, si elles étaient appli-
quées sans restriétion, n’auraient d’autre effet
que d’aggraver dangereusement la question sociale.
On souhaiterait que le législateur comprit également
le péril redoutable d’une opa,reille politique et cher-
chit plutét Vamélioration du sort des classes
moyennes, dignes de toutes nos sympathies, dans des
concentrations secondaires, ‘des perfectionnements
techniques du négoce et!l’octroi de crédits subor-
donné "4 une politique de prix tout & fait raison-
nable. Moyennant quoi la stabilisation économique
non exclusive du progrés pourrait &tre assurée par
degrés dans le sens que nous avons indiqué en cette
étude.



LA SITUATION ECONOMIQUE DES ETATS-UNIS

(CHRONIQUE DE L’ETRANGER)

Pendant D’annéde écoulée, le redressement de la
conjoncture que 1935 avait accentué aux Etats-Unis
s’est développé et raffermi. La caractéristique la plus
réconfortante de ce retour, c’est l'extension de
Passainissement 4 toutes les branches de 'activité.
Bien que le niveau de celle-ci n’ait pas encore rejoint

les indices de la période de prospérité précédente, et

.que les chiffres des industries de biens de production
restent inférieurs & ceux des biens de consommation,
Pallure des premiers est proportionnellement plus
rapide, ce qui laisse bien augurer de I’avenir,

Afin d’illustrer ces dires, nous faisons suivre un
tableaw des indices relatifs & la production, la main-
d’ceuvre et le commerce, d’aprés les données fournies

Production, main-d’ceuvre et commerce.

Indices : moyenne 1923-1925 = 100.
PRODUCTION INDUSTRIELLE AUTORISATIONS DE BATIR (valeur) Vente
Main- Salaires sgnl'::ncotxl]c;n

ANNEES Construc- d’euvre ¥ret .

Produits P . ouvrlers (valeur)

. roduction tions occurpée
Total manu- miniére Total ésid Divers (grands
facturés residen- magasing)
tielles

1010, 0ttt eeaenn s, 83 84 77 63 144 79 107 08 84 8
1020, 0o i it e 87 87 89 63 30 90 108 118 01 04
1021, .. ittt 87 67 70 56 44 85 82 w7 79 87
1022, it ittt it 85 86 74 79 68 88 90 82 87 88
1028, . vt it e 101 101 105 84 81 86 104 103 100 98
1024 . i i e 95 94 96 94 95 94 06 96 97 99
1025, ...ttt 104 105 99 122 124 120 100 101 108 1038
10206, ..ttt 108 108 108 129 121 135 101 104 106 100
1027 ...t AP 106 106 107 129 117 139 29 102 103 107
1028, .. ittt i 111 112 108 135 126 142 99 102 103 108
1029, . ittt e 119 119 115 117 87 '142 105 109 106 111
1030, .00 it 96 95 99 92 50 125 91 89 02 102
1031, . i e 81 80 84 63 37 84 rih 87 75 92
1082, ... e 064 83 | 71 28 13 40 66 47 56 69
1088, . i e 76 75 82 25 11 37 72 49 58 67
1034, .. i 79 78 86 32 12 48 82 63 62 75
1030, . it e 90 90 01 37 21 50 86 1 63 790
1086 Janvier ................ 95 95 99 50 21 73 87 74 63 63
Février ...vviiiiiiiiaen, 95 03 106 44 22 62 87 74 85 66
Mars ..., 96 97 89 47 28 62 88 7 62 7
Avril oo 103 105 94 53 35 67 89 79 06 85
B 2 N 105 105 100 56 38 70 90 81 7 89
Juin .. 000l 104 105 100 60 39 78 90 81 2 84
Juillet ............. REREE 105 105 101 65 45 82 01 80 75 63
Aolib ...l 106 106 104 65 46 81 03 83 76 68
Septemnbre ....... ..., 107 107 109 60 47 70 05 83 82 94
Qctobre ................ *109 *110 *113 *54 *42 *63 97 89 84 99

(*) Indices provisoireé.

par le Federal Reserve Bulletin de décembre 1936

(p. 1006). Le développement inégal des biens de pro-
duction et de consommation ressort des chiffres que
voici, empruntés 4 la mémg source. .

L’avance particuliérement rapide des biens de pro-
duction est due en ordre principal & la demande
soutenue de machines et d’outils. Cela se manifeste
d’ailleurs dans l’activité fortement accrue des indus-
tries du fer et de lacier. Alors que les aciéries ne

Indice Indice ‘produisaient, vers le milien de décembre 1935, qu’d

Indice des biens des biens . e, . .
total de de raison de la moitié de leur capacité, elles marchaient,
production | consommation | yp an plus tard, au taux de 75 p. ¢. et plus. Il
‘ existe en ce moment un mouvement d’ordres appa-
1920 oo, 119 115 119 - b suffisan’ | : : ;o de pro-
1032 o4 n 63 remment suffisant pour maintenir le niveau de pro
1938 i 67 g2 75 duction actuel pendant un temps assez long. La
igg; """"""""" ;g : g‘;’ : ;g demande - est surtout réconfortante de la part des
1936 (aofBt-oetabre). ,, . . 109 101 110 trois principales industries consommatrices : celle de



Pautomobile, celle de la construction, celle du maté-

‘riel de chemin de fer.

Le parc automobile s’était considérablement rétréci
au cours de la dépression, mais, depuis 1934, les
pertes ont été plus que compensées par la produc-
tion des annédes 1934, 1935 et 1936. Celle-ci dépasse
largement le nombre de voitures éliminées de la cir-
culation, L’on compte que l’excés de production de
ces trols années ‘est 4 tel point supérieur au déficit
de 1931-1932, que le total des voitures automobiles
atteint approximativement le niveau de 1929, dépas-
sant 23 millions d’unités.

Et cependant, il existe plus d’un facteur qui per-
met d’envisager 1’avenir .de la production avec
confiance. Le rapport du nombre de ‘voitures par
habitant reste en dessous du chiffre de 1929, et les
circonstances sont assez favorables pour croire & la
possibilité d’une nouvelle .augmentation. En second
lieu; le nombre de voitures igées de huit ans et
moins et de cing ans et moins est inférieur au stock
de 1929. Le parc automobile est donc constitué pour
partie de voitures neuves sorties depuis trois ans et
pour partie de voitures antérieures & 1929. Il faudra
plusieurs années de production intense pour amener
Iéquipement & une situation comparable & celle de

la période de grande prospérité. La position de l'in-

dustrie automobile semble d’autant plus forte que
Pon doit aussi tenir compte de l’accroissement de la
population survenu depuis lors. En trotsiéme lieu,
le pourcentage des voitures & bon marché est plus

grand qu’auparavant. Ceci reflete partiellement

I’amélioration de la qualité, allant de pair avec une
baisse des prix intrinséque, mais aussi les effets de
la dépression et la tendance d’une demande qui se
reporte naturellement sur les articles de prix
moindre au cours d’une période de conjoncture
descendante. A cela s’ajoute que les voitures de prix

moyens ou bas, pour autant qu’elles aient cing ans

ou moins, ne sont pas aussi nombreuses qu’en 1929.
Elles atteignent, pour la catégorie a bon marché, a
peine la moitié du chiffre de cette année-1a. Ces don-

" nées, que nous empruntons & ’Annalist du 6 novem-

bre 1936, font prévoir que la production restera tout
au ‘moins stationnaire dans le proche avenir. Ceci
exercera une action des plus favorables sur les

branches d’industrie connexes. Bien plus, ’exporta-
plus, P

tion de voitures automobiles accuse également de
sérieux progres, tout en restant encore inférieure aux
moyennes de la période quinquennale commengant en
1925. L’on prévoit d’ailleurs que Je marché extérieur

A

ne connaitra pas un redressement. parallele 3 celui

du marché intérieur. L’intensification du nationa-

lisme économique et l'érection d'usines & Détranger
par des producteurs américains ont rogné définitive-
ment une partie des espoirs permis autrefois.
Yindustrie de la construction enregistre des pro-
gres incessants, Mais quelle que soit Iimportance de
cette renaissance, elle ne semble pas encore avoir
contribué dans toute la mesure du possible au redres-
sement de 1’économie des Etats-Unis. Sa part fut

plus importante, et de beducoup, dansg le mouvement
ascendant de la conjoncture en Grande-Bretagne, ou
le boom de la construction entraina nettement l'acti- -
vité industrielle. Ce boom porta ses meilleurs, fruits
en fait de constructions résidentielles, qui constituent
la part majeure des bitiments payés par les finances
des particuliers. Pour cette raison, 'on s’efforce, aux
Etats-Unis, de pousser & la construction de demeures
financées de cette mdme facon, car jusqu’ici, les pou-
voirs publics interviennent dans une proportion trop
élevée dans ’ensemble de l’activité de la construc-
tion. Habitués a lintervention financiére dans toutes
les branches de 1’économie, beaucoup d’Américains se
sont imaginés que, pour provoquer un mouvement de
la construction aussi bienfaisant qu’en Angleterre, le
Gouvernement devait. élaborer un vaste plan de .
financement officiel, ce qui ne ferait qu’accroitre les
difficultés budgétaires, Par contre,” la construction
de batiments résidentiels p'la-r les moyens dont dis-
posent les particuliers offre des avantages financiers
évidents. Et la construction de maisons d’habitation
sur une grande échelle présente encore un intérét bien
différent pour un proche avenir. I’accroissement de
la classe des propriétaires peut enrayer l’augmenta-
tion des dépenses publiques. 'Les conséquences sociales
résultant de la transformation d’un grand nombre de
locataires en propriétaires se manifestent déja
clairement en Grande-Bretagne. Le boom des construc-
tions moyennes a intégré des milliers de familles dans
la classe des home-owners. D’oll une transformation
sociale compléte pour les nouveaux propriétaires,
dont Vattitude vis-a-vis-des dépenses publiques est &
mille lieues de l’indifférence typique des locataires.

.. . |
- Les Américains espérent que le mouvement de la

construction, qu’ils encouragent dans cette voie,
pourra influencer favorablement la politique finan-
citre du Gouvernement, Les derniers chiffres connus
en matiére’ de construction sont assez encourageants
3 cet égard et indiquent des progrés plus que propor-
tionnels pour 'la construction résidentielle. D’aprés .
les statistiques de la F. W. Dodge Corporation, le
montant des contrats conclus:pour cette forme parti-
culiere de nouveaux bAtiments s’élevait, en. septem-
bre 1936, pour trente-sept états, 4 80.669.800 dollars,
soit presque le double de la somme afférente au mois
correspondant de. ’annde antérieure. IL’on attache
une importance toufe particuliére au fait que les
contrats résidentiels ont dépassé ce mois-la le mon-
tant total des contrats non résidentiels, y compris les
grosses constructions industrielles. (est la premiére
fois depuis le dernier trimestre 1928 que ce fait, géné-
ral avant la dépression, fut enregistré.

‘Le dernier gros client de Iindustrie du fer et de
Iacier, les chemins de fer, avait réduit ses com-
mandes & tel point, pendant ces dernitres annédes, que
les améliorations’ survenues depuis .peu dans les
résultats d’exploitation permettent d’espérer’ " un-
accroissement important des commandes. Ces progres
sont dus partiellement & 1’intensification du trafic,
mais aussi & une rationalisation pleine d’efficacité.

— 7
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Cependant, la situation est encore loin de se rap-
‘procher de celle antérieure & 1930. Le montant total
des recettes se rapportant anx huit premiers mois de
1936 reste encore de 39 p. c. inférieur & celui de la
méme période de 1980. Mais lefficience de l’exploi-
tation, telle qu’elle résulte de la comparaison des
dépenses aux revenus d’exploitation, s’améliore. Ce

coefficient tend & augmenter dans une période de

bénéfices moindres parce qu’il est généralement
impossible de diminuer les dépenses d’exploitation
proportionnellement & la diminution des recettes. De
1930 & 1935, le coefficient, pour les huit premiers mois
de ’année, passe de 75,58 p. ¢. & 77,87 p. c., bien que
les dépenses fussent amputées de 37,8 p. ¢. Pendant la
période correspondante de 1936, le coefficient, s’inscri-
vit & 74,46 p. c., ce qui est moins qu’en 1930, bien que
les recettes d’exploitation de ces huit mois furent
inférieures de 39 p. c. & celles de cette année-la. Si
cette amélioration pouvait étre maintenue -en méme
temps que ’accroissement des recettes, la situation de
1930 pourrait sans doute &tre rétablie.

. Parmi les industries qui traduisent le plus fidele-
ment le redressement de la conjoncture, il convient
de signaler encore celle de l’électricité. Cette indus-
trie est une des rares branches de l’activité améri-
caine qui ont atteint de nouveaux records de pro-

duction depuis la crise. Les ventes de courant aux

consommateurs, aprés avoir atteint une pointe en
1929, dégringolérent sans arrét jusqu’en 1932, année
pendant laquelle elles s’établirent & moins de 85 p. c.
des chiffres de 1929. A partir d’alors, des progrés
ininterrompus ont été enregistrés. En 1935, les ventes
dépasseérent de 8 p. c. celles de 1929. Ces progrds
n’ont pas été démentis depuis lors, au contraire. Ils
se sont manifestés partout aux Etats-Unis, et, sauf
en Nouvelle-Angleterre et dans les Etats du Centre
Nord-Ouest, les excédents par rapport a 1929 furent
de l'ordre de 10 p. c. et plus. Les bénéfices réalisés
par lindustrie électrique sont non moins appré-
ciables, quoiqu’ils ne soient pas proportionnels &
P’accroissement de la production, par suite d’une
baisse des prix et d’un relévement des impdts. Tout
ceci permet d’espérer que, si le redressement de 1’éco-
nomie ne se dément pas, et si l’intervention gou-
vernementale, que l'on redoute en matiére d’électri-
cité, n’entrave pas la politiqueée individuelle des entre-
prises, Dlindustrie électrique investira de fortes
sommes dans des travaux d’expansion et de moderni-
sation. Si telle était la vérité, il en résulterait un
appoint considérable capable de vivifier la produc-
tion de biens durables, notamment celle de 1’équipe-
ment électrique et des divers matériaux de construc-
tion. .

La réalisation de ces possibilités dépend en grande
partie de la suite que la justice donnera & 1’action
pendante contre le Public Utility Holding Act et de
la tournure que prendra la discussion relative a la
Tenmessee Valley Authority (1). Elles détermineront

(1) N’oub—l_lons pas que Y'industrie électrique joﬁe dans la poll-'

tique amiricaine un. réle qu’il nous est parfoils malalsé de com-

probablement la politique que le Gouvernement suivra
a l'égard de ’industrie électrique. Les mesures prises
par le Gouvernement en cette matiére, par le
Seccurities Act de 1933, ont eu un effet néfaste sur
Iindustrie électrique et ne laissent pas d’entretenir
de multiples appréhensions. La production d’électri-
cité est particuliérement sensible aux influences de
cette sorte, & cause des conditions dans lésquellés elle
travaille. Comme le dit The Guaranty Survey, bulle-
tin de la Guaranty Trust Company of New-York,
« DPindustrie électrique requiert en moyenne ‘un
investissement d’au moins cinq dollars par dollar de
revenu annuel brut, soit environ sept fois plus que
Pentreprise industrielle .moyenne; par conséquent,
cette industrie est exceptionnellement dépendante des
conditions du marché des capitaux., Cette dépendance
est encore augmentée parce que les tarifs d’électri-
cité sont établis de facon & réduire les bénéfices jus-
qu’a les laisser tout juste attrayants pour les capi-
taux frais, d’ol il résulte que la majorité des
dépenses d’investissement doivent &tre couvertes par
des émissions plutdt que par auto-financement. L’in-
dustrie électrique américaine est ainsi en contraste
frappant avec la généralité des autres industries. » Or,
les développements récents de la politique gouverne-
mentale ont porté grand ombrage & ces sociétés. Beau-
coup espérent qu’un retour de cette politique, qui
affecte Vindustrie électrique plus qu’aucune autre,
libérera une des plus grandes forces constructives
nécessaires 3 la restauration de la prospérité.

Les tendances favorables que nous venons d’épin-
gler en matitre d’industries de biens de production
sont suivies de, prés par un développement encoura-
geant des industries de biens de consommation. Un
exemple des plus typiqueé est celui .de Vindustrie
cotonniére. Contrairement & V’attente générale, I’acti-
vité de cette industrie, dont l’on redoutait le recul
au second semestre de 1936, s’est presque relevée jus-
qu’au niveau de 1929. Et l'on s’attend & un avenir
encore plus favorable. D’aprés une communication du
président du Cotton Textile Institute, le rapport
entre les ordres non encore exécutés d’un cbté, les
stocks, la production et les fournitures de l'autre,
est actuellement dang le stade lec plus satisfaisant
depuis 1927. L’industrie lainidre est un peu plus
calme. Son évolution n’est pas aussi satisfaisante.
Quant & la production de soie artificielle, elle est
entrée dans une phase de réelle prospérité. Si la
prendie. Elle passe partout pour. une engeance capitaliste dirigée
e Tes oy ans ol I 2t dnmals potraeren e e Coston.
Cest ce qul explique. pourquol la Tennessee Valley Authority.

innovation & caractére socialisant beaucoup plus marqué que les
autres brauches du New-Deal, ait trouvé grace devant 1a Cour

‘Supréme. Voici un bref résumé de la question, emprunté & J. Hou-

DAILLE (Annales d’hisloire économique et .sociale, VIII, 1936, p. 331) :
« La question qul se posalt devant la Cour étalt de savoir si
l'administration "avait le droit de vendre, en concurrence avec
I'industrie privée, le courant électrique que les barrages (destinés
A régulariser ,le cours- du Tennessee) mattent & sa disposition.
Le procés intenté par une compagnie d’électricité volsine, perdu
en premidre instance, puis gagné en appel par l'administration
défenderesse, fut finalement tranché' en faveur de celle-ci a la
majorité imnosante de huilt volx contre une. Tout en déniant aux
pouvoirs publics le_ droit d’entrer en concurrence systématique
avec la production libre, la Cour déclara que 1’énergiea produite
étant le résultat indirect d’une activité comstitutionnelle (régula-
risation du régime d’un cours d’eau intéressant plusleurs Etats),
Padministration avalt le droit de la vendre au méme titrc que
tout autre produit du Domalne, » '



consormation de cet article’ dé’cline"depuis' le mois
de juillet, c¢’est uniquement & cause de 1’épuisement
des stocks, et de limpossibilité dans’ laquelle se
tlouvenf les producteurs de ‘répondre a la dema,nde
Il serble ‘méme que,” dans ces cnconstances ces del-
niers seront obligés de 1at10nner “leurs clients ‘jus-
qu’au moment ou ils auront mis leur capacité de
production en accord avec les besoins du marché.

A cette expansion dans le domaine industriel cor-
respond un développement intense du commerce, qui

s’est 1évélé trés vigoureusement au cours des derniers |
mois. Parmi les notes les plus favorables, il faut men-

tionner celle qui se rapportent au volume du com-

merce’ de. détail, bien que l'accroissement de celui-ci

soit peut-étre dit en partie au facteur transitoire des
pa,lements faits en exécution du Bonus Act. L’indice
établi par le Board of Governors of the IFederal
Reserve System passa de 87 p. c. de la moyenne de
1923-1925 en juin & 90 p. c. en octobre. Ce sont les

- indices les plus- élevés obtenus depuis le milieu de

1931. Méme note optimiste dans les rapports des
Chain stores. Les moyennes mensuelles du commerce
de détail pour les trois premiers trimestres de 1934,
1935 eb-1936 s’établissent comme suit :

Trols . Magasing Magasins "7 Ventes
premiers - de détail K a filiales 3 la campagne
trimestres de 1923-19025 = 100]1929-1931 = 100[1929-1931 = 100

1084.. ... ..., 67 92 °

72
1085, ... ... 69 ' 96 87
1036...... e % 104 99

Le commerce extérieur des Etats-Unis accuse égale-
ment de sérieux progrés. L’augmentation des expor-
tations, dépassant I’incidence des facteurs saison-
niers, et I'extension du volume des ithportations,” en
opposition avec une baisse saisonniére normale, ont
ramené la balance commerciale du mois de septembre
& un niveau qui n’avait plus été atteint 4 pareil mois
depuis 1930, Depuis 1932, le commerce extérieur des
Etats-Unis s’est accru en valeur d’environ 60 p. c.

Les exportations se sont relevées par des ventes-de-

machines et autres produits en fer et acier, tandis
que 'augmentation des achats & 1’étranger porte sur-
tout sur des articles de consommation, principale-
ment des articles de luxe : fourrures et boissons,
indice 'd’un pouvoir d’achat raffermi, mais aussi sur
des matiéres premiéres, signe de l’e}\pansmn de l’actl-
vité industrielle. :
Le pouvoir d’achat des consommateurs s’est étendu
sur toute la ligne, dans l'industrie aussi bien.que
dans l’agricultui'e, chez le capitaliste aussi bien. que
chez le salarié. Les revenus en argent de la popula-
tion agricole ont été évalués par le département de
VAgriculture & 7.850.000.000 de- dollars.en 1936 contre
7.100.000.000 de dollars en 1935 et 4.300.000.000 de dol-
lars en 1932. L’augmentation des gains industriels
est plus récente, mais non moins caractéristique. Une

étude faite par la Federal Reserve Bank of New-

York montre que les bénéfices ‘nets de 253- entreprlses
industrielles et commermales dlrlgeantes, pendait” le

I tres élevés,

second semestre- de 1936; furent de 73 p. c. supérieurs
4 ceux de l’époque correspondante de l’année ‘précé-
“ dente. Ces bénéfices sont les plus-élevés que Pon ait
recensés depuis le deuxitme-semestre: de 1930. - Seul
Ie groupe charbons et cokes- reste' en retard: - Par
contre, les industries automobiles, de-la construction,
chimiques, de la construc‘tion mécanique, cinémato-
graphique et de:l’acier, ont enregistré des profits
L’amélioration, des résultats comptables
“entraine par elleméme une augmentation des ‘béné-
' fices distribués. Mais l'importance de ceux-ci s’enfle
. encore parce que le Revenue Act, qui impose les béné-
fices non distribués dans certaines limites, provoque
june augmentation des dividendes au détriment de la
constitution dé réserves de toute espéce. :

" En rapport avec le rétablissement du pouvoir
“d’achat de la population, mentionnons le recul du
"chdomage dont les résultats sont’ tout aussi remar-
"quables pour 1’allegement des charges -budgétaires.
- Au cours de 1936, le nombre d’ouvriers remis au tra-
. vail s’ést notablement accru. L’indice mensuel moyen
; des ouvriers au travail, pour les neuf premiers mois
‘de’ ’année, s’inscrivait & 79,2 en 1934, 81,3 en 1935,
85,9 en 1936. L’avance ininterrompue constatée depuis
”' février 1936 a méme pris une allure plus vive au
"cours dés derniers’ mois de l’année. Le département
"du Travail estime & 220.000 le nombre d’ouvriers-
_reridus ‘34 Vindustrie du 15 septembre au-15 octobre. -
- Une comparaison entre-les statistiques du chémage et
'des ‘salaires payés accuse une augmentation de plus
d’un million du nombre d’ouvriers au travail et-de
plus de 41 millions de dollars par -semaine depuis-
;octobre 1935. A cet égard, les possibilités d’expansion
"de la’ ‘production au cours de 1937, auxquelles nous
‘avons ‘fait’ allusion & plusieurs - reprises,  présentent
‘de trés sérieux avantages. Une étude faite par le
: National ‘Industrial: Conference Board nous montre

le chemin déja parcouru dans ce sens. Alors que le

“nombre d’ouvriers occupés atteignait 34.631.000 en

‘mars 1933, dans' le plus proforid de sa chute, il était
‘revenu & 43.747.000 en septembre. 1938, -soit' environ
7 p. c. de moins que la moyenne annuelle de 1929,

'

rqui était de 47.156.000. Le chémage a pu étre - évalué

3
{

a4 cette époque & 8.975.000 unités contre 15.939.000 en
'mavs 1933 et 1.132.000 en 1929. - ’
i Le nombre de chémeurs a donc diminué de 7 mil-
hons d’unités en trois ans et demi, alors que le
nomble d’ouvriers mis au travail est de 9 millions.
gLa; différence vient de ce que 2 millions de nouveaux-
‘éléments ont été incorporés dans le contingent. Si
‘les promesses de 1937 s-nt tenues, le probléme du
‘chémage perdra ‘beaucoup de son acuité pendant
‘Tannée en -cours, .

Bien que. le 1edressement économique soit général,
fque le’ chémage diminue et que la production aug-
‘jm'en’r,e, la capacité de production et le nombre d’ou-
-vriers -inemployés est assez grand pour qu’il ne soit
pas question d’un relévement notable des prix faits
dans Vindustrie. Les prix des produits agricoles sont
en plus forte hausse. Et cependant, au cours de ces

l*



derniers mois, les prix de plusieurs produits indus-
triels ont augmenté de fagon telle que on pourrait
croire passée la premiére étape du redressement
conjoncturel et inaugurée la phase d’essor prononcé.
Le Gouvernement observe le mouvement des prix avec
beaucoup de sollicitude, étant données les ressources
formidables de pouvoir d achat potentiel contenues
dans les réserves bancaires. Jusqu’ici, le danger d’in-
flation qui en résulte n’était guére proche. Mais
maintenant que le relévement de l’économie s’aveére
de plus en plus, ce danger devient imminent.

De méme, le crédit bancaire a pris un développe-
ment trés considérable au cours de ’année écoulée.
L’accroissement des crédits s’éleva & 18 p. c. dans
100 villes importantes, & 24 p. ¢. & New-York. Tout
ce qu’il y a de réconfortant dans ce phénomeéne ne
doit pas nous faire oublier que la plus grande pru-
dence s’impose d’autant plus que le mouvement vient
seulement de. débuter et que les excess reserves, qui
ne cessent de manifester une tendance & s’enfler, ont
atteint des proportions énormes. Les craintes que les
milieux responsables éprouvent & cet égard ressortent
clairement d’un discours prononcé fin 1936 par
M. Eccles, président du ZFederal Reserve Board.
M. Eccles préconise comme moyen d’assainir le crédit:
la diminution de la Dette et des excess reserves, la
réglementation des exportations de capitaux et I’aug-
mentation des imp6ts frappant les investissements
faits aux Etats-Unis par des étrangers. Tout récem-
ment, la Trésorerie, se préoccupant du probléme,
vient de décider de « stériliser » Vor nouveau, qui
serait importé, en ne laissant pas grossir le volume
des billets; en représentation de ces apports, elle
placera des bons du Trésor dans le public, Cest le
systtme suivi en Angleterre. Au taux actuel ol se
placent les bons du Trésor, il n’est pas onéreux et il
vaut mieux qu’un nouveau boom. Mais ce n’est qu'un
expédient.

*

Les Etats-Unis se trouvent, sans aucun doute, a la
veille d’une &re nouvelle de prospérité économique.
Le relevement de la conjoncture, aprés avoir hésité
pendant de longs mois, s’est affirmé dans toute sa
plénitude au cours de 1936. Cependant, les difficultés
restent grandes. Il est évident que les progrés faits

dans la voie du relevement ont laissé un formidable’

arriéré de problémes & résoudre; certains d’entre eux
deviendront plus urgents au fur et & mesure du
redressement, Le premier et le plus important de
tous, celui qui se présente & tout bout de champ, se
rapporte & une coopération raisonnable entre le Gou-
vernement et les milieux d’affaires.

L’ingérence gouvernementale a pris de telles pro-
portions au cours de ces derniéres années, qu’il serait
regrettable de voir échouer cette collaboration. Or, &
ce point de ‘vue-l4 surtout, beaucoup dépend de la
politique que suivra désormais le président Roose-
velt. L’on sait jusqu’a quel point on a combattu ce
dernier au cours de la dernitre campagne électorale.
Ce qu’il y avait de particuliérement intéressant dans

cette opposition, c’est le revirement de ’opinion
publique qui, aprés avoir réclamé 1’avénement de
PAigle Bleu, manifeste une répugnance de plus en
plus vive pour ’appareil thérapeutique qu’il avait
accepté avec joie pendant la crise, au fur et & mesure
que celle-ci se dissipe.

- Il est assez difficile de voir clair dans la.dissocia-
tion du bloc psychologique plus ou moins cohérent
qui avait soutenu expérience Roosevelt dans sa
phase ascendante. Nous devons néanmoins constater,
avec M. Houdaille (2), « que la résultante de ces fluc-
tuations d’opinion est, en définitive, assez nette :
sans doute les fervents du New Deal restent nom-
breux; en revanche, on voit exprimer de plus en plus
et dans les milieux les moins directement intéressés
cette opinion qui efit été quasi-sacrilége, il y a deux
ans, qu'un retour progressif, sinon & l’état de choses
d’avant la crise, du moins 3 un régime plus libéral,
doit &tre la tendance de demain. »

Cette réaction individualiste s’est réalisée progres-
sivement par le recours au contrdle judiciaire de la
légalité des réglements administratifs et de la: consti-
tutionnalité des lois. Sur ce terrain, la lutte engagée
des le début de 1935, s’est poursuivie au cours de
1936 sur un front élargi. Elle a été marquée princi-
palement par linvalidation du N. R. A, et par la
condamnation du A. A. A., les deux piéces maitresses
du New Deal.

Il est & supposer que la politique du président
Roosevelt tiendra désormais note des tendances nou-
velles de Popinion, dans la'solution qu’il va s’efforcer
d’apporter aux problémes de I’heure. La collabora-
tion la plus étroite est nécessaire & cet effet entre le
brain trust et les leaders des affaires et de l'indus-
trie; car, en fin: d’analyse, c¢’est 1’économique et non
la politique qui contrdle la marche des affaires et
prépare leur avenir.

Le plus important de ces problémes, le plus urgent
aussi, est de conserver une monnaie saine. Or, il
existe un complexe de facteurs .politiques et écono-
iniques qui pourraient exercer une influence néfaste
sur le systéme monétaire, dés que la prospérité leur
permettra de manifester leurs effets inflationnistes.
Le potentiel d’inflation est énorme, par suite de
’émission de papier d’Etat absorbé par les banques,
des importations d’or, des émissions de papier gagé
sur l'argent acheté par le Trésor, et de 'impression
de greenbacks, consécutive & ’agitation tendant vers
une inflation monétaire directe. Cette variété de
moyens d’inflation scinde la question de la saine
monnaie en plusieurs facteurs dont le plus impor-
tant est le facteur budgétaire auquel se rattachent
étroitement les problemes ‘relatifs aux mesures de
soutien, la réorganisation de l’administration, celle
du systéme des impdts et les moyens & mettre en
ceuvre pour résister aux innombrables groupes
sociaux qui réclament leur part du giteau. Voila qui
devra é&tre résolu avant de pouvoir songer i un équi-

2) « Essor et vicissitudes de l'expérience Roosevs%llt 33»5 Annales

d’histoire économique et sociale, VIII, 1936, pp.



libre permanent entre les recettes et les dépenses
fédérales. Comme le dit le rédacteur du bulletin de
la Guaranty Trust Company of New-York : « Parmi
ces différents aspects du probléme budgétaire, celui
relatif aux secours: est' probablement le plus sérieux
Bien que les dépenses & ce poste se soient réduites
substantiellement, elles restent importantes, surtout
si Ton tient compte des progreés faits dans la
résorption du chémage. Le personnel employé dans
le commerce, selon les indices ajustés du Département
du Travail, n’est que de 3,5 p. c. inférieur en nombre
aux moyennes. 1923-1925, ce qui est le maximum
atteint depuis 1930; cependant les chiffres relatifs aux

entreprises industrielles, si ’on pouvait en trouver -

d’aussi précis, ne donneraient probablement pas lieu
a une comparaison favorable. Ceux qui préconisent le
soutien par la création d’occasions de travail plutét
que par la distribution de secours directs insistent

sur les avantages sociaux indubitables de la premiére

mesure de soutien; mais celle-ci porte de sérieuses
atteintes au Trésor. La situation est confuse du fait
que des rensecignements précis quant i la situation
réelle de la main-d’ceuvre occupée et du chémage
manquent; 1l apparait clairement qu’avant de
s’atteler & la solution de ce probleéme, 11 faut entre-
prendre un recensement complet et intelligent de la
main-d’ceuvre, qui serait suivi & intervalles réguliers
par des examens approfondis de la question. » De
cette facon seulement, il sera possible de réduire les
dépenses de cet ordre et d’équilibrer le budget sans
devoir recourir & des impbéts nouveaux. Faire des
économies ou créer des ressources nouvelles, voild une
alternative qui acquiert une importance considérable
dans un pays ou les moyens des pouvoirs publics sont
continuellement sollicités par de puissants groupes de
quémandeurs, et ol l'administration financiére est
encore trop jeune, trop neuve pour avoir su se créer

des traditions respectées. I1'n’y a done rien d’éton--

nant & ce que les discussions de fin d’année aient
porté avant toute autre chose sur lé volume des
dépenses de soutien. Le Président ne semble pas vou-
loir accorder tout ce que les administrations compé-
tentes demandent. Comme nous venons de le faire
remarquer, la grosse difficulté c¢’est qu’on travaille
dans le vide et que 'on ignore presque tout des
besoins des classes secourues. En tout état de cause,
la compression de ce genre de dépenses. est difficile.
"Certes, les forces d’expansion enfin libérédes ont
donné aux ressources du Gouvernement un sérieux
appoint. Mais la législature nouvelle se trouve devant
les résultaty inévitables du systeme d’impéts actuelle-
ment en vigueur, notamment devant 1’expiration
d’un grand nombre de droits sur ’essence, les postes
de T. S. F., les frigoriféres électriques, les armes &
feu, les automobiles et les pieces de rechange, qui
ont rapporté plus de 300.000.000 de dollars au cours
du dernier exercice fiscal. Toutes ces lois devront
revenir devant le pouvoir législatif, ainsi qu’un
grand nombre d’autres relatives & des taxes votées
hativement et lourdes de défauts techniques; tel est

notamment le cas pour la taxe sur les bénéfices dis-
tribués par les sociétés anonymes, dont les principes
sont loin d’&tre justifiés. '

Méme si l'on parvient %. équilibrer le budget, en
recourant soit & des économies drastiques, soit & un ’
accroissement des imp6ts,” la lutte contre les classes
qui se considérent comme: devant bénéficier de droit
des largesses publiques subsistera. Il est certain que
cette tendance n’est pas neuve, mais elle a pris, au
cours de ces derniéres années, une force qu’elle n’avait
pas auparavant. C’est d’autant plus grave, dans
une démocratie, que le vote des groupes en question
a de l'importance et que, jusqu’d ce jour, le poids
encore relativement faible des charges publiques
(malgré. la fievre des dépenses entrainée par l'ceuvre
de redressement) reste une des principales chances de
I'économie américaine. Signalons d’ailleurs que le

déficit réel du budget fédéral, pour énorme qu’il soit, .

reste en fait inférieur aux prévisions de I’adminis-
tration. '

A coté de ces questions d’ordre monétaire et budgé-
taire, il en est d’autres qui présentent un grand inté-
rét. Il existe tout un groupe de problémes qui
opposent le. Gouvernement aux particuliers sur le
plan de la réglementation économique, dont les
innovations ont donné naissance & des points névral-
giques, La nature de la solution dépendra, dans une
large mesure, des décisions de la justice en cette
matitre.- Nous avons déja rappelé que le bilan des
deux derniéres sessions de la Cour Supréme s’est tra-
duit par Panéantissement des deux pitces maitresses
de I'ceuvre du président Roosevelt. Le Nattonal Labor
Relations Act et le R@ilu*ay Labor Act passent
actuellement devant la Cour Supréme. Il en est de
méme pour les actes accordant 4 1’Administration
des Travaux publics l’autorisation de consentir des
préts et des garanties aux municipalités qui vou-
draient acquérir ou construire des centrales ou des
lignes de transmission électriques. Le Social Security
Act et le Public Utility Act de 1935, tous deux d’une
importance primoi‘dia,]e, paraitront sans doute & bref -
délai devant la méme Cour. Quant aux décisions qui |
ont été rendues jusqu’ici, si elles ont créé aux admi-
nistrations de multiples’ embarras, elles ont eu au
moins le mérite de clarifier quelque peu la situation,
et d’ordonner, par un véritable tri juridictionmel,
I’énorme masse de matériaux accumulés au cours de
Pceuvre de redressement. Ceci n’est pas sans avoir
rendu de vrais services au Gouvernement actuel, quil
aurait été obligé d’opérer lui-méme une revision de
son appareil législatif. L’on suppose a bon droit que

.les tendances exprimées dans les décisions les plus

récentes de la Cour trouveront un écho dans I'ceuvre
future du Gouvernement, et que I’intervention de
celui-ci sera moins profon&e et mieux réfléchie.

Il reste une troisitme série de problémes avec les-
quels le Président se trouvera face a face : ce sont
ceux qui intéressent l’agriculture et le commerce
extérieur, en raison de Pexpiration; en 1937, des pou-
voirs accordés en cette matiére au Gouvernement, Les



palements faits en vertu du Soil Erosion Act cesse-

ront-4 1a fin de: cette année; Ia reglementatlon concer-'

nant I'importation du sucre prendra fin - au meme
momeiit, tandis que les pouvous accordés zl ’admi-

nistration pour conclure des conventmns commer-
clales réciproques avec: l’étranger tomberont au mois-

de juin. Sur ce plan, il reste énormément 4 faire et
la besogne est des plus délicates, car le probléme agri~
cole et la politique commerciale des Etats-Unis sont
étroitement connexes. De plus, la question -agricole
revét une importance.sans pdreille aux Etats-Unis.
On I'a dit & suffisance : les origines de la crise amé-
ricaine doivent étre cherchées avant tout dans 1’évolu-
tion de la production agricole et de ses débouchés.
L’interventionnisme a été d’autant plus intempestif
& cet égard, qu’il s’agissait- de mesures de salnut
public. Actuellement PA. A. A. se trouve jeté par

- terre et le Gouvernement est placé devant une ceuvre
qu’il ne sera pas facile de restaurer, car il faut aussi.

tenir compte, dans ce débat, des forces qui opposent,

depuis de longues décades, les agriculteurs améri-
cains & la” dommatlon des industriels, commergants
et financiers. '

Tout ceci semble devoxr donner raison & ceux qui’
prétent au président Roosevelt lintention de suivre
une politique plus conservatrice. L’optimisme mitigé
de prudence dont le Président fait preuve dans son
discours & l'ouverture du Congrés est bien dang cette
ligne. D’ailleurs, les problemes qui se présentent &
lui ont changé d’aspect. Il n’est plus le guérisseur.
appelé au chevet du malade A& l'instant critique, A

\

: présent, il doit -au contraire s’appliquer & organiser

durablement. Passée la période d’emergency, il aura

"une téche beaucoup plus délicate & remplir,. et sans

doute plus malaisée, car ceux qui ont été comblés

- pendant la crise considérent comme des droits acquis

les secours qu’ils ont obtenus, et ceux qui ont réclamé
son intervention au plus profond de la dépression ne

- laisseront plus légiférer dans leur domaine avec

autant d’aisance.



CHRONIQUE

Le commerce extérieur du Congo Belge en 1936. —
Le commerce extérieur de notre colonie a fait au
cours de cette année des progrés considérables. On

prévoit que la valeur totale des exportations dépas- -

sera, pour ’année 1936, le chiffre non encore atteint
L’avance sur 1935 est de-

de 1.600.000.000 de francs, -

29 p. c. Ce résultat est trés satisfaisant, En effet : il
ne faut pas oublier que les’ ‘gréves de juin & Anvers:

et la diminution des expedltlons de cuivre due &

Pentrée en vigueur (1¢* mai 1935) de l’accord pour la [

limitation de la productlon ont contrarié le mouve-t

ment ascendant des exportations.
L’analyse de la situation des marchés des princi-'

paux produits congolais nous permettra de mettre’
en lumiere les facteurs qui ont influencé ou qui sont:

susceptibles de modifier
congolaise.

favorablement 1’économie '

Parmi les objets d’alimentation qui occupent une -
grande place dans les exportations congolaises, nous

ne ferons mention que des plus importants : le mais,
le riz, le cacao, le café, le sucre et les fruits.
La culture du mais, en vue de I’exportation, a pris

une certain extension. Les tarifs de transport réduits,

la localisation de la culture & proximité des voies

ferrées et la bonne qualité du mais Congo (mais

blanc) sont les causes Dr1n01pa.]es de cette extension. -
Les possibilités de placement sur le marché et notam- '
ment sur le marché national étant assez limitées, une -

sélection sérieuse et un bon conditionnement de la
marchandise s’imposent. La hausse des cours est
appréciable.
31 juillet 1935 &
passant par un maximum de 78 francs en aofit 1936.
On prévoit une évolution favorable du marché :

Les prix ont varié “de 55 francs au -
fr. 74,50 au 30 novembre 1936, en

les -

prix actuels sont encore assez béls et la récolte mon- -

‘diale sera déficitaire.

Le 72z cultivé au Congo est
Valimentation des noirs.
sélectionnée pour- ’exportation serait rémunératrice

pour le paysannat indigéne; ce riz trouverait sur le |

marché belge un débouché important.

surtout destiné & -
La cultute d’une espéce

Le marché du cacao a évolué trés favorablement, .

grice & une forte augmentation de la consommation :
713.000 tonnes en ‘1936 contre 645.000 tonnes
“en 1935, Une importante diminution des stocks s’én |

‘mondiale :

est suivie, dlmmutum encore accentude par une
récolte moins’ abondante que celle: de 1935-1936. Le
prix moyen ‘du cacao a passé de fr 3,25 au 31 decem-
bre 1934 & 7 francs fin novembre 1936, "

L’améhora,tlon de la s1tuat10n au ‘Brésil,

TP -

la mlse

en application des résolutions de la Conférence amé-
ricaine’ du Café de Bogota et une conjoncture imon-
diale favorable ont produit un léger redressement
des prix des cafés.

L’arabica cultivé. au Ruanda-Urundi se vend trés
bien. En robusta, au contraire, aucune amélioration.
Sculs les cafés de producteurs, de qualité constante,
sont vendus & des prix intéressants. Le Gouvernement
compte prendre sous peu ‘des mesures en exécution du
décret relatif & la réglementation des expéditions.

Le marché sucrier a évolué dans le méme sens que
celui du cacao. ) .

.La colonie commence 3 s’organiser rationnellement
pour lexportation des fruzts exotiques., Cing unités
de 1a flotte du Congo de la Compagnie Maritime
Belge possédent des installations spéciales pour le
transport des bananes. Le Comité spécial du Katanga
cherche & introduire la culture de certains fruits, tels
que les péches, les poires, les prunes, etc., dans le
but de créer de nouvelles activités pour les colons,

Parmi les matiéres premiéres qui occupent une
place importante dans la liste des exportations de la
colonie, mentionnons :' le bois, le caoutchouc, le
copal, le coton, les oléagineux et la cire d’abeille.
Nous dirons ensuite un mot des marchés du cuivre,
de I’étain, de Por et du diamant.

Le bozs du Congo trouve en Belgique un marché
trés bien organisé; a 1’étranger, 1’Allemagne reste un
de nos principaux acheteurs. Les prix sont station-
naires; malgré ’accroissement de la demande.

La réussite du plan .de restriction caoutchoutiére,
adopté le 1°¢ juin 1934, ainsi que la reprise de la
consommation ont donné lieu & un redressement
remarquable. Au Congo, ol la production est restée
libre, les prix s’avérent rémunérateurs. La part de
la colonie dans les importations belges de caoutchouc
n’atteint que 6 p. c. du chiffre total desAimportations

‘de ce produit,

La part de notre colonie dans les 1mportat10ns
belges de sisal et de cira d’abeille est tout aussi insi-
gnifiante que pour le caoutchoue. Il serait trés souhai-
table de voir la production de ces matitres prendre
plus d’extension, leur réalisation étant assurée sur le
marché belge. ' -

Le copal ‘est un des rares prodults pour lequel on' ‘
note un recul. Cet état de choses doit tre attrlbué au
manque absolu d’organisation du marché. Le Congo
étant seul ou presque seul productenr de copal, . une
étude approfondle des possibilités ~ de. pla,cement et
des besoms de la consommatmn conﬁée ét un'ofﬁce

P
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de renseignements mis 4 la disposition des exporta-
teurs, contribuerait efficacement 4 la systématisation
du marché,

La consommation du coton accuse des progrés consi-
dérables. Aux Etats-Unis, la demande absorbera, trés
probablement, la totalité des stocks lipres. Le marché
congolais est excellent., Nos cotons sont trés appré-
ciés chez nous et & Vétranger; ils sont 1’objet d’une
demande suivie. Ce résultat est dii & la bonne régle-
mentation des cultures et des achats a l’indigéne.

L’exploitation des sous-produits des graines de
coton est susceptible de devenir trés iutéressante a
condition toutefois de t{rouver :
20 d’obtenir des tarifs de transport trés avantageux.

Apreés une forte dépression, au cours du second tri-
mestre 1936, provoquée en grande partie par la situa-
tion politique internationale, le second semestre vit
une hausse des prix et, partant, une amélioration
trés nette du marché des oléagineuz. Ce redressement
doit étre attribué, d’une part, 4 la conjoncture mon-
diale plus favorable et, d’autre part, aux mauvaises
conditions climatériques de ces trois derniéres années.
La demande semble s’accroitre; les prix de I’huile
de palme et des noix palmistes, qui étaient restés
trés déprimés, ont subi une majoration de 200 p. c.
Une autre constatation intéressante : les expéditions
vers les colonies voisines ont augmenté dans de nota-
bles proportions.

La situation des marchés du cutvre et de 1'étain
s’est considérablement améliorée. La restriction de la
production et Vessor rapide de la consommation au
cours de ces derniers mois ont entrainé une sensible
diminution des stocks.

Le Cartel International du Cuivre a relevé progres-
sivement le coefficient de production de 70 & 95 p. c.
au 1° novembre et enfin & 105 p. ¢. le 5 novembre. La
diminution des exportations du Congo pour 1936 est
due & l'entrée en vigueur de l'accord international
du cuivre. Le coefficient de production dicté par le
Comité International de I’Etain est passé de 90 p. c.
pendant le premier trimestre 1936 & 105 p. ¢. pour
le quatriéme trimestre. Le Congo belge qui, jusqu’a
présent, ne faisait pas partie du cartel, au méme
titre que les autres Etats, prend place doréna-
vant parmi ceux-ci avec un tonnage standard de
12.850 tonnes contre un quantum de 7.600 tonnes auto-
risé en 1936. .

La production de ’or continue a progresser. Les
cours sont stables; la presque totalité de la produc-
tion est réalisée en Belgique auprés de la Banque
Nationale; les perspectives de développement de cette
" industrie sont trés favorables.

L’industrie du diamant a récupéré, au cours des
dix-huit derniers mois, une grande partie du terrain
perdu pendant la crise. La production de 1936 égalera
sensiblement celle de 1935. :

La valeur totale des eicportations congolaises
atteint, fin 1936, un chiffre record. On constate,
d’autre part, une diversité de plus en plus poussée

1° des débouchés et

 d’exploitation,

des produits exportés. Les Belges commencent & se
rendre compte que la colonie, avec ses multiples res-
sources, peut et doit intervenir efficacement dans
I'euvre de réorientation économique que poursuit le
pays. Il serait également souhaitable de voir la colonic
s’attribuer une part plus grande dans les importa-

tions de la métropole. Un inventaire des matitres pre-

mieres et produits consommés en Belgique et & 1’étran-

‘ger serait trés utile & cette fin. La grande diversité

des ressources a une autre conséquence heureuse : le

_développement du petit colonat.

Les efforts opinidtres accomplis pendant la période
de dépression en vue d’adapter
colonie aux conditions nouvelles :
abaissement des
port, ete., devront &tre poursuivis.

L’avenir de la colonie apparait comme trés favo-
rable. . T

Les avances consenties au 30 septembre par la
Banque du Congo belge dépassent de 12 millions le
total atteint & la méme date en 1935 (37.982.000 francs
contre 25.506.000 francs).

La Banque s’est surtout attachée & perfectionner
ses méthodes de financement des expéditions inté-
rieures, & faciliter les exportations vers les colonies
voisines et & trouver des débouchés pour les produits
nouveaux, Les résultats obtenus sont la preuve de la
grande efficacité de ces efforts.

Péconomie de la
réduction des frais
tavifs de trans-

Marché des céréales en décembre 1936, —— L’année
se termine sur le'plus haut cours atteint pour le
froment étant, le 31 décembre, de fr. 165,60 comparé
a fr. 92,30 enregistré le 28 mai.

Si ’on rapproche cet écart de valeur de 73 francs
par 100 kg. d’une production mondiale de 120.000.000
de tonnes, on voit immédiatement apparaitre l’essor
de 'agriculture s’enrichissant de la grosse part d’une

-plus-value se chiffrant par 87 1/2 milliards de francs.

Il n’est donc pas sans intérét de jeter un coup
d’eil sur la répartition de pareils gains; la pro-
duction des cinqg parties du monde peut s’estimer
approximativement comme suit :

Evrope (Russie comprise).. 66.357.000 tonnes de blé.

Amérique e e e eaeeeee. .  31.950.000 » »
Asie (Chine non comprise) 16.312.000 » »
Afrique ......... ... ol 2.979.000 » »

.................. 3.850.000 » »

Australie

120.448.000 tonnes de blé.

Les statistiques n’existant ni en Russie, ni en
Chine, le caleul ne saurait é&tre gu’approximatif :.
pour la Russie, dans le total indiqué pour I’Europe
de 66.357.000 tonnes, elle figure pour 26.000.000 de
tonnes. Quant & la Chine, l'incertitude régne sur le
chiffre qui lui est attribué pour la campagne 1936-
1937 de 21.000.000 de tonnes en comparaison de celul
pour la campagne 1935-1936 de 19.575.000 tonnes, en
raison d’une abstention de présentations par la cul-
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ture. L’attrait de plus hauts prix encore & espérer
en retenant ’offre ne saurait servir d’explication suf-
fisante & cette réserve.

A d’en tenir au mois de décembre, la hausse s’est
vioclemment accentuée pour les raisons connues depuis
quelques mois : 1’Italie, ’Angleterre, et, dans les
limites étroites de ses capacités financiéres, 1’Alle-
magne ont continué libéralement & se ravitailler en
froment, la situation politique internationale tendue
ne faisant que renforcer cette tendance.

Mais les besoins réels dépendant de causes écono-
miques normales ainsi que la disparition compléte
d’excédents encombrants ont eu, en revanche, une
part non mnégligeable dans le mouvement général
ascensionnel. Il suffit de rapprocher Vestimation du
stock visible des Etats-Unis et du Canada d’une année

&4 l'autre pour constater que, de 9.300.000 tonnes en
1935, il est tombé & 4.900.000 tonnes en 1936.

On ne gattarde donc pas, peut-8tre & tort, aux
rendements supérieurs certains en Argentine et plus
que probables aux Etats-Unis (augmentation de
15 1/2 p. c. de la surface ensemencée), pour ne voir
que la situation présente qui fait fondre les réserves.
L’Argentine a pris Vinitiative de supprimer la
garantie du prix minimui sur les perspectives d’une

"récolte de 7 1/2 millions de tonnes.

en forte avance,

Il est & relever que les frets,
contribuent & élever les prix.

A Anvers, comme les stocks ne dépassent que fort
légtrement les besoins immédiats, le marché se
montre extrémement sensible aux nouvelles défavo-

rables..

Tableaw des priz o Anvers.

30 novembre 1936 31 décembre 1936

' Bl6 Manitoba no 2 Atlantique..... e
Roumain ....................... e e e

Rosafé 80 kilos ............ e e e, [

Rosafé 80 kilos, janvier-févrie

.........................

......... fr. 139,35 165,60
........... 119,75 137,75
........... 126,50 144, —
............ 129,50 146, —
............ 119,50 136""“

STOCKS A ANVERS AU 31 DECEMBRE 1936 : 107.353 tonnes'

se composant de :

82.063 tonnes froment
17.250 tonnes orges
5.047 tonnes mais

700 tonnes avoines
2.293 tonnes seigle.
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BOURSE DE

PHYSIONOMIE DU MARCHE DES CHANGES
DU 21 DECEMBRE 1936 AU 6 JANVIER 1937.

Notre marché a été trés actif pendant la premicre
partie de la quinzaine, en raison de l’échéance de
fin d’année. Celle-ci a -provoqué d’importantes
demandes de devises, dont les cours portent la trace.

.La plupart de ceux-ci, mais particuliérement le florin,

enregistrent une hausse sensible.
La devise hollandaise est montée sans interruption

de belgas 323,925 4 belgas 325,30; elle s’est ensuite

replide jusqu’a belgas 324,15, mais la tendance reste
orientée & la hausse. Le franc suisse a évolué dans le
méme sens, sans toutefols accuser des écarts aussi
larges. Celui-ci est passé de belgas -13595 a
belgas 136,43; aprés un bref retour en arriére jus-
qu'a belgas 136,09, 1il- s’est -inserit finalement &
belgas 186,32, La. livre sterling a débuté 3 bel-
gas 29,0275 et s’est élevée par étapes jusqu’a bel-
gas 29,1625. Aprés avoir atteint ce niveau, elle revint
& belgas 29,08125, mais remonta aussitdt- aprés’ &
belgas 29,14625. Le dollar a progressé de belgas 5,9145
4 belgas 5,9375, puis s’est fixé autour de belgas 5,93.
Le franc francais s’est raffermi de belgas '27,60625 a
belgas 27,735, cours qu’il a maintenu jusqu’ ces der-
niers jours, & une légére fraction prés. Le reichsmark
a atteint le 31 décembre le cours de belgas 239,50,
venant de belgas 238,10. A la séance suivante, il est
retombé & belgas 238,525; depuis, il a peu varié. Les
cours pratiqués pour ’exécution de.la convention de
paiements entre 1'Union économique belgo-luxem-
bourgeoise et 1'Italie ont été successivement de bel-
gas 31,1042, belgas 31,1769, belgas, 31,23535 et bel-
gas 31,15265. A la suite du change anglais, les cou-
ronnes scandinaves ont été également de 'avant. Le
Stockholm vaut actuellement belgas 150,30 contre bel-
gas 149,65 il y a quinze jours, 1’Oslo, belgas 148,40,
venant de belgas 145,85 et le Copenhague, bel-
gas 130,45 au lieu de belgas 129,675. La couronne
tchécoslovaque n’a participé que dans une faible
mesure au mouvement général de hausse, Elle s’est
tenue entre belgas 20,76 et belgas 20,85. Le dollar
canadien s’est avancé de belgas 59210 & bel-
gas 5,9345. Le zloty a eu un marché irrégulier; les
cours ont oscillé entre 111 belgas et belgas 112,40.
Quelques transactions ont été enregistrées en escudo

Y

portugais de belgas 26,34 a belgas 26,45.
A terme, le déport de la plupart des devises marque

" une certaine détente. Pour trois mois, le franc fran-

cais perd belga 0,55, le florin belga 1,25, la livre ster-
ling belga 0,08 et le dollar belga 0,01.

La physionomie du marché de largent ne .s’est
guére modifiée, méme pendant 1’échéance de fin
d’annéde. Les offres d’argent au jour le jour sont
toujours aussi nombreuses et abondantes. Hors
banque, le taux de l’escompte est resté rivé ‘& 1 p. c.

Le 7 janvier 1936.

BRUXELLES

MARCHE DES TITRES.

Comptant.

Une grande activité dont bénéficient tous les
compartiments de la cote anime le marché et pro-
voque une nouvelle amélioration des cours.

Ci-dessous le tableau comparatif des cours pratiqués
les 5 janvier 1937 et 17 décembre 1936 :

Aux rentes : 3 p. c. Dette Belge 2° série, 84,50-84;
4 p. c. Dette Belge Unifide 17 série, 100,35-100,30;
4 p. ¢. Dette Belge Unifiée 2° série, 100,40-100,30;
3 1/2 p. c¢. Bons du Trésor & 5 ans, 106,40-106,50;
4 p. c. Emprunt belge a lots 1932, 587-584; 4 p. c.
Emprunt belge & lots 1933, 1160-1158; 4 p. ¢. Dom-
mages de Guerre 1921, 258,50-256; 4 p. .c.. Dommages
de. Guerre 1922, 280-274; 4 p. ¢. Dommages de Guerre

11923, 560-557; action privilégiée 4. p.-c. Société Natio-

nale des Chemins de fer' belges se répdte & 500,50

Aux assurances et banques : Assurances Générales
sur la  Vie, 6525-6375; Banque Belge d’Afrique
série A, 500-440; Banque du Congo Belge, 1365-1320;
Banque Nationale de Belgique, 1800-1785; Caisse
Générale de Reports et de Dépdts, 2475-2410; Société
Nationale de Crédit & 1’Industrie, 370-375; -Brufina,
915-790; part sociale Compagnie Chimique et Indus-
trielle de Belgique, 1325-1215; 1/5 d’action Financitre
des Colonies, 327,50-323; part de réserve Société Géné-
rale de Belgique, 4450-4240.

Aux entreprises mobilidres et immobilidres, hypo-
thécaires et hételidres : part de fondateur Crédit
Foncier d’Extréme-Orient, 8300-7900; action de divi-
dende Hypothécaire Belge-Américaine, 7150-7225.

Aux chemins de fer et transports par eau : action
de dividende Braine-le-Comte % Gand, 5800-5775; Che-
min de fer.de Chimay A, 1400-990; action ordinaire
Chemins de fer du Katanga, 257-234; Unatra, 660-
617,50; Welkenraedt, 22975-23000.

_Aux tramways, chemins de fer économiques et
vicinaux - : .part sociale Auto-Transports, 585-510;
action de dividende Bruxellois, 5275-5175; 1/20 de part
de fondateur Buenos-Ayres, 370-357,50; part sociale
Le Caire, 440-405; action de dividende Pays de Char-
leroi, 840-802,50.

Aux trusts d’entreprises de tramways et d’électri-
cité: : Centrale Industrielle Electrique, 1135-1100; part
soqlale Compagnie Belge de Chemins de fer et Entre-
prises, 792,50-735; 1/10 de part de fondateur Electra-

- fina, 550-540; action de capital Electrobel, 2280-2100;

part (_ie fgndateur Electrorail, 3380-3290; action
ordinaire Tientsin, 2545-2300; action ordinaire Sofina,
10400-9650. ’

Aux entreprises de gaz et d’électricité : part sociale
Bruxelloise du Gaz, 1720-1600; part bénéficiaire Elec-

- tricité du Bassin de Charleroi, 900-862,50; 1/10 de part

de fondateur Electricité du Borinage, 3200-3120; part
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de fondateur Bruxelloise d’Electricité, 8725-8575;
part de fondateur Electricité de la Dendre, 3250-3050;
1/10 de part de fondateur Electricité de 1’Est de la
Belgique, 5100-4850; 1/100 de part de fondateur Inter-
communale Belge d’Electricité, 1670-1625; 1/10 de part
de fondateur Electricité du Nord de la Belgique,
6850-6525; part de fondateur Electricité du Pays de
Liége, 3790-3710; part de fondateur Gaz et Electricité
"du Hainaut, 10300-10000. :

Aux industries métallurgiques : .part sociale An-
gleur-Athus, 695-620; part sociale Cébleries et Corde-
ries du Hainaut, 2390-2310; Cockerill se maintient &

1230; action de capital Fabrique de Fer de Char-
leroi, 2605-2350; part sociale La Fontainoise, 3220-
3230; part sociale Forges de Clabecq, 47750-46100;

Forges de la Providence, 15100-14450; Métallurgique
Espérance-Longdoz, 5275-4830; action ordinaire Métal-
lurgique .de Sambre-et-Moselle, %910-2725; Qugrée-
Marihaye -se maintient & 1405; Phénix-Works, 1215-
1085; Usines et Fonderies Baume et Marpent, 5750-
5000; Usines & Tubes de la Meuse, 5947-6100.

Aux charbonnages et fours 3 coke : Amerceeur, 4500-
4510; Beeringen, 720-682,50; part sociale Bonne-Espé-
rance & Lambusart, 2600-2775;  Bonnier, 6750-6775;
part sociale Centre de Jumet, 7175-6925; Gouffre,
14500-14300; Hornu et Wasmes, 3600-3760; Maurage,
9375-9150; Nord de Gilly, 11972,50-11600;
6100-5900; :

Aux zines, plombs et mines : 1/20 de part de fon-
dateur Aljustrel, 65-64; Asturienne des Mines série A,
924-213; Mines Réunies, 417,50-300; 1/5 de privilégiée
Nouvelle-Montagne, 487,50-342,50; Overpelt-Lommel-
Corphalie §05-697,50; part sociale Metallurgique de
Prayon, '1850-1610; 1/10 d’action série A Vieille-Mon-
tagne, 2880-2380.

Aux glaceries : Auvelais, 26650-28100; Cha,rleroi,
5925-6175; Moustier-sur-Sambre, 17375-17125; part
sociale Saint-Roch, 23800-24200. AEEE

Aux verreries : Hamendes, 447,50-415; part sociale
Fabrique de Verve Libbey-Owens, 690-685; Cristalleries
du Val-Saint-Lambert, 570-462,50.

Aux industries de la construction : action ordinaire
Cannon Brand, 1850-1745; Carriéres de Porphyre de
Quenast, 2240-2010; Carriéres Unies de Porphyre,
5675-5625; action de jouissance Climents de 1I’Europe
Orientale, 1165-1125; part -sociale Ciments de Cron-
festu, 445—380; action erdinaire Ciments de Visé,
2140; Cimfina, 527,50-530.

Aux industries textiles et soieries : part
Ensivaloise, 2160-2110;.action de dividende Etablisse-
ments Américains Gratry, 4700-4440; La Lainiére &
Verviers, 1645-1530; Liniere Gantoise, 3820-3780;
Liniére’ La, Lys, 89.‘25 8450; part <0c1ale Soie Vlscose,
“1590-1320.

"Aux prodults chimiques : pd.lt; sociale Fa.buque
Nationale de Produits Chimiques et Explosifs, 2150-
1855; part de fondateur Industries Chimiques, 1275
990 -Laeken; --3300-2980 ;

l
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_mines,

dateur Minitre Grands: Lacs, 1137,50-1080;

Wérister, -

2075-

socialé

- action de -capital Produits -
Chlmlques de Nleuport 1110-1045; Oxhydrlque Inter-‘

action de capital Sidac, 1410-
Sogaz, 1700-1585; Vedrin

nationale, 562,50-475;
1185; action ordinaire
sérle B, 1210-1195.
|
Aux entreprises coloniales : fondateur Aux111a1re de
Chemins de fer aux Grlands Lacs, 4550-4150; Géo-
762,560-680; privilégiée Katanga 42375 38275 ;
01d1na11e Kdtanga, 39375 37000; 1/100 de part de fon-
1/3 de
dividende Symkat, 4300-3925; p11v1lég1ee Union Mi-
nitre du Haut-Katanga, .4760—4540; action de capital
Ciments du Katanga, 1260-1185; action Sogefor, 1130-
897,50; Citas, 760-782,50; Compagnie pour le Com-
merce et ’Industrie au|Congo .(action de capital),
3670-2760; Synkin, 772,50 710

Aux plantatlons actlon V Financiére des Caout-
choucs, 1275-1190; part' de fondatcur Hallet, 3725-
3550; part de fondateul Nord de Sumatra. 1445-1400.

A Talimentation : Bodpga, 2240-2005; Glacieres de
Bruxelles, 1820-1850; Moulins La Royale, 5450-5175;
jouissance Moulins des| Trois-Fontaines, 9325-9500;
Brasseries de Haecht, 2090-2070; Brasseries d’Ixelles,

2495-2150; Brasseries de’ llioekelbérg, 3180-3185.

Aux industries diverses : part sociale Bougies de
la Cour, 1410-1315; .part jsociale Couperie Belge-Amé-
ricaine, 1675-1550; 1/9 d’prdlnane Anciens Etablisse-
ments De Naeyel 1830-1350; part sociale Englebert,
2325-1915; part de fondateur Grands Magasins
« A DPInnovation », 4725-4025.

Aux papeteries : action de capital .Papeteries de
Belgique, 430-345; ordinaire Papeteries Deleroix, 1775-
1540; action de jouissande Papeteries du Pont de la
V\Talche se répete & 9755 part sociale Papeterles de
Saventhem, 1415-1285. | :

Aux actions étrangéres : Rio-Tinto, 3175-2900; Cré-
dit " Foncier de Santa-Fé, 1400-1350; Molinos Rio
Plata, 2900-2650; Brazilian, 567-534,50; ordinaire
Securities, 274,50-260,50; Aubrives-Villerupt, 2590-
2300; Banque de Paris et des Pays-Bas, 1925-1870;
part de fondateur Chemins de fer Economiques du
Nord, 1600-1515; part beneﬁmane Electricité et Gaz
du Nord, 8375-8150; part bénéficiaire KElectricité de
Paris, 11675-10450; Glaces et Verres Spéciaux du Nord
de la France, 4900-5075; part bénéficiaire Parisienne,
2020-1935; 1/8 d’action Eaux d’Arnhem, 4500-4440;
part de fondateur Exploitations aux Indes Orien-
tales, 6000-5450; part de fondateur Huileries de Deli,
5100-4500; part de fondateur Palmeraies Mopoli,
14525-14025 ; ordinaire Rolyal Dutch, 69400-66525,

Terme. . i
Arbed, 7940-7375; Banqﬂe de Paris et des Pays-Bas,

1920-1885 ; Barcelona Traction, 202,50-190; Brazilian
Traction, 566 25-532,50 ; Chade 2195-1915; De Beers,
2175-2220; Electrobel, 2965- 2105 ; Hehopolis, 1580-

1530; Pétroﬁna, 747,50-707,50; Royal Dutch, 7030-6640;
Hydro-Electric Securities, 272,50—260 ; Sennah Rubber,
336,25-308,75; privilégiée Union Minitre du Katanga,
4770-4550. ,



STATISTIQUES

MARCHE DE L’ARGENT A BRUXELLES.

I. — Taux officiels et taux « hors banque » (escompte et préts).
tol v Taux Taux Taux des reports
Ta_.ux officiels (B. N. de B.) « hors banque » du « call money » 2)
DATES escompte | escompte préts
d’acceptat.| de traites | et avances| papier | papier en sur sur
et de non domie.| sur fonds | commer-; finan- | compen- | marché | valeurs | valeurs
traites et de publics cial cier sation au comp-
domiciliées| promesses | nationaux ' tant termo
a) la derniére quinzaine :
21 décembre 1936 ..... 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
22 — e 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
23 — e 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
24 — e 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
28 — e 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
29 - — ... 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
30 — e 2,— 2,50 3,— 1,— — — — . 5,50 4,50
31 — e 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
2 janviér 1937 ..... 2 — 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
4 — .. 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50
5 — L 2,— 2,560 3,— 1,— — — — 5,60 4,50
b) les derniers mots (1)
1935 ... cviii it 2,19 2,69 3,— 2,062 — 1,358 1,249 6,21 5,71
1036 ..o vveernnrnenn. 2,— 2,50 3,— 1,324 — — — 5,52 4,97
1935 Octobre ......... 2,— 2,50 3,— 1,875 — — — 6,— 5,560
Novembre ....... 2,— 2,50 3,— 1,875 — —_ — 6,— 5,50
Décembre ....... 2,— 2,50 3,— 1,875 — — — . 6,— 5,50
1936 Janvier ......... 2,— 2,50 3,— 1,520 — — — 5,76 5,25
Février ......... 2,— 2,50 3,— 1,448 — — — 5,50 5,—
Mars ........... 2,— 2,50 3,— 1,375 — . — — . 5,50 5,—
Avril. .ol 2,— 2,50 3,— 1,375 — v — — 5,50 5,—
Mai ............ 2,— 2,50 3,— 1,375 — — — 5,50 5,—
Juin ......0.0... 2,— 2,50 3,— 1,375 — — — 5,50 5,
Juillet .......... 2,— 2,50 3,— 1,375 — — — 5,50 5,—
Aottt ....... ..., 2,— 2,50 3,— 1,375 — — — 5,60 5,—
Septembre ...... 2,— 2,50 3,— -1,375 — —_ — 5,50 5,—
Octobre ......... 2,— 2,50 3,— 1,292 — — — 5,50 5,—
Novembre ....... 2,— 2,80 3,— 1,— — — — 5,50 4,95
Décembre........ 2,— 2,50 3,— 1,— — — — 5,50 4,50

(1) Les chiffres annuels sont des moyenneé; les chiffres mensuels sont les taux
moyennes mensuelles en &22
n

(2) Taux de la Calsse

ui concerne les
rale de Reports et de Dépdts.

taux « hors

II. — Taux des dépdts en banque au 5 janvier 1937.

en vigueur & la fin de chaque mois, ou des
banque » et les taux du « call money », R

: Comptes de dépdts & : Caisse Gén. d"Epargae
Compte : et de Retraite
. Compte Compte &
BANQUES 9 de 15 jours
vue quinzaine de . 2 ans jusque au deld
préavis 1 mois 3 mois 6 mois 1 an 20.000 do
et plus franes | 20.000 fr.
Banque de la Société Générale .. 0,50 1,— — 1,50 1,60 1,75 —_ —_ — —
Banque de Bruxelles .......... 0,50 1,— 1,— 1 1,60 1,75 — — —_ —
Caisse de Reports ............. 0,50 1,05 - —_ —_ —_ —_ —_
Kredietbank voor Handel en
Nijverheid ....ovvvvvinnn. 0,50 1,10 1,10 ,60 1, ,90 2,75 _ - —_
Société Belge de Banque ....... 0,50 y— 1,— 1,40 1,80 1,75 — — — —
Société Nation. de Crédit & I'Ind, —_ —_ — — — 2,25 - 2,50 2,50 - —_
Caisse Qén. & Epargne et de Retr, — —_ — —_ — ' — — — C 3, 2,—

N. B. — Les taux ci-dessus sont donnés nets d’'impbts.
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MARCHE DES CHANGES A BRUXELLES.

I. — Cours quotidiens.

4 =s| 32 ol IR I BN BN (- SN Il Il (e
: 32| 2% Bl 2|28 2|82, Sanl. 3|28
B2 |z 1528|3218 |88 52138 | 5|25 |8s/d8]a5 52 |82 &
DATES 8% g ME | 5S 2 |B3)] 38 g SR ES (89 e8| 48 |85 |59 &
&y & 1Sy | ENf8 (v En g ]S g gl AR S 8
@ Beo | 9 A = 2 g 8§85 N I 2174 |RE R
- Ee| g gl | g| 8| 8| 8| °| g| | 8
. . (2) 1) | (2) (2) 2)
21 décembre 1036]20,0275 |27,60625(5,9145 (323,025(135,95| — (31,1042 |149,65 (145,85 |120,675(20,77 5,9210(238,10 111,825 4,36 (26,34
22 — 29,065 |27,635 |5,9155 (324,20 (136,09 — (31,1042 149,80 |146,05 |129,75 {20,78 |5,9215(288,15 |111,— | 4,36 (26,37
23 — 29,11 |27,68875(5,9250 |324,48 (136,21| — [31,1042 {150,075/146,225(129,975(20,79 [5,9320(238,15 1112,20 | 4,36 26,39
24 — 29,0775 (27,64625(5,9230 (324,50 {136,25] — (31,1042 [150,05 {146,20 |130,— -|20,76 {5,0345|238,275(112,20 | 4,37 26,46
28 — 20,115 |27,69 |5,9280 [324,675{136,28) — (31,1769 |150,20 |146,375(130,20 {20,78 |5,9350|238,45 [112,— | 4,37 |26,46
29 — 29,1625 (27,72625(5,92725(324,775(136,30| — |31,1769 (150,50 |146,50 [130,325|20,79 5,93 (238,75 [112,225| 4,37 |26,42
30 —_ 29,1225 {27,695 |[5,9345 324,95 {136,35| — [31,2110 |150,20 (146,40 |130,075|20,78 |5,9305|238,925[112,40 | 4,37 (26,40
31 — 20,16 27,735 |[5,9375 325,30 |136,43| — [31,23535|150,40 (146,60 |130,25 |20,85 |5,9345(239,50 (112,40 | 4,38 (26,49
4 janvier 1937|29,08125(27,65875(5,9225 (324,425/136,08] — |31,23535/149,875|146,125]129,80 [20,80 |5,9230/238,525(111,80 | 4,38 |26,37
5 —_ 29,1050 27,6775 15,9210 1324,15 1136,15] — 131,15265/150,10 146,27 [130,— {20,78 |5,9250|238,64 |112,— | 4,38 (26,40
(1) Lire italienne : cours pour exécution de l'article 3 de l'arrats royal du 11 décembre 1935. f
(2) Sans affalres. . |
II. — Moyennes annuelles et mensuelles. ,
]
I Londres I Paris N‘:Za‘;:)rk Amsterdam |  Zurich I Madrid I | Milan | Stockholm Berlic
] .
1935 3 premiers mois .. | 20,737 28,248 4,2798 289,69 138,71 58,572 : 36,219 107,— 171,64
9 derniers mois .. | 20,114 39,083 5,9183 400,81 192,47 80,95 ' 48,501 150,13 238,42
1936 9 premiérs mois .. _ 39,051 — 401,842 192,821 79,568 | ! 46,704 — —
3 derniers mois. .. — 27,594 — 320,378 136,195 — | 51,190 — -
annuelle ......... 20,386 |. — 5,912 — — — : — 151,512 238,39
1035 Octobre ......... 29,143 39,116 5,9367 402,16 . 193,16 81,060 | ! 48,318 150,03 238,87
Novembro. ....... 29,148 38,965 65,0172 401,24 191,94 80,758 - || 48,068 150,30 238,02
. Décembro ....... 29,236 39,137 5,9313 402,01 192,25 81,13 | 47,88 150,73 238,66
1936 Janvier.......... 29,298 30,128 5,908 402,59 192,87 81,08 | 47,397 151,05 238,60
Pévrier «....5.... 29,347 39,208 5,8707 403,05 193,90 81,24 | 47,205 151,32 238,76
Mars «ovevennenns 29,279 39,075 5,8897 402,64 193,31 80,97 | 48,999 150,98 238,22
Avril cooiiinnn, 29,228 38,964 5,913 401,37 192,58 80,74 . 46,637 150,69 237,02
Maiooreernennnn. 20,347 | 38,872 5,9036 399,36 191,12 80,595 f 46,417 151,31 238,02
JUID aerrnnnnn.. 29,707 38,999, 5,916 400,41 191,79 80.76 | 46,522 153,16 238,38
Juille «.ovevnnnn. 20,719 39,187 5,910 402,94 103,64 80,80 || 46,660 153,22 238,68
Aot o.veenennn.. 29,809 39,055 5,0312 402,73 193,32 78,281 || 46,728 153,68 238,61
Septembre ....... 29,836  {(1) 38,969 5,920  [(1) 401,40 (1) 192,86 71,459 | 46,583 153,83  |(2) 238,15
Octobre. ......... 29,007 27,671 5,9378 318,57 136,55 | sans affaires|! 31,276 150,04 239,04
Novembre. ....... 28,919 27,494 5,916 319,59 136,—~ | sans affaires|| 31,159 149,00 238,10
Décembro ........ 29,043 27,618 5,917 322,07 136,04 | sans affaires : 31,134 149,76 238,19

(1) Paris, Amsterdam, Zurich : La moyenne du mois tlent uniquement -compte des cours du. 1* an 25 septembre inclus. Du fait
de la dévaluation annoncée, les cours ont fortement baissé depuis le 28 septembre,.

(2) Berlin :

I
Nous n’avons pas compris dans les moyennes, les covrs du 28 au 30 septembre.

III. — Change & terme. (Report « R » ou déport « D » exprin:Jés en belgas.)

POUR 1 £ POUR 100 FR. FR. POUR ]!8 . POUR 100 FLORINS
DATES - !
acheteur I vendeur acheteur vendeur acheteur Ivendv.aur _acheteur | vendeur
a 1 mois : :
21 décembre 1936..... D0,0300 | D0,0275 — - DO0,20 DO0,0025 | | — Do,60 —
22 — . DO0,0300 | D0,0275 DO0,19 — D0,0025 | D0,0015 D 0,50 —_
23 — L D0,0300 | D0,0250 DO,18 —_— D0,0025 ' — DO0,60 DO0,50
24 — . -DO0,0350 | D0,0300 |- — Do,19 D0,0025 | D0,0020 DO0,60 -D 0,40
28 — . D 0,0350 | D0,0300 DO0,22 Do0,19 D0,0025 | D0,0020 DO0,60 DO0,40
29 — .. D0,0370 | D0,0350 DO0,25 Do0,22 D0,0025 | D0,0020 DO0,60 —_
30 — . D0,0325 | D0,0310 Do0,23 Do,21 D 0,0025 ' — DO0,56 —
31 - . D0,0340 { D0,0300 DO,24 —_ D0,0025 | D0,0020 DO0,45 —
2 janvier 1937....... D0,0350 | D0,0300 DO0,23 — D0,0030 | D0,0025 DO0,60 —_—
4 — Do0,0325 — DO0,24 Do,21 D 0,0030 | D0,0025 DO0,60 —_
5 —_— ... D0,0250 | D0,0200 DO0,19 — D0,0025 } |  — Do,55 —
@ 3 mois : . |
21 décembre 1936..... DO0,0875 | D0,0850 —_ DO0,59 D0,0080 | I — D1,20 -
22 — .. D0,0950 | D0,0900 DO,54 — D0,0085 | DO,0075 D1,10 D0,90
23 - .. D0,0950 | D0,0925 DO0,62 -DO0,58 D0,0090 | D0,0085 D1,25 D1,10
24 —_ .. D0,1000 | D0,0975 — DO0,64 — D 0,0090 D1,30 D1,10
28 — D0,1050 | D0,1025 DO0,68 Do0,67 —_— D 0,0090 D1,40 D1,20
29 — .. D0,1050 | D0,1030 DO0,71 Do,67 —_— D 0,0090 D1,30 -_
30 —_ ... D0,1000 | D0,0950 DO,68 Do,66 D0,0090 | D0,0080-|] D1,25 —_
31 . —_ .. D0,1000 | D0,0950 DO 70 — — D 0,0090 D1,30 D1,15
2 janvier 1987....... D 0,1000 | D0,0950 DO0,70 DO0,66 D0,0100 | (D0,0090 D1,30 D1,10
4. —_— D 0,0950 — . DO0,69 - — D0,0095 | D1,45 D1,30
5 - veeeso- | DO,0800 | DO,0750 Do,58 | DO,55 DO0,0110 | (D0,0100 D1,30 —
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INDICE MENSUEL DE LA BOURSE DE BRUXELLES

(30 titres & revenu fixe, 120 titres 4 revenu variable).

o5 p. ¢. net d'impdts jusqu'an 15 mai 1955 sur la valeur nominale de 250 framcs; 4 p. ¢. net d'impéts & partir du 16 mail 1935 sur la valenr nominale de fr. 262,50.

TITRES A REVENU FIXE TITRES A REVENU VARIABLE
Dette |Emprunts| Obliga- | Obliga- Tovus Entrepr. | Tramw., | Tramw. : Tovus
belge pro- tions tiony TITRES . immobil..| ch. de fer et Gaz Métal. Char- Zine, | Glaceries | Textiles Colo- TITRES
| directe vinces 149 6 % A Banques | hypothée.| économ. | électri- et plomb, et et ‘Divers A
et - et impé4 net REVENG et et - cité électricité| largie |bonnages | mines | verreries | soieries niales REVENT
indirecte | commun. {16,50 %, | d'impbts FIXE hételidres| vicinaux | (Trusts) : VARIABLE
Indles p. ¢. au mols précédent
1936 lef décembre ...... 100 100 100 100 100 102 98 102 .99 102 107 100 112 104 107 106 112 104
1937 4 janvier.......... 101 101 101 100 101 107 109 104 © 107 104 112 116 126 96 118 113 105 109
indice p. r. au | Janvier 1928 .
1935 4 novembre ....... 119 132 139 109 122 30 3! 26 28 54 8 75 22 60 29 27 31 36
2 décembre ....... 119 134 140 110 123 31 33 27 28 65 A2 80 22 63 29 27 31 37
1936 2 janvier ......... 121 134 141 - 107 123 32 35 28 30 55 57 98 24 64 31 28 32 39
3 février ......... 124 134 143 - 107 124 34 36 30 33 58 70 98 30 68 36 32 37 - 43
2 mars 124 134 143 - 108 124 34 36 31 33 57 77 98 30 68 35 34 37 44
1er avril . 124 134 142 108 124 33 34 29 32 56 72 93 28 65 33 32 35 42
1er mai 125 134 140 107 124 30 32 28 29 53 65 89 24 63 29 29 - 34 39
2jrcin 125 135 141 108 125 30 32 28 . 29 53 67 91 23 67 29 29 34 39
1e juillet. ......... 126 136 141 . 107 125 29 31 28 28 49 63 88 22 686 . 29 30 34 38
Jaocb............ 127 136 142 108 126 27 30 27 24 47 55 83 18 61 26 28 32 35
Jer ‘ceptembre ... .. 128 157 141 107 125 28 30 27 ‘25 48 62 86 20 60 26 28 . 31 36
1er octobre........ 128 137 140 . 109 126 29 3 28 27 64 73 99 24 68 30 32 34 40
3 novembre....... 129 136 140 108 1256 30 31 28 27 54 6 116 27 - 74 33 36 34 42
1% décembre... ... 129 136 141 108 126 31 30 29 27 55 82 116 30 71 35 39 38 44
1937 4 janvier ......... 130 137 143 109 127 33 33 30 29 58 91 135 37 73 41 4 |- 40 48
' RENDEMENT DE QUELQUES FONDS D’ETAT BELGES ET CONGOLAIS.
Rente beige, Dette unifiée, Dommages Congo 1906, Congo 1896,
3 p. c., 2° gérie 4 p.c., + de guerre 4 p.c, 4 p.c.,
I s 50 1 th v
DATES net d’impéts net. d’impdts 1922 (*) net d'impbts net d'impbts
Cours Rendement Cours Rendement Cours Rendement Cours Rendement Cours Rendement
T1934 2 anvier ...ii.iiiii e 67,— | 4,48 — — 224,— 5,58 61,— 6,56 61,50 6,62
1935 2 janvier 4,— . 4,05 — — 248,50 5,03 75,~— 5,33 4,— 5,41
1935 4 nOVembre . ... it 77,— 3,90 91,60 4,37 249, — 4,22 88,— 4,55 88,30 4,53
2 déeembre .....eeiiiiiiiinn... e, 77,— : 3,90 92,— T 4,35 254, — 4,13 91,— 4,40 90,50 4,42
1938 2 jaavier 78,75 - 3,81 93,55 4,28 258,— 4,07 91,50 4,37 92,50 4,32
3 février ... 80,50 3,73 95,85 4,17 204 ,— 3,08 94,— 4,26 93,60 4,27
2 mars ..... 80,23 3,74 96,55 4,14 264, — 3,98 93,50 4,28 93,35 4,28
1efaveil ... 79,— 3,80 96,325 4,15 256,— 4,10 81,75 4,36 91,60 4,37
- 80,— 3,75 97,— 4,12 262, — 4,01 92,15 4,34 93,— 4,30
2 1 79,50 3,77 97,45 4,10 263,50 ' 3,08 93,20 4,29 93,75 . 4,27
Terjuillet ... 80,25 3,74 97,925 4,08 269,— 3,90 91,45 4,23 94,50 4,23
Vo 79,25 3,79 99,775 4,01 270,— 3,89 96,50 4,15 96,25 4,16
fef geptembre ...t 80,— 3,75 99,90 4,00 270,— 3,89 96,— 4,17 96,70 4,14
18T 0ctobre. . oor vt 81,— 3,70 100,075 4,00 267,50 3,93 97,50 4,10 97,50 4,10
S novembre. . ...t i 81,75 3,67 100,20 3,99 271,50 3,87 96,— 4,17 ° 97,— 4,12
St 1erdédembre.....iiiiiii e 82,25 3,65 100,25 3,99 272,50 3,85 98,— 4,08 97,75 4,09
1037 4 JanVier...oiueeneierin it iiiiiiaieaaaa 84,50 3,55 100,35 3,99 279 ,— 3,76 98,65 4,05 99,50 4,02
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PRIX DE GROS DE QUELQUES PRODUITS INDUSTRIELS.
]
N ) 1 s [} :
Prix intérieurs Prix ?; 7: t;:;;‘))grtatwn
(en fmncs pa‘rtO'Ime Mtriq‘uc). par tonne anglaise).
: CHARBONS SIDERURGIE SIDERURGIE
PERIODES > =
5 o © B 2 8
‘g g 2 _E ) g 14 % "§ g
3| g 4 - 3|8 . ° a 2 3 n
Ec|-FBl S 15 [ E|E5E| 8| 2| § ]| =% o - - I - R N B
sS4 |3 .| = 2 | B lE2] % ) S £ = 3 ) 5 g E
SE|EE| o | 2| S 12| 2| 5| E | E & = | 5| 8| 5
S22l 5 | 8 | 2ES( R |7 ||~ a g | &
.21 e ‘g [ = Q 3 & 2
5E |95 = R g g |
o = = M <] a1
=N
1934 Moyenne mensuelle ...|224,25]110,75]105,— 134,25 109,25|305,—|440,—|470,—550,—1550,—[1.100,—|{ 2-7-0| 2-8-0} 3-3-9|3- 0-3|5-10-0
1935 Moyenne mensuelle ...}228,25118,75|110,50|129,25(115,—|316,25}515,-—[552,50 587,50 (587,50 1.100,—‘ 2-7-0 2-.8-0 3-3-9|3- 1-6]5-10-0
1935 Octobre ......covuunn. 237,—|125,—|115,—|130,—|122 ,—320,— [ 540,— |580,— 600, —[600,—[1.100,—j| 2-7-0] 2-8-0[3- 3-9{3- 1-6(5-10-0
Novembre ........... 237,—|125,—1115,—{130,—}{122 ,—{320,—540,—|580 ,— 600 ,—{600,—{1.100,—|| 2-7-0} 2-8-0{3~ 3-9!3- 1-615-10-0
Décembre .....ovvuuen 237,—|125,—{115,—{130,—(122,—]320,— [540,—|580,—|600,—600,—|1.100,—]|] 2-7-0| 2-8-0|3- 3-9|3- 1-6(5-10-0
1936 Janvier .............. 237,~|125,~(115,—130,—|122,—]320,— [540,—|580,—|660,~—|600,~—|1.100, 2-7-0| 2-8-0|3~ 3-9{3- 1-6/5-10-0
Février...oooovvvvnne 237,—}125,—(115,—|130,—]122,—}330,— [555,—|580 ,~—|650,—650,—[1.100,—|} 2-7-0| 2-8-0|3- 3-9|3- 1-6(5-10-0
Mars o.oovvinneiinnnn 237,—125,—{115,—{130,—122,—|330,— (555 ,—|580,—[650,— 650, — 1.100,'—{ 2-7-0| 2-8-0{3- 3-9|3- 1-6[5-10-0
Avril .. oo 237,—|125,—|115,~{130,—[122,~]330,—[555,—|580,—|650,—|650,— I.IOO,—Q 2-7-0| 2-8~0|3- 3-9]3-"1-6]5-10-0
Mai covvivinennnnnnn, 237,—|125,—|1156,—|130,—(122,—]330,—{555,—{580,— 650 ,—[650 ,— 1,100,—i 2-7-0| 2-8-0{3~ 3-9(3~ 1-6(5~10-0
Juin...........00. 248,136 ,—|126,—)141,—137 ,-~}330,—|555 ,~ 580 ,— 1650 ,— 650 ,— 1.100,—i 2~7-0] 2-8-013- 3-9|3~ 1-6)5-10-0
Juillet ....oovvven... 246,—|132,—}122,~—137,—|137,—]450,—)580,—[630,—|700,—|700,—]1.150y—|| 2-7-0( 2-8-0|3- 3-9}3- 1-6{5-10-0
Aot ovviiiiiinnns, 246,—|132,—|122,—[137,—]137,—}450,—1680,~1630,—|700,—{700,—[1.150,—}}| 2-7-0{ 2-8-0{3- 3-9|3- 1-6(5-10-0
Septembre ........... 246,—|132,~(122,—187,—(137,—1450,—|580,—1630,—]700,—{700,—{1.150 ,— |} 2~7-0{ 2-8-0{3~ 3-9|3~ 1-6 |5-10-0
Octobre .............. 246,—[132,—)122,—[187,—~)137,~]450,— (580 ,—|630,— [700,— [700,—]1.150,~}| 2-7-0| 2-8-0(3— 3-9{3- 1-6|5-10-0
Novembre ........... 252,—|1387,—|127,—[142,—[147 ,—[450,—[580,—630,~—[700,—[700,—(1.150,—|| 2-7-0 2-8-0[3~ 3-9|3~ 1-6[6-10-0
Décembre o........... 252,—|147,—[137,—]152,—| — [500,—|640,—[710,—|775,—|775,—(1.200,—]| 3-0-0| 3-1-0|3-18-9{3-18-0(5~10-0
PRIX MOYENS DES GRAINS ET AUTRES DENREES AGRICOLES
VENDUS SUR LES MARCHES REGULATEURS DE BELGIQUE (< Moniteur belge »).
Froment Seigle Avoine Orge Pommes Lin brut Beurre Laine Eufs
de terre
EPOQUES
. . . en jrancs
en francs par 100 kilos en francs par kilo par pidce
1934 Moyenne mensuelle 62,09 56,58 61,64 63,57 32,35 65,47 18,28 14,23 0,47 °
1936° Moyenne mensuelle 76,66 68,32 81,63 75,63 . 41,15 89,84 17,90 16,18 0,52 -
"19'35 Septembre: ....... 84,53 70,39 80,15 73,88 37,84 89,53 19,40 17,38 0,60
Octobre ......... 89,70 71,54 88,08 76,40 36,36 92,27 ' 19,91. 17,85 0,79
Novembre........ 89,09 68,60 89,24 75,12 38,02 95,45 | 20,65 18,25 0,83
.Décep:\bre' ........ 95,58 69,75 88,72 75,40 39,61 98,35 | 20,58 18,08 0,79 |
1936 Janvier .......... 102,38 70,77 88,01 76,44 47,60 " 108,26 ' 20,97 18,10 0,68
FEVIier «ovuuennns 103,52 70,99 86,67 77,06 51,72 108,76 | 21,23 18,06 0,55
Mars-.... 103,08 7,75 87,77 78,92 51,85 103,21 | 20,27 18,31 0,40
Avril .ooiiiiian. 104,20 74,39 89,55 80,13 52,16 100,40 .. 18,26 18,50 0,37
Mai ..... 106,38 77,84 91,64 80,99 52,56 95,95 | 15,71 17,88 0,38
Juin ...l 106,78 79,23 91,60 81,55 58,85 94,96 ‘ 15,91 16,63 0,44
Juillet ... ... 108,84 80,61 91,79 80,34 47,77 95,47 18,24 17,10 0,46
Aoﬁt: ............ 113,72 85,24 87,‘.48 88,42 39,186 88,17 16,47 18,— 0,54
Septembre ....... 111,44 86,45 86,07 90,80 34,05 92,09 18,27 18,13 0,66
Octobre.......... 117,36 96,04 88,74 101,52 33,85 95,99 19,01 18,70 0,79
Novembre. ....... 117,43 97,93 90,61 103,65 36,64 90,32 20,52 21,25 0,85



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

MINES DE HOUILLE

PERIODES N %’,‘i:?f}zx;:m PRODUCTION EN MILLIERS. DE TONNES PAR BASSIN NH?;Z? itofc;l;
de jours de mois
fgg P ot ﬁﬁ';gwe Mons Centre | Charleroi | Namur Liége Campine | Torar | 4 eé;;a‘c' dg%iﬁi:j
1934 Moyenne mensuelle ................. 86.483 125.114 366 320 584 29 436 462 2.197 22,8 3.275
1935 Moyenne mensuelle ................. 82.990 120.165 381 323 571 27 432 473 2.207 22,6 3.323
1935 Septembre ........cviiiiiiiiiiiennnn 82.157 119.322 370 329 576 25 434 465 2.198 22,4 3.326
Octobre......cooviiviiiiiiiiiiennes 83.356 121.045 424 347 624 30 460 516 2.402 24,6 3.041
Novembre......... eseseeeseaananan 84.322 122.294 365 335 585" 27 400 493 2.205 22,1 2.836
Décembre ......cvivvviievensncnnnns 83.918 121.728 384 324 594 28 460 492. 2.283 22,4 2.558
1936 Janvier ....covvveernncnnnennnennnas 84.264 122.207 433 370 636 31 496 561 2.527 24,8 2.498
B 2% 4 T-Y A 83.727 121.634 381 334 610 29 452 530 2.337 23,0 2.402
Mars ...ovviei it i e 82.614 120.477 439 360 . 629 31 470 541 2.470 24,7 2.292
Avril L i i i it et . 83.439 120.945 434 356 632 30 470 514 2.435 24 .4 2.311
PPN 82.721 120.886 393 342 603 28 447 505 2.319 23,3 2.334
B8« 81.037 119.682 197 201 366 18 231 346 1.359 13,9 2.179
Juillet .. ... ittt ittt 83.179 121.325 427 371 628 31 492 . 550 2.499 25,6 2.084
AUt ...ttt ittt 82.016 120.338 412 355 629 30 334 526 2.286 23,2 1.927
Séptembre ......................... 78.363 114.606 | 367 315 538 25 402 512 2.159 22,2 1.712
Octobre. . ..vivveeeeieneennsnnennann 80.910 118.623 395 367 660 33 496 568 2.518 25,4 1 491
Novembre........... e .. 83.652 121.894 397 360 640 31 452 566 2.447 23,9 1.338
COKES AGGLOMERES Hauts METALLURGIE. — PRODUOTION EN MILLIERS DE TONNES
fourneaux
en .
PERIODES Production| Nombre |Production| Nombre activité Aciers Pieces Aciers Fers
) (milliers moyen (milliers moyen | 3 la fin de Fonte . d’acier
de tonnes) | d’ouvriers | de tonnes) | d’ouvriers | la période bruts " moulées finis finis
1934 Moyenne mensuelle ................. 364 3.674 113 817 37 (2) 242 242 4,0 181 4,8
1935 Moyenne mensuelle ................. 391 3.644 114 792 42 (2) 255 247 5,1 192 4,5
1935 Septembre ......c.ccviiviiniiieiannn 398 3.619 116 811 40 239 225 5,0 178 4,7
Octobre .......cocvnenns Peessenacne 415 3.659 132 803 41 260 255 6,0 216 4,9
Novembre...oooeevrieieeienannnnns 407 - 3.607 136 825 41 258 250 5,8 210 4,5
Décembre ......cceveveivieiincnnnnn 424 3.721 133 824 42 270 260 5,6 204 4,5
1936 Janvier ........ccoviiiiiiiananns e 426 3.699 136 848 42 273 268 5,7 210 4,1
Février .oovviiiiiiniiiinienennennns 405 3.715 125 810 . 42 268 266 5,2 208 4,4
Mars ..iviiiiiiiiiiisiii i 427 3.752 129 801 42 282 274 5,9 214 3,7
-84 1 423 3.772 132 707 42 271 264 5,7 200 3,3
Y 439 3.717 132 803 42 271 250 5,3 198 3,5
18717 ¢ 347 3.716 78 784 42 174 149 3,5 100 1,9
Juilleb . ooviviiiii it i 423 3.718 138 805 41 252 245 5,4 217 3.8
7 0o L P 435 3.722 119 795 41 286 266 5,9 205 3,6
Septembre ...... ..ol 422 3.726 112 799 42 268 269 6,2 209 2,8
Octobre...coveevvenernineiecnnenes 436 3.769 150 806 42 286 291 7,4 238 3,2
Novembre............. e eeseeeennn 432 3.798 142 832 42 280 276 6,6 213 3,5

(1) Statistique dn Ministére de I'Industrie et du Travail, publiée par la Revue du Travail.
(2) Au 31 décembre.




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

Lamwn SuorEes .
BBASSE-
CoTOoN DisTIL.
Condition-| Stooks Produotion RIES LERIES
Production| nements |de peignés Stooks . .
peig X
PERIODES de Verviers|  dans afin | Déolara- § o\ 1its |Production
. de mois tions
semestr. Jet de Dison les
" | (laine con- peignages | -Suores Sucres (sucres en de farines | d’alcools
de filés | ditionnde | & fagon bruts consom-
ousimpl. | (afin bruts | raffinés ot mation | gsclarées
. raffinés) .
pesée) de mois)
(6)
(Tonnes) (Hectol.)
21.000 (1)
1934 Moyenne mensuelle .. Creeieeaaea { 22.396 (2) 1.306 3.461 20.773 14.380 118.230 | - 15.079 16.322 31.784
19356 Moyenne mensuelle ............ eees { gi;;; E;; 2.230 3.491 18.517 16.616 120.760 16.552 15.938 ) 33.057
1935 Septembre ....coveviieiaiiiesinnnnn 2.252 3.723 — 14.913 28.871 19.263 15.799 32.789
Ootobre .....covveiieiinrenerennenes 2.906 3.620 73.048 *20.470 78.013 19.370 14.482 35.449
Novembre......oovvivnvivinennnnn. . ) 34.536 (2) 3.069 3.269 131.586 21.428 185.236 16.687 15.812 34.276
Décembre ..... teseensrrenccrrrvnose 2.234 3.461 17.024 12.598 191.137 14.441 15.365 37.482
1886 JanVier ...ovveerereiiennnrnncnansns 2.645 3.421 5256 12.073 182.598 13.820 14.391 34.124
Fovrier ooveviriiinnneninnnonnnnns ' 2.718 3.290 299 11.411 172.277 12.350 14.956 33.714
. 2.711 3.387 74 12.963 159.957 14.756 16.363 35.699
. 2.668 3.454 —_ 13.341 147.660 14.099 16.879 28.577
80.200(1) 2.191 3.279 — 13.973 131.214 16.299 18.400 30.698
1.557 3.364 — 14.609 107.653 20.886 18.192 32.227
2.667 3.265 — 18.657 75.414 24.296 17.436 36.731
2.204 3.323 —_ 17.599 58.748 17.368 17.859 22.120 -
2.835 3.038 — 19.634 33.837 17.076 | 16.173 37.833
3.505 2.783 72.081 22.752 84.535 18.070 15.048 39.827
Novembre.....oovveeiieviaans sensre 3.888 2,637 128.077 25.019 183.323 19.089 15.049
Marcarve ALLUMETTES Pfonn
ET BEURBES ARTIFICIELS OR BRUT
extrait au Congo (3)
Déclara- | Déclara- Destination donnée Ventes & la minque
. 4 la fabrication indig. d’Ostende
PERIODES Production tlons tions & Fabrication Exportat. '
en consom-| l'exporta- Counsom- (aveo Mines de | Toutes
mation | décharge | Quantités | Valeurs | Kilo.Moto | les mines
mation ’ tion de P'accise} (4)
(Milliers
(Tonnes) (Millions de tiges) (Tonnes) | de francs) { Kilogramamnes ).
1934 Moyenne mensuelle ..... . 