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Informa-

LES PROBLEMES DE L’APPROVISIONNEMENT DES MATIERES
PREMIERES EN BELGIQUE

- par M. Georges DE LEENER

Professeur & 1’Université de Bruxelles.

Dans les derniers mois, ce DBulletin a publié un
ensemble d’études concernant les exportations dec la
Belgique. - Un premier article y fut consacré par
nous spécialement & I’exposé du role des exportations
dans notre vie économique nationale, Celui des impor-
tations est d’un intérét non moins capital.

Parmi les importations que néoessite la structure
économique du pays, une place essentielle est occu-
pée par les matiéres premieéres. Les conditions dans
lesquelles il s’en pourvoit ainsi que la nature des
principales d’entre clles feront l’objet d’une nou-
velle série d’articles que nous inaugurerons aujour-
d’hui en introduisant la question. Notre propos est
d’exposer dans ses généralités le probléme de I’appro-
visionnement de la Belgique en matiéres premiéres et
de distinguer les diverses catégories de besoins aux-
quels elles doivent satisfaire, de méme que des diffé-
rences dans le mécanisme de leurs imporvtations et
dans les conséquences de celles-ci.

3%

Le besoin de matiéres premitres d’un pays est & la
mesure de l'intensité de sa vie économique, Eilles
sont directement nécessaires & un peuple en propor-
tion de la multitude de ses besoins propres en arti-
cles de vétements, en matidres alimentaires, en confort

de Phabitation, en objets de délassement, en outil-
lage de toute sorte. Indirectement, elles lui servent
en outre & accroitre l'utilité de son travail en lui
permettant d’appliquer celui-ci et en laidant & le
valoriser par leur mise en ceuvre la mieux en rap-
port avec les conditions économiques de lieu et de
temps. I1 est, par exemple, prés de 200.000 personnes
en Belgique qui ne tirent un revenu de leur force de
travail que par le moyen du traitement ou du .facon-
nage de matieéres premiéres textiles dont elles font
finalement des fils ou des tissus. Compte tenu des
familles qu’elles font vivre de leurs salaires, c’est
certainement & l'ordre de grandeur d’environ 300.000
ou 400.000 habitants que s’éleve la partie de la popu-
lation belge A laquelle les matiéres premiérves textiles
procurent des moyens d’existence. .

Nous ne tenterons pas de sommer les valeurs que
représente la multiplicité des diverses matidéres pre-
midres nécessaires au pays. La tentative en serait
fastidieuse et elle serait sans doute assez vaine parce
que des lacunes scraient inévitables. -Par contre, il
est possible de détailler dans leurs grandes lignes
les principales catégories de besoins auxquels elles
satisfont et d’évaluer pour certaines !’importance
des quantités qu’elles représentent et des valeurs
auxquelles elles se montent.
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D’une fagon générale, on peut distinguer avec
John B. Whitton (1) cing groupes principaux dans
les matieres premieres, Ce sont les métaux, dans les-
quels le fer doit étre cité au premier chef, puis le
cuivre, le zine, le plomb, ’étain, laluminium et
d’autres encore, comme le manganése, le chrome, le
tungsténe, etc. La second groupe comprend les miné-
raux non métalliques avee, en téte de liste, deux com-
bustibles d’une valeur inestimable, le charbon et le
pétrole. Dans le méme groupe figurent aussi
I’asbeste, le graphite, les terres plastiques, etc. Les
matiéres premieéres chimiques constituent le troisiéme
groupe avec le soufre, les nitrates, le potassium, les
phosphates, etec. Le quatriéme groupe est celui des
fibres textiles avec le coton, la laine, le lin, la soie,
le chanvre, le jute, le sisal. Dans un cinquiéme groupe
se placent les huiles végétales, dont I’importance
devient de plus en plus grande. A ces divers
groupes, on doit ajouter les matiéres alimentaires,
bien qu’elles ne soient pas toujours considérées &
I’égal de matitres premitres. Cette classification est
plus explicative que limitative. On y observe de
grosses lacunes telles que le bois et le caoutchouec.

Dans les importations de la Belgique, les diverses
matiéres premiéres répondant & ces principales caté-
gories prennent une .place primordiale. Les besoins
de métaux sont satisfaits pour une notable partie
par des importations de minerai et surtout de mine-
rais de fer. L’industrie de la métallurgie présente
un grand développement en rapport avec la situa-
tion géographique du pays et avec ses richesses houil-
léres. Elle doit s’approvisionner en minerais non
seulement pour produire les métaux nécessaires dans
le pays, mais aussi pour les produire en vue de
I'exportation. Le plus grand besoin de minerai est
celui ‘'de minerais de fer, dont la consommation
atteint certaines annédes jusqu’d une dizaine de mil-
lions de tonnes. D’autres besoins de minerais con-
cernent principalement la production du zinc et
aussi celle du nickel pour la premiére desquelles en
particulier plusieurs centaines de milliers de tonnes
sont nécessaires annuellement.

I1 est des besoins relatifs aux métaux auxquels
satisfont des approvisionnements directs de métaux
mémes, comme le cuivre, le plomb, 'aluminium, le
nickel, 1’étain, qui sont exigés dans nombre d’emplois
industriels. Pour le cuivre, le plomb, le nickel et
I’étain, Vexistence de quelques usines consacrées a
leur production ou & leur raffinage crée en outre un
besoin de leurs minerais, de mattes ou de métaux
bruts.

(1) JouN B. WHITTON, « Changement paciflque et matires pre-
mitres » dans La Crise mondiale (Institut universitaire des hautes
études internationales de Genéve). Zurich, Editlons polygra-
phiques, 1938, p. 333.

Le deuxiéme des grands groupes de matidres pre-
mieres distingués ci-dessus comprend le charbon et
le pétrole, ainsi que ses dérivés et surtout l’essence.
Du premier, la Belgique peut s’approvisionner dans
le pays méme, tandis qu’elle est absolument privée
du second. L’existence de riches gisements houillers
nationaux ne signifie nullement l’exclusion corréla-
tive d’approvisionnements au dehors. Des raisons de
différences de qualités de houille et surtout de proxi-
mité relative des gisements houillers étrangers en
relation avec le bon marché des tlransports a destina-
tion de régions de la Basse-Belgique, expliquent qu’au
sens économique strict elle ne se suffise pas entiére-
ment avec ses propres charbons, A ce méme groupe
de minéraux non métalliques appartiennent d’autres
mati¢res minérales dont le besoin existe certes plus
ou moins en Belgique, encore qu’il ne manifeste pas
la méme importance que celui de nombreuses autres
matiéres premieres. D’ailleurs, le pays contient des
gisements de terres plastiques, de calcaire, de sable
de verrerie, etc., qui lui viennent fort & point.

Nous avons distingué dans un troisiéme groupe les
matiéres dites chimiques comme le soufre, les
nitrates, le potassium, les phosphates, etc. Il en est
d’essentielles, comme le soufre, par exemple, ou ses
composés, car ils sont le fondement indispensable
aux industries chimiques les plus importantes. Les
nitrates sont aussi indispensables pour la prépara-
tion des engrais en temps de paix, des explosifs en
temps de guerre, etc.

Au quatrieme groupe se rattachent les fibres tex-
tiles qui constituent, en Belgique, une matitre pre-
miére particuliérement précieuse pour P’utilisation
d’une nombreuwse main-d’ceuvre. Le pays ne les pro-
duit quasiment pas, exception faite pour le lin.
Outre son besoin de lin, son besoin est trés grand
aussi en coton, en laine, en chanvre, jute, sisal, ete.

Partout dans le monde existe un large besoin de
graisses ou d’huiles d’origine végétale. La Belgique
n’y fait pas exception. Il se manifeste notamment
par l'utilisation de grandes quantités de graines ou
autres produits oléagineux dont les plus importants
sont les graines de lin, les arachides, les noix pal-
mistes, le coprah et les graines de soya. Ces matiéres
sont des-productions particulitres & des régions d’un
climat plus ou moins chaud. Une telle circonstance

‘les exclut des possibilités des productions propres

de la Belgique.

Viennent enfin les matiéres premiéres constituant
1a source de l’alimentation ou de la satisfaction des
besoins alimentaires secondaires de la population
belge. La consommation en est trés considérable dans
le pays en rapport avec sa population de prés de
8 1/2 millions d’habitants ayant un standard de vie
assez élevé. Elles comprennent principalement le fro-
ment, 'orge, le mais, le riz, le café, le sucre, le sel,
le cacao, les huiles et les graisses comestibles,
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sans parler de la viande, des ceufs, du beurre, du
poisson, des pommes de terre, des légumes, etc., qui
sont consommés directement et de matiéres premiéres
de ’alimentation du cheptel animal comme tourtea,ux
avuine, seigle, son, fourrages.

Quelques autres catégories peuveut encore étre
ajoutées aux grandes classes de matiéres premiéres qui
viennent d’étre dénombrées. Elles répondent a des
besoins essentiels comme, par exemple, le vétement et
Ia construction. On y rangera les peaux et pellete-
ries, le cuir, le bois, le caoutchoue, la pate & papler,
les os.

2
* #

La simple énumération de ces diverses espéces de
matiéres premieres suffit pour faire ressortir les
lacunes ou les insuffisances de leur production en
Belgique, Il en est de nombreuses que le pays ne
produit pas du tout; il en est d’autres dont il s’ap-
provisionne en tout ou en partie par ses propres
moyens.

A

Pour satisfaire & ses besoins alimentaires, la Bel-
gique produit elle-méme une grande quantité de blé
dont la proportion, par rapport aux besoins de la
panification, est assez variable selon 1’état des récoltes
et les circonstances artificielles de 1’emblavement. On
compte qu’il faut annuellement 1 million &
1.100.000 tonnes de froment pour la mouture de tous
les moulins. Les statistiques du Ministére de I’Agri-
culture apprennent qu’en 1937, la culture a produit
423.000 tonnes de froment; mais une notable fraction
de cette production ne convient pas & la mouture de
la farine requise pour ung bonne panification. CVest
ce que confirme d’ailleurs limportation nette dans
la méme année de plus de 1 million de tonnes de
blés étrangers (2). La Belgique ne se suffit pas non
plus ni en seigle ni en avoine. Elle ne se suffit pas en
orge et escourgeon dont elle a produit, en 1937,
400.000 tonnes, tandis qu’elle en a importé net pres
de 430.000 tonnes. Elle ne produit pas du tout de
mais en grain dont elle a importé la méme année
environ 900.000 tonnes, ni de riz dont elle acquis a
I’étranger plus de 50.000 tonnes.

La Belgique paraitrait & premiére vue pouvoir se
suffire & peu prés & elleméme dans sa consomma-
tion de pommes de terre puisque les quantités
qu’elle en importe équivalent, bon an mal an, & quel-
ques milliers de tonnes prés, aux quantités qu’elle
en exporte. Pour des raisons de différences de qua-
lités ou de décalage saisonnier dans les productions,
le recours 3 l'importation est cependant nécessaire.
Il a atteint prés de 90.000 tonnes em 1937.

(2) On retlendra cf{ue pour ce chiffre d’lmportation comme pour
tous les autres chiffres du commerce extérieur, les quantités ren-
seignées concernent les importations de 1'Union économique . belgo-
luxembourgeoise. Sauf cas spéciaux, ce fait ne fausse ces chifires
ue dans la proportion des 300.000 habitants du Grand-Duché de
uxembourg aux 8 1/2 millions dhabitants de la Belgique.

Dans d’autres consommations alimentaires, des
importations parent 3 des insuffisances dans la pro-
duction nationale. Il en est ainsi en matiére de
légumes frais ou secs comme choux-fleurs, féves et
haricots, tomates, oignons, pois, lentilles, féve-
roles, etec., en matiére de fruits de table frais
ou secs, surtout de fruits exotiques et notamment
de bananes, oranges, citrons, abricots, pommes,
poires, etc. La carence du pays est totale dans la
production du café, de cacao et du thé dont il a
importé, en 1987, respectivement environ 50.000,
15.000 et 300 tonnes. Il dépend aussi entierement de
P’étranger pour Vimportation d’environ 350.000 t.
de sel. Par contre, il se suffit grosso modo dans sa
consommation de sucre.

Une partie des besoins alimentaires de la Belgique
est plus particuliérement satisfaite par 1’importation
de matiéres premiéres que son industrie convertit en
produits d’alimentation, Tel est le cas des graines
oléagineuses et produits similaires, dont une partie
est cependant employée & produire des huiles indus-
trielles. On peut, sous cette réserve, mesurer Ile
besoin de matiéres oléagineuses par la grandeur de
leurs importations directes plus les huiles végétales
importées telles quelles. En 1937, leurs importations
ont compris principalement, en chiffres ronds,
60.000 tonnes d’arachides, 100.000 tonnes de graines
de lin, 15.000 tonnes de coprah, 25.000 tonnes de noix
10.000 tonnes de graines de ricin,
16.000 tonnes de graines de soya, 5.000 tonnes de
graines de colza. Les importations d’huiles végétales
de méme origine ont atteint quelque 30.000 tonnes.

palmistes,

Les importations de fourrages, de son et de tour-
teaux sont assimilables aux importations de matiéres
premiéres alimentaires puisqu’elles sont destinées &
nourrir le bétail pour la production de viande, de
lait, de beurre, etc. L’ordre de grandeur en est de
300.000. tonnes de fourrages, 150.000 tonnes de son
et de 300.000 tonnes de tourteaux. Enfin, dans le mnéme
ordre d’usages, l'importation de quelque 15.000 &
20.000 tonnes de tabac approvisionne en matiére pre-
miére de nombreuses industries du tabac.

Les besoins de matiéres. premiéres métallurgiques
sont satisfaits par limportation de trés grandes
quantités de minerais de fer. Dans les anndes de
prospérité, elle avoisine les 10 millions de tonnes. Les
autres importations de minerai sont celles de
600.000 tonnes de minerai .de zine, 300.000 &
400.000 tonnes de minerai de manganése, 40.000 tonnes
de minerai de cuivre, 140.000 tonnes de minerai de
plomb, 10.000 tonnes de minerai d’étain. Les métaux
importés comprennent principalement prés . de
240.000 tonnes de cuivre en 1937 et plus de 1.000 tonnes
de nickel. Les besoins d’autres métaux sont satisfaits,
au moins en majeure partie, par la production du
pays.
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Dans l'ordre des matiéres minérales en général, le
charbon excepté, la belgique se suttit assez peu a
elie-méme. Sans doute wispose-t-eile de roches plas-
tiques pour diverses industries ceramiques, de sable
pour les industries verriéres, de matléres minérates
diverses mnécessaires & la fabrication du ciment, de
la chaux, etc.; mais elle doit importer les pétroles
et produits dérivés et méme de la houille. Pour ce
qui est de cetie .derniére, son importation ne résulte
point d'une nécessité absoluc, mais elle est la consé-
quence de l’avantage retivé en Belgique de I’emploi
de charbons étrangers convenant mieux par leurs
qualités pavticulieres ou rendus & meilleur marché
aux lieux de consommation que des charbons du pays.
Elle représente une quantité assez variable selon la
conjoncture économique et aussi selon 1état des
réglementations du commerce international. Elle peut
atteindre normalement quelques millions de tonnes.
Relativement beaucoup plus importante, sinon en
volume du moins en ce qui concerne nos besoins, est

Pimportation de pétroles et de leurs dérivés dont le-
pays est totalement dépourvu. Aussi en importe-t-il

une quantité annuelle de l’ordre de 500.000 tonnes.
La nécessité de 'importation de matiéres premiéres
en Belgique est trés grande aussi dans la catégorie
des besoins de toutes les industries chimiques. Eile
explique les importations de 50.000 tonnes de salpétre,
de 18.000 tonnes de soufre, de 300.000 tonnes de phos-
phate de chaux et de multiples mati¢res de moindre
importance. On peut y rattacher les importations
de quelque 100.000 tonnes d’os constituant -la matiére
premiére de la fabrication de la gélatine, les impor-

tations de 130.000 tonnes de sels de potasse bruts et

les importations de 800.000 tonnes de sel brut. De
fagon plug ou moins immédiate, ces derniéres impor-
tations concernent aussi la satisfaction des besoins
alimentaires en fournissant notamment des engrais
pour l'agriculture. »

De trés fortes importations de matitres premiéres
en Belgique sont constituées par les matiéres textiles
brutes. Ce sont 100.000 tonnes de coton, 70.000 tonnes
de laine, 70.000 tonnes de jute, 170.000 tonnes de lin,
20.000 tonnes de sisal, 6.000 tonnes de chanvre. De
grandes quantités de fils s’y ajoutent bien que la
Relgique dispose de nombreuses filatures travaillant
les divers textiles. Ces fils importés servent de
matiére premiére dans diverses fabrications. Leur
importation s’explique en général par des raisons
de spécialités oy de qualités différentes. On y trouve
principalement des fils de coton (3.000 & 4.000 tonnes),
des fils de laine (1.800 tonnes), des fils de chanvre,
lin, ramie, ete. (3.000 & 3.500 tonnes), des fils de soie
(1.000 & 1.400 tonnes).

Restent enfin quelques catégories plus particulieres
d’importations de matiéres premiéres ou de marchan-
dises assimilables a celles-ci comme les bois, les
pites & papier, le caoutchouc, les peaux.et pellete-
ries, les cuirs, ete. Il en est parmi elles dont l'im-

portance est trés grande. Tel est le cas du bois, qui,
dans D'état de matiére premiére, donne lieu & des
importations annuelles d’environ 1.500.000 tonnes. Les
importations de pétes & papier se chiffrent par
150.000 tonnes & 200.000 tonnes, On doit mentionner
aussi des importations d’environ 5.000 tonnes de liege
brut ou semi-ouvré.

Le caoutchouc brut et ses succédanés, le caoutchouc
régénéré et les déchets de caoutchouc constituent un
total d’importations pouvant atteindre 20.000 tonnes
par an,

Les peaux brutes et les cuirs donnent lieu respec-
tivement & des importations annuelles de l'ordre de
grandeur de 40.000 et 2.000 & 3.000 tonnes, IL’utilisa-
tion des premiéres nécessite I’emploi de matiéres tan-
nantes dont les importations atteignent environ
10.000 tonnes. Les industries de la fourrure et de la
coupe des poils recoivent, de leur c6té, quelques mil-
liers de tonnes de pelleteries brutes de 1’étranger,

Ce tableau présenterait une lacune importante si
nous ne mentionnions le besoin de diamants bruts
pour l’'industrie diamantaire anversoise. 11 est
entierement satisfait par les importations.

Nous venons d’esquisser un tableau sommaire des
matieres premieres pour lesquelles la Belgique dépend
d’approvisionnements étrangers. Ce tableau n’a rien
de rigoureux. L’utilisation des statistiques du com-
merce extérieur ne permet pas davantage. Des con-
fusions y sont inévitables entre les matiéres pre-
miéres qui sont réellement utilisées dans le pays a
des fins industrielles complétes et d’autres qui ne le
traversent qu’en transit ou qui n’y subissent que
quelques opérations rudimentaires avant d’étre redi-
rigées sur l’étranger, Dans le cas de nombreuses
marchandises qui sont & la fois importées et exportées,
il est difficile d’appréecier si leurs importations ne
pourraient &tre au besoin évitées gréce & l’emploi
en leur lieu et place des marchandises de méme nature
qui sont exportées,

Ces mémes raisons expliquent la difficulté de toute
tentative d’apprécier dans leur totalité les besoins
en matiéres premiéres auxquels la Belgique ne peut
satisfaire qu’en s’en pourvoyant & l’étranger. Au
surplus, dans pareille totalisation, la considération
des quantités n’aurait aucun sens, car il n’est pas
possible de considérer dans un méme total en poids
de la houille, des fils de soic et des diamants bruts,
par exemple. La totalisation ne pourrait donc se
fonder que sur les valeurs.

A cc sujet, quelques données sont susceptibles d’8tre
empruntées aux statistiques officielles du commerce
extérieur & la condition expresse que leur production
et leur utilisation soient entourées de réserves capi-
tales. D’aprés les tableaux du commerce cxtérieur de
I'Union économique belgo-luxembourgeoise, les totaux

— 96 —




de deux grandes classes d’importations assimilables
au moins en majeure partie aux matiéres premiéres
nécessaires au pays se seraient élevés en 1936 & envi-
ron 4 1/2 milliards de francs d’objets d’alimentation
(et boissons) et 11 1/2 milliards de francs de matiéres
brutes ou simplement préparées et, en 1937, 3 respec-
tivement 5 1/2 milliards pour les premiéres et
15 1/2 milliards pour les secondes. Des déductions
sont nécessaires pour tenir compte des causes de con-
fusion exposdes ci-dessus. Par ‘contre, 'des marchan-
dises sont importées sous des rubriques de produits
fabriqués bien qu’elles jouent encore le rble de
matiéres premiéres pour des industries belges aprés
avoir été 1’objet de certaines transformations &
Iétranger. Il en est ainsi des cuirs et peaux préparés,
des pelleteries préparées, de fils textiles divers, ete.
Aussi, dans une trés grossiére estimation peut-on éva-
luer les importations de matitres premiéres largement
comprises & un montant qui aurait été en 1936 et en
1937 respectivement d’environ une quinzaine et d’en-
viron une vingtaine de milliards de francs. Telle
serait en méme temps la mesure de la dépendance de
la Belgique vis-d-vis de I’étranger dans les fourni-
tures de matiéres premiéres nécessaires & sa vie
économique. )

Dans les dounées qui viennent d’étre produites sur
la foi des statistiques officielles, tous les principaux
approvisionnements extérieurs de matiéres premiéres
ont ¢té considérés sans qu’aucune distinction n’ait été
établie au sujet de lintervention éventuelle de la
colonie belge du Congo dans leur fourniture. Cette
distinetion est cependant utile, Elle doit étre faite
parce que la colonie est une sorte de prolongement
outre-mer du territoire de la métropole et parce que
ses produits sont le fait d’entreprises auxquelles par-
ticipent des capitaux belges et du personnel helge.
A ces divers égards, des fournitures de matidres
d’une colonie & la mére patrie sont donc assimilables
4 des approvisionnements que celle-ci s’assurerait sur
son propre territoire national.

La décomposition des bhesoins auxquels “doivent
satisfaire les approvisionnements en matiéres pre-
miéres nécessaires & la Belgique suffit pour faire
apparaltre les sources auxquelles elle est susceptible
de puiser dans sa colonie en rapport avec les res-
sources de celle-ci. Dans son état actuel de développe-
ment économique, le Congo est & méme de fournir a
la Belgique, & titre de matiéres premitres essentielles,
principalement du cuivre, du coton, du bois, des
minerais d’étain et des matiéres oléagineuses. La
presque totalité du cuivre brut ou en mattes importé
en Belgique est de provenance congolaise, En 1937,
sur un total d’importations de coton brut en Bel-
gique, transit non déduit, de 130.000 tonnes, le Congo
est intervenu pour prés de 27.000 tonnes. Les bois

importations en Belgique provient de la

dont le pays se fournit dans la colonie sont relative-
ment de beaucoup moindre importance. Il s’agit de
bois spéciaux, surtout & usage d’ébénisterie, dont
elle lui a fourni prés de 80.000 meétres cubes en 1937,
encore qu'une partie ait pu en étre réexportée, Dans
les bois de cette espeéce, la part d’approvisionnement
du Congo est tout & -fait prépondérante. Les seules
matiéres oléagineuses dont 1’approvisionnement est
assuré par le Congo sont les noix palmistes et Ihuile
de palme brute. La presque intégralité de leurs
colonie.
Enfin 80 p. ¢. des minerais d’étain importés dans le
pays sont aussi de provenance coloniale, tandis
qu’'une assez faible fraction des diamants:nécessaires
4 lindustrie diamantaire belge sont fournis par la
colonie. '
- * L]

La distinction qui vient d’étre faite des matieres
premiéres dont la Belgique se fournit dans sa
colonie appelle d’autres considérations du méme
ordre. L’approvisionnement de matiéres premiéres de
n’importe quel pays se présente sous des aspects
différents selon qu’il les acquiert en! dehors ou selon
qu’il s’en pourvoit sur son propre territoire.

Pour lapprovisionnement & lintérieur des fron-
tidres, on peut rappeler ’avantage qui a été souvent

. souligné au profit du commerce intérieur en opposi-

tion avec le commerce extérieur. 11 y a longtemps déji
que J.-B. Say écrivait : « Outre qu’en tous pays le
commerce intérieur, quoique moins apercu (parce
qu’il est en toutes sortes de mains), est le plus con-
sidérable, il est aussi le plus avantageux. Les envois
et les retours de ce commerce sont nécessiirement les
produits du pays » (3). On aurait tort cependant
d'en conclure & Vopportunité de quelqué _prétendue
politique d’autarcie dont l'illusion ne résiste pas & la
considération des avantages retirés des achats exté-
rieurs de matiéres premiéres. ! S

Dans le méme ordre d’idées, John B. Whitton (4)
a trés justement fait observer que la possession de
matiéres premiéres n’implique .pas néecessairement . la
prospérité. Il cite V’exemple des Etats-Unis, tenus
pour I’Etat pourvu type. Pendant les tristes années
de 1929 & 1933, ils étaient cependant ravagés .par
les besoins et la misere. Inversement, si la possession
des matidres premiéres n’impligyue pas’ nécessaire-
ment.la prospérité, leur manque n’entraine pas obli-
gatoirement la pauvreté. Entre 1929 et 1933, bien . que
manquant & peu prés de toutes les. matiéres premidres
importantes, la population de la Suisse a joui, d’une
manitre générale, d’une prospérité plus élevée que
celle des citoyens de New-Jersey . et d’Illinois. Et
J. B. Whitton d’ajouter encore avec raison, en

(3) J.-B. Say, Traité d'économie politique, 2 édition. Paris,
A.-A. Renouard, 1814, tome Ier, p. 84,
(4) JouN B. WHITION, 0op. cit., pp. 339 et 340.
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s’appuyant sur ’exemple du Japon : « La prospérité
des nations dépend essentiellement non de la pos-
session, mais des échanges. » Nous n’insisterons donc
pas davantage sur les effets des approvisionnements
intérieurs des matiéres premiéres, car il importe
avant tout de s’arréter & la considération des conse-
quences de leurs achats au dehors.

Les conséquences des achats extérieurs de matiéres
premiéres sont diverses autant que multiples. Dans
un monde économique qui ne subirait point les obsta-
cles d’entraves artificielles, chaque pays se pourvoi-
rait de matitres premidres étrangéres dans l’exacte
mesure des avantages qu’elles lui vaudraient par rap-
port & ceux que lui procurerait I’abstention des
mémes achats. (Vest dire que des matiéres premiéres
seraient acquises & 1’étranger lors méme que des res-
sources en existent dans le pays, s’il lui en cofitait
moins de dépenses de toute sorte pour les obtenir en
échange d’autres de ses propres produits que de s’em-
ployer 3 les produire par lui-méme.

Tout pays important des matiéres premiéres étran-
géres retire un avantage de ces importations, car s’il
n’en retirait pas, il ne se livrerait pas & leur impor-
tation. Un pays qui importe du pétrole ou de
V’essence pourrait se passer de leur importation s’il
posstéde de la houille qu’il convertirait dans des pro-
duits équivalents de ceux dérivés du pétrole. Au
point de vue de ’économie, son avantage est néan-

moins de se pourvoir dans des contrées disposant de’

gisements pétroliféres, car le méme pétrole importé
en échange de marchandises cofitera ce que celles-ci
auront cofité de dépenses diverses et elles en colite-
ront beaucoup moins qu’il n’en est nécessaire jusqu’d
présent pour produire de Pessence de synthése. Des
pays s’efforcant de se rendre indépendants des
approvisionnements extérieurs de matiéres premiéres
par la substitution 3 celles-ci d’ersatz de production
nationale, tendent & s’épuiser en vains efforts ris-
quant de les conduire & la ruine s’ils persistent dans
la méme voie.

Il est des approvisionnements en matitres premidres
acquises 3 l’étranger dont la justification n’est pas
méme fondée sur un défaut total de ressources natio-
nales. Dans ce cas, leur raison d’étre réside dans des
avantages tenant 3 des facilitds de transport dont
jouissent les produits étrangers. Leur emploi en lieu
et place des mémes matitres qui pourraient &tre
obtenues dans le pays, méme 3 qualité et & prix
égaux au départ, se traduit par une économie des
frais de transport qui en rend l’emploi plus écono-
mique que celui des secondes.

Les approvisionnements extérieurs de matidres pre-
midres sont souvent envisagés au point de vue de

leurs effets sur la balance des comptes du pays. Nous

n’épiloguerons pas longtemps sur cet aspect de la
question qui reldve de conceptions mercantilistes,
encore cependant que quelques considérations de fait
d’un intérét pratique certain puissent s’y greffer. 11

n’est pas douteux que l’accroissement des achats de
matiéres premiéres 3 l’étranger soit susceptible de
causer de sérieuses difficultés dans un pays péitissant
de graves embarras monétaires. Sous l’influence du
souci primordial immédiat de la sauvegarde de la
monnaie nationale, de justes appréhensions peuvent
étre motivées par des importations de matiéres pre-
miéres pour des montants considérables. Dans un
pays soumis au contréle des changes, des mesures
restrictives de ces importations sont lides & 1’exercice
du controle de 'emploi des devises aux fins auxquelles -
elles sont accordées, Le régime monétaire sain dont
jouit la Belgique enléve & ce c6té de la question tout
intérét d’actualité pour notre pays. Dans ses condi-
tions présentes, on doit dire avec von Mises (5).que
« c’est une erreur de croire que les achats de mar-
chandises importées font bréche dans le stock des
devises de la nation... La quantité de devises étran-
géres est essentiellement mobile. Les avoirs en
devises étrangeres sont en flux et reflux continuels.
Ils s’épuisent et se reconstituent tous les jours, En
achetant des produits étrangers, le consommateur
crée, du fait qu’il- diminue ses achats de marchan-
dises nationales, le montant de devises étrangeéres
nécessaires pour ce qu’il achéte. »

Par contre, diverses circonstances méritent de
retenir spécialement Pattention pour les conséquences
avantageuses qui découlent de Pimportation des
matitres premieres étrangéres. On ne peut oublier
que, de facon générale, cette importation est dans
une large mesure la compensation nécessaire aux
achats de l’étranger dans le méme pays. Dans 1’état
actuel des relations commerciales internationales, la
réalité de pareille compensation affecte une forme
particuliére. Par les conventions commerciales en
vertu desquelles des pays se concedent des avantages
réciproques dans l’application de leurs régimes doua-
niers respectifs, ’octroi de ces avantages en faveur
des importations de 1'un est subordonné & des avan-
tages équivalents au bénéfice des importations de
Pautre. Si 'un de ces pays est déterminé par 1’état
de son économie & exporter des matieéres premiéres,
notamment des produits alimentaires, il fait dépen-
dre de facilités & leur importation dans I'autre pays
les avantages accordés & celui-ci en faveur des expor-
tations des produits de ses industries, Aussi ’impor-
tation des matiéres premitres devient-elle ainsi la
compensation obligatoire de ’exportation des pro-
duits fabriqués. Dans ces conditions, il n’est pas
question que les approvisionnements extérieurs de
matiéres premiéres nuisent sensiblement & 1’équilibre
de la balance des comptes Il en est encore moins
question que jamais dans les conditions présentes
des relations ‘monétaires internationales. Celles-ci
sont régies par de nombreux accords de clearing ou

(5) Lupbwic VoN Mises, « La crise de la division internationale
du travall », dans La Crise mondiale, op. cit., p. 291




de paiement. Les dispositions de ces accords ont
directement pour effet de subordonner les exporta-
tions 3 destination d’un pays aux importations de
sa provenance. S’il produit des matidres premiéres,
leur fourniture & un second pays permettra 3 celui-ci
P’exportation & destination du premier, de montants
équivalents de ses propres produits. Dé&s lors, l'im-
portation des matiéres premiéres, loin d’8tre une
charge pour ’économie nationale, devient un moyen
de promouvoir les exportations d’un pays au grand
avantage de ses activités économiques.

Un autre corollaire des approvisionnements exté-
rieurs d’un pays en matiéres premidres intéresse ses
relations avec les contrées d’outre-mer. Le grand port
belge d’Anvers est redevable d’une grosse partie de
son activité aux importations par mer de considé-
rables quantités de matitres atteignant
Pordre de grandeur d’une douzaine de millions de
tonnes dans des anndes de prospérité relative, soit
environ 80 p. c. ou davantage du total de son trafic
d’importation. Toutes proportions gardées, il en est
sensiblement de méme dans les autres ports belges.
Tl est vrai qu’une partie en est réexpédide vers des
territoires étrangers de leur hinterland. Ce mouve-
ment de marchandises n’en réagit pas moins trés
favorablement sur les possibilités de transport 4 la
sortie des mémes ports. Anvers ne serait point choisi
comme. port d’escale ou d’aboutissement de si nom-
breuses lignes de navigation et de nombreux autres
navires ne §'y présenteraient pas si des transports
réguliers de gros tonnages de matidres premidres ne
les y conduisaient. . A la sortie, les mémes navires
sont disponibles pour les exportations belges vers de
nombreux pays d’outre-mer .ol nos marchandises
peuvent étre vendues & des conditions avantageuses
de prix et de rapidité. On découvre sans peine tout
le bénéfice que I’industrie belge retire de cette situa-
tion.. En outre, Vachalandage du port d’Anvers
draine vers notre .grand . port 'national nombre de
courants commerciaux & destination. ou en prove-
nance .des parties étrangéres de son hinterland. Leur
passage & travers la Belgique est cause de profits
multiples pour le pays..

L’ensemble de ces considérations peut &tre condensé
dans cette conclusion que les achats de matidres pre-
miéres & D’étranger pour les multiples besoins du
pays sont un important facteur.de sa prospérité
générale. La pertinence n’en est point contredite paT
la considération de raisons d’ordre militaire.
Celles-ci sont susceptibles . d’exiger le sacrifice.- de
partie des avantages exposés s’il est jugé nécessaire
de soustraire le pays, en cas de conflit exténeur aux
difficultés du réapprov1smnnemen’o direct ou indirect
des mumtlons de ses forces armées, ainsi que de
mettre ses populatlons é, l’abn des effets de blocus
a,hmentalres

premiéres

Les approvisionnements de matidres premiéres
étrangéres s’effectuent par un ensemble de méca-
nismes dont la considération importe & divers titres.
Ces mécanismes présentent des processus distincts
dans lesquels des avantages et des inconvénients
doivent é&tre différemment soulignés.

Le commerce des matiéres premitres est caractérisé,
en général, par de grosses opérations de négoce de
marchandises achetées sur des marchés et non directe-
ment & leurs producteurs. Ce fait est la conséquence
de la fréquente dissémination de leur production
entre de nombreuses entreprises et de la nécessité de
rassembler leurs produits en des
puissent &tre vendus de facon assez constante ou
assez réguliére et en assez grosses quantités pour que
des acheteurs y soient attirés en nombre suffisant.
Par leur nature, ces marchandises se prétent d’autant
plus facilement 3 des transactions de gros volume
qu’elles répondent & une classification en des catégo-
ries bien déterminées et bien distinctes. Tel est le cas,
par exemple, pour le blé, le mais, le coton, la laine,
le caoutchouc, ete., dont nous avons montré la part
considérable dans D’ensemble des
matidres premidres en Belgique,

lieux ou ils

importations de

I1 est cependant d’importantes matiéres premidres
dont Vimportation s’opire autrement. Il s’agit de
matidres premidres importées en Belgique directe-
ment par les entreprises consommatrices qui les pro-
duisent elles-mémes en propre ou en participation
dans des exploitations sises & I’étranger. Il en est
ainsi des importations de minerais de fer et de mine-
rais de zine que de nombreuses usines métallur-
giques belges tirent de gisements étrangers, notam-
ment de la Lorraine francaise, en ce qui concerne les
premiers, et de multiples pays, en ce qui concerne
les seconds.

VlUn troisitme cas d’une notable importance méme
relative est celui des importations de pétrole et de
ses dérivés qui sont opérées par de grandes entre-
prises internationales ou par leurs filiales belges.
Elles les obtiennent de leurs propres exploitations
pétroliféres ou de leurs propres raffineries en pays
étrangers.

Par rapport & Pensemble de leurs importations en
Belgique, le mode le plus pratioué est certainement
ceclui des achats de matitres premidres sur de grands
marchés; mais des différences non moins intéressantes
s3 présentent encore selon que ces marchés se
trouvent dans les pays d’origine de la marchandise,
dans des pays intermédiaires ou en Belgzidue méme.
Par exemple, des achats de laines sont effectués pour
le- compte de l'industrie .belge. directement & des
ventes publiques. de laines . en- Afrioue
d’autre part, des. achats de' cotons indiens sont traités
en - Angleterre. pour le besoin -de -la filature ‘belge™
I'intervention -de .courtiers anglais; enfin, -des .achats
de mais pour des nusines belges se livrant & leur

australe;
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mise en ceuvre sont opérés & Anvers par l’intermé-
diaire de courtiers anversois traitant sur place avec
des agents des vendeurs en Argentine,

A de multiples égards, ’'usage de ces divers modes
d’approvisionnement présente des différences dont
. les conséquences doivent étre apprécides au point de
vue économique général et, plus spécialement, au
point de vuc monétairc et méme au point de vue
politique ou militaire.

Quand une société sidérurgique importe ses mine-
rals extraits de ses propres gisements & [’étranger,
elle est nécessairement soustraite pour ses approvi-
sionnements aux effets des vicissitudes des marchés.
Cela signifie qu’ils lui reviennent au prix cofitant
sans qu’elle soit exposée & devoir les payer & des
prix exorbitants en cas de forte tension de la
demande. Ses risques d’approvisionnement sont donc
atténués. Ils ne sont cependant pas nuls. Ils peuvent
résulter de conflits sociaux -avee la suspension du
travail, d’arréts dans les transports, de la hausse
des prix de revient par le fait de circonstances affec-
tant la production, notamment en matiére de régime
du travail et de régime fiscal, voire méme d’embargos
en cas de difficultéds internationales. Une partie de
ces aléas est plus ou moins éliminée si une entreprise
recoit ses matiéres premieres d’exploitations qu’elle
posséde dans la colonie. Par contre, réduits & cette
seule source, des approvisionnements de matiéres
premiéres sont privés des facilités des achats sur un
grand marché international. Sur celui-ci I’éventua-
lité de presque toujours
redouter. Des offres nombreuses y affluent généra-
lement de toutes parts et des stocks auxquels il est
loisible de puiser y existent en permanence.

Les importations de matitres premiéres & 1’inter-
vention d’organismes internationaux qui en assument
& la fois la production et la distribution jusqu’au
stade du commerce de gros et de demi-gros n’inté-
ressent guére l'industriec belge en elle-méme puis-
qu’elles ne lui sont pas destindes, Elles concernent
plus directement les intéréts des consommateurs parmi
lesquels peuvent d’ailleurs aussi se trouver, comme
en matiére d’essences, de nombreuses entreprises
industrielles. Elles procurent l’avantage d’approvi-
sionnements réguliers. Elles présentent, par contre,
le danger de prix plus ou moins surélevés qui seraient
la conséquence de leur réglementation par une
entente entre les divers groupes internationaux ou
belges participant aux importations en question. Le
danger peut aussi &tre redouté que des interventions
étrangeres sacrifient les intéréts nationaux belges si
elles ont pour effet de réduire les quantités de
matiéres premilres laissées & la disposition de la
Belgique. On doit considérer aussi l’effet du profit
que des interventions étrangéres préléveraient & sa
charge, mais & I’avantage d’intéréts extérieurs,

Les approvisionnements par le moyen d’opérations

pénurie est moins &

sur des marchés spécialisés ont pour mérite de per-

mettre ’acquisition en tout temps des matiéres pre-
mitres 4 des conditions de prix garanties par des
cotations officielles journaliéres ou par la publicité
des ventes aux enchéres ou autres, Sur ces places se
constituent d’ordinaire des stocks qui atténuent, &
I'avantage des acheteurs dc matiéres premiéres, les
conséquences d’aléas dus & des sautes de Uoffre ou de
la demande. Il est des matiéres premiéres importées
en Belgique pour lesquelles de tels marchés existent
dans le pays, encoré qu’ils soient des marchés secon-
daires relativement & d’autres places comme Londres
ou Chicago. La possibilité de recours & de tels mar-
chés, cn général, constitue une aide précieuse pour
bien des industries belges auxquelles ils évitent la
sujétion de la constitution de stocks par leurs pro-
pres moyens avec tous les alédas de baisse ultérieure
des prix. L’existence de ces mémes marchés dans le
pays constitue évidemment aussi une facilité supplé-
mentaire en raison de la commodité des communica-
tions entre acheteurs et courtiers notoirement connus
les uns des autres. De grandes entreprises en
détournent néanmoins tout ou partie de leurs achats
en donnant la préférence 4 des achats directs sur des
marchés fonctionnant dans les pays d’origine de la
marchandise ol des agents achétent pour leur compte.

Une autre modalité encore consiste en des achats
en Belgique & des négociants ou agents belges trai-
tant avec les producteurs étrangers. Des achats,
comme ceux de bois du Nord, sont conclus directe-
ment entre des négociants en gros belges et les com-
mercgants exportateurs dans les pays d’origine.

Les achats de matiéres premiéres étrangeéres sur de
grands marchés en Belgique ou & lextérieur bénéfi-
cient éventuellement des avantages que procurent les
pratiques régulieres d’opérations & terme. Celles-ci
ménagent aux industriels belges de précieuses garan-
ties contre les risques découlant d’opérations d’achats
de matidéres premiéres qui sont sujettes & grandes
fluctuations de cours et qui ne sont pas destinées &
une mise en ceuvre immédiate suivie aussitét de la
vente des produits fabriqués. L’existence en. Belgique
méme de certains marchés 3 terme diminue l'impor-
tance des marchés étrangers sur lesquels I'industrie
belge s’approvisionne en matitres premidres.

Les différences entre ces divers modes d’approvision-
nement du pays en matiéres premiéres sont intéres-
santes aussi au point de vue des bénéfices qu’en
laissent les opérations commerciales. Plus celles-ci se
déroulent dans le pays méme et plus ce dernier en
conserve le profit par le fait des bénéfices des inter-
médiaires opérant en Belgique.

Enfin, elles sont encore intéressantes pour la consti-
tution; de stocks qui peut &tre le corollaire du fonc-
tionnement de marchés réguliers. Ces stocks consti-
tuent des réserves susceptibles de rendre les plus
grands services & la nation en temps de guerre ou
ne fiit-ce méme qu’en cas de menace d’hostilitds inter-
nationales.
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A ces divers mécanismes de l'importation des
matiéres premiéres correspondent des modes appro-
priés de reéglement. L’intérét de ceux-ci repose en
partie sur certaines conséquences qui sont suscep-
tibles d’affecter plus ou moins la structure monétaire
d’un pays. A propos des effets des importations de
matiéres premiéres sur la balance des comptes, nous
avons déja dit que celle-ci ne pouvait &tre mise en
cause dans le cas présent de la Belgique. La question
mérite toutefois d’étre examinde de plus prés eu
égard surtout & la situation troublée des rapports
monétaires internationaux.

Dans de nombreux achats opérés directement sur
des places des pays d’origine ou dans des villes de
pays intermédiaires, le mécanisme de réglement com-
prend 'usage de crédits d’acceptation en monnaie de
ces pays ou en livres sterling ou aussi en dollars
consentis le plus souvent par des banques étrangeres
4 D'intervention de banques belges. Sur présentation
des documents d’expédition, ces banques acceptent les
traites tracées sur elles par les vendeurs. Ce méca-
nisme implique nécessairement que les acheteurs belges
provisionnent ces banques & l’échéance dans les
devises correspondantes pour le montant de leurs
achats. Il en résulte une demande de ces devises
étrangeres dont l’influence deviendra sensible en
période de tension des changes sur l’étranger en ten-
dant A l'aggraver. Pareille aggravation sera d’au-
tant plus probable que précisément en pareille
période de tels achats se multiplient ou que, tout au
moins, les importateurs de matiéres premiéres se pré-
cautionnent en acquérant & ’avance au comptant ou
& terme des devises étrangéres et en provoquant
éventuellement une aggravation du déport sur la
monndie nationale.
grande & ce point de vue entre un pays comme la
Belgique qui paie ses importations de matiéres pre-
mitres en devises étrangeéres et un pays comme 1’An-
gleterre qui les acquitte en trés grande partie en
monnaie nationale. Les effets des fluctuations des
parités des monnaies mouvantes sont conséquem-
ment accentués en proportion de la
volume total de matitres premiéres dont la Belgique
est tenue de s’approvisionner au dehors. Quelques
distinctions sont toutefois nécessaires & ce propos.

valeur du

La . différence est certainement |

Les approvisionnements de matiéres premiéres
acquises dans la colonie dont les conditions moné-

“taires se modelent sur celles de la Belgique ou méme

dans le Luxembourg, qui a basé sa monnaie sur notre
statut monétaire — sauf éventualités de mouvements
distinets comme lors de la dévaluation du franc belge
en mars 1935 — n’entrainent pas les conséquences que
peuvent avoir des reglements en devises étrangeres
susceptibles de donner lieu & de plus ou moins
grands écarts de valeur. D’autre part, méme des
achats en Belgique peuvent &tre suivis des mémes
effets s’ils sont conclus en monnaie étrangére. D’au-
tres différences se présentent dans le cas d’entre-
prises belges qui sont approvisionnées en matiéres
premiéres par des sieges d’exploitation ou des filiales
établis & l’étranger, ainsi que dans celui d’entre-
prises internationales ou de leurs filiales important
en Belgique des matiéres premiéres de leur propre
production. Sans doute, dans de telles conditions,
les importations de matiéres premiéres doivent-elles
donner facilement lieu aussi & des transferts en
devises étrangeéres; mais ces transferts pourront sou-
vent &tre plus ou moins différés -et ils seront éven-
tuellement diminués du montant du bénéfice revenant
aux nationaux belges.

Dans ces quelques pagés, nous nous sommes efforcé
de mettre en évidence les traits essentiels des multi-
ples questions lides aux importations de matiéres
premiéres étrangeéres en Belgique. Aucun pays ne
pratique 'autarcie au sens rigoureux du mot, C’est
tout au plus si dans certains les tendances autar-
ciques s’affirment plus nettement que dans d’autres.
Il n’en est aucun qui puisse se rendre indépendant
des importations de matiéres premiéres de 1’étranger.
Moins qu’aucun autre, la Belgique ne pourrait viser
4 ce résultat. Le sort de son existence méme est 1ié
a des importations de matiéres premiéres dans le
mécanisme desquelles se manifestent, de fagon variée,
les diverses influences que nous avons distinguées.
D’autres études auront 3 caractériser plus spéciale-
ment les conditions, les mécanismes et les effets des
approvisionnements extérieurs de la Belgique dans
certaines de leurs principales catégories. :
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L’ECONOMIE
ET LES PROBLEMES DE

L’occupation pléniére & laquelle Peffort de 1’éco-
nomie allemande aboutit depuis plus d’un an, pose
nettement le probléme essentiel de la politique de
conjoncture qui fit Pobjet de controverses récentes
entre les professeurs Hayek et Keynes : Quelle est
la manceuvre qui peut, aprés un redressement de la
conjoncture, assurer le maintien d’un niveau élevé
d’activité? Ou, si I'on est moins optimiste quant au
résultat ultime, quelle mancuvre faut-il esquisser
pour atténuer le recul ?

A cet égard, l'intérét de I’évolution économique
allemande réside spécialement dans le fait qu’elle
repose sur une politique de stabilité du salaire
horaire. Jusqu’d ce jour, 'augmentation des salaires
a pu étre maintenue dans de trés étroites limites.
I’indice général des salaires tarifés (1928 = 100), qui
s’établissait & 83,5 au 1°F juin 1933, n’atteignait que
84,1 au 1°F octobre 1938. La hausse atteint, de décem-
bre 1937 & décembre 1938, 0,6 p. c. Elle provient
essentiellement de l’inf;roduc,tion de nouveaux barémes
dans ’administration des chemins de fer et des postes
depuis le 1° avril 1938. La légére hausse de 1938
semble s’étre communiquée également aux salaires
horaires. Mais la statistique de ces salaires n’étant
plus publiée depuis le printemps de I’an dernier, 1’on
ne peut tirer de conclusions définitives & cet égard.

Le maintien de la stabilité des salaires est ’arme
la plus directe pour combattre ’expansion inflatoire
des prix et des rémunérations, qui est caractéristique
des périodes de haute conjoncture. La question est de
savoir si arrét de la hausse des prix par des moyens
appropriés peut empécher les difficultés qui en résul-
tent dans les économies laissées & elles-mémes !

L’opportunité d’une politique de stabilité des rému-
nérations au cours d’une premiére phase de la reprise
économique est incontestable pour autant que les
prix se meuvent plus ou moins & unisson. Elle est
méme souvent préconisée, car elle permet de consa-
crer toute I’expansion du revenu national & la remise
au travail des chdémeurs et de l'outillage existant.

A ce point de vue, les événements allemands ont
été concluants. La part prise par l’expansion du
revenu national dans la réalisation de l’occupation
pléniére est indéniablement trés importante. En 1938,
le revenu national s’établit & environ RM. 75 mil-
liards, soit au niveau de 1929, atteint & un moment
ol le niveau des prix était beaucoup plus élevé. En
1933, ce revenu n’était que de RM. 46,5 millions seule-
ment. Le reveru provenant des salaires et des traite-
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ments, non compris les pensions, a atteint 32 mil-
liards pendant les trois premiers trimestres de 1938,

soit une augmentation de 8 p. c. par rapport a
Pannée précédente. Cette hausse ne provenant pas
d’une expansion concomitante des rémunérations

horaires a profité largement & ’économie en secon-
dant I'expansion de la production et de la consomma-
tion. Les quelques chiffres suivants prouvent jusqu’a
quel point la consommation a pu s’étendre en quan-
tité. L’augmentation pendant la période janvier-octo-
bre 1938 comparée aux périodes correspondantes de
1936 et 1937 s’établit respectivement aux pourcentages
12,4 et 3,2; sucre : 9,3 et 3,0;
café : 25,5 et 5,0; cigares : 7,8 et 2,6; cigarettes :
18,9 et 10,9; biere : 11,2 et 5,0; automobiles : 5,3 et
1,9; motos, 48,5 et 12,9. De janvier 3 octobre 1938, les
produits textiles ont été consommés & raison de
12 p. c. de plus que 'année précédente (1).

suivants : viande :

En fait, cela est trés normal car, dans la premiére
phase de la reprise, la stabilité est presque la régle
pour les salaires dans une économie non dirigée; elle
Iest également dans la plupart des secteurs pour les
prix. .

Toutefois, le développement de la production améne
des difficultés dans des secteurs déterminés de 1’éco-
nomie; la main-d’ceuvre et Poutillage faisant défaut
aux prix en vigueur. Des ajustements et des investis-
sements deviennent nécessaires. Dans une économie
libre, ils s’obtiennent par la hausse des prix et par
une hausse moindre des salaires; dans une économie
dirigée, par des interventions tendant & assurer les
facteurs de production aux prix en vigueur ou 4
détoturner les courants de consommation vers des sec-
teurs moins encombrés. A mesure que l’expansion se
développe, ces difficultés se multiplient et, au bout
de peu de temps, les déficiences de main-d’ceuvre et
de capital se généralisent. De ce fait, les besoins
d’investissements se développent dans des proportions
considérables. Dans une économie libre, cette situa-
tion provoque une hausse générale des salaires, qui,
en derniére instance, devient plus rapide que la
hausse des prix. Dans 1’économie allemande, cette
hausse est arrétée, & peu de chose prés, et les excé-
dents de profit nés d’une pleine activité sont détour-
nés dans une large mesure au profit de I'Etat; ils
sont employés par lui au développement de ’outil-
lage, des travaux publics et de I’armement.

(1) Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung, 1938-1939, p. 276.
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Les capitaux utilisés de cette maniére ont tout

d’abord facilité le financement des commandes faites

par le Gouvernement pour donner Dessor, la préfé-
rence étant donnée aux industries-clefs — le premier
objectif étant la résorption du chémage — par des

commandes destinées A amorcer un renouveau sou-
tenu dont P’économie ferait elle-méme les frais. A
ce programme de grands travaux entrepris pour sur-
monter la crise, s’est ajoutée, plus particuliérement
depuis 1935, la tAche du réarmement, qui s’est sub-
stituée & lautomatisme du processus économique que
Pon espérait voir se réaliser aprés les interventions
de U'Etat, théoriquement et originairement considé-
rées comme temporaires (2). Cet automatisme
naurait d’ailleurs eu que peu de chances de réussite,
vu les embarras de matieres premieres et de com-
merce extérieur survenus entretemps et la nécessité
qui en résultait d’assurer le fonctionnement de 1’éco-
nomie allemande.

Les circonstances confirment qu’en
effets des difficultés locales, 1’économie allemande a
pu prolonger jusqu’a Pextréme cette premiére phase
d’extension au cours de laquelle le revenu national
g’accroit sans obstacle et est consacré entidrement &
Paugmentation des achats en volume (par opposition
a4 une augmentation de la valeur globale des achats
qui ne correspondrait qu’ad une hausse des prix). Ce
résultat est énorme, si 'on songe que les économies
non dirigées se déreglent souvent, par suite de
besoins soudains d’investissement, bien avant que le
chémage ne soit résorbé.

Mais depuis 1938, les données du probléme sont
changées. Force est de passer d’une politique d’ex-
pansion a une politique de stabilité. La masse totale
de main-d’euvre ne peut, notamment, pas 8tre aug-
mentée davantage sans diminuer fortement le person-
nel administratif, ce qui ne parait pas possible. Ce
qu’'on ajoute d’un c6té doit étre repris de I'autre. En
méme temps toute expansion d’une industrie quel-
conque exige au préalable la création de outillage
nécessaire une activité peu capitalistique (par
exemple les terrassements) peut s’organiser rapide-
ment; toute activité complexe requiert un outillage
préalable, c’est-a-dire le travail momentané de beau-
coup plus d’hommes qu’il n’en faudra ultérieurement
pour « faire tourner l'usine ». Bref, si I’expansion se
fait dans d’assez nombreuses
nécessaire pour construire loutillage et, par voie de
conséquence, le développement des entreprises spé-
cialisées dans ce travail deviennent momentanément
considérables.

En pareil cas, la thése de Hayek est la suivante
il n’est possible d’échapper & un recul qu’en accrois-
sant la production de biens de production, c¢’est-i-
dire en accélérant la constitution d’outillage mnou-
populations acceptent

évitant les

voies, le personnel

veau. Il faut donc que les

%) Bulletin des Archives économiques wuniverselles de Hambourg,
1938, pp. 35 et sujvantes.

momentanément de consommer moins et d’investir
plus, ‘¢est-d-dire de remettre une partie de leur con-
sommation & plus tard. Cette diminution de consom-
théoriquement d’une plus

réali

mation qui peut résulter
forte épargne individuelle, n’est pratiquement
sable que par suite d’une contrainte : la stabilité des
rémunérations, ou, dans les cas graves, leur baisse,
tandis que le revenu national augmente, La différence
doit se trouver entre les mains de ceux qui épargnent
et investissent.

On ne voit pas clairement comment, 4 la suite de
cet accroissement d’investissement, [’économie en
sortira au cours d’une période suivante, sans nou-
veaux investissements accrus. Il semble d’ailleurs que
PAllemagne ait pratiqué cette voie depuis au moins
un an et que le probléme de fait ne se présente plus
comme Hayek le présente habituellement diminu-
tion proportionnelle des salaires, grice & leur stabi-
lité dans un revenu total croissant. Une véritable
diminution s’indique, §’il faut faire place aux besoins
de guerre et d’investissement, toujours en croissance,
car ce but est impraticable sans une diminution de la
congsommation. Or celle-ci n’est réalisable que par une
restriction des revenus réels des consommateurs. Et
comment réaliser pratiquement celle-ci, si ce n’est
par une hausse des prix non accompagnée d’une
hausse des salaires ?

I1 faut donc conclure ici que si I'Allemagne ne veut
pas sacrifier les buts essentiels repris plus haut, elle
n’a pas d’autre voie ouverte devant eclle que celle
de (iépa.sser la théorie de Hayek dans ses propres
prémisses — la dépasser parce que le probléme du
déplacement des ressources -nationales est posé avec
une acuité plus grande que dans une période normale
de tension. Tant que les factewrs de production
étaient disponibles, on pouvait accroitre la part du

revenu national réservée & I’Etat et aux investisse-

ments, tout en augmentant la consommation natio-
nale en proportion des unités employées. Dés le
moment ou 1ils font défaut, les armements et les
investissements entrent en concurrence directe avec
les besoins de consommation.

Aujourd’hui, la politique économique du Reich est
donc en contradiction avec les propositions dévelop-
pées par Keynes. Celui-ci estime, en effet, qu’'en vue
d’établir une certaine stabilité, il convient d’augmen-
ter la « propension & consommer » lorsque la tension
s’accuse. En d’autres termes, il s’agit de répartir le
revenu national de telle maniere que la consommation
soit favorisée au détriment des investissements nou-
veaux. Bref, il s’imposerait d’augmenter les salaires
réels et de favoriser le développement des industries
de biens de consommation. Le corollaire est une dimi-
nution du vaste programme de travaux entrepris par
IEtat.

On voit immédiatement & quelles énormes difficul-
tés pareille solution se heurterait. Au surplus, elle
parait difficilement réalisable & courte échéance, &
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raison du manque d’outillage des industries de con-
sommation; l'investissement préalable est nécessaire
en tout état de cause dans ce secteur particulier.
Enfin, -Von voit immédiatement les difficultés pra-
tiques de faire passer les terrassiers dans les tissages
et les fabriques de jouets. Toute politique de travaux
publics sur une trés grande échelle se heurte & cette
difficulté de transfert lorsqu’elle doit prendre fin.

En fait, dans tout ce raisonnement, il y a une dis-
tinction entre biens de consommation et biens d’in-
vestissement, qui est moins tranchée dans le cas alle-

‘mand que dans les situations usuelles. En effet, les

dépenses d’armement et bien des travaux publics de
caractére somptuaire sont strictement des dépenses de
consommation, quoique le travail soit accompli par
la méme main-d’ceuvre et le méme outillage que les
dépenses d’investissement, Cette situation créerait un
certain jeu pour opérer sans heurts essentiels le trans-
fert suggéré par Keynes si ce genre de travaux
était diminué, puis peut-dtre augmenté de nouveau
dans un'e phase ultérieure. Mais cette hypothese,
PAllemagne ne pourra que difficilement ’admettre.

De cet examen, I’on peut conclure que le probléme
du transfert de certaines activités & d’autres est ine-
luctable, quelle que soit la politique adoptée, et qu’en
tout état de cause, le régime actuel de travail repose
déja sur une telle expansion de crédit qu’une pol-
. tique qui renoncerait délibérément 3 ’inflation pour-
rait provoquer rapidement du chémage,

A cet égard, les difficultés devant lesquelles 1’Alle-
magne est placée, en ce moment, sont plus grandes
que jamais. Il convient que 'on s’y arréte un instant
et que 'on retourne quelque peu en arriére.

Dans tout ce qui touche au domaine financier, les
signes d’emballement sont devenus plus caractéris-
tiques en 1938. Aussi, dés que 'occupation pléniére fut
atteinte, un revirement eut-il lieu dans les méthodes
de financement, Ce changement d’attitude, survenu en
mars, est résumé comme suit par le Revchskreditge-
sellschaft : « L’économie pleinement occupée impose
maintenant des objectifs différents en matiere de cré-
dit, par rapport aux grands besoins d’expansion de
crédit pendant la reprise précédente. S’il convenait
jusqu’a présent d’activer toutes les forces productives
en vue de résorber le chdmage et d’augmenter la pro-
duction avec l'aide de crédits additionnels, il appar-
tient & la période de l'emploi complet d’assurer le
maintien de cette position. Dans le domaine du
crédit, cela signifie un changement d’orientation de
la création de crédit vers le financement par les res-
sources courantes. » ‘

Voila la pensée directrice du changement financier
préconisé par le Président de la Reichsbank au prin-
temps dernier. A ce moment, ’édifice du crédit alle-

mand présentait des dangers. Par sa complication, il
apparaissait 3 d’aucuns vraiment miraculeux. Tou-
tefois, comme on 1’a montré récemment (3), il ne peut
8tre question d’un miracle. Il s’agit seulement d’un
ensemble de mesures convergentes, déja discutées
auparavant, parfois méme mises & l’essal, mais qui
ne furent appliquées qu’apreés 1933 sous une forme
et avec un esprit de suite qui
succes.,

en gavantirent le

Comme en 1933 les caisses de 1I’Etat étaient vides,
que le marché de 'argent et des capitaux était ferms,
que le recours au crédit international §’était révélé
ruineux et était d’ailleurs impossible, il ne restait
que la voie de la création de crédit par 1’entre-

mise de la Reichsbank. Celle-ci parvint & mobiliser

 toutes les ressources de l’économie, latentes, gelées

ou thésaurisées. La Reichsbank n’exer¢a qu’une fonc-
tion d’intermédiaire. En s’efforcant de laisser aussi
longtemps que possible les traites de travail dans les
portefeuilles des entrepreneurs pour étre escomptées
par les banques ou d’autres bailleurs de fonds qui ne
recourraient a la Reichshank qu’en cas de besoin
urgent, en plagant en outre sur le marché des bons
du Trésor ou des traites spéciales de grands travaux,
l’effet inflationniste du crédit public nouvellement
créé par le réescompte de la Reichshank put étre
limité bien plus efficacement que si ’institut d’émis-
sion avait mis directement & la disposition du pays
les moyens nécessaires au financement des grands tra-
vaux. En promettant le remboursement de ces traites
par les rentrées ultérieures d’impédts et d’emprunts
contre promesse de réescompte, « les conditions for-
melles de la doctrine classique de la création d’argent,

‘¢’est-d-dire le remboursement des crédits et le reflux

des crédits nouvellement créés 4 la Reichshank, étaient
remplies. La création de crédit, d’abord inévitable, en
raison de la nécessité économique de prolongation des
traites des grands travaux publics ou de leur rem-
placement par des bons du Trésor, aurait pu exercer
une répercussion sur les prix. Il y fut mis un frein
par des circonstances ,exceptionneilles, notamment
grice aux grandes réserves de capacité de 1’économie,
complétées par des mesures législatives dans le méme
sens, telles que les interdictions d’investissement » (4).

Le programme de réarmement et l’exécution du plan
quadriennal augmentérent les difficultés. La Reichs-
bank dut s’efforcer de canaliser toutes les ressources
liquides et dont 1’économie pouvait & la rigueur se
passer, vers le financement provisoire des travaux
publics, de maniére & réduire au minimum la création
de crédit et ses répercussions sur les prix. La liqui-
dité des entreprises au cours du redressement, ’ac-
croissement des rentrées d’impdts, le recours généra-
lisé aux traites spéciales, aux emprunts courts et i

(3) Pr. Dr W. PRION, Das deutsche Finanzwunder. Berlin, 1938.
“) Igzﬂ.tletin des Archives économiques universelles de Hambourg,

loc. cit,
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leur consolidation, I'octroi de termes plus longs et
une mobilité financiére plus prononcée, ont permis &
I’Allemagne de se tirer d’embarras jusqu’en 1938.

Les besoins du Trésor public se sont relevés beau-
coup plus rapidement que les recettes ordinaires. De
1933 & 1938, le montant annuel des impoéts du Reich,
des pays et des communes est passé de RM. 10,6 mil-
liards & environ RM. 22 milliards. La méme progres-
sion se remarque dans les recettes extraordinaires
d’emprunt. La dette publique totale, qui s’établissait
en 1933 & RM. 11,7 milliards, était de RM. 25,7 mil-
liards en octobre 1938. Par ailleurs, la formation de
Pépargne, qui était de RM. 1,6 milliard en 1933, se
développa paralltlement; elle atteignait RM. 10,2 mil-
liards en 1938.

Mais tandis que Vexpansion du crédit s’est faite
rapidement sous la poussée des besoins du Gouverne-
ment, 1'élasticité du marché, obtenue jusqu’ici par
divers moyens : disparition de l’encaisse-or, création
d’une forte marge de profit, expansion économique
générale, est nettement compromise.

L’approvisionnement de l’industrie en capitaux, 2
un moment oli les besoins sont considérables, se fait
par des moyens éphéméres : la limitation des divi-
dendes au cours des années antérieures avait créé de
fortes disponibilités, placées en ces Sonderwechsel,
qui ont reflué en 1938 vers la Reichsbhank. Ces sommes,
forcément limitées, ont servi & financer Iextension de
Téquipement de cette année. Il est admis en Alle-
magne qu’ainsi la liquidité des entreprises a été nette-
ment diminuée. Sang nul doute, V’excédent des profits
sur les dividendes est considérable, mais de ce cdté,
I’expansion est insuffisante, car les profits augmentent
maintenant moins vite que le mouvement des affaires.
Les statistiques allemandes font aussi état d’une forte
expansion « réelle » des investissements, calculée en
partant de la production de biens d’investissements;
on doit toutefois faire plusieurs réserves sur ces cal-
culs, car ils ne laissent pas apparaitre la part de
ces « biens de production » qui va aux armements, ni
aux travaux publics; il parait vraisemblable ~qu’une
part importante est achetée directement par 1I’Etat.

C’est ce qui a inspiré le changement d’orientation
dans la politique du crédit au printemps 1938.

En résumé, il comporte : )

a) L’arrét de la création de crédits nouveaux et des
avances au marché de 1’argent, par le réescompte de

Sonderwechsel; par conséquent, le retrait de la
Reichsbank de la premiére ligne de financement;

b) Par conséquent aussi couverture des besoins
ultérieurs des pouvoirs publics par les ressources cou-
rantes, ainsi que le drainage de 1’épargne, en ordre
principal au moyen d’émissions d’emprunts sur le
marché. '

Ces résultats ont peut-étre été atteints partiellement
dans la forme, mais non dans le fond. Les Sonder-
wechsel, traites réescomptables & la Reichsbank, n’ont
plus été émises par le Reich, mais paraissent se renou-
veler & Déchéance; comme la politique "actuelle est
de pousser Pindustrie & l’expansion au moyen des
réserves accumuldes, les Sonderwechsel existantes ont
trouvé asile & la Reichsbank. C’est ainsi que de mars
4 novembre 1938, les effets escomptés ont augmentd
de 1.700 millions & la Reichsbank et d’environ 3 mil-
liards de RM. dans les trois instituts centraux. L’ex-
pansion de crédit par la Banque centrale s’est done
poursuivie aprés la déclaration faite par le Dr Schacht
en mars 1938,

La circulation des billets a aussi augmenté :
RM. 5.621 millions en mars & RM. 7.743 millions en

" novembre 1938; & peu prés la moitié de cet accroisse-

ment est attribuable & l’accroissement de territoire.

En conclusion, il ne faut donc pas prendre & la
lettre la possibilité de maintenir sans inflation le
niveau de prospérité atteint par I'une ou I'autre des
voies schématiques sur lesquelles les économistes n’ont
pas encore réussi 4 se mettre d’accord; personne ne
doute que de nombreux obstacles d’ordre institu-
tionnel s’opposent aux transferts rapides requis par
Pune ou Pautre de ces solutions d’ensemble. L’éco-
nomie dirigée de ’Allemagne offre cependant un beau
champ d’expérience, pour déterminer si la poursuite
de 'une ou de Vautre de ces politiques est de nature
& enrayer fortement le recul. Les éléments d’apprécia-
tion suggeérent toutefois que I’expansion a été poussée
jusqu’d un point ol les difficultés inhérentes A la
solution générale ont été démesurément grossies,
sans compter celles résultant des transferts d’hommes
et de capitaux, et que les pouvoirs publics ne par-
viennent pas 3 se dégager, malgré des imp0ts de plus
en plus lourds, d’un recours chaque jour accru 3
Pemprunt.
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BELGIQUE

LE MARCHE DES CHANGES
EN JANVIER 1939.

Les mesures prises dés les premiers jours de jan-
vier en Angleterre contre la spéculation & terme sur
or, tandis qu’étaient renforcéds dans une proportion
considérable les moyens d’action du Fonds d’égali-
sation des changes, ont eu immédiatement une
influence favorable sur la tenue de la livre sterling.
Le 8 janvier, le cours de la devise anglaise était
tombé sur notre place & bg. 27,44 1/8 et & New-York
a4 $ 4,62 8/4. Quatre jours plus tard, sous 'effet des
moyens mis en ceuvre par les autorités monétaires,
le cours s’établissait autour de bg. 27,68 et de
$ 4,67 1/2. 11 ne devait plus, dés lors, s’éloigner que
d’une légeére fraction, dans un sens ou dans l'autre,
de ce niveau.

D’une maniére générale, le belga a été ferme, ten-
dance qu’accuse le dollar, qui a fléchi lentement de
hg. 5,93 & bg. 5,9145. Le franc francais s’est redressé
en sympathie avec la livre sterling; il a progressé de
bg. 15,56 1/2 & bg. 15,61 3/4 entre le 2 et le 9 janvier.
Il a finalement accentué son avance jusqu'a
bg. 15,64 3/8. Le florin s’est sensiblement alourdi,
surtout vers la fin du mois. De bg. 322,45, parité cor-
respondant & un coefficient de dépréciation de
19,70 p. ¢, il glisse d’abord & 322 bg., puis a
bg. 321,275, cours enrvegistré le 20 janvier; dés lors,
le recul s’accélére : on cote bientét bg. 319,30 et
ensuite, sans transition, bg. 317,80 et bg. 317,60. A ce
niveau, le coefficient de dépréciation atteint 20,90 p. c.
Le 31 janvier, le cours de bg. 319,55 est regagné d’em-
blée. Le franc suisse a été relativement stable. A la
fin du mois, son cours n’est inférieur que d’une frac-
tion & celul coté au début.

Le tableau suivant indique 1’évolution de ces devises
du 2 au 31 janvier :

Plus haut | Plus bas
Cours au | Cours au
2 janvier | 31 janvier —
entre ces deux dates

Dollar ....c.coovvvnnnn. 5,93 5,9145 5,935 5,0140
Livre sterling .......... 27,49125) 27,6850 27,69875] 27,44125
Franc frangais .......... 15,565 15,04375] 15,62875| 15,64
Florin.................. 322,45 319,55 322,560 317,60
Tranc suiss¢ ........... 133,70 133,69 134,— 133,45

Iy

Le reichsmark a fiéchi par paliers dec bg. 238 a
bg. 936,60, puis est revenu & bg. 237,30. La lire ita-
lienne a veculé de bg. 31,20125 jusqu'd bg. 31,1042
pendant la premitre moitié du mois; elle a été cotée
ensuite bg. 31,1284. Les" couronnes scandinaves ont
suivi le redressement du change anglais. Le Stockholm
a progressé de bg. 141,575 & bg. 142,65, 1'Oslo de
bg. 138,15 & bg. 139,08, et lc Copenhague de bg. 122,75
& bg. 123,60. La couronne tchécoslovaque s’est effritée
de bg. 20,34 a bg. 20,27. Le change sur Montréal s’est
raffermi de bg. 5,8675 & bg. 5,88. La devise polonaise
a été négociée au deld de 112 bg. jusque vers la fin
du mois, puis elle a perdu environ un point, L’escudo
s’est avancé de bg. 24,93 & bg. 25,0975,

Sur le marché du terme, la détente est générale
et nettement accusée par toutes les devises. Le report
sur le dollar et le florin, qui était de lordre de
2 1/2 p. ¢. 'an il y a quatre semaines, ne dépassait
guére 0,75 p. ¢. 4 la fin du mois. D’autre part, la livre
sterling et le franc francais, qui. faisaient prime
antérieurement, sont cotés depuis la seconde quin-
zaine du mois au-dessous du cours du comptant. Pour
la livre sterling & trois mois, la perte s’éléve envi-
ron & 0,45 p. ¢. 'an et pour le franc francais a
1,50 p. c.-
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Indices des cours des changes en décembre 1038 et janvier 1939 ®
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(1) Lindice journalier de disparité du prix de l'or & Londres et & Bruxelles est calculé suivant la formule ci-dessous :
Prix sterling de 1 kg. d’or fin & Londres x cours de la £ sur la place de Bruxelles

fr. 35.193,50

Les indices des cours des changes au comptant sont calculés sur une base arbitraire.
Les indices des cours des changes au terme de trois mois sont calculés en pour-cent des cotations des changes au comptant.

LE MARCHE DE L’'ARGENT A COURT TERME
EN JANVIER 1939.

A la légere hausse des taux qui fut observée en
décembre, en corrélation avec 1’échdéance de fin
d’année, a succédé une détente.

Celle-ci fut particuliérement marquée par les adju-
dications hebdomadaires de certificats de Trésorerie
pour compte de ’Etat dont le taux moyen d’adjudi-
cation est revenu d’un maximum de 1,81 p. ¢. atteint
le 23 décembre & 1,51 p. ¢. au 27 janvier. Les résul-
tats de I'adjudication faite le 24 janvier pour compte
de DI'Institut de Réescompte et de Garantie accusent
les mémes tendances : les taux d’adjudication se sont
établis entre 1,53 et 1,625 p. ¢. contre 1,65-1,875 .p.' c.
en décembre dernier. '

Le 19 janvier, la Régie des Télégraphes et des Télé-
phones a procédé & une adjudication de bons de

‘caisse a trois mois pour un montant de 100 millions

de francs. Le taux moyen d’adjudication s’est élevé
a 1,96 p. c.

Le call money est demeuré inchangé & 0,5 p. c¢. Le
taux d’escompte hors banque, qui s’était relevé en
décembre & 2 1/8-2 1/4 p. c. est tombé & 1 7/8 p. c.
au cours de la premiére quinzaine de janvier. Il s’est
tenu entre 1 5/8 et 2 p. c¢., pendant la seconde quin-
zaine de ce mois. '

Les situations hebdomadaires de la Banque Natio-
nale continuent & refléter 'aisance du marché de 1'ar-
gent. D’un mois & Pautre, le portefeuille-effets sur la
Belgique et les avances sur fonds publics accusent
encore un recul. Ainsi qu’en témoignent les chiffres
comparés suivants, le portefeuille-effets sur la Bel
gique s’est abaissé &
l'année derniére 4 méme époque. En fin de mois, il

un montant inférieur & celui de
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ne dépassait plus guére 900 millions. D’une annéde 3
Pautre, par contre, les avances sur fonds publics
s’établissent approximativement au méme niveau.

Marchée de l'argent 4 court terme

Taux officiel d'escompte de la Banque Nationale

i3 5>
4 4 |
3 3 |
: 1 |
2 z |
I I
[s] 1 Il L i 1 5 1 [e]
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1938 1939

Moyennes mensuelles du taux hors banque
pour les acceptations commerciales. du taux du ~ call money ,,
ainsi que des reports a trois mois sur la Livre ®

+ 4 +4
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1938 1939

(1) Les reports sont exprimés en pour-cent du cours du comp-
tant sur la base de ftrols mois.

La diminution de la circulation fiduciaire, trés
rapide en octobre et en novembre, s’est pratiquement
arrétée en janvier. En moyenne, le montant des bil-
lets en circulation n’est plus que de 363 millions supé-
rieur & ce qu’il était en janvier 1938.

Situation comparée
de la Banque Nationale de Belgique
en janvier 1938 et en janvier 1939.
(Moyenne du mois, en millions de francs.)

. ACTIT.
Encaisse-or ..voiiiii i e ~ 609
Devises étrangdres et valeurs-or .....:........c..vuuun. — 279
Portefeuille-effets sur la Belgique ............. PN .. —_ 85
Avances sur fonds publics belges ............cooiiiiiia.., + 21

PASSIF
Billets de banque en circulation ............coviuiinn.a.. + 363

Comptes courants :

Trésor public .......ciiiiiiiiiiiii i ; 4+ 270
0 — 1.592
B — 1.322
Ensemble des engagements & vue ..........oiiiiiiia. — 959

Bons du Trésor de la Colonie (1).
Montants en circulation & la fin de chaque mois.

~ DATES l Congo belge |Ruanda-Urundi| Ensemble
1938 Décembre ........ 418.504.400 | 140.000.000 | 558.504.400
1939 Janvier .......... 495.504.400 | 140.000.000 [ 635.504.400

(1) La dette flottante de la Colonie comporte des bonsg du
Trésor émis par mnégociation directe ou par adjudication.

Montants en circulation de Certificats de Trésorerie et

de bons du Trésor ayant fait 1’objet d’adjudications.
) Institut de Régio des
DATES Ltat Réescompte | Télégraphes Total
et de Garantie| ct Téléphones

1938 5 décem. | 500.000.000 — — 500.000.000
12 » 490.000.000 — — 490.000.000
19 » 480.000.000 — — 480.000.000
26 » 470.000.000{ 50.000.000 — 520.000.000
1039 2 janvier | 460.000.000] 50.000.000 — 510.000.000
9 » 460.000.000 | 50.000.000 —_ 510.000.000
16 » 490.000.000 | 50.000.000 — 540.000.000
23 » 495.600.000 | 50.000.000 [100.000.000(1)| 645.000.000-
S0 » 495.000.000 | 90.000.000 ]100.000.000 685.000.000

(1) En outre, la Régie des Télégraphes et Téléphones a émis,
ég j12 décembre 1938, 50 millions de francs de Dons de calsse a
ours. - .

Adjudications de certificats de Trésorerie au cours des mois de décembre 1938 et janvier 1939.

Rapport TAUX MOYENS Taux
P M " Montant du montant extrémes
DATE DE I’ADJUDICATION -Lour ontan Echéances ontan demandé d
compte de offert demandé au montant des o8 . aes
. A rsag adjudications
offert soumissions |adjudications
Btat - 40.000.000 3 mois 190.000.000 4,7 1,87 1,66 —_
» 40.000.000 » 156.000.000 3,875 1,76 1,73 —
Etat 40.000.000 | = » 131.000.000 3,27 1,7 1,7 1,65 & 1,87
LR G 50.000.000 |60 & 90 jours| 150.000.000 3,— - - -
Etat 40.000.000 3 mois 176.000.000 4,40 1,88 1,81 -
» 40.000.000 » 245.000.000 8,125 1,75 1,78 —_
» 50.000.000 » 311.600.000 6,22 1,74 1,87 —
13 — Ceeerieerenae » 40.000.000 » 235.000.000 5,87 1,63 1,62 —_
19 — Cersereracaes RégiedesT.T.|100.000.000 » 230.000.000 2,3 1,89 1,06 —_
24 — e I.R. G. | 40.000.000 |70 & 90 jours| 150.000.000 3,75 - - 1,53 & 1,625
27 — et Etat 40.000.000 3 mois 215.000.000 5,37 1,61 1,51 —_
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L’ACTIVITE DU MARCHE DES CAPITAUX
AU COURS DU SECOND SEMESTRE DE 1938,

Pendant le second semestre de 1938, le marché des
capitaux ne s’est départi de 'apathie qu’il connait
depuis octobre 1937 que pendant une courte période,
au lendemain des accords de Munich. _

Ainsi qu’en témoignent les montants liquidés aux
Caisses de liquidation, les transactions tant & terme
qu’an comptant se sont encore réduites.

Montants liquidés aux Caisses de liquidation
de la Bourse de Bruxelles,
Moyennes par séance (en mellions de francs).

CoMPTANT TERME
1936 1937 1938 1936 1937 1938
1ef gemestre ...| 46,2 72,8 29,0 47,3 96,9 47,9
32,6 37,6 19,7 43,0 52,0 33,6
29,0 53,2 16,5 26,0 107,0 34,0
33,8 43,3 17,5 35,0 103,0 43,0
Octobre ....... 51,4 48,3 30,8 69,0 | 105,0 47,0
Novembre ..... 68,3 32,0 21,5 99,5 | . 45,0 27,0
Décembre. ..... 58,7 27,9 19,3 63,5 49,5 23,5
2¢ gemestre .. .. 45,4 40,6 20,8 56,0 76,9 34,7

Par rapport aux montants atteints en mars 1937,
la régression & la fin de 1938 est supérieure & 80 p. c.

Cette diminution sensible s’est accompagnée d’un
effritement des cours qui se traduit pour le second
semestre de 1938 par une nouvelle baisse de 2 points
de l'indice global du marché au comptant des titres
4 revenu variable calculé par rapport aux cours au
3 janvier 1928 : cet indice se trouve ainsi ramené au
3 janvier 1939 & 36, soit aux 2/3 de ce qu 11 était au
1 mars 1937.

Les offres publiques en souscription ou en vente de

titres de sociétés commerciales sont, dans ces condi-

tions, restées des plus réduites.

Du fait d’opérations importantes auxquelles il a
été procédé pendant le dernier mois de P'année, le
montant des capitaux demandés publiquerment au
marché pendant le second semestre de 1938 apparait
toutefois en augmentation de 107 millions par rap-
port & ce qu’il avait été le semestre précédent.

Montant de 1'appel public
au marché des capitaux
(en malliers de francs).

Actions |Obligations| Total
1er trimestre 1938 25.262 65.108 90.370
20 trimestre 1938 36.582 53.675 90.257
3 trimestre 1938 17.012 20.680 37.692
4° trimestre 1938 249.385 —_ 249.385
Année 1936 ........coiviiiiininn 305.000 184.500 489.500
Année 1937 . 1.655.000| 1.228.700| 2.884.200
Année 1938 328.241] 139.463 467.704

‘dehors de celui que comportait ’emprunt 4 p. c. &

De la majoration du montant des émissions pen-
on ne peut toutefois
V2 e ) | s
déduire qu'un renversement de la tendance se soit
produit en fin d’année : le calme du marché n’a
jamais été aussi profond que depuis lors.
. . . |
Les diverses opérations auxquelles il a été procédé
en Belgique, au cours du second semestre 1938, com-

portent treize offres en souscription ou en'rétrocession

dant le quatriéme. trimestre,

"aux anciens actionnaires de parts sociales nouvelles,

dont deux de sociétés étrangeres.
Ces offres se sont répaltles sur les six mois de la
facon suivante : ‘

Frais: mis
Nombre Mon@a.nlt é‘d charge M%I;tzilt
sy nominal es sou- —
d’opérat. | ) seripteurs (3) +—( 2()1)
@)

1938 Juillet ..:....... PR 2 7.933 650 8.583
Aodt. .. 2 3.723 90 3.813
Septembre .. e 3 4.335 1281 4.616
Octobre ............ 1 8.750 L 8.750
Novembre ......... 2 4.038 281 4.319
Décembre .......... 3 142.813 13,641 156.454

13 171.592 14,943 186.535

Iy

Les offres non réservées a des porteurs de titres
anciens se sonf limitées aux actions d’une société con-
stituée il y a deux ans et aux titres de trois emprunts
de sociétés belges. S .

Les caractéristiques de ces trois emplunts ont éte
les suivantes :

Montant . .
d Da:te_ nominal Taux s P_ru.:
e création (en milliers| d'intéres Remboursement  |d’émigsion
des titres de francs) publique
Ier aolit....... 6.000 5% en 18 annuités & par- 98 %
tir de la 3¢ année.
ler geptembre. . 5.000 5% en 16 annuités & par- 100 9%
tir de la 5° année.
1er octobre ...| 10.000 5% en 5 annuités & par- 98 %
tir de la 6° année.

~ Le volume des émissions de bons de ' caisse aux-
quelles certains établissements procedent de fagon
continue est resté pendant le second semestre des plus

“réduits dans tous les cas ol le taux d’1nteret n’a pas

été relevé.

1937 1938

Ttablissements recensés .................. 3 sociétés hypothécaires
B 3,254 4 %

ler trimestre.............. cebesesienecnes 35.080 30.690
2e trimestre 22.690 10.550
3¢ trimestre 22.090 11.220
4e trimestre 13.870 16.610
ADBE ©.eeititet e 93.730 59.070

Les émissions publiques de 1’Etat, des provinces et
communes et des organismes d’utilité publique attei-
gnent pour le second semestre un montant nettement
supérieur & celui du semestre précédent pendant

‘lequél aucun appel ai public n’avait été fait en

A

5 ans de la Ville de Bruxelles,
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Profitant des dont le
marché des capitaux témoignait au début d’octobre,
IPEtat a émis avec succés 3 97 p. c. un emprunt 3
lots de 1 milliard de franes.

Suivant cet exemple, le Crédit Communal qui, en
juillet, avait entrepris 1’émission de 250 millions de
francs de bons de caisse 4 p. ¢. & 10 ans, a émis &
la fin du mois de novembre, & 96 p. c., 600 millions
de francs d’obligations 4 lots 4 p. e

Enfin, la Caisse Nationale de Crédit aux Classes
moyennes a commencé en novembre Iémission des

dispositions favorables

bons de caisse de 6 & 10 ans, 3,25 p. c., qu’elle a été

autorisée & émettre dans le public pour un montant
de 75 millions de francs.

LA SITUATION GLOBALE DES BANQUES
AU 31 DECEMBRE 1938.

La situation globale des banques & fin décembre
présente par rapport a celle établie & fin septembre
des différences importantes dues principalement au.
fait que cette derniére situation avait été dressée au

moment de la plus forte tension internationale, soit -

immédiatement aprés l'accord de Munich. Depuis

lors, les dépdts qui availent été retirds des banques

leur ont fait “retour, ce qui a entrainé en consé-

quence une modification des divers éléments de

Pactif des banques. '
(Bn malliers de framcs.)

ACTIF 30- 9-1938|31-12-1938 + ’ —

A. Opérations d’épargne (ar-

ticle 15, arrété royal n® 42)
B. Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nationale,

Cheques postaux ....... 1.493 058| 2.106.487 613.429
Préts au jour le jour...... 314 289 579.119 264.830
Banquiers ............... 3.040.134| 2.686.309 353.825
Maison-mére, succursales,

filiales ................ 293.501 517.114| 223.613
Autres valeurs & recevoir &

court terme ........... 1.508 570{ 1.539 055 30.485
Portefeunille-effets......... 2.189 946| 3 746.879| 1.556.933
Reports et avances sur titres| 1.347.441| 1.291 991 55.450
Débiteurs par acceptation. 895 211 871.893 23 228
Débiteurs divers ......... 5.447.117| 5.272.195 174.922
Portefeuille-titres :
a) Valeurs réserve légale. . 141.356|  143.496 2.140
b) Fonds publics belges....| 4.025.161| 8.710.392 314.769
¢) Fonds publics étrangers. 57.715 43 491 14.284
d) Actions de banque..... 334 218 335 017 799
e) Autres titres .......... 615.781 605.368 10.413

5.174 201 4.837.764

Divers ....ooovviiiinnen. 286 349 168 313 118.036
Capital non versé......... 50.212 51.762 1.550
Total : disponible -- réali-

lisgble.........c.oooouu 22.040.119|23.668.971| 1.628.852
C. Immobilisé :
Frais de constitution et de

premier établissement .. 4.066 4.312 246
Immeubles .............. 334.528| 329.187 5.341
Participations dans les filia-

les immobilidres ....... - 170.991 171.302 311
Créances sur filiales immo- :

bilidres ............... 117.041 116.001 1.040
Matériel et mobilier ...... 14.904 12.954 1.950
Total de I'immobilisé. .... 641.530 633.756 7.774
Total de I'detif......... 22.681.649(24.302.727| 1.621.078

PASSIF 30— 9-1938|31-12-1938 -+ —

A. Opérations d’épargne (ar-

ticle 15, arrété royal no 42)
B. Exigible :
Créanciers privilégiés ou

garantis .............. 206.883 128.257 168.6268
Emprunts au jour le jour.. 25.505 9.843 15.662
Banquiers ............... 1.214.779| 1.473.240 258.461
Maison-mére, succursales et

filiales ................ 229 .874 300.211 70.337
Acceptations ............ 895.211 872.490 22.721
Autres valeurs & payer &

court terme ........... 458.752 389.371 69.381
Créditeurs pour effets & I'en-

caissement............. 878.392 818.609 59.783
Dépéts et comptes courants :
a) A vue et & un mois au

plus oo, 12.868.303|14.591.969| 1.723.666
b) A plus d’un mois....... 1.742.068| 1.721.233 20.835
Obligaiions et bons de caisse 61.057 54.8156 6.242
Monsants & libérer sur titres

et participations ....... 261.088 254,611 6.477
Divers «...ovevneinnen.nn 440.674 380.452 60.222
Total de I'exigible ....... 19.372.586120 995.101] 1.622.515
C. Non exigible :
Capital ................. 2.686.313| 2.685.497 816
Fonds indisponible par pri-

me d’émission ......... 64.216 64.226 10
Reéserve légale (art. 13, ar-

rété royal n° 185)....... 145.300 145.822 522
Réserve disponible ....... 370.865 376,394 5.529
Provisions .............. 42,369 35.687 6.682
Total du non exigible..... 3.309.063| 3.307.626 1.437
Total du Passif.......... 22.681.649(24.302.727| 1.621.078

Au Passrf, on constate une augmentation impor-

A

tante des dépOts et comptes courants & vue et a un
mois au plus. Les chiffres indiquent une récupération
presque intégrale des dépdts a vue qui avaient été
retirés en septembre. La situation globale trimes-
trielle établie & fin septembre laissait apparaitre une
diminution globale des dépdts et comptes courants &
viue et & un mois au plus de 1.900 millions et des
dépb6ts et comptes courants & plus d'un mois de
188 millions, soit au total de 2.088 millions. Dans la
situation globale & fin décembre, la récupération de
ces dépdts est de Pordre de 1.702 millions.

Il est donc probable qu’une certaine thésaurisation
subsiste encore. On sait en effet que la tension de
fin septembre qu’indique le montant des retraits des
capitaux dans les banques, n’a eu aucune répercus-
sion sur lencaisse-or de la Banque Nationale et
trouve donc entiérement son explication dans un
brusque acceés de thésaurisation du public. Les
banques ont d’ailleurs fait face & cette situation
exceptionnelle d’une maniére satisfaisante.

Actif.

La récupération de leurs dépdts au cours du tri-
mestre trouve sa contre-partie dans les divers éléments
de lactif des banques de la maniére suivante :

Les avoirs en caisse & la Banque Nationale de Bel-
gique et aux comptes chéques postaux atteignaient
fin décembre 2.106 millions contre 1.493 millions. Le
chiffre le plus bas enregistré dans les situations glo-
bales publides en 1938 avait été 1.190 millions & fin
juin, On en conclura que la trésorerie des banques
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a été nettement renforcée depuis cette derniere date.

Les banques ont également augmenté leurs avoirs
4 trés court terme que représentent leurs préts au
jour le jour.

Le portefeuille - effets est en augmentation de
1.556 millions. A fin septembre, il était en diminution
de 863 millions. L’augmentation au cours du qua-
tridme trimestre est donc nettement supérieure & la
diminution précédente. Il n’y a pourtant pas lieu de
conclure, du rapprochement de ces chiffres, & une aug-
mentation des crédits accordés sous la forme d’es-
compte. En effet, durant les deuxiéme et troisiéme
trimestres, les banques ont eu recours dans une large
mesure au réescompte de leur portefeuille par la
Banque Nationale, ce qui explique les différences
importantes constatées. Mais & fin décembre, le mon-
tant du-portefeuille réescompté a été ramené a un
chiffre légérement inférieur & celui de fin mars. On
comparera donc plus utilement le montant global du
portefeuille-effets de fin décembre a celui de fin mars,
501t 3.746 millions & fin décembre contre 4.279 millions
a4 fin mars.

Les autres rubriques de lactif des banques qui
indiquent les montants des crédits accordés sous
forme de reports et avances sur titres, d’acceptations
ou divers sont en diminution. La diminution des
reports et avances sur titres est peu importante, de

méme que celle des débiteurs par acceptations. Les
débiteurs divers sont en diminution de 174 millions.

Les avoirs des banques en fonds publics belges ont
été réduits de 314 millions durant le trimestre. Cette
réduction n’est pas due entiérement & des réalisa-
tions de fonds sur le marché. Elle affecte principale-
ment les fonds émis par I’Etat et la Colonie. Mais
elle est due aussi partiellement aux actions et obliga-
tions garanties par les pouvoirs publics, et parmi elles
on sait que sont comprises les obligations O. L. I. C.
remises aux banques en représentation de certains
crédits dont le remboursement se poursuit, soit con-
tractuellement, soit & ’occasion de certaines opéra-
tions financiéres.

Enfin la situation globale indique une diminution
des avoirs des banques aupres d’autres bangues.
Jette diminution est de l'ordre de 353 millions. Au
contraire, le passif envers des banquiers est en aug-
mentation de 258 millions. Il en résulte que la diffé-
rence entre banquiers débiteurs et créditeurs a été
réduite de 1.825 millions & fin septembre & 1.213 mil-
lions & fin décembre, soit une nouvelle réduction de
612 millions. Cette réduction fait suite & celle de
535 millions signalée & fin septembre. Cette régres-
sion est significative d’une nouvelle diminution des
dépdts libellés en devises étrangéres, dont on sait
que les avoirs des banques & l’étranger constituent
dans une grande mesure la contre-partie,

FRANCE

LE RAPPORT
DE LA BANQUE DE FRANCE POUR 198838.

Le rapport de la Banque de France apporte d’utiles
appréciations, tant sur 1’évolution des changes que
sur Vévolution de I’économie financiere du pays au
cours de l'année 1938. Il donne également une vue
d’ensemble des conditions dans lesquelles se sont pré-
sentées et ont été exécutées les mesures destinées a
assurer I’ceuvre de redressement national

Pendant plusieurs mois, le franc francais a été sou-
mis & une pression persistante. La livre sterling et le
dollar, aprés avoir coté respectivement fr. 147,30 et
fr. 29,45 le 3 janvier, se sont élevés, par paliers suc-
cessifs, & fr. 165,65 et fr. 33,50 le 15 mars. Aprés une
accalmie d’un mois, une nouvelle tension amena le
cours de la livre un peu en dessous de 179 francs,
niveau qui fut alors fixé comme limite maximum & la
baisse du franc. Si, & I’égard du dollar ét de V’or, une
légeére dépression s’est encore produite, il n’y eut pas
de changement notable & Pégard de la monnaie bri-
tannique. '

Les événements de septembre n’ont pas eu sur le
cours du franc frangais d’influence marquée. Le
mécanisme bancaire et monétaire du pays fit preuve

de beaucoup de souplesse et de solidité. 1)’assez gros
prélevements furent opérés par les déposants dans les
banques et les caisses d’épargne, prélévements justi-
fiés par le souci des consommateurs et des produc-
teurs de s’assurer, dans l’éventualité d’une aggrava-
tion de la situation, le numéraire indispensable au
réglement des dépenses courantes pendant les pre-
mieres semaines de la mobilisation. Durant cette
période, la Banque de France dut apporter son con-
cours & 'appareil bancaire et & ’Etat: elle a escompté
pour 13 milliards d’effets et de bons & court terme,
avancé 10 milliards & 1’Etat et mis en circulation pour
22 milliards de billets nouveaux. Dés que la crise fut
dénouée, une partie de cette émission fut résorbée
et la contraction s’est poursuivie ensuite au fur et a
mesure de ’échéance des titres remis au réescompte.

En novembre, la mise en ccuvre du plan de redres-
sement. comportant, en ordre principal, le rétablisse-
ment de l’équilibre budgétaire, Vassouplissement des
modes d’application de la loi sur la semaine de
40 heures et la réévaluation de P’encaisse de la
Banque de France, ramena la confiance et détermina
un mouvement de rapatriement des capitaux qui
devait se poursuivre de fagon & peu prés ininter-
rompue jusqu’a la fin de VYannée. C’est & ce moment
que les cours du franc par rapport & la livre s’amé-

— 111 —



liorérent au comptant, la moyenne mensuelle, ‘en
décembre, s’établissant & fr. 177,44. Les taux des
reports se détendirent également et, au cours du mois
de décembre, les opérations & terme sur la livre ster-
ling ont été plusieurs fois traitées au pair ou méme

avec un léger déport.

En ce qui concerne l'action du Fonds de Stabilisa-
tion des Changes, le rapport s’exprime ainsi : « Le
Fonds s’est attaché, comme par le passé, en accord
avec les organisations similaires des puissances adhé-
rentes & l'accord tripartite, a libérer dans toute la
mesure possible, les variations de cours des influences
factices et momentanées, d’origine purement spécula-
tive. Il a df, au mois de février, demander a la
Banque la rétrocession de lor qu’il lui avait cédé le
10 novembre 1937, pour un montant de 3.127 millions
de francs: Mais, aprés ce renforcement de ses
réserves métalliques, le Fonds n’a plus été contraint
de faire appel & I’encaisse de la Banque. Les moyens
d’action ont du reste été accrus par la possibilité qui
a été donnée au Trésor de lui consentir des avances
en francs sans intérét et par la faculté qui a été
accordée au Fonds de Soutien des Rentes d’utiliser
provisoirement ses disponibilités & des achats d’or. »

Passant en revue l'évolution de la situation écono-
mique de la Irance durant le cours de l’année, le
compte rendu souligne que si le volume des échanges
intérieurs a été assez soutenu pendant les premiers
moss, il s’est fortement rétréci durant 1’été. Depuis
octobre, la reprise s’est manifestée sous l'influence
d’une amélioration des conditions de crédit, du ren-
versement en faveur de la France des courants inter-
nationaux de capitaux et d’un retour & la confiance.

Le rapport rappelle que la Banque a contribué au
relévement en pratiquant pour ses escomptes et ses
avances des taux modérés. Le taux de ses escomptes
n’a pas été au-dessus de 2 1/2 p. c. pendant prés de
six mois et de 3 p. ¢. pendant le reste de.I’année. Au
moment de la grave crise de septembre, elle s’est

kY

bornée & relever le taux officiel d’un demi-point. Elle
Pa ramené & 2 1/2 p. c. le 24 novembre; au début de
la présente année, le taux d’escompte a été abaissé
a 2 p. c., niveau qui n’avait pas été atteint depuisle
27 janvier 1937.

Le rapport ne fait qu’une bréve allusion aux opéra-
tions open imarket, autorisées par le décret-loi du
17 juih 1938. Elles g’étaient élevées, au 29 décembre,
a la somme de 1.892 millions de francs et paraissent

avoir facilité la détente du loyer de l'argent sur le
marché monétaire.

Abordant enfin les modifications qui ont été appor-
tées au bilan de la Banque par la convention du
12 novembre 1938, le rapport indique d’abord pour-
quoi la Banque a été obligée de répondre par deux
fois encore, en 1938, aux demandes pressantes
d’avances du Trésor, demandes qui ont porté de 15 &
20, puis & 30 milliards le montant maximum des
avances provisoires & I’Etat. Persuadé de la nécessité
d’assurer la régularité des paiements de P'Etat, de
gseconder l’effort entrepris en vue du redressement
économique et de mettre & la disposition du Gouver-
nement les ressources de trésorerie requises pour
l'exécution de programmes financiers qui avaient
recueilli le large assentiment du Parlement, le Conseil
général de la Banque n’a pas-cru devoir se refuser a
Paugmentation des avances. Il a cependant, & chaque
occasion, rappelé aux gouvernements les répercussions
néfastes que les avances répétées de l'Institut d’émis-
sion exercent fatalement sur la monnaie. Aussi la
Banque s’est-elle toujours attachée & limiter autant
que possible le montant de ces avances et, chaque
fois, & en garantir le remboursement. C’est ainsi que
la plus-value de réévaluation de I’encaisse et des

avoirg en devises a été affectée — lorsqu’elle fut
effectuée en vertu de la -convention du 12 novembre
1938 — au remboursement & due concurrence, des

avances provisoires a 1'Itat.

La réévaluation a été effectuée, en ce qui concerne
l'or et les devises convertibles en or, sur la base d’un
poids de 27 1/2 milligrammes d’or au titre de 900/1000
de fin par franc, et en ce qui concerne les devises non
rattachées a l'or, sur la base de leur cours moyen &
la Bourse de Paris. La plus-value comptable a atteint
31.456 millions de francs, qui, appliquée au rembour-
sement des avances provisoires de l'Etat, a ramené
celles-ci de 52.083 millions & 20.627 millions. Cepen-
dant, en méme temps, et pour tenir compte de
I'accroissement des charges de la Trésorerie, Pavance
permanente & I'Etat fut portée de 3.200 millions &
10 milliards.

En conclusion de cet exposé, le rapport souligne les
résultats dés maintenant acquis dans la voie du
redressement financier et économique de la France :
aisance de la Trésorerie, fermeté du franc, solidité de
Pappareil bancaire, abaissement des taux du crédit,
assouplissement du régime du travail, tous facteurs
importants d’amélioration de 1’économie générale du
pays.

GRANDE-BRETAGNE

LA REEVALUATION DE I’ENCAISSE-OR
DE LA BANQUE D’ANGLETERRE,
Sous le titre de Currency and Bank Notes Bill,
1989; - le Gouvernement britannique a soumis, le
1¢ -février, au Parlement, un projet de loi tendant

& évaluer & ’avenir lor et les autres actifs du dépar-
tement d’émission de la Banque d’Angleterre, aux
prix pratiqués dans le marché.

La disposition principale est inscrite dans l'ar-
ticle 2 du projet de loi. Elle prévoit la réévalua-
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tion des actifs du département d’émission au jour
ol sera publide la premidre situation hebdomadaire
de la Banque aprés la promulgation de la loi. A
partir de ce moment, tous les mercredis, jour d’éta-
blissement de la situation de la Banque, les actifs
du département d’émission seront évalués & nouveau
aux cours spécifiés par la Banque d’Angleterre.

L’opération initiale aura pour effet de porter la
valeur nominale de 'or détenu par la Banque, de
£ 126 millions (évaluation faite sur l’ancienne base
statutaire de 85 shillings ’once d’or -fin) & quelque
220 millions (sur la base des cours actuels de or qui
s’établissent aux environs de 148 sh. 5 pence).

La réévaluation de l’encaisse faisant ressortir une
plus-value apparente de £ 94 millions environ, il en
pourrait résulter une augmentation correspondante
de Vémission de billets garantie par du métal. Pour
éviter qu’il en soit ainsi, la circulation fiduciaire,
qui avait été portée récemment de 230 & 400 millions,
sera ramenéde 3 300 millions,

D’aprés les lois existantes, le bénéfice comptable de
la réévaluation devrait étre transféré au Trésor, et
affecté probablement au remboursement de la dette

flottante, mais le b:ll prévoit que tous les bénéfices
provenant du département d’émission seront remis
par le Trésor au Fonds d’égalisation des changes.

Au cours des débats & la Chambre, le Chancelier
de VEchiquier, Sir John Simon, a tenu 3 préciser
que le projet de loi ne soulevait pas la, question du
moindre changement dans la politique monétaire, ni
ne visait & modifier les’ pouvoirs de la Banque d’An-
gleterre en matiére monétaire.

Le projet ne prévoit pas de modification aux dis-
positions' légales qui autorisent la Banque d’Angle-
terre & réclamer aux personnes domicilides en Grande-
Bretagne, ’or dont elles seraient éventuellement pos-
sesseurs, au prix standard de 85 sh. Yonce. Sir John
Simon, justifiant le maintien de cette réglementation,
a déclaré que le Gouvernement I’avait maintenue
délibérément « en vue de la concentration des
réserves d’or dans l’intérét national ». Au moment ol
des mesures spéciales sont prises pour freiner la spé-
culation sur l’or et sur les devises étrangtres, rien
ne doit étre fait pour encourager la thésaurisation
de Vor, qui est un acte anti-social et contraire 3 la
centralisation des réserves d’or.

 ETATS-UNIS

L’EVOLUTION DE LA DETTE
DU GOUVERNEMENT FEDERAL AMERICAIN.

L’évolution de la dette publique aux Etats-Unis
accuse déja vivement la mise en ceuvre de la politique
économique qui a été inaugurée au printemps dernier
par le Gouvernement américain et que celui-ci se pro-
pose de poursuivre conformément au message prési-
dentiel délivré par M. Roosevelt & 1ouverture du
Congrés. _

Apreés avoir progressé d’une maniére quasi-ininter-
rompue depuis la fin de I'annéde 1930, la dette directe
du Gouvernement américain s’était fixée 4 un niveau
relativement stable de juin 1937 & juin 1938. Au cours
du second semestre de 1938, elle.a repris son mouve-
ment ascendant et elle g’est accrue de 2.313 millions
de dollars. D’une année A I’autre, elle est ainsi passée
de 36.708 millions de dollars & 38.899 millions de
dollars.

Ainsi qu’en témoignent les chiffres comparés sui-
vants, cet accroissement a porté en ordre principal sur
la dette directe & long terme, qui s’est élevée de’
20.555 millions de dollars & 24.083 millions de dollars.
La dette directe & court et 3 moyen terme a diminué,
par contre, de 12.499 millions de dollars 4 9.802 mil-
lions, soit de 2.697 milliong de dollars.

Dette directe et indirecte du Gouvernemént américain,
4 Pexclusion des dettes ne portant pas intérét

(en millions de dollars).

Fin 1937 | Fin 1938 | Différenco
DETTE DIRECTE : .
Souscrite publiquement : .
Along terme .........ccvuinnnn. 20.555 24.083 + 3.528
U. S. Saving bonds ... 965 1.442 + 478
A moyen terme ...... 10.547 8.496 | — 2.501
A court terme ...l 1.952 1.306 | — 646
Obligations placdes auprés d’agences )
fédérales et autres institutions ¢ carac- .
tére public ... ..o, 2.227 3.156 + 929
Divers.....ovvvviniiiieiinaniieinns 464 415 — 49
ToTAL 36.708 38.899 + 2.191
DETTE INDIREOTE ., vvvvuiviernnnnnes 4.645 4.992 + 347

De Vaccroissement net de 2.191 millions de dollars
de la dette directe au cours de 'année 1938, 1.262 mil-
lions de dollars ont été sollicités du marché et 929 mil-
lions de dollars ont été souscrits par des ag'e'l;c_es fédé-
rales et autres institutions publiques. ‘

Ainsi que le montre le graphique ci-joint, ces ten-
dances ne sont pas récentes soit que l’on considére
Iimportance de la defte, soit que. I'on envisage sa
structure. .= . . RS OPIURR R N



~ Au cours des neuf derniéres années, la dette du
Glouvernement fédéral américain a plus que doublé.
Tandis qu’au 31 décembre 1930, elle représentait
16 milliards de dollars environ, & la fin de 1938, elle
atteignait prés de 39 milliards de dollars.

Dette & intérét du Gouvernement des Etats-Unis
(milliards de dollars).
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Le facteur principal de cette progression fut le mou-
vement de la dette & moyen terme pendant les
années 1931 & 1935, celui de la dette & long terme pen-
dant les années 1936 & 1938.

Réduite & moins d’un milliard de dollars en 1931, la
dette & moyen terme manifesta 4 partir de 1932 une

hausse ininterrompue qui la porta & un maximum de

12.400 millions de dollars en mars 1936. Au cours de la
méme période, la dette & long terme ne s'éleva que de
12 milliards de dollars environ & 13.998 millions de
dollars en octobre 1935 aprés avoir atteint un maxi-
mum de 16.250 millions de dollars en janvier de cette
derniére année. La dette & court terme, de son cété,
de 1,5 milliard de dollars environ en 1930, se releva &
un maximum de 3.657 millions de dollars atteint au
début de 1934 pour se réduire ensuite & 2.211 millions
de dollars aux premiers mois de 1936.

Dés le début de 1936, la dette & long terme pro-
gressa rapidement tandis que la dette & moyen terme
diminua. Ce mouvement aboutit & un palier en 1937
pour reprendre ensuite nettement en 1938. Comparant
les situations au 31 décembre 1935 et au 31 décembre
1938, la dette & long terme accuse une hausse de

A\

9.518 millions de dollars tandis que la dette a moyen
terme traduit une baisse de 3.207 milliong de dollars.
La dette & court terme, relativement stable pendant
les années 1935 & 1937, s’est réduite de 2.403 millions
de dollars en novembre 1937 & 1.306 millions de dol-
lars en décembre dernier.

Au cours des deux derniéres années, le montant des
obligations du Gouvernement fédéral américain qui
ont été placées directement aupreés d’institutions finan-
ciéres & caractére paraétatique, a augmenté considé-
rablement. Jusqu'au début de 1936, ce montant n’avait
jamais atteint un milliard de dollars. A la fin de 1937,
il représentait déja 2.227 millions de dollars. En 1938,
il s’est encore accru de 929 millions de dollars ainsi
qu’il a ét¢ mentionné précédemment.

La dette indirecte du Gouvernement fédéral améri-
cain ne s’est, par contre, pas appréciablement modi-
fide depuis 1936. Aprés avoir augmenté rapidement de
1933 4 1936, elle a atteint un maximum de 4.718 mil-
lions de dollars en juin 1936, niveau auquel elle 8’est
approximativement maintenue jusqu’au premier semes-
tre de 1938. Sous linfluence des opérations de la
Reconstruction Finance Corporation et de la Com-
modity Credit Corporation, elle a accusé ensuite une
hausse assez sensible qui a porté le montant de la
dette indirecte de 4.647 millions de dollars en avril
1938 4 4.992 millions de dollars en décembre 1938, soit
une augmentation de 347 millions de dollars.

L’évolution de ces derniéres années a profondément
modifié la structure de la dette fédérale américaine.

A la fin de année 1930, la dette & court terme ainsi
que la dette 4 moyen terme ne représentaient qu’une
proportion peu importante de la dette totale directe
portant intérét. A elle seule, la dette & long terme
constituait les trois quarts environ de ce total.

A la fin de Vannée 1935, la dette & moyen terme
revétait une importance relative du méme ordre de
grandeur que celle de la dette & long terme, & savoir
41,5 p. c. pour la premiére et 49,5 p. c. pour la

seconde, tandis que la dette & court terme représen-
tait 9,7 p. c¢. environ du total.

A la fin de année 1938, 'importance relative de la
dette & long terme s’était relevée & 63,5 p. c. tandis
que celle de la dette & moyen terme s’était réduite &
23,8 p. c., la dette & court terme ne représentant
plus que 3,3 p. c. du total de la dette fédérale directe
qui porte intérét.

Plus significative que la nature de la dette au
moment ou elle a été contractée est, cependant, la
répartition des échéances dans le temps. Envisagée
sous cet aspect, 'évolution de ces derniéres anndes
apparait sous un jour trés différent de celui qui vient
d’étre fixé. Non seulement le terme moyen de la dette
fédérale s’est appréciablement allongé, surtout a par-
tir de 1936, mais la dispersion des échéances s’est
également améliorée.
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Au 31 décembre 1930, 78,5 p. c. environ de la dette
directe fédérale qui avait été souscrite publiquement
venait & échéance dans les cing ans. Il en demeura
ainsi pouf les deux tiers de cette dette jusqu’en 1934.
Dés la fin de 1934, cependant, une amélioration rela-
tive se manifesta & cet égard puisqu’a cette époque,
la dette & moins de cinq ans d’échéance ne représen-
tait plus que 62 p. ¢. du total. A la fin de Vannée 1938,
cette proportion n’était plus que de 38 p. c.

Ainsi que le suggére le tableau suivant, les trans-
formations apportées a la structure de la dette se
sont également traduites par une meilleure dispersion
des échéances qui se répartissent maintenant sur un
plus grand nombre d’années. A ce point de vue, un
progrés notable a été réalisé. L’accroissement rapide
et important de la dette fédérale impliquait d’ailleurs
de tels aménagements sous peine d’exposer un jour
Vadministration de celle-¢ci & de sérieuses difficultés.

Répartition. de la dette directe publique fédérale
suivant la date de remboursement ou d’échéance
(en millions de $).

DATE DB REMBOURSEMENT | Fin 1930 | Fin 1934 | Tin 1938
Dans les cinq ans .........covvuen. 11.757 16.865 13.390
Entre 5 et 10 ans 359 6.143 11.259
Entre 10 et 15 ans 1.530 3.411 5.526
Plusde 15ans ..............ounnes 1.327 805 5.153

ToTAL 14.973 27.224 35.327

Malgré l'allongement du terme moyen de la dette
fédérale, le taux moyen d’intérét payé sur celle-ci
accuse une diminution importante. Il s’établissait aux
environs de 3,75 p. ¢. en 1930. En 1934, il ne repré-
sentait plus que 3 p. ¢. environ. A I’heure présente, il
g’établit entre 2,5 et 2 5/8 p. c.

De tels résultats traduisent la baisse profonde du
loyer de l'argent dont a témoigné le marché améii-
cain au cours des récentes années. Cette baisse s’est
encore accentuée en 1938 ainsi qu’il résulte du mouve-
ment du taux de capitalisation des fonds d’Etat ainsi
que des conditions d’émission des divers emprunts
sollicités du marché au cours de ’année.

Le taux moyen de rendement des obligations du
Gouvernement fédéral a plus de douze ans d’échéance,
est passé de 2,67 p. ¢. en décembre 1937 & 2,49 p. c.
en décembre 1938. Au cours de la méme période, le
taux moyen d’adjudication de certificats de trésorerie
a trois mois est passé de 0,1 p. ¢. &4 0,02 p. ¢. & partir
du début d’octobre. En fin d’année, ces certificats ont
été souscrits au pair et un certain montant a méme
été cédé sur paiement d’une légére prime par des
institutions soucieuses de présenter un bilan de fin
d’exercice qui n’avoue pas Uinutilisation de fonds trop
importants.

La pléthore d’argent est également accusée par les
conditions des émissions & long terme faites pour
compte du Gouvernement fédéral au cours de Pexer-
cice écoulé. En mars 1938, des bons venant & écheance
furent échangés contre des obligations au terme de
10 1/2 ans et portant intérét & 2 1/2 p. ¢. En juin, des
obligations 1958-1963 & 2 3/4 p. c. et  des bonsg de
cinqg ans & 1 1/8 p. c. furent offerts en échange de
bons venant & échéance & cette date et en septembre.
En septembre, les opérations de la trésorerie compor-
térent l'offre d’obligations 2 1/2 p. ¢. au terme de
douze-quatorze ans ainsi que de bons 1 1/8 p. c. &
I'échéance de juin 1943. Enfin, en décembre, partielle-
ment & des fins de consolidation, la trésorerie offrit
au marché des obligations 2 3/4 p. c. au terme de
1960-1965, des obligations 2 p. c. & I’échéance de 1947
et des bons & cing ans au taux de 1 1/8 p. c.

Dette directe du Gouvernement fédéral amérlcain

(en millions de dollars).

DETTE PORTANT INTERET
. Dette
FIN DE MOIS Dette totale Offerte publiquement Emissions | "° p}c))zga.nt
Total sp églta.les intérét
Obligations 4| Bons & R .
Total long terme | moyen terme Bills divers

1932 Ju_in 19.487 19.161 18.816 14.213 1.261 616 345 326
1933 Ju}n . 22.539 22.158 21.782 14.170 4.548 954 376 381
1934 -Ju}n. . 27.053 26.480 26.006 16.432 6.653 1.404 474 572
1935 Juin 28.701 27.645 26.910 14.834 10.023 2.053 736 1.056
1936 Juin 33.779 32.989 31.297 17.563 11.381 2.354 1.691 789
Dé.cembre 34.407 33.700 32.497 20.006 10.289 2.203 1.203 707

1937 Juin ...l 36.425 35.800 33.734 20.815 10.617 2.303 2.085 625
Dé.cembrc 37.279 36.708 34.018 21.519 10.547 1.952 2.690 571

1938 Juin .......... e 37.165 36.576 33.463 23.163 9.147 1.154 3.113 588
Novembre 38.603 38.068 34.559 24.190 9.06% 1.303 3.509 . 536

Source : Federal Reserve Bulletin.

— 115 —



Dette indirecte du Gouvernement fédéral américain
(en millions de dollars).

Federal Farm Home Owners’ Reconstruction Commodity Credit
FIN DE MOIS Total Mortgage Corporat. Loan Corporat. Finance Corporation Corporation

1933 Décembre .................. 180 — —_ 180 —
1934 Décembre ..........ccvuvun. 3.083 980 1.834 249 —
1935 Décembre ......... .. 4.494 1.387 2.856 252 —
1936 Juin ........ . .. 4.718 1.422 3.044 252 —_

Décembre .. 4.662 1.422 2.988 262 —
1937 Juin ...... .. 4.665 1.422 2.987 256 -

Décembre . .. 4.645 1.410 2.937 297 —_
1938 Juin ............ .. 4.853 1.410 2.937 299 2068

Novembre.........ovvvvun.n 4.993 1.388 2.888 511 206

Source : Federal Reserve Bulletin,

L’EVOLUTION MONETAIRE ET BANCAIRE.

L’expansion aussi rapide qu’importante de la dette
publique du Gouvernement fédéral américain dans
les conditions qui ont été rappelées dans la chro-
nique précédente, a supposé un concours exception-
nel de circonstances dont 1’évolution bancaire au
cours des récentes annédes précise la nature.

Confondant la dette publique directe et la dette
publique indirecte, plus de la moitié de I’accroisse-
ment de la dette totale au cours des anndes 1930 3
1938 s’est classé dans les portefeuilles des banques. -
De juin 1930 & juin 1938, en effet, cette dette publique |
s’est accrue de 23.178 millions de dollars. Entre les |
mémes dates, le portefeuille de fonds publics des
banques a augmenté de 11.227 millions de dollars,
tandis que celui des Federal Reserve Banks a marqué
une avance de 1.973 millions de dollars.

Ainsi qu’il résulte des renseighements statistiques
suivants, en juin 1930, les banques détenaient au
total 40,2 p. ¢. du montant de la dette publique en
cours.

Classement de la dette directe et indirecte
du Gouvernement fédéral américain (1)
(en millions de dollars).

Juin 1930 | Juin 1935 | Juin 1938

Dette totale en cours .............. 15.138 31.033 38.316

Banques, affiliées ou non, & la Federal
Reserve, & Uexclusion des Federal

Reserve Banks ........cocuviunan. 5.498 14.258 16.725
Federal Reserve Banks .............. 591 2.433 2.564
Agences fédérales ot autres institutions

publiques...........o il 196 1.344 2.008 ™
Compagnies d’assurances sur la vie. .. 250 1.857 3.942
Divers .....ooviiiiiniiiiiiniian. 8.603 11.141 12.987

Source : Federal Reserve Bulletin, janvier 1939, p. 4.

(1) Les chiffres ‘mentlonnés se rapportent a la dette directe
et Indirecte du_ Gouvernement fédéral, pour autant que celle-cl
ait falt l'objet d’une offre publique et qu’elle porte intérét.

Cette proportion s’est progressivement élevéde au
cours des années suivantes, pour atteindre 53,8 p. c.
en juin 1935, date & laquelle le portefeuille de fonds
publics détenus par les banques avait presque triplé

par rapport & juin 1930. L’absence d’investissements

profitables pour les capitaux bancaires d’une part,
le terme des émissions faites & cette époque par le
Gouvernement fédéral d’autre part, expliquent & suf-
fisance cette évolution. Jusqu’s un certain point, la
mobilisation des créances hypothécaires entreprise
en ces années par la Federal Farm Mortgage Corpo-
ration et par la Home Owners’ Loan Corporation a
également influencé cette évolution, les titres repré-
sentatifs de cette mobilisation ayant pris en grande
partie le chemin des banques.

Alors que de 1930 & 1935, les banques se réservérent
66,8 p. c. environ de l'augmentation de la dette
publique directe et indirecte, de 1935 & 1938, par
contre, 'augmentation nette de leur portefeuille de
fonds d’Etat ne représenta plus que 35,7 p. c. de
P’accroissement de cette dette au cours de cette
période. Des possibilités d’emploi plus abondantes
pour les capitaux bancaires en relation avec le cours
de la conjoncture, le terme plus long des émissions
nouvelles. auxquelles la Trésorerie américaine pro-
céda au cours de cette période, jusqu’s un certain
point également la tendance régressive des excédents
des réserves constituées par les Member Banks auprés
des Federal Reserve Banks, expliquent que si, en chif-
fres . absolus, le systéme bancaire au cours des trois
derniéres années augmenta encore le montant de ses
avoirs en fonds publics de la dette fédérale améri-
caine, 'importance de ceux-ci relativement au mon-
tant total de cette dette diminua par contre. En juin
1938, cette importance relative n’était plus que de
50,3 p. c. contre 53,8 p. c. en juin 1935

Bien que des renseignements détaillés fassent encore

‘défaut pour appréeier les modifications survenues au

cours du second semestre de 1938 dans le classement
de la dette fédérale américaine, il ne parait pas dou-
teux cependant qu’une part importante de I’augmen-
tation dont celle-ci a témoigné, soit 2 milliards de
dollars environ, se soit classée dans le portefeuille des
banques. Si ’on en juge, en effet, par les situations
globales hebdomadaires des Member Banks du Federal
Reserve System dans 101 cités, celles-ci accusent, de
juin & fin décembre 1938, une augmentation de 681 mil-
lions de dollars de leurs avoirs sous forme de titres
de la dette publique fédérale, directe et indirecte.

— 116 —



Les ™ possibilités d’emploi qu’ont .ouvertes aux capi-
taux bancaires les besoins financiers du Gouverne-
‘ment -fédéral et que leur réserve encore lexéecution
des programmes budgétaires de ce dernier, sont tou-
tefois trés loin de résoudre le probléeme de l’utilisa-
tion de ces capitaux. Ceux-ci sont plus pléthoriques
" que jamais., En témoignent tout d’abord les excédents
de réserves des Member Banks auprés des Federal
Reserve Banks qui ont atteint 3.600 millions de dol-
lars au 25 janvier, soit le montant le plus élevé qui
ait jamais été observé. Il y a un an, & méme époque,
ces excédents représentaient 1.440 millions de dollars.
En témoignent ensuite les bilans de fin d’année des
banques commerciales qui accusent toutes une abon-
dance exceptionnelle de disponibilités sans emploi.
Qu’il suffise de mentionner & cet égard que les quinze
banques commerciales les plus importantes de New-
York disposaient & fin décembre dernier de disponi-
. bilités s’élevant & 4.841 millions de dollars et repré-
sentant 35,5 p. ¢. du total de leurs actifs; pour l'une
d’entre elles, cette proportion s’élevait méme &
61,3 p. c. _

Cette évolution traduit I'influence de différents fac-
teurs qui depuis plus d’une année ont contribué
indistinctement & élargir la base du crédit bancaire.

Parmi ces facteurs, diverses initiatives prises au
début de 1938 ont déja été commentées dans une chro-
nique précédente (1). Rappelons qu’au 16 avril, les
coefficients-limites des réserves imposées aux Member
Banks du Federal Reserve System furent réduits de
13 1/4 p. c. environ, ce qui libéra quelque 750 mil-

lions de dollars. D’autre part, vers la méme époque,

une somme de 1.200 millions de dollars environ, pré-
cédemment bloquée & un compte-or inactif, fut trans-
férée au compte de la Trésorerie américaine. Elle fut
utilisée & concurrence de 800 millions de dollars pour
amortir une partie de la dette flottante, le solde ayant
été affecté .4 la couverture des dépenses ordinaires

de la Trésorerie.

L’effet reflationniste de ces premiéres mesures sur la
situation bancaire fut considérablement accentué au
cours du second semestre par lafflux de capitaux
étrangers aux Etats-Unis, La progression des stocks
monétaires d’or est significative de Vimportance de
cet afflux, en attendant la publication de renseigne-
ments plus détaillés sur les dépdts de capitaux étran-
gers aux Etats-Unis. Alors que durant le premier
semestre de 1938, ces stocks ne g’étaient accrus que
de 202 millions de dollars, pendant le second semestre,
ils ont accusé une augmentation de 1.546 millions de
dollars. Au total, d’une année & l'autre, ces stocks
sont ainsi passés de 12.760 millions de dollars &
14.508 millions de dollars. Si cette progression ne
traduit qu’en partie 'afflux de capitaux aux Etats-
Unis et -a été influencée en particulier par ’augmen-
tation considérable de la balance favorable du com-

(1) Voir Bulletin no 2, vol. II, 1938, p. 109.

merce extérieur américain, ses conséquences du point
de vue du marché monétaire ne sont point pour cela
différentes,

La comparaison & fin décembre 1937 et 1938 des
situations globales des Member Banks, dans 101 cités
principales du pays, permet d’a-pprécief I’incidence
de ces événements sur la structure bancaire.

Situation globale comparée des Member Banks
dans 101 cités principales des Etats-Unis.

(en millzons da dollars).

28-12-1938(29~12-1937( Difiérence
Comptes courants & vue (1)......... 15.986 14.431 -+ 1.5655
Dépbts de banques étrangéres ...... 519 442 + 77
Total des avances ct des investissem. 21.649 21.402 + 247
Total des avances ................. 8.430 9.387 — 957
Avances commerciales, industrielles : '
et agricoles .................. 3.843 4.601 — 758
Avances aux brokers et dealers . ... 848 894 — 46
Total des investissements .......... 13.219 12.015 + 1.204
Fonds publics de la dette fédérale,
directe et indirecte ........... 9.998 9.134 + 864
Autres fonds publics ............ 3.221 2.881 + 340
Réserves .....ovvvevninvnnnannnnn, 7.067 5.427 + 1.630

(1). A lexclusion des dépdts de la Trésorerie américaine ainsl
que de dépdts interbancaires.

D’une année & l'autre, les'dép(‘)ts 34 vue ont donc
augmenté de 10,7 p. ¢. Les dépdts A terme, par contre,
n’ont gudre changé. Les réserves,v de leur c6té,
accusent une augmentation de 30 p ¢. Les avances
s’inscrivent en recul de plus de 10 p. ¢ Grice &
Paugmentation des investissements sous forme de
fonds publics de la dette fédérale, le total des avances
et des investissements marque, d’une année & 1’autre,
une augmentation de 247 millions de dollars, soit
1,1 p. ¢. de ce total au 29 décembre 1937, Ces don-
nées suggerent que, jusqu’d ce jour, la reprise éco-
nomique qui s’est dessinée aux Etats- Unis au prir_l—
temps dernier, ne s’est encore traduite d’aucune
fagon sur le. mouvement des crédits bancaires au com-
merce et 3 lindustrie. Ceux-ci deméurent stables
entre 3.800 millions et 3.900 millions de dollars depuis
juillet dernier, soit une différence d’un milliard
environ par rapport au maximum atteint en octo-
bre 1937.

La pléthore de fonds en quéte d’emploi a ‘déterminé
une nouvelle baisse des taux tant sur le marché de
Pargent que sur celui des capitaux. Ainsi qu’il a é6é
noté dans la chronique relative a 1'évolution de la
dette fédérale, cette baisse a atteint un point tel
qu’en décembre la Trésorerie américaine put emprun-
ter au marché 3 un taux d’intérét négatif. Ces résul-
tats expliquent la décision prise par le Federal
Open Market Committee, au 30 décembre, d’autoriser
les Reserve Banks & réduire leurs investissements en
Treasury Bills au fur et % mesure de 1’échéance de
ceux-ci de maniére & réalimenter quelque peu le
marché en papier court. En conséquence, le porte-
feuille de Treasury Bills des Federal Reserve Banks

*
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s’est déjd réduit de 566 millions de dollars au 4 jan-
vier, & 513 millions de dollars au 25 janvier, tandis
que les avoirs sous forme de titres 4 moyen terme
ont été accrus d’un montant correspondant. Cette
opération d’arbitrage n’affecte donc en rien la posi-
tion monétaire des Federal Reserve Banks.

Taux de l'argent & New-York.

o @
TAUX EFFECTIFS TAUX MOYENS -§ ’: 4
<o
———|8 5%
" Y X Certlfxcats' oo g
S8 gg‘g f2.18 s de Trésorerie |§.¢ &
sEE523188E 385 2 (558
2 Pl . =}
EMEEEL P ML BT R
et P ER AL )
< &% & S e & P
1935 Moyenne ..... 0,76 | 0,13 | 0,56 | 0,56 | 0,14 | 0,17 ] 1,29
1936 Moyenne 7 0,156 | 1,16 { 0,91 | 0,14 | 0,17 | 1,11
1937 Moyenne ..... 0,43 (1,25]11,00)| 0,45} 0,28 | 1,40
1938 Janvier 7/16 11 1/4 } 1,00 | 0,10 | 0,10 | 1,13
Février 7/16 (1 1/4 |1 1,00 | 0,08 | 0,08 | 1,09
Mars ......... 7/16 |1 1/4 1 1,00 | 0,07 | 008 | 1,01
Avx.‘il ........ 7/16 (1 1/4 | 1,00 | 0,08 | 0,09 | 0,94
Jom 716 (1174 | 100 | 0202 | 008 | 0167
uin ....oe0.. s ,02 s s
Juillet ....... 3/4 7/16 (1 1/4| 1,00 | 0,05 | 0,07 | 0,70
Aolit ........ 3/4 7/16 |1 1/4 11,00} 0,05 | 0,06 } 0,71
Septembre 5/8-3/4 7/16 (1 1/4 | 1,00 | 0,10 [ 0,08 | 0,82
Octobre ...... 5/8-3/4| 7,16 (1 1/4 | 1,00 | 0,02 | 0,05 | 0,68
Novembre .... {6/8-3/4! 7/17 |1 1/4 | 1,00-{ 0,02 | 0,04 | 0.71
Décembre (1).. | 5/8 | 7716 |1 1/ | 1,00 | (2) | 0,02 | 0.69
(1) Au 24 décembre.
(2) Au pair, sauf un petit montant en report.
Rendement moyen des obligations.
Obligations s
de la  |Obligations Ob.llgdatlons Chemfns | Services
Trésorerie [municipales é". lon de ier publics
américaine Tielles
1935 Moyenne . 2,79 3,41 4,02 4,95 4,43
1936 Moyenne . 2,65 3,07 . 3,50 4,24 3,88
1937 Moyenne . 2,68 3,10 3,65 4,34 3,93
1938 Janvier .. 2,65 3,03 3,64 5,02 4,01
Février. .. 2,64 2,99 3,67 5,08 4,07
Mars .... 2,64 2,99 3,58 5,44 4,06
Avril 2,62 3,03 3,64 6,75 4,11
Mai ..... 2,61 2,91 3,561 5,44 3,90
Juin ..... 2,52 2,91 3,66 5,75 3,90
Juillet 2,62 2,87 3,48 5,26 3,79
Aotit.. ... 2,51 2,82 3,43 5,09 3,76
Septembre 2,68 3,02 3,50 5,18 3,82
Octobre .. 2,48 2,82 3,43 4,04 3,73
Novembre 2,50 2,714 3,39 4,83 3,65
Dée. (1)..| 2,49 2,76 3,41 4,82 3,64

(1) Au 24 décembre.

Ces tendances récentes du loyer de I’argent ne
paraissent pas avoir affecté jusqu’d présent les taux
des avances bancaires & la clientele. Il est vrai que
ceux-ci s’établissent & un niveau excessivement bas
depuis deux ans environ. Suivant une information
du Federal Reserve Bulletin de janvier 1939, 1ils
représenteraient en moyenne 1 3/4 p. ¢. & New-York,
2 3/4 p. c. dans sept villes du Nord et de I’Est des
Etats-Unis et, enfin, 3 1/4 p. c. dans onze villes du
Sud et de I'Ouest des Etats-Unis pour des avances
sur nantissement de papier commercial admissible au
réescompte. Les taux moyens des avances ordinaires

ne s’écarteraient pas appréciablement de ces chiffres.
D’une maniére générale, l’importance des taux
demandés et celle des crédits sollicités témoignent
d’une corrélation inverse ainsi qu’il résulte des ren-
seignements suivants.

Montant moyen des avances commerciales
faites & différents taux
dans divers groupes de banques, en septembre 1938
(en malliers de dollars).

Sept villes Onze villes
Taux d’intérét New-York du Nord du Sud
et de I'Est et de I'Quest
142p.ec 88 180 65
243p e 54 26 24
3a4dp.ec 21 22 19
44 5p c 18 13 10
54 6p.c 5 6 (i}
6a7p. c 3 2 3

Pour appréeier ces taux, il convient de rappeler
qu'en 1929, ceux-ci s’établissaient en moyenne aux
environs de 6 p. ¢., et qu’en mars 1932, ils représen-
taient encore en moyenne 4 1/2 p. c¢. & New-York,
5 p. c. dans les villes du Nord et de I’Est, 5 1/4 p. c.
dans les villes du Sud et de I’Ouest.

Indices du cours des actions,

A'ct(;ixons Chemins | Services Indice
fjxl-liellll:; de fer publics global
1935 Moyenne .......... 91 34 7 78
1936 Moyenne .......... 127 51 104 111
1937 Moyenne .......... 131 49 95 112
96 20 76 82
96 28 71 81
93 26 69 78
84 21 64 71
87 ‘22 70 74
86 21 69 73
105 27 i 88
108 28 75 90
104 26 72 86
110 28 ki 91
114 30 81 95
110 28 Ky 91

(1) Au 21 décembre.

Au cours du second semestre, les tendances bour-
siéres ont été, dans leur ensemble, plus favorables
qu’elles ne Vavaient été au premier semestre de 1938.

Rappelons qu’au début de 1938, la bourse de New-
York se trouvait fortement déprimée. Aprés un
mouvement de hausse quasi ininterrompu, au cours
des années 1935 et 1936, unc réaction était intervenue
au mois de¢ mars 1937 qui, & la fin de cette année,
avait ramené les cours j leur niveau de¢ fin 1935. Des
tentatives de soutien, vers la fin de 1937, demeurerent
sans lendemain de telle maniére qu’au début de 1938,
les cours ne dépassaient guére les minima enregis-
trés 'année précédente. Vers la fin février, aprés une
courte période d’oscillations, une rechute des cours
se produisit qui ne s’arréta qu’a la fin du mois
suivant.
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En avril 1938, le cours des actions s’orienta a la
hausse, non sans hésitation d’ailleurs, malgré la liqui-
dité croissante du marché, A partir de la fin du mois
de juin, la hausse s’affirma nettement et persista jus-
qu’au moment ol la baisse de la livre sterling et la
tension politique croissante en Europe commencerent
3 compromettre l'influence favorable de la reprise
industrielle aux Etats-Unis.

Le mouvement des émissions ne fut point sans
refléter ce changement de conjoncture. Les émissions
s’accrurent brusquement en juin. En juillet et aofit,
elles dépassérent les montants de 1’époque correspon-
dante de ’année précédente. Chose significative, lcs
émissions nouvelles contribuerent fortement & cette
augmentation tandis que pour la premitre fois depuis
le printemps de 1937, les sociétés privées firent des
appels importants au marché. Sous l'influence des
événements politiques en Europe, les résultats des
mois de septembre et d’octobre furent moins favo-
rables. Le total des émissions nouvelles de juin &
octobre s’éleva néanmoins & une moyenne mensuelle
de 247 millions de dollars, dont 120 millions de dol-
lars représentant des appels au marché pour compte
privé. A 15 millions de dollars preés, ce dernier mon-
tant atteignait la moyenne mensuelle du premier
semestre de 1937, la plus élevée depuis 1931. Il n’est
pas sans intérét de noter que les trois quarts envi-
ron de ce montant, soit 90 millions de dollars
approximativement, constituaient des appels au
marché pour compte de sociétés industrielles., L’im-
portance de ceux-ci s’apprécie par comparaison avee
les chiffres correspondants des années antérieures, a

savoir une moyenne mensuelle de 60 millions de dol-
lars pour les annédes 1922-1924 et de 110 millions de
dollars pour les années 1925-1929.

Aprés Vaccord de Munich, les cours reprirent vive-
ment jusqu’a la mi-novembre qui marqua un nou-
veau maximum, Une réaction intervint ensuite qui,
& fin décembre, avait ramené ceux-ci & 5 p. c. envi-
ron en dessous de leur niveau moyen en novembre.
Malgré le redressement qui a caractérisé l’ensemble
du second semestre, d’'une année & l'autre les cours
des actions de chemins de fer et d’entreprises de ser-
vices publics témoignent encore d’une baisse; les
actions industrielles accusent, par contre, une hausse
de 16,8 p. c¢. Par rapport au minimum atteint en juin,
les cours des actions & fin décembre marquaient un
progrés de 24,6 p. ¢. pour les entreprises industrielles,
de 30 p. c. pour les chemins de fer et de 11,6 p. ¢
pour les entreprises de services publics.

Au point de vue des émissions, les deux derniers
mois de ’année furent satisfaisants & ne considérer
que les chiffres globaux. Les émissions nouvelles au
profit d’entreprises privées s’abaissérent toutefois a
des chiffres relativement bas se rapprochant de ceux
du début de ’année. De méme que précédemment, les
pouvoirs publics firent largement appel au marché,
les émissions nouvelles pour leur compte représentant
en novembre et en décembre 78 p. c. du total. La
situation inverse a caractérisé le mouvement des
émissions aux fins de consolidation, les appels pour
compte d’entreprises privées représentant, au cours
des mémes mois, respectivement 79 p. c. et 84 p. c.
du total

Le marché des émissions
(en mallions de dollars).

(1) Moins de $ 500.000.

2 EMISSIONS NOUVELLES FAMISSIONS AUX FINS DE CONSOLIDATION
2 -
E POUR COMPTE NATIONAL En POUR COMPTE NATIONAL §o
< —_ =
] - -8 ENTREPRISES 5 g 8 3 ENTREPRISES w B
o K- w5 | 28 PRIVEES 3 S o= | 28 PRIVEES 2o
o og | $3 o = = °og [ 84 -]
E = E © g5 @ ) +© 8 o8| 88 P @ <
5 c |25 88! 3 |23 8 & S | 25|85 3 |28 B | B
& S |85 %8| % |42] & = S I SE|FE|E |82 £ | &
g ha = o8 154 8 “ 1 = (=R ° S
t | < g W | <
1.379 684 5.346| 2.385] 2.961) 1.251} 1.858] 1.620 36 O 1.584| 1.054 530 238
1.418 0| 8.002| 2.078] 5.924 671F 1.422] 1.387 13 0| 1.374 542 833 35
1.434 87 4.483( 2.980{ 1.503 905 709 527 53 0 474 451 23 182
1.235 75} 1.551! 1.239 311 229 949 893 21 51 821 189 32 56
782 77 325 305 20 29 557 498 87 93 319 316 4 59
483 64 161 40 120 12 343 283 37 26 219 187 32 60
803 405 178 144 35 0 74 7685 136 317 312 312 0 9
855 150 404 334 69 48] 3.242 3.216 365 987 1.864f 1.782 81 26
735 22} 1.192 839 352 23| 4.248 4.123 382 353| 3.387] 3.187 200 119
727 157 1.192 789 403 41 1.798| 1.639 175 280 1.184 833 351 159
41 6 48 40 6 0 29 29 8 18 4 3 1 0
40 0 41 41} (1) 1 119 117 22 32 62 62 0 0
94 9 24 23 1 0 119 119 16 45 58 68 0 0
45 140 12 11 1 0 165 156 4 84 67 87 0 0
88 33 37 22 16 0 60 60 4 31 26 26 0 0
130 14 201 191 10 3 164 164 14 52 99 99 0 0
44 216 130 128 2 1 79 79 3 20 56 56 0 0
56 0 125 121 3| (1) 235 235 11 14 211 211 0 0
51 8 85 83 2 0 92 92 22 6 65 65 (1) 0
101 0 64 62 2 0 598 598 2 323 273 273 1 0
151 0 43 37 8 31 155 130 6 22 102 84 18 25
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Gréce & Dactivité dont le marché des capitaux a
fait preuve au second semestre, le total des émis-
sions pour I’année a accusé une avance de 10 p. c.
par rapport a 1937. Néanmoins, les émissions pour
compte d’entreprises privées ont -été les plus faibles
qui aient été observées depuis 1934.

LA BALANCE INTERNATIONALE
DES PAIEMENTS
DES ETATS-UNIS EN 1936 ET EN 1937,
Le Federal Reserve Bulletin de janvier 1939 publie
une estimation corrigée de la balance internationale

deg paiements aux Etats-Unis pour les années 1936 et
1937. Les chiffres relatifs & ’année 1936 sont définitifs;
ils laissent un résidu inexpliqué de 170 millions de
dollars. Pour 1’année 1937, par contre, ce résidu
s’éléve encore a 676 millions de dollars contre 711 mil-
lions de dollars d’aprés une estimation antérieure.
Les commentaires du Federal Reserve DBulletin sou-
lignent que certaines opérations non connues du
Fonds d’Egalisation sont susceptibles d’influencer
Timportance de ce résidu, tant dans un sens que dans
Pautre, d’'un montant qui peut s’élever au maximum
& 200 millions de dollars.

La balance internationale des fjaiements des Etats-Unis (1936-1987) -

(en millions de ).

1936 1937
Recettes | Paiements Recettes | Paiements
de & Solde net e . Solde net
Pétranger | I'étranger P’étranger | 1'étranger
1. Commerce et services :
Mouvements de marchandises ........coouiiiiiiiiiii ittt 2.456 2.423 + 33 3.345 3.084 4+ 201
Corrections apportées aux estimations des mouvements de marchandises .. 66 41 + 25 9 42 + 37
7 68 129 — 61 107 210 — 103
TOUTISINE vttt e u e s eteaneeaaoatonseresnsossnnnsonens 139 497 | — 358 156 594 — 438
Remises d’émigrants .. 24 172 | — 148 25 170 | — 145
Contributions ......... — 32 | — 32 — 35 | — 35
Intérlts et dividendes ...ttt i 568 238 + 330 608 278 + 330
Transactions du Gouvernement ............veeeieenrereererennoroonares 31 96 — 65 29 126 — .97
DIVerS. ittt i e e e i e e i e 191 68 + 123 230 64 + 166
ToraL 3.543 3.696 — 153 4.579 4.603 — 24
2. Or et argent :
Exportations et importations d’or ..........oiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 28 1.144 | — 1.116 46 1.632 — 1.586
Opérations sur or earmarked — —_ + 86 — —_ + 200
Exportations et importations d’argent 9 183 | — 174 9 92 | — 83
— —_ — 1.204 -— _ — 1.469
3. Capital : '
Mouvement de capital & long terme 3.490 2.7117 <+ 773 3.183 2.661 + 522
Mouvement de eapital & court terme .. — — + 404 — — + 280
Mouvement de papier-monnaie............cevvuieanans — — + 22 —_ —_ —
0 P — — — 12 —_ —_ -+ 5
ToraL — —_ -4+ 1.187 — —_ + .817
4o Résidu o vvv it e et e —_ —_ + 1l — - + 876




INFORMATIONS INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

" SOMMAIRE : Belgique: Les prix de gros et de détail en janvier 1939. — L’industrie du caoutchouc,
France : La situation industrielle et commerciale de la France.

BELG!QUE

LES PRIX DE GROS ET DE DETAIL Indice-or des prix mondiaux
EN JANVIER 1939.
Des mouvements divers ont caractérisé évolution | Base : 1928 = 100.
des marchés des matiéres premieéres au cours du mois -
de janvier. Au total, cependant, d’'un mois & l'autre, . ‘ A ' 26—11—1938|31—12—-1938I 28-1-1939

les indices ont témoigné d’une remarquable stabilité
au niveau qu’ils avaient atteint & fin décembre. Seuls, | Produits végetauz et animaus

. . Alimentai 33,7 ,

les produits minéraux ont encore accusé dans leur Indostridde oo 347 345 347
: A Produits minérouzx 49,0 48,0 47,1

ensemble un mouvement de baisse de méme ampleur Ensomble - 22 mativees promisres . 394 395 304

que celui qui fut observé au cours de chacun des
deux derniers mois de 1938.

Source : Statistique Générale de la France.

Indices des prix de détail
Indices des prix de gros _ . 900 — T T Tx %1%
. @ 1930 *,
9oo - goo ® " 629
[ I 875 t— 3 % 875
X x| X| 1929 1928 ] | x
8% * Ry 2 {850 : 550
* i 850
e 8o 825 825
e . . 7% 800 800
1937
700 700 . )
. . — 19 = 775
R P . ™~ 773 ot 1938 PP L B
650 o e o o _ ‘—,,650 R b \..~ '-*sq.—f" A
’ -‘P-"n- -1938 . el IS . 750 . gyl e el 750
1939 T-------“": _ 1937/
6oo e =600 ‘
Y Aoy N 1936 |_ .-~ [ RS ST R - | 725 — 725
' IR o vt domr” ‘
350, A T 935 ' 1% 700 S=f==1==1700
; ] ] - Lt L
S0 3 S00 P P 1936 | L4771 AT b
: 0‘ ; 1934 T " 675 ~ L. > - L, 4675
B BN x x x x X x x x i . . r' ; x x R
450: T T T 45? 650 et 1934 650
. - 3 R x. e
400 Lt - 400 ' N 1935 L
'] FFM-A M J*JTA S O N D Y e
x : Polnts mazima et minima atteints par les indices. x : Points maxima et minima atteints par les indices.
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L’indice des prix de gros helges en janvier est en
baisse de 3 points, soit 0,5 p. ¢. par rapport & l'in-
dice de décembre. D’un mois & 'autre, huit groupes
de produits accusent une hausse, peu importante
d’ailleurs, sauf en ce qui concerne les lins et les jutes.
Huit groupes de produits sont, d’autre part, en
baisse, parmi lesquels figurent en ordre principal
les produits alimentaires, les produits chimiques, les
laines, les cotons, les produits métallurgiques et le
caoutchouc.

En janvier, I'indice des prix de gros g’est établi &
14 p. c. en dessous du maximum atteint en juillet
1937. Par rapport & janvier 1938, la baisse est de

au coefficient de novembre, De méme que pour les
prix de détail, le cofit d’ensemble de la vie est pra-
tiquement sans changement d’une année & l'autre;
tandis que le prix de la nourriture a quelque peu
baissé, le cofit de I’habitation et du mobilier, du chauf-
fage et de l’éclairage, des vétements a haussé.

Indices des prix de gros,
des prix de détail

et du cott de la vie en Belgique
Base : Période 1935 - 37 = 100

RN RN NN AN RN IR RN NN R IR AR R AR RN}
8,5 p. c.
. \ b 1s . . 115 PN 11
A un point pres, 'indice des prix de détail est .
resté au niveau auquel il avait reculé en décembre. 110 / \\ .. :
La légére hausse qu’il manifeste est due aux fortes / : ’:,'- txo
gelées de la derniére déecade de décembre qui ont v 105
occasionné un renchérissement des prix des pommes ',a/ \\
de terre et des ceufs. On enregistre également une | 100 . . : 100
hausse légére sur les prix moyens du sucre scié et Y %
du charbon. Par contre, parmi les produits en baisse, o5
il y a lieu de mentionner spécialement le beurre, la
margarine et les haricots. Les prix moyens des viandes Prv— go
de boucherie et de charcuteric sont également en léger = Beia de déll s
recul,
Sous !'influence d’une certaine augmentation du 8
. . . 0
colit de la nourriture, ainsi que du chauffage et de
P’éclairage, 'indice du colit de la vie, qui avait baissé '
en décembre de 1/2 pour-cent envivon, est 1revenu 1935 1936 1937 1938
Indices des prix de gros en Belgique.
AUGMENTATION OU DIMINUTION AUGMENTATION
OU DIMINUTION
Nomb Indices : relative par rapport
ombro . 19¢ janv. 1938 au maximum atteint
au mois de Par rapport & déc. 1938 Par rapport & janv. 193 on 1937 ou en. 1038
CATEGORIES DE PRODUITS de
janvier
produits Date Augmentation
1939 Relative Relative : ou
Absolue % Absolue % du lz:z;sum diminution
en 9%
Alimentation ..........coovvevininnes 16 515 - — 2,5 — 85 — 14,2 7--1937 — 22,0
Combustibles ................. e 4 855 — — — b1 - 5,6 10-1937 — 5,0
Goudrons et dérivés ........ e 3 534 —_ — 0,7 — 137 — 20,4 10-1937 — 22,2
Produits métallurgiques ..... ee 14 667 —_ — 1,6 — 65 — 8,9 8-1937 — 18,3
Pétroles et dérivés ....... PN 7 906 -+ -+ 0,1 — 130 ~— 12,5 8-1937 — 13,6
Produits céramiques ............u0nn 9 852 - + 0,6 - 35 — 3,9 7-1937 — 5,2
Produits verriers.....o.couvueuenaiens 2 549 —_ — — — 1937 —
Produits chimiques ................. 12 578 —_ 1 — 2,2 - 37 — 6,0 4--1938 - 7
Engrais chimiques .......... ereens 4 6527 + + 0,6 + 45 + 9,3 12-1938 + 0,6
Matidres grasses ........... e . 7 414 — -~ 1,2 — 01 — 18,0 2-1937 — 82,6
Produits textiles (ensemble).......... 19 583 + + 2,1 — 34 — 5,5 6-1037 — 22,8
Laines .....cocvvvvniiniininn . ) 560 — 12 — 2,1 — 103 — 15,6 4-1937 — 32,1
Lins vovviiviiiiiiiniinann.. g 929 -+ + 8,4 + 113 + 13,8 6-1937 — 3,6
Jutes .e.iiviiainn . . 2 400 + 43 +12,0 + 25 + 6,7 5-1937 - 9,3
Cotons ..ovvvuvineinnes Cees 7 480 —_ — 1,6 - 71 ~— 12,9 3-1937 -— 36,1
Matériaux de construction .......... 13 715 + + 0,4 + 8 + 1,0 9-1937 - 0,9
Produits résineux ............. N 2 532 + + 2,3 — 86 — 11,0 2-1037 — 34,3
Peaux et cuirs ......covvvenn.n 9 466 -+ + 1,1 — 58 — 11,1 4-1937 - 31,4
Tabac vovererveneennanens RN 1 545 — — — — 12--1937 —_
Papier ..... Cereesecnnes . N 1 644 — _ — 283 30,5 11-1937 — 41,2
Caoutchous «ovvvrernnrerennnnnnnns 1 130 — — 2,3 + 4 + 3,2 3-1937 — 37,2
INDIOE GANERAL .vevvveennennnn..n. C124 604 - — 0,5 -~ 56 8,5 7-1937 | — 14,0
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L'INDUSTRIE DU CAOUTCHOUC.

1’Office national du Placement et du Chémage com-
munique les renseignements résultent
d’une enquéte relative & ’importance, la répartition
et la consistance de ’industrie du caoutchouc en Bel-
gique.

Aux mois de novembre-décembre 1938, I’industrie
du caoutchouc occupait environ 6.700 ouvriers, dont
2.325 femmes ou 34,7 p. ¢ Le maximum de la
main-d’euvre occupée a été atteint en 1929 avec
8.000 ouvriers environ.

La répartition par province donne le tableau sui-
vant :

sulvants qui

Main-d’ceuvre occupée dans ’industrie
du caoutchoue (novembre-décembre 1938).

PROVINCES Chiffres absolus | En 9, du total

ANVOIS. .. oveieiiirnneernranannns 335 5y
Flandre Occidentale 177 2,6
Flandre Orientale ....... 723 10,8
Limbourg ...........cun. ) 348 5,2
Brabant................. 1.5651 23,2
Haingut .....oooovvennns 449 8,7
Lidge ..ovivviinniniiinn, 3.102 46,3
Luxembourg........oovuienvunnnen. 10 0,2
PAYS FLAMAND .....civivnvnnnenn, 1.583 23,6
PAYS WALLON 3.561 53,2
BRABANT ..vvvvrinnrnnonneeenannns 1.551 23,2

LE ROYAUME... 6.695 100,0

Le pays wallon groupe donc 53,2 p. ¢. de la main-
d’eeuvre occupée dans l'industriec du caoutchouc.

Le tableau suivant indique, par contre, les com-
munes intéressées & cette industrie ainsi que les spé-
cialités produites; les chiffres entre parenthéses men-
tionnent, pour les centres les plus importants, la
main-d’ceuvre occupée.

Ces dix centres réunissent 92 p. c¢. du total de la
main-d’euvre occupée I'industrie du caout-
choue. .

Le troisidme tableau donne une idée de l’impor-
tance des 74 usines intéressées dans D'industrie du
caoutchouc. '

Il résulte de ce tableau que la main-d’euvre est
occupée, en ordre principal, dans des usines occupant
plus de 50 ouvriers; 47,6 p. c. des ouvriers, en effet,
sont attachés & des établissements occupant de 50 &
500 ouvriers, tandis que 43,6 p. c. travaillent dans
des établissements occupant 500 ouvriers et plus.

dans

Répartition de la main-d’ceuvre
occupée dans I'industrie du caoutchouc
dans les centres
de production les plus importants

(Novembre-décembre 1938).

CENTRES COMMUNES Spécialités produites

1. LIEGE (3.025) ...... Liége.Ville Pneus, chambres & air,
Ougrée-Sclessin articles industriels, ébo-
Bressoux nite, vétements.
Seraing

2. ANDERLECHT (982).|Anderlecht Articles pour chaussures,
Zaventem sandalettes et caout-
Bruxelles choucs industriels.
Jette
Molenbeek
Zellik

3. EVERGEM (651) Evergem Pneus, chambres & air,
Gand tuyaux, articles indus-

+ triels.

4. LEMBEEK (560) ..... Lembeek Pneus, semelles, sanda-
Zuen-St-Picters-Leeuw| dalettes.
Hal

5. DEURNE (315) ...... Deurne Articles - industriels et
Anvers amiante.
Berchem .
Borgerhout
Merksem

6. LANAKEN ......... Lanaken-Rekem Pneus, chambres 3 air,

) tuyaux.

7. COURTRAI ......... Pottelberg (hameau de|Articles pour chaussures

Courtrai) tuyaux. .

8. EUPEN ............. Eupen Talons, semelles, plaques

9. ALOST ............. Alost Articles industriels.

10. SENEFFE ...... :...fSeneffe Tapis, articles moulés

ébonite.

Importance des usines en novembre-décembre 1938.

Nombre |Nombre total

CATEGORIES de d’ouvriers

firmes occupés

Moins de 5 ouvriers 28 69
De 5 & moins de 4 26
De 10 & moins de 10 135
De 20 & moins de 11 360
De 50 & moins de ] 334
De 60 & moins de 1 60
De 100 & moins de 5 796
De 200 4 moins de 6 1.592
De 400 & moing de 500 ................... 1 407
De 500 & moing de 600 ................... 1 565
Plus de 2000 .....cvvvvviereinnrersnnnins 1 . 2.351
4 6.695

FRANCE

LA SITUATION INDUSTRIELLE
ET COMMERCIALE DE LA FRANCE.

Le retour d’importants capitaux en France et
Pexpansion de la- circulation fiduciaire qui, en un
an, a augmenté -de 13 milliards, ont placé 4 la -dispo-
sition de l'économie franchise les moyens nécessaires

pour mettre fin & la crise de trésorerie qui affectait
nombre d’entreprises.

Cette aisance monétaire s’est traduite par un
abaissement progressif des taux de Vargent & court
terme. Au début de janvier, la Banque de France a
réduit de 2 1/2 p. ¢ & 2 p. ¢ son taux d’escompte.
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Le mouvement s’est étendu aux taux & long terme :
le taux net moyen mensuel des obligations émises,
qui était de 7,40 p. c. en octobre, était revenu &
5,40 p. c. en décembre, c’est-d-dire au taux générale-
ment pratiqué en 1935, En janvier de cette année,
une hausse s’est produite, qui reporte le taux a
5,75 p. c. .

Cet abaissement d’environ 2 p. ¢. des taux longs
a eu leffet qu’on pouvait en attendre et a ranimé le
marché des émissions. Alors que durant les quatre
derniers mois de 1938, le total des émissions d’obliga-
tions faites par les sociétés avait été de 43 millions,
on passe, en janvier, 4 338 millions.

- 1938

el g

= 2 2l g

2
INDUSTRIES éﬂ HRARIEE g % 2|5

I EIEIE AR

A » & Z | a
Mines. .. 90| 95| 91| 93| 92{ 70| 90| 93] 97| 06
Chimiqu 1071 98; 98 100 97| 96| 98| 94| 103| 104
Papier 183| 142 153| 158 148( 109| 157 157( 168| 173
Textiles 9} — { — | — | 83| 60| 80| 82| 86 87

+ Cuir .... 70, 70{ 711 71 71 72 73| — | — [ —

Métallurgie ... ... | 87 68 65 63 57| 65| 6l] 66| 73| 74
Tr. métallurgique .... | 92( 78 78/ 76/ 73| 69 70| 72| 78] 81
Automobile .......... 87| 67) 88 9l 89| 86| 99| 99| 103| 106
Bitiment ............ 58( 60| 61| 61| 62 62 62| 62| 62| 61
Gaz, électricité ....... 1301 136 134 135 127| 125 123| 124| 125| —
Divers .............. 115, 108] 108| 110{ 105/ 102| 103| 104| 110{ —
Indice général ....... 9l — | — | — | 81} 71| 80| 81| 86 —

La rveprise d’activité industrielle se poursuit de
fagon progressive. Le Bulletin de la Statistique
Générale de la Framce, qui vient de reprendre la
publication, suspendue depuis le mois de mars der-
nier, de 'indice général de la production industrielle
frangaise, donne le tableau ci-dessus.

Le Bulletin de la Statistique Générale publie aussi,
depuis septembre dernier, un indice d’ensemble pour
sept des dix groupes d’industries figurant dans le
tableau ci-dessus (les industries textiles, du cuir, du
gaz et de I’électricité ne sont pas comprises dans 1’éta-
blissement de cet indice). Voici les chiffres, rectifiés,
relatifs au nouvel indice, établi comine I’indice géné-
ral sur la base de 100 en 1928 :

1836 Moyenne ........... 83 1938 Aolt .....oovvnn... 72
1937. Moyenne ........... 90 Septembre ......... 79
1937 -Décembre........... 92 Octobre ........... 80
1938 Mai..ovvvviunan.n, 82 Novembre.......... 85

Juillet +............ 80 Décembre ......... 86

Si 'on tient compte de ce-que le fléchissement au
mois d’aolt est exceptionnel et dii surtout & la ferme-
ture de nombreuses usines pendant la quinzaine des
~ congés payés, on peut dire que de mai & octobre, le
niveau d’activité est resté & peu prés étale et, du
reste, décevant.

Le redressement au cours des deux derniers mois
de Yannde, s’il est encourageant, n’est pas cependant
trés consldéra,b]e L’mdlce est encore 1nfér1eur é ce

la moyenne de Vannée 1937.

.les industries chimiques.

Parmi les groupes d’industries qui ont marqué les
progrds les plus appréeiables, il faut placer, en pre-
mier lieu, Pindustrie automobile, dont l'indice est
remonté de 87 en décembre 1937 & 106 en décembre
de V’année derniére.

Apres e¢lle viennent les industries métallurgiques,
les ateliers de construction, ’industrie du papier et
Progrés également, mais
limités, pour les charbonnages, qui enregistrent des

‘commandes régulicres de la métallurgie et des indus-

tries textiles.

En sidérurgie, la situation des usines est meilleure
en raison surtout des commandes passées pour la
Défense nationale, en particulier pour les hangars &

"matériel et pour la défense passive. Le nombre de

hauts fourneaux en activité est passé de 76 en sep-
tembre & 82 en novembre. La production de fonte
s'est élevée & 560.000 tonnes en décembre contre
509.000 tonnes en novembre et 433.000 tonnes en juil-
let. Celle d’acier brut est passée & 576.000 tonnes en

. décembre contre 538.000 tonnes le mois précédent et
: 436.000 tonnes en septembre.

Dans lindustrie textile, 1’évolution est surtout

_favorable pour la laine et la soie. Pour l’industrie

cotonniére, le mieux constaté en fin d’année ne parait

pas se confirmer : les usines travaillent les ordres plus

-nombreux enregistrés antérieurement, mais si les car-

nets de commandes ne se regarnissent pas, comme ce
fut le cas fin janvier et au début de février, on devra
envisager un ralentissement de la production dans
d’assez nombreux tissages.

L’accroissement général du degré d’activité indus-

“trielle ne se traduit au marché du travail que par

une diminution du chémage partiel, ce qui est du
reste le phénoméne ordinairement observé au début
d’une reprise et qui, ici, s’explique encore par les
possibilités d’extension de la durée du travail dans
certaines entreprises qui ont été introduites par les
récents décrets relatifs & 1’aménagement de la
semaine de quarante heures. Le recul du chémage
ne se traduira donc pas de maniére accusée dans les
statistiques des chémeurs complets avant que de nou-
veaux progrés importants n’aient été enregistrés dans
Pactivité de la production et des écha,n‘ges. A la date
du 28 janvier, le nombre de chémeurs secourus était
de 415.987 contre 404.730 & la fin de décembre et
367.106 fin novembre. Mais il y a lieu de tenir
compte, en lisant ces chiffres, de l'influence saison-
niére qui s’exerce toujours de fagon trés accusée en
janvier et qui, cette fois, a été sensiblement infé-
rieure & la normale.

Les statistiques des transports ferroviaires ne
paraissent pas apporter une confirmation formelle
d’un regain d’activité industrielle et commerciale
dans le pays. En eﬁet le nombre de Wa,gons éha,i'gé's
quotldlennement par la Somété Nationale des Che-
‘mins de fer he marque que des ‘progrés trés modérés
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au cours des derniéres semaines comme l’indiquent les
chiffres hebdomadaires suivants repris au Bulletin de
la Statistique Générale.

Décembre 1938 Janvier 1939

3 17 31 7 i4 21 | 28

Recettes (millions fr.) 288 305 304 263 273 273, —
Wagons chargés :
Nombre quotidien. | 42,6 44,0; 37,2 38,0| 41,7| 41,6) 42,0
Indice ajusté ..... 65,9 ©4,5| 63,8 63,6 65,5) 67,6 69,2

L’indice ajusté pour tenir compte des variations
saisonniéres, reste encore bien inférieur & la mouyenne
de 1937 qui était fixée & 73. Peut-&tre est-il permis
d’accepter comme une explication, au moins partiel-
lement valable, celle donnée par le Bulletin trimes-
triel de UInstitut de Recherches FEconomiques et
Sociales de Paris qui estime que 'on se trouve ici en
présence d’un mouvement croissant de substitution
des transports par route aux transports par rail, a
la suite des majorations de tarifs de la Société Natio-
nale des Chemins de fer. La statistique des ventes
d’automobiles neuves de?binées au transport de mar-
chandises marque, en effet, une progression sérieuse :

Moyenne mensuelle 1935 ........ 1.760
» 1936 ........ 1.812
» 1937 ........ 1.753
» 1938 ........ 1.872

Les chiffres du comterce extérieur, durant les der-
niers mois de l’année 1938, d’autre’ part, marquant
une progression, il semble qu’il faille admettre que
les transports aient effectivement a,ugmenfé dans une
proportion plus grande que celle que traduisent en
janvier les statistiques ferroviaires.

Pour I’année 1938, tout entiére, le commerce exté-
rieur frangais avec l’étranger, non
balance du commerce franco-colonial, accuse une con-
traction marquée en volume du fait surtout que, tant
aux importations qu’aux exportations, la diminution
du trafic a porté principalement sur des matiéres pon-
déreuses. Sur une réduction totale de 10 millions de
tonnes des importations, plus de 2 millions de tonnes
sont imputables & une diminution des importations
de charbon.

compris la

En valeur, les exportations marquent une augmen-
tation trés forte, passant de 17.162 millions en 1937
a 22.187 millions de franes en 1938. Les produits manu-
facturés entrent dans ce total pour la plus grande
partie. Les importations se sont élevées & 33.513 mil-
lions contre 32.041 millions 1’année précédente, en
sorte que le déficit de la balance commerciale est
ramené de 14.879 & 11.326 millions de francs.

C’est au cours du quatriéme trimestre que 1’évo-
lution favorable s’est dessinée notamment dans les
exportations de produits fabriqués. Alors qu’elles
s’étaient maintenues entre 1.200 et 1.300 millions de

— 1
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francs chaque mois, de janvier & septembre, elles
atteignent 1.505 millions en octobre, 1.624 millions en
novembre et 1.699 millions en décembre. :

Parmi les groupes d’industries qui ont pris la plus
grande part dans cet accroissement des exportations,
on peut citer les industries métallurgiques et méca-
niques et les industries du textile et de I’habillement.
Le commerce d’exportation francais a été stimulé évi-
demment par l’écart entre les prix frangais et les
prix étrangers né de la récente dévaluation.

La marge de concurrence dont jouit 1’industrie
francaise en matitre de prix a cependant tendance &
se réduire assez vite, les prix francais étant nette-
ment orientés & la hausse tandis que les prix dans
les autres pays sont stables ou, plus généralement, en
baisse. '

Les prix de gros frangais se sont élevés moins rapi-
dement que les prix de détail.

PRIX DE GROS .
3 — Prix
(45 articles) | (126 articles) | de détail
indice indice
non pondéré pondéré
1937 Moyenne ............... 563 581 611
1038 Janvier ................ 612 636 691
Aolt.e.eeiiininnnnnenn 644 649 695
Septembre ............. 646 852 708
Octobre ................ 654 664 727
Novembre ............. 657 674 739
Décembre .............. 666 684 754
1939 Janvier .........o.vennn 676 689 761

Pour lindice des prix de gros des 45 articles, ce

'sont les produits nationaux qui ont principalement

provoqué la hausse et non les produits importés qui
ont monté beaucoup moins vite. L’indice des pre-
miers passe de 664 en septembre & 705 en janvier,
soit une hausse de plus de 6 p. c., tandis que ’indice
des produits importés, aux mémes dates, ne s’éléve
que dé 615 & 624, soit d’un peu plus de 1 p. c¢. Ce
sont surtout les produits de la terre, et parmi eux les
aliments animaux, qui ont monté, La hausse a donc
pour origine des phénomenes d’ordre intérieur.

L’indice des prix de détail a haussé, en cing mois,
de 9,5 p. c. sous l'influence surtout des prix des pro-
duits alimentaires dont l’élévation a été beaucoup
plus forte que celle des prix des objets manufacturés.

Ainsi le rapport entre les prix des produits agri-
coles et les prix des produits achetés par les agricul-
teurs se modifie & leur profit. Au reste, la situation
des agriculteurs francais est, en ce moment, satis-
faisante, les récoltes, sauf celle des betteraves, ayant
été bonnes et les prix étant restés fermes. Ceux du
froment, notamment, malgré une récolte ayant tres
largement dépassé la consommation intérieure. Cest
Iintervention de 1’Office national du BIlé, qui a per-
mis ici le maintien des cours. On fait remarquer, dans
certains que cette intervention pourrait.
s’avérer onéreuse pour le pays si ’année prochaine

milieux,
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une nouvelle récolte abondante est faite. La consom-
mation francaise de blé est évaluée & 70 millions de
quintaux par an. La récolte de 1938 s’est élevée a
95 miliions de quintaux au minitnum, en sorte qu’il a
fallu reporter sur 1939 quelque 25 millions de quin-
taux qui ne pourront étre absorbés que dans le cas
d’une récolte extrémement déficitaire. Au contraire,
si la récolte est bonne et qu’un nouvel excédent doit
étre ajouté au report de I’année précédente, la France
s¢ trouvera en présence d’un stock de blé dont 1’ab-
sorption par le marché intérieur deviendra problé-
matique et dont l’écoulement sur d’autres marchés
sera bien difficile & réaliser.

Depuis longtemps du reste, les problémes de la pro-
duction agricole retiennent l’attention du Gouverne-
ment frangais et il y a un an, le Conseil National
Eiconomique a été chargé d’étudier le probléme agri-
cole au regard de la balance commerciale. Il vient de

publier des conclusions, rédigées en deux chapitres,

dont le premier expose les principes dominants d’une
politique agricole et le second la mise en ceuvre de
cette politique, qu’il s’agisse des mesures d’exécution,
de leur financement ou de organisation profession-
nelle.

Au cours de leur enquéte, les membres du Conseil
Economique ont mis en évidence l'importance du
déficit agricole dans le déficit total de la balance
commerciale frangaise. Pour 1937, le déficit agricole
est de 14.834 millions, sur un excédent total d’impor-
tations de 18.380 millions. Ce déficit de la balance
agricole porte non seulement sur les produits ali-
mentaires, mais aussi sur les matiéres premiéres d’ori-
gine agricole nécessaires & l’industrie.

Considérant alors, d’'une part, les échanges de¢ la
métropole avec les pays étrangers ct, d’autre part,
les échanges de la métropole avec les possessions fran-
caises d’outre-mer, on constate que le déficit de la
balance commerciale est plus accusé dans le second
cas. De plus, dans les échanges de la métropole avec
les territoires d’outre-mer, le déficit est essentiellement
agricole, les échanges de produits non agricoles don-
nant une balance excédentaire,

En établissant les causes de cette situation, le rap-
port du Conseil souligne que la production métropo-
litaine s’est développée sans aucun plan d’ensemble et
se trouve aujourd’hui désorganisée du fait de la dis-
parition de certaines cultures, alors que d’autres ont
été développées exagérément. Une sous-consommation
nationale et un manque de débouchés & l’extérieur
ont aggravé le mal et entrainé une baisse des prix.
La production coloniale enfin, faute de direction, a
concurrencé soit directement, soit indirectement, la

. production métropolitaine. Aussi le Conseil recom-
- mande-t-il Vorientation de la production et des

échanges agricoles dans le cadre de lempire fran-
cals, sous les espéces de productions complémentaires,
en évitant les doubles emplois. Il signale que cer-
taines. productions, notamment les blés, les sucres et
les vins, sont suffisamment développées; d’autres,

telles que les céréales secondaires, ne le sont pas assez;

enfin, d’autres sont tellement déficientes que l'on fait

“appel & la production étrangere : c’est le cas des tex-
. tiles, des carburants et des bois de papeterie.

Le Conseil recommande 1’établissement d’un plan
échelonné sur plusieurs années organisant la produc-
tion et assurant la protection de. 'agriculture tant
dans la métropole que dans les colonies.
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INFORMATIONS LEGALES

Ces informations rappellent les lois et arrétés ainsi
que les avis officiels qui revétent un intérét particu-
lrer au point de vue de Uéconomie générale du pays
et qui ont fait Uobjet d’une publication aw Moniteur
aw cours du mois précédant celur de la parution du
Bulletin.

Seuls les lois et arrétés les plus importants sont
repris in extenso. Une simple mention accompagnée
d’une notice explicative est consacrée auxr autres
textes législatifs.

Afin de faciliter la consultation de ces informations,
ces lois et arrétés sont groupés sous les rubriques
sutvantes :

1. Législation économique et sociale générale.

11. Léguslation financiére publique et privée.
II1. Législation commerciale intérieure.

IV. Législation commerciale extérieure,
V. Législation industrielle.

V1. Législation du travail.

VII1. Législation internationale.

1. — LEGISLATION ECONOMIQUE ET SOCIALE GENERALE.

Loi du 27 décembre 1938

relative & la création d’un Office national des débouchés agri-

coles et horticoles (Moniteur, 26 janvier 1939, p. 373).

Article premier. Un établissement public, dénommé: |

Office national des débouchés agricoles et horticles, est
institué.

Il jouit de la personnalité civile.

Son siége est établi 4 Bruxelles ou dans I'agglomé-
ration bruxelloise.

Art. 2. I’Office a pour mission, dans les limites
tracdes par le Ministre de I'Agriculture, de préter
son concours & ce département en vue de promouvoir
le développement des débouchés intérieurs et exté-
rieurs des produits agricoles et horticoles belges.

I1 peut collaborer, dans les limites fixées par le
Ministre de DI’Agriculture, & lapplication de toute
réglementation concernant la présentation, la distri-
bution et la vente de ces mémes produits.

Art. 3. I'Office peut posséder un patrimoine
propre, acquérir les biens mobiliers et immobiliers
nécessaires & l'accomplissement de sa mission, ester
en justice, soit en demandant, soit en défendant et,
en général, faire, en observant les formalités requises
par la loi ou par le réglement prévu & Darticle 5
ci-dessous, tous actes d’administration et de disposi-
tion conformes & sa destination.

Art. 4. Sous les conditions qui seront arrétées par
le Ministre de ’Agriculture, ’Office peut :

a) Recevoir des rétributions destinédes & le couvrir,
en tout ou en partie, de ses frais et débours;

b) Allouer des primes ou gratifications destindes
notamment, & encourager et & améliorer la présenta-
tion et la qualité des produits agricoles et horti-
coles. ’ .

Art. 5. Le réglement de I'Office est arrété par le
Roi.

I’Office est géré par un conseil d’administration
dont le Roi fixe la composition et nomme les mem-
bres.

Ceux-ci sont nommés pour un terme de six ans.
Leurs mandats peuvent &tre renouvelés, 4 leur expi-
ration, chaque fois pour un nouveau terme de six
ans. Le conseil d’administration se renouvelle par
moitié tous les trois ans. L’ordre de sortie est déter-
miné pour la premidre fois par tirage au sort.

Les administrateurs sont choisis parmi les repré-
sentants qualifiés tant des producteurs que des négo-
ciants.

Le conseil d’administration choisit dans son sein
un comité permanent chargé de la gestion courante.

Le Roi nomme et révoque le directeur de 1’Office,
fixe son traitement et régle ses attributions.

Une ou plusieurs commissions consultatives peuvent
tre constituées au sein de I'Office par le Ministre de
I’Agriculture, qui désigne les membres et fixe les
attributions de ces commissions,

Art. 6. L’Office est placé sous le contrdle du
Ministre de ’Agriculture, qui peut, & cette fin, délé-
guer un ou plusieurs fonctionnaires de I’Etat.

Toutes les délibérations du conseil d’administra-
tion et du comité permanent de 1’Office sont commu-
niquées dans la huitaine au Ministre de I’Agriculture.
Le Ministre peut opposer son veto & toute déecision
du conseil d’administration ou du comité permanent
qui serait contraire aux lois et réglements en vigueur,
aux nécessitéds d’'une bonne administration ou & l'in-
térét général.

Sauf veto du Ministre, notifié dans la huitaine de

la. réception de la délibération, celle-ci est exécu-
toire,
Toutefois, le Ministre peut, en tout temps, sus-

pendre l'exécution de ces décisions pendant la durée
qu’il détermine. ‘

Art. 7. Les états de gestion de 1’Office sont soumis
annuellement "4 la Cour des comptes.

"Les excédents annuels des recettes sur les dépenses
de 1'Office sont versés & un fonds de réserve.

La dissolution de I’Office ne peut étre décrétée que
par la loi. Celle-ci régle le mode de ligquidation.
IL’actif net existant & la liquidation de 1’Office est
versé au Trésor.
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Arrété royal du 27 décembre 1938

portant réglement de I'Office national des débouchés agricoles

et horticoles {Moniteur, 26 janvier 1939, p. 374).

Vu la loi du 27 décembre 1938 instituant 1'Office national
des débouchés agricoles et horticoles; — Vu l'article 67 de 1la
Constitution; — Sur la proposition de Notre Ministre des Affaires
économiques, des Classes moyennes et de 1’Agriculture, — Nous
avons arrété et arrétons :

Article premier. Le réglement de 1’Office national
des débouchés agricoles et horticoles est fixé comme
suit : .

I. — Dgs ATTRIBUTIONS DE L’OFFICE.

Art. 2. L’Office a pour mission, dans les limites
tracées par le Ministre des Affaires économiques, des
Classes moyennes et de l’Agriculture, de préter son
concours & ce département en vue de promouvoir le
développement des débouchds intérieurs et extérieurs
des produits agricoles et horticoles belges.

A cet effet, il pourra, notamment, établir un service
de documentation en vue de renseigner les intéressés
sur les possibilités du commerce; procéder & des
enquétes sur les débouchés nationaux ou étrangers;
assurer l’exécution de toutes mesures susceptibles de
les développer et, & ces fins, organiser des expositions,
concours et expertises; allouer des primes ou gratifi-
cations destinées & encourager ’amélioration de la
présentation et de la qualité des produits agricoles
et horticoles. L’Office collabore dans les cas et dans
les limites fixés par le Ministre des Affaires écono-
miques, des Classes moyennes et de I’Agriculture, &
Papplication de toute réglementation concernant la
présentation, la distribution et la vente de ces mémes
produits et, notamment, délivre des attestations, cer-
tificats ou marques quelconques établissant leur ori-
gine, qualité ou quantité, qu’ils soient requis par la
législation, la réglementation ou les autorités matio-
nales ou étrangéres ou admis librement par les pro-
ducteurs, commercants ou exportateurs intéressés.

Art. 8. Une ou plusieurs commissions consultatives
peuvent &tre constitudes au sein de 1’Office. Le
Ministre des Affaires économiques, des Classes
moyennes et de "Agriculture désigne les membres et
fixe les attributions de ces commissions.

II. — Dg L’ADMINISTRATION DE L’OFFICE.

Art. 4. L’Office est géré par un couseil d’adminis-
tion dont les membres sont nommés par Nous.

Le conseil d’administration choisit dans son sein
un comité permanent chargé de la gestion courante.

L’Office est dirigé par un directeur nommé et révo-
cable par Nous. Son traitement initial et le taux
des majorations périodiques sont fixés par arrété
royal. o

A. — Du conseil d’administration.

Art. 5. Le conseil d’administration est composé
d’un président, d’un vice-président et de dix mem-
bres, de nationalité belge, choisis parmi les représen-
tants qualifiés tant des producteurs que des négo-
ciants, ‘

Ils sont nommés par Nous pour un terme de six
ans, sous réserve de la disposition de ’alinéa quatre
ci-aprés, relative au renouvellement des mandats.
Leurs mandats peuvent, & leur expiration, étre renou-
velés chaque fois pour un nouveau terme de six ans.

Y

Celui qui est appelé & succéder & un administra-
teur avant l'expiration de son mandat achéve le
mandat interrompu.

Le conseil d’administration se renouvelle par
moitié tous les trois ans. L’ordre de sortie est déter-
miné pour la premitre fois par voie de tirage au
sort.

Les membres du conseil d’administration peuvent,
en cas de négligence grave, étre révoqués par Nous.

Art. 6. Le conseil d’administration se réunit sur
convocation de son président, aussi souvent que la
gestion de I’Office l'exige et au moins une fois par
mois. Il doit aussi étre réuni chaque fois que quatre
de ses membres ou le Ministre des Affaires écono-
miques, des Classes moyennes et de I’Agriculture le
demandent,.

En cas d’empéchement momentané du président, il
est remplacé par le vice-président et, & défaut de
celui-ci, par un membre du conseil d’administration
choisi par ses collégues.

Art. 7. La présence de la majorité des administra-
teurs est nécessaire pour que le conseil puisse valable-
ment délibérer,

Les décisions sont prises & la majorité des voix des
administrateurs présents; en cas de parité, la voix
du président est prépondérante.

Art. 8 Si le conseil n’est pas en nombre, une nou-
velle réunion pourra délibérer valablement sur le
méme objet, quel que soit le nombre des membres pré-
sents.

Art, 9. Les délibérations du conseil d’administra-
tion sont constatées par des proceés.verbaux inscrits
dans un registre spécial tenu au sitge de 1’Office.

Les proces-verbaux sont signés par le président ou
son remplacant et par trois membres au moins ayant
pris part & la délibération.

Art. 10. Le conseil d’administration a la gestion
générale des affaires. Il arréte son réglement d’ordre
intérieur et organise les services administratifs de
POffice.

Il nomme et révoque le personnel et en fixe les
traitements, rémunérations ou salaires, en s’inspirant
des dispositions organiques en vigueur au Départe-
ment des Affaires économiques, des Classes moyennes
et de VAgriculture.

La nomination du personnel chargé du contrdle des
produits agricoles et horticoles est soumise, au
préalable, & 'agréation du Ministre des Affaires éco-
nomiques, des Classes moyennes et de ’Agriculture.

Le conseil d’administration autorise toutes actions
judiciaires.

Il contréle et vérifie les opérations et dcritures.

Il peut, par délibération motivée, déléguer au
comité permanent constitué dans son sein ceux de ses
pouvoirs qu’il indique spécialement dans sa délibé-
ration.

Art. 11. Les fonctions de membres du conseil d’ad-
ministration, du comité permanent et des commissions
consultatives sont gratuites.

I1 pourra, toutefois, étre alloué des jetons de pré-
gsence et des indemnités, pour frais de parcours et
de séjour, dont le montant sera fixé par.le Ministre
des Affaires économiques, des Classes moyennes et de
PAgriculture.

B. — Du comité permanent.

Art. 12. Le comité permanent est composé d’un pré-
sident et de trois membres.
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- Le président du conseil d’administration assume de
droit la présidence du comité permanent. En cas
-d’empéchement, il est remplacé par le vice-président
du conseil.

Les membres du comité sont élus par le conseil
d’administration pour un terme de trois ans. Les
réélections auront lieu aprés le renouvellement trien-
nal des mandats des membres "du “conseil d’adminis-
tration. )

Le conseil désigne en méme temps trois membres
suppléants chargés de remplacer les membres effectifs
en cas d’empéchement.

Les mandats des membres du comité sont renouve-
lables. :

Celui qui est appelé 4 succéder 3 un membre avant
Pexpiration de son mandat achéve le mandat inter-
rompu.

Art. 18. Le comité permanent se réunit sur convo-
cation de son président ou du directeur de 1’Office,
aussi souvent que l’exigent les mesures & prendre.

Pour délibérer valablement, la présence du prési-
dent et de deux membres est requise. Les décisions
sont prises 4 la majorité des voix. En cas de parité,
la voix du président est prépondérante.

Art. 14. Les délibérations du comité permanent sont
constatées par des procés-verbaux inscrits dans un
registre spécial tenu au siege de 1’Office.

Les proces-verbaux sont signés par le président et
par chacun des membres présents.

Art. 15. Le comité permanent a la gestion courante
de I’Office. Il instruit les affaires & soumettre au
conseil d’administration et veille & 1'exécution des
décisions prises par celui-ci.

En cas d’urgence, il prend les mesures nécessaires,
sous réserve de les soumettre & la ratification du con-
seil d’administration & la plus prochaine séance.

C. — Du durecteur et du personnel de U'Office.

Art. 16. Le directeur de 1’Office assiste avec voix '

consultative aux séances du conseil d’administration,
du comité permanent et des commissions consultatives
et y remplit les fonctions de rapporteur.

I1 délivre les copies et extraits des procés- verbaux de
leurs délibérations.

Il exécute les décisions du conseil d’administra-
tion et du comité permanent et ordonne toutes les
opérations nécessaires A cette fin.

Il dirige et surveille le travail du personnel de
I’Office et assume la tenue régulidre des écritures.

11 est comptable des deniers et valeurs de 1’Office
et est dispensé de fournir caution.

Il soumet mensuellement la situation comptable de
I’Office au conseil d’administration.

les actions Jud1c1a.1res, tant 1mmob1heres que mobi-
lidres, sont exercées, tant en demandant qu’en défen-
dant, & ses poursuites et diligences.

11 représente 1’Office dans les actes publics et sous
seing privé, Toutefois, dans les actes qui engagent
POffice au deld d’une somme & déterminer par le
conseil d’administration, la signature du président
du conseil d’administration est également requise.

En cas d’absence ou d’empéchement du directeur, le
comité permanent désigne un de ses membres pour le
remplacer temporairement.

III..

Art. 17. En vue de l’exercice du droit de controle
prévu a l’article 6 de la loi du 27 décembre 1938,
toutes les délibérations du conseil d’administration
et du comité permanent de 1’Office sont communiquées,
dans la huitaine, au Ministre des Affaires écono-
miques, des Classes moyennes et de 1’Agriculture.

L’Office est tenu de communiquer trimestriellement
un rapport sur-son activité pendant le trimestre pré-
cédent au Ministre des Affaires économiques, des
Classes moyennes et de l’Agriculture.

Le Ministre peut opposer son veto & toute décision
du conseil d’administration ou du comité permanent
qui serait contraire aux lois et réglements en vigueur,
aux nécessités d’une bonne administration ou & l’in-
térét général.

Sauf veto du Mmlstre notifié dans la huitaine de
la réception de la df'-hbératlon celle-ci est exécutoire.

Toutefois, le Ministre peut, en tout temps, sus-
pendre I'exécution de ces décisions pendant le temps
qu’il détermine,

— Dvu coxtroLE pE L’OFFICE.

Art. 18. Le Ministre des Affaires économiques, des

| Classes moyennes et de 1’Agriculture désigne un fonc-

tionnaire de ce département pour exercer aupres de
I'Office les fonctions de commissaire du Gouverne-
ment,

En cas d’empéchement, le commissaire du Gouver-
nement est remplacé par un autre fonctionnaire du
Département des Affaires économiques, des Classes
moyennes et de ’Agriculture, également. désigné par
le Ministre des Affaires économiques, des Classes
moyennes et de I’Agriculture,

Art. 19. Le commissaire du Gouvernement assiste
aux réunions du conseil d’administration et du comité
permanent. I1 a le droit d’y prendre la parole. Il
doit étre réguliérement convoqué.

Il se fait produire tous documents et renseigne-
ments nécessaires & ’exercice de sa mission. Il peut
étre assisté aux réunions, par un ou plusieurs fonc-
tionnaires du Département des Affaires économiques,
des Classes moyennes et de ’Agriculture, spécialement
qualifiés dans des questions déterminées et désignés
a cette fin par le Ministre.

Art. 20. Le Ministre désigne, en outre, un inspec-
teur-comptable. Celui-ci surveille spécialement 1’em-
ploi des fonds de 1’Office. 11 vérifie, notamment, les
comptes et la fenue des livres.

I1 a, dans l’exercice de sa mission,, tous pouvoirs
d’investigation.

I1 fait rapport au Ministre des Affaires écono-
miques, des Classes moyennes et de 1’Agriculture.

IV. — DU REGIME FINANCIER DE L’OFFICE.

Art. 21. I’Office peut recevoir des rétributions des-

" tindes & le couvrir, en tout ou en partie, de ses frais

et débours,

Le montant de ces rétributions et les conditions
régissant leur perception sont fixés par le Ministre
des Affaires économiques, des Classes moyennes et de
I’Agriculture, sur prop051t10n du conseil d’adminis-
tration.

Art. 22. — Le montant et les conditions d’alloca-
tion des primes ou gratifications allouées sur les fonds
de I’Office et destinées, notamment, i encourager et a
améliorer la présentation et la qualité des produits
agricoles et horticoles sont également fixés par le
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Ministre des Affaires économiques, des. Classes
moyennes et de ’Agriculture, sur proposition du con-
geil d’administration.

Art. 28, L’exercice comptable de I’Office coincide
avec l’année civile.

Exceptionnellement, le premier exercice commen-
cera le jour de l'entrée en vigueur du présent arrété
et se terminera le 31 décembre 1939.

Art: 24. Le consell d’administration établit chaque
année, avant le 1° novembre, le compte de prévision
ou budget pour 'année suivante et le soumet & l'ap-
probation du Ministre des Affaires économiques, des
Classes moyennes et de 1’Agriculture.

Art. 25. Au début de chague année,
d’administration établit les comptes
31 décembre de l'exercice écoulé.

Ces cowmptes sont véritiés par 1’inspecteur-comptable,
qui y tait mention de son approbation ou de ses
opservations éventuelles.

Les comptes sont ensuite soumis & I’approbation du
Ministre des Affaires économiques, des Classes
moyennes et de I’Agriculure et du Ministre des
Finances dans les deux mois de la cléture de l'exer-
cice. lls sont accompagnés d’un rapport général sur
Pactivité de 1’Office pendant I’exercice écoulé.

Les comptes, appuyés des pieces justiticatives, sont
ensuite soumis & la Cour des comptes. L’Office est
tenu de lui fournir tous états, renseignements et
éclaircissements relatifs aux recettes et dépenses de
I’Office.

Art. 26. L'Office tient une comptabilité en partie
double, conformément & un réglement arrété par le
conseil d’@dministration et approuvé par le Ministre
des Affaires économiques, des Classes moyennes et de
I’Agriculture.

Un compte chéques postaux sera ouvert au nom de
POffice. Les recettes et les dépenses de 1’'Office se
feront par Ventremise de ce compte. Les chéques et
virements émis par 1’Office doivent porter la signa-
ture du directeur ou de son remplacant et étre con-
tresignés par un membre du comité permanent spé-
cialement désigné & cet effet par le conseil d’adminis-
tration.

Art. 27. Les cxcédents annuels des recettes sur les
dépenses de I’Office seront versés & un fonds de réserve
dont le conseil d’administration réglera la gestion et
'emploi, sous 'approbation du Ministre des Affaires
économiques, des Classes moyennes et de 1’Agricul-
ture.

Art. 28. Notre Ministre des Affaires économiques,
des Classes moyennes et de I’Agriculture est chargé
de I’exécution du présent arrété.

le conseil
arrétés au

Loi du 15 janvier 1939

portant prorogation de la loi temporaire du 10 aoitt 1933, rela-
tive a la réduction de certains fermages (Moniteur, 26 jan-

vier 1939, p. 372).

L’article 10 de la loi temporaire velative & la réduc-
tion de certains fermages en date du 10 aofit 1933,
modifiée par la loi du 15 janvier 1938, est modifié
comme suit :

« La présente loi cessera ses effets le 1°* janvier
1940, date & laquelle les conditions primitives du bail
rentreront en vigueur pour les fermages ou quotités
de fermages afférents & une jouissance exercée apres
cette date. »

Arrété royal du 26 janvier 1939

instituant un Commissariat général du tourisme (Moniteur,

30-31 janvier 1939, p. 484).

Création.

Article premier, 1l.est institué au Département des
Transports, Postes, ‘Lélégraphes, Télépnones et de
Vlnstitut national de Radiodittusion un Commissa-
riat général du -tourisme.

Objet et attributions.

Art. 2. Le tourisme a
pour objet :

1° De promouvoir et d’orienter, par tous moyens
adéquass, le aéveloppement des activités touristiques;

2° e favoriser, par tous moyens adéquats, l'utili-
sation saine, récréative et éducative des vacances par
les bénénciaires de congés payés légaux et par leur
tamiltle.

1l a pour attributions, en vue de la réalisation de
cet objet :

De se documenter, tant & 1’étranger qu’a l'intérieur
du pays, sur les moyens empioyés pour développer le
tourisme et les activités connexes, et d’étudier les
donnédes générales, statistiques et économiques, pro-
pres 4 orienter la politique du Gouvernement en
matiére de tourisme;

De faire connaitre par toutes méthodes appro-
prides les beautés archéologiques, artistiques, folklo-
riques et naturelles du pays;

D’encourager par des subsides ou autrement les
organismes touristiques, ouvriers ou de jeunesse et
d’harmoniser leur action;

De pourvoir systématiquement et progressivement a
I’équipement du pays en institutions de vacances et
de tourisme populaire, d’une part; en centres et en
régions de réception touristique convenablement amé-
nagés, d’autre part;

D’assurer aux nationaux ¢t aux étrangers des con-
ditions avantageuses de transport <t de séjour, et
notamment d’élaborer, d’adapter, de reviser le statut

Commissariat général du

d’activités professionnelles touristiques (hotellerie,
agences de voyages, guides, etc.);
De coordonner l’action de tous les organismes

publics ou privés, des associations, syndicats d’ini-
tiative, fédérations et groupements quelconques inté-
ressés au développement du tourisme;

De préparer annuellement les moyens de propa-
gande pour la Belgique et pour ’étranger, et d’en
assurer la diffusion en collaboration avec tous les
organismes compétents;

De contréler lattribution et I’utilisation des sub-
sides ainsi que l’application des statuts touristiques
et professionnels. ’

Cette énumération est explicative et non limita-
tive. :

Constitution organigue.

Art. 3. Le Commissariat général du tourisme com-
prend deux directions :

a) Une direction du tourisme et de 1’hétellerie;

b) Une direction des vacances ouvriéres et du tou-
risme populaire,

Chaque direction comprend deux sections adminis-
tratives, une pour chacune des deux régions linguis-
tiques du pays.
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Conseils consultatifs.

Are. 6. I1 est institué au Département des Trans-
ports, Postes, Télégraphes, Téléphones et de I'Institut
national de Radiodiffusion deux Conseils supérieurs
consultatifs :

a) Le Conseil supérieur du tourisme et de 1’hétel-
lerie;

b) Le Conseil supérienr des vacances ouvriéres et
du tourisme populaire.

Ces conseils ont pour mission de suggérer au
Ministre toutes mesures ou moyens propres & réaliser
I’objet du Commissariat général du tourisme et de
donner leur avis sur toutes questions leur soumises
par le Ministre. Ils discutent, dans les limites de leur
compétence, le rapport que le Commissaire général du
tourisme leur soumet annuellement, les résultats de
Pexercice écoulé ainsi que les directives de la poli-
tique touristique sous ses divers aspects.

drt. 12. 11 est créé un comité de coordination des
conseils supérieurs présidé par le Ministre des Trans-
ports, Postes, Télégraphes, Téléphones et de I’Institut
national de Radiodiffusion et qui est composé comme
suit :

Les présidents et vice-présidents des deux conseils
supérieurs;

Le Commissaire général du tourisme et le Commus-
saire général-adjoint du tourisme.

Le comité de coordination a pour mission de suivre
les travaux des deux conseils supérieurs et d’exa-
miner, apreés avoir pris leur avis, les questions qui
ressortissent simultanément & leur mission.

Le Commissaire général-adjoint, assisté d’un secré-
taire-adjoint qu’il désigne parmi ses subordonnés,
assume le secrétariat du comité.

A2t 18. Les conseils et comités peuvent charger une
ou plusieurs commissions techniques de 1’étude de
questions spéciales. Ces commissions, composées de
membres choisis dans leur sein, seront présidées par
un membre désigné par le président du conseil ou
du comité intéressé.

Ces commissions peuvent se faire assister dans leurs
travaux par les représentants d’organismes publics,
semi-publics ou privés, ou par des personnalités dont
Pactivité concerne directement ou indirectement les
questions étudiées,

1I. — LEGISLATION FINANCIERE PUBLIQUE ET PRIVEE.

Arrété royal du 11 janvier 1939.

Emission de monnaies en argent de 50 francs (Moniteur, 19 jan-

vier 1939, p. 237).

Vu Yarrété-loi du 26 octobre 1926 et larticle ler de la_loi
du 12 juin 1930, relatlfs & 1’émission par I'Etat de monnaies divi-
slonnaires et de monnales d’appoint; — Vu la loi monétaire du
30 mars 1935; — Vu Nos arrétés des 20 décembre 1934 et ler juin
1935, autorisant la frappe de monnaies commémoratives de 50 fr.
en argent, & l'occasion de I’Exposition de Bruxelles; — Vu lar-
rété-1oi du 16 avril 1935, no 159, décidant d’'une part la substitu-
tion de monnaies métalliques aux billets de 50 francs de la Banque
Nationale circulant pour le compte de I'Etat et portant, d’autre
part, le total de la circulation des monnaies divisionnaires, y
compris les billets émis pour le compte de I'Etat, & 1.500 millions
de francs; — Sur la proposition de Notre Ministre des Finances,
~— Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. 11 sera frappé, suivant les besoins
constatés, des monnaies en argent de 50 francs, qui
auront cours légal et force libératoire illimitée, con-
curremment avec les monnaies et billets de méme

montant actuellement en circulation.

L’ensemble de la circulation ne pourra, 3 aucun
moment, dépasser la limite de 1.500 millions fixée par
Parrété-loi du 16 avril 1935.

Art, 2. Ces monnaies présentent les caractéristiques
ci-apres :

Elles se composent d’un alliage d’argent et de
cuivre, respectivement de 835/165 par mille;

La tolérance du titre, tant en dehors qu’en dedans,
est de 3 milliémes;

Le poids est de 20 grammes, avec une tolérance de
5 par mille; le diamétre est de 33 millimetres;

Ces monnaies sont & Notre effigie tournée a
gauche, avec la légende « Léopold III », et, en des
sous, le millésime;

Au revers, sous la couronne royale, sont repré-
sentés les écus des neuf provinces; sur les edtés, 'in-
dication de la valeur : 50 francs; au bas, la légende
« Belgique-Belgié »;

La tranche est lisse avec inscription en creux des
mots « Belgique-Belgié ».

47t. 3. Les monnaies ci-dessus seront frappées, par
quantités égales, alternativement avec prééminence du
texte francais ou du texte flamand.

Art. 4. Notre Ministre des Finances est chargé de
Pexéeution du présent arrété.

Arrété ministériel du 14 janvier 1939.

Emission de bons de caisse par la Régie des Télégraphes el

des Téléphones (Moniteur, 16-17 janvier 1939, p. 192).

Le Ministre des Finances, le Ministre des Transports,
Postes, Télégraphes, Téléphones et de l'Institut natio-
nal de Radiodiffusion,

Vu Yarticle 4, ler alinéa, de la loi du 19 juillet 1930, soumettant
a4 Yapprobation préalable du Ministre des Finances, en ce qui
concerne le principe; le montant et les modalités, tout emprunt
conclu par la Régle des télégraphes et des téléphones sous quelque
forme que ce soit; — Vu les articles 2 & 4.de la lol du 30 mal
1838, autorisant la régie d contracter des emprunts conformément
a larticle 4 de la susdite loi du 19 juillet 1930, jusqu’a concur-
rence de 250 millions de francs, en vue de couvrir ses dépenses
de premier établissement, et stipulant que I’Etat garantit l'intérét
et I'amortissement de ces emprunts, dont le montant, 1’époque et
les modalités sont déterminés de commun accord entre le Ministre
des Finances et le Ministre des Transports, Postes, Télégraphes,
Téléphones et de I'Institut national de Radiodiffusion; — Vu l'ar-
ticle 25, second alinéa, de la loi du 19 juillet 1930 susmentionnée,
exonérant les revenus des emprunts effectués par la régie de tout
impoét au profit de I’Etat, des provinces ou des communes; — Vu
l'arrété ministériel du_10 décembre 1938 (Moniteur belge du 11,
no 345), autorisant la. Régie des télégraphes et des téléephones a
émettre une premieére tranche de bons de caisse & concurrence de
50 millions de francs; — Sur la Ii)roposit.ion du_Directeur général
de la Trésorerie et de la Dette publique, — Arrétent :

Article premier. La Régic des télégraphes et des
téléphones est autorisée a émettre une deuxiéme
tranche de bons de caisse & concurrence d’un capital
de cent millions de francs. Les modalités d’émission
seront approuvées par le Ministre des Finances et le
Ministre des Transports, Postes, Télégraphes, Télé-
phones et de PInstitut national de Radiodiffusion.

Art. 2. Le remboursement de ces bons est garanti
par I’Etat.

Art. 3. Le modele des bons sera approuvé par le
Ministre des Finances; il sera soumis au visa du
Trésor.
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Ce visa, qui emportera la garantie de 1’Etat, sera
constaté par 'apposition des signatures manuscrites
du Directeur général de la Trésorerie et de la Dette
publique et du Directeur de la dette .au porteur,
ainsi que par l'empreinte du timbre sec du Ministére
des Finances.

Art. 4. Le paiement des bons échus sera effectué aux
caisses de l’Ktat (Banque Nationale de Belgique), &
Bruxeiles, net de tout imp6t au profit de I’Etat, des
provinces et des communes.

Art. 5. Le Directenr général de la Trésorerie et de
la Dette publique est chargé de l’exécution du pré-
sent arrété, .

Loi du 18 janvier 1939

contenant le budget des non-valeurs et des remboursements

(Moniteur, 2! janvier 1939, p. 268).

Loi du 18 janvier 1939

conienant le budget des pensions pour I'exercice 1939 (Moni-

teur, 23-24 janvier 1939, p. 308).

Loi du ‘18 janvier 1939

instituant un Fonds spécial et temporaire en vue de la couver-
ture des dépenses afférentes & la mise de I'armée sur pied

de paix renforcé (Moniteur, 20 janvier 1939, p. 252).

Article premier. 1l est institué un Fonds spécial et
temporaire en vue de la régularisation des dépenses
occasionnées par la mise de ’armée sur pied de paix
renforcé et par les mesures préparatoires qui 1ont
précédée.

Ce fonds est mentionné au titre II (chapitre des
fonds spéciaux) du budget des recettes et des dépenses
pour ordre.

I1 sera alimenté par les
créées par la présente loi.

Art. 2. Le Fonds d’amortissement de la Dette
publique est chargé de rembourser & leur échéance les
bons du Trésor émis, conformément & ’article 2 de la
Joi du 15 septembre 1932, en anticipation de la per-
ception des impdts et taxes visés par la présente loi.

ressources temporaires

Aux dates d’échéance des hons, le Trésor mettra
les provisions nécessaires 4 la disposition du Fonds
d’amortissement de la Dette publique.

Art. 8. § 1. Il est pergu au profit exclusif de
I'Etat :

1 Un décime additionnel extraordinaire au prin-
cipal de ’impét complémentaire personnel de l’exer-
cice 1938;

2° Un demi-décime additionnel extraordinaire au
principal de la taxe mobiliére afférente :

a) Aux revenus énumérés a larticle 14, § 1°, des
lois coordonnées, relatives aux impdts sur les revenus,
4 l’exception des revenus mentionnés aux n® 2 et 5,
littera a;

b) Aux revenus des sociétés et autres redevables
visés & Varticle 1°r, .§ 1°7, de la loi du 21 juin 1937
relativement & l’imposition des sociétés et firmes colo-
niales,

Lorsque la taxe mobiliere est per¢ue par retenue,
le demi-décime est applicable & 'impo6t afférent aux
revenus normalement attribués ou mis en paiement
perdant une année & dater du lendemain de la publi-
cation de la présente loi au Moniteur; dans les autres
cas, ce demi-décime est applicable 4 la taxe mobiliére
de l’exercice 1938.

§ 2. Des cotisations supplémentaires pourront &tre
réglées, le cas échéant, pour assurer la perception des
ressources nouvelles créées par le § 1°.

Art. 4. Sont augmentés d’un demi-décime addi-
tionnel extraordinaire, le montant des droits de suc-
cession et .celui de la taxe compensatoire sur les asso-
ciations sans but lucratif.

Cette augmentation s’applique, quant au droit de
succession, aux successions ouvertes depuis le 1°" octo-
bre 1933 jusqu’au 30 septembre 1939 inclus. En ce
qui concerne la taxe sur les associations sans but
lucratif, I’augmentation s’applique & 'imp6t do pour
Pannée 1939.

IL’arrondissement du montant des droits, prévu au
2° alinéa de D’article 62 du Code des droits de suc-

‘cession, est opéré sur la somme liquidée selon les

taux en vigueur en vertu dw susdit Code, préalable-
ment majorée conformément au présent avticle.

Loi du 18 janvier 1939

contenant le budget des reccites et des dépenses pour ordre

pour lexercice 1939 (Moniteuwr, 28 janvier 1939, p. 428).

III. — LEGISLATION COMMERCIALE INTERIEURE.

Arrété royal du 18 janvier.1939

portant limitation de la durée de certaines ventes de liquida-
tion et déterminant des intervalles minima qui doivent
séparer’ les liquidations saisonniéres (Moniteur, 27 janvier

1939, p. 409).

Vu larrété royal du 26 février 1935 — pris en vertu des
pouvoirs attribués au Rol par la lol du 31 juillet 1934,. prorogée
et complétée par celle du 7 décembre de la méme année — proté-
‘geant les commergants et les consommateurs contre certains pro-
cédés en matitre de ventes au détajl de marchandises non usa-
gées; — Sur la proposition de Notre Ministre des Affaires écono-
miques, des Classes moyennes et de l’Agriculture, — Noug avons
arrété et arrétons : .

Article premier. Les ventes « en solde » ou « en liqui-
dation » de caractére saisonnier de tous articles d’ha-
billement et d’ameublement sont interdites dans les
intervalles sulvants :

1° Entre le 1°f février et le 30 juin;

2° Entre le 1°r aofit et le 31 décembre.

Par mesure transitoire, les ventes susvisées commen-
cées avant le 15 janvier 1939 pourront é&tre continudes
jusqu’au 15 février de la méme année.

Art. 2. Par dérogation aux dispositions de l'article
précédent, le Ministre qui a le commerce intérieur
et les classes moyennes dans ses attributions peut, par
voie d’arrété ministériel, fixer des intervalles autres
que ceux déterminés par l’article précédent, pour les
villes balnéaires et les communes immédiatement avoi-
sinantes. :

Art. 3. Sont considérées comme ventes « en solde »
ou « en liquidation » de caractére saisonnier, pour
Papplication du présent arrété, toutes ventes « en
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solde » ou « en liquidation » non motivées par la
cessation ou une transformation essentielle de l’entre-
prise commerciale visée ou par un événement fortuit
troublant gravement la marche de cette entreprise.

Art. 4. Toute infraction aux dispositions du pré-
sent arrété ou aux dispositions des arrétés’ ministé-
riels visés par I’article 2 est punie des peines prévues
par Uarrété royal du 26 février 1985, protégeant les
commercants et les consommateurs contre certains
procédés en matitre de ventes en détail de marchan-
dises non usagées.

Art. 5. La surveillance de ’application des disposi-
tions du présent arrété ou des arrétés ministériels
pris en vertu de I’article 2, ainsi que la constatation
des infractions & ces dispositions, sont réglées confor-
mément aux dispositions des articles 6 et 7 de l'ar-
rété royal du 26 février 1935, protégeant les commer-
cants et les consommateurs contre certains procédés
en matiére de ventes en, détail de marchandises non
usagées. .

Art. 6. Notre Ministre des Affaires économiques, des
Classes moyennes et de I’Agriculture est charge de
I’exécution du présent arrété, qui entrera en vigueur
le jour de sa publication au Moniteur.

IV. — LEGISLATION COMMERCIALE EXTERIEURE.

Arrété royal du 6 janvier 1939

rapportant I'arrété royal du 27 septembre 1938, soumettant I'ex-
porlation des marchandises au régime de Iautorisation préa-

lable (Moniteur, 7 janvier 1939, p. 74).

L’arrété du 27 septembre 1938, soumettant ’expor-
tation des marchandises au régime de ’autorisation
préalable, est rapporté. '

Arrété royal du 6 janvier 1939

relatif & Uimportation des polasses caustiques (Moniteur, 7 jan-

vier 1939, p. 74).

Est subordonnée & la production préalable d’une
autorisation, délivrée conformément aux dispositions
de 'article 2 de la Convention du 23 mai 1935, 1’im-
portation des marchandises désignées.ci-apres :

1° Potasse caustique cristallisée ou raffinée (n° 308
du tarif des douanes); v

2° Lessives de potasse caustique (n° 309).

Arrété royal du 18 janvier 1939

relatif & Pimportation de machines fextiles (Moniteur, 25 jan-

vier 1939, p. 356). ,

Est subordonnée & la production préalable d’une
autorisation délivrée conformément aux dispositions
de ’article 2 de la convention du 23 maj 1935, I’impor-
tation des articles désignés ci-aprés : ' _

1° Métiers continus, complets, & filer et & retordre
(n°® 1046 du tarif des douanes); :

20 Métiers & filer autres, renvideurs, etc., complets
(n° 1047);

3° Métiers & tisser (n° 1048);’

4° Mécaniques Jacquard (n° 1049);

5° Broches pour métiers & filer ou & retordre, pesant
10 kilogrammes et au-dessous (n°® 1074bis);

6° Lisses pour tissages en fils de fer, d’acier ou de
cuivre, y compris les fausses lisses métalliques et les
mailles métalliques avec ou sans cadre, ainsi que les
lamelles pour casse-fils automatiques ou casse-chaines;
tous ces articles, méme étamés, zingués, cuivrés.qu
nickelés (n° 1074fer, a); :

70 Cadres & lisses (n° 1074ter, b).

V. — LEGISLATION INDUSTRIELLE. ;

Arrété royal du 15 décembre 1938.

Services publics d’autobus et d’autocars. Transports en commun
de personnes & titre onéreux, aulres que les services publics
d’autobus et d’autocars. Transports de choses pour comple
d’autrui et conlre rémunération. Contréle technique des véhi-

cules (Moniteur, 14 janvier 1939, p. 154).

-VI. — LEGISLATION DU TRAVAIL. .

Arrété royal du 22 décembre 1938"

dressant la liste des maladies professionnelles avec mention, pour
chacune d’elles, des indusiries ou professions ot elles donnent

K

lieu & réparation {Moniteur, 1°* janvier- 1939, p. 33).

Vo 1a loi du 24 julllet 1927, relative a la Téparation® des
dommages causés, par les maladiegs professionnelles et notamment
son article 2. ainsi congu : « Art. 2. Un arrété royal dresse la

liste des maladies professionnelles avec mention, pour chacune-
d’elles, "des industries ou professions ot elles donnent, liru & répa-.
ration :»; — Revu les arrétés  rovaux des’ 30 janvier 1928, 30 juin-
1932° et 10 septembre 1937, décidant la_réparation. de certaines mala--
— 'Vu la proposition du comité’

dies - d’origine professionnelle;

technique du Fonds de prévoyance en faveur des victimes des
maladies professionnelles; — Considérant %u'il convient de refon-
dre lesdits arrétés dans le but d’en faciliter la consultation par
les chefs d’entreprise et les travailleurs intéressés; — Considérant,
d’autre part, qu’il y a lieu d’assujettir & ladite. loi de nouyvelles
industries occasionnant les pneumoconioses déja reconnues comme
maladies professionnelles par l'arrété roval du 10 septembre 1937,
susvisé; — Sur la proposition de Notre Ministre du Travail et de
la Prévoyance sociale, — Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. Les affections d’origine profession-
nelle dont la nomenclature suit, donnent lieu & répa-
ration dans les industries et professions désigndes en
regard de celles-ci : ) : '

— 133 —




LISTE DES MALADIES
PROFESSIONNELLES.

Intoxication parle plomb, scs alliages
on ses composés, avee les consé-
quences directes de cette intoxica-
tion.

Intoxication par le mercure, scs
amalgames et ses compoaés, avec
les conséquences directes de cette
intoxication.

Infection charbonneuse.

Intoxication par le phosphore ct scs
composés toxiques, avee les consé-
quences directes de cotte intoxi-
cation.

Intoxication par I'ersenic et ses
composds, avec les conséquences
directes de cette intoxication.

Intoxication par lo sulfure de carbone,
avee les conséquences directes de
cette intoxication.

Tntoxication par le benzéne, ses homo-
logues,leurs amino et nitro-dérivés,
avec les constquences directes de
colte intoxication.

Intoxication par les hydrocarbures
de la série grasse, leurs homologues
ou leurs dérivés chlorés, avec les
conséquences directes de cette
intoxication.

Troubles pathologiques dus :

@) Au radium et aux autres sub-
stances radioactives;
b) Aux rayons X.
Bpithélionas de la peau.

Prcumoconioses déterminées par les
poussiéres industrielles, lorsque ces
pneumoconioses auront entrainé le
déeds ou unc incapacité de travail
permanente, totale ou partielle,
résultant de D'exercice de la pro-
fession, avee les conséquences di-
rectes .de ces affections.

LISTE DES INDUSTRIES
OU PROFESSIONS.
Tous procédés comportant la pro-
duction, I'utilisation ou le déga-
gement de ces produits.

Tous procédés comportant la pro-
duction, Iutilisation ou le déga-
gement de ces produits.

Manipulation de matidres animales
suseeptibles de véhiculer le virus
charbonneux.

"Tous procédés comportant la pro-
duction, I'utilisation ou le déga-
gement de ces produits.

Tous procédés comportant la pro-
duction, I'utilisation ou le dégage-
ment de ces produits.

Tous procédés comportant la pro-
duction, Putilisation ou le déga-
gement de ce produit.

Tous procédés comportant la pro-
duction, utilization ou” le déga-
gement de ces produits.

Tous procédés comportant la pro-
duction, I'utilisation ou le dégage-
ment de ces produite.

Tous procédés comportant la pro-
duction, I'utilisation ou le dégage-
ment de ces produits. )

Tous procédés exposant & leur action.

Tous procédés nécessitant Ia mani.
pulation du goudlron, du brai, du
bitume, des huiles minérales, de la
paraffine ou de tous composés, pro-
duits ou résidus de ces substances.

Fabriques de carrcaux céramiques;

Fabriques de faience;

Fabriques de porcelaine;

Fabriques de produits réfractaires;

Fonderies de fer ou d’acier (opéra-
tion du deszablage).

A#rt, 2. Un arrété ministériel détermine les condi-
tions d’ordre médical que devront présenter les pneu-
moconioses pour étre considérées comme maladies pro-
fessionnelles donnant droit a réparation. -

Adrt. 8. Les arrélés royaux du 30 janvier 1928, du
30 juin 1932 et du 10 septembre 1937 sont rapportés.

Art. 4.

arrété.

Notre Ministre
voyance sociale est chargé

du Travail et de la Pré-
de lexécution du présent

Arrété royal dl-l 24 décembre 1938.

Exécution de la loi du 15 décembre 1937, relative & [Iassu-
rance en vue de la vieillesse et du décés prématuré (Moni-

teur, 18 janvier 1939, p. 219)."

1

Arrété royal du 27 décembre 1938

portant modification de la réglementation en matiére de chémage
involontaire (Moniteur, I janvier 1939, p. 34).

RAPPORT AU ROIL.
Sire,

Bien que se trouvant & la veille de l'adopfion du projet de loi
sur l’assurance-chdmage obligatoire, le Gouvernement estimo
nécessaire d’apporter quelques modifications i la. réglementation
actuelle de l’assurance facultative.

Ces modifications sont les suivantes. Elles sont d’ordre pure-
mell)llti' réglementaire et n’entrainent aucune charge pour le Trésor
public. ’

lo L'article 22bis de l'arrété royal du 31 mai 1933 modifiant le
rélgime du chomage Involontaire dispose que des indemnités et
allocations ne peuvent étre accordées quen cas de chémage d'une
journée entiére comportant huit heures de travail ou d’une demi-
Jonrnée de quatre heures.

Par suite de la réduction de la durée du travail dans certaines
industries, il est devenu indispensable de prévolr que, pour les
travallleurs occupés dans des entreprises ou la durée du travail
est inférieure & huit heures par jour, la journée de clhiomage
Indemnisable ne doit plus comporter qu'une perte au moins égale
&4 la durée normale du travail réduit et la demi-journgée qu'unc
perte au moins égale &4 la moitié de cette prestation réduite.

Cette réglementation nouvelle doit ¢galement s’appliquer aux
assurés appartenant a des entreprises dans lesquelles, a cortaines
époques de l'année, 1a durée du travail est habltuellement réduite
(notamment dans les entreprises a clel ouvert).

D’autre part, il a paru opportun de déterminer, par la méme
occasion, les modalités de l’'indemnisation des assurés chémant
une ou plusleurs demi-journées, lorsque la prestation journalidre
de travall est divisée en deux demi-journées d’inégale durée.

Les modifications apportées & D'article 22bfs précité permettent
la_réalisation de_ces différents buts.

20 L’'article 11, 3o, 60 alinéa, de Plarrété précité du 31 mai 1933,
permet aux travailleurs de solliciter leur inscription dans une
caisse de chomage agréée, a la seule condition qu’ils soient au tra-
vall au moment de leur affiliation. Toutefols, Dl’article 25ter dn
méme arrété subordonne leur indemnisation a 1la condition de
fournir la preuve d’une occupation assurable de trois cents jours
au cours des trois années qui préceédent leur premidre demande
d’indemnisation.

Or, certains assurés peuvent justifier des trois cents jours de
travail prescrits avant de devenir chémeurs, mais se trouvent dans
I'impossibilité de faire consacrer leurs droits éventuels & une
indemnisation ultérieure, les dispositions réglementaires n'admet-
t%%t la validité de cette justification qu’au moment méme dun
chdmage.

L’expérience a démontré que cette condition était inéquitable et
qu’elle pouvait 1éser les intérédts légitimes des assurés, notamment
en cas d'interruption forcée et prolongée du travail bpour cause
de maladie ou d’accident.

Il a paru, dés lors, nécessaire de compléter la réglementation
de manigre & permettre au travailleur, inscrit dans une caisse de
chéomage en vertu de DParticle 11, 3o, 6e, alinéa, précité, de fairc
consacrer ses drolts futurs & l’indemnisation & n’importe quel
moment aprés son affiliation. La disposition nouvelle permettra
d’ailleurs & un certain nombre d’assurés de régulariser leur situa-
tion avant la mise en vigueur de la loi sur V'assurance-chdmage
obligatoirs, Cette mesure d’équité fait Vobiet d’'unc addition &
Particle 25fer de l'arrété royal du 31 mai 1933,

Eun soumettant & votre approbation les différentes mesures dont
i1 s’agit, le Gouvernement n'a d’autre but que de mettre au point
certaines régles qui donnaient lieu, jusqu’a présent, & des contes-
tations ou & des litiges.

Revu Notre arrdté du 31 mal 1933 modifiant le régime du ché-
mage involontaire; — Considérant qu’il importe d’apporter cer-
taines modifications aux régles actuellement en vigueur; — Vu
Pavis du conseil général de 1'Office national du placement et du
chdmage; — Sur la proposition de Nos Ministres réunis en Con-
sell, — Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. Les deux premiers alinéas de 1’ar-
ticle 22b¢s de Notre arrété du 31 mai 1933, modifiant
le régime du chdmage involontaire, sont abrogés et
remplacés par les dispositions suivantes :

« Pour pouvoir é&tre prise en considération, la
journée de chémage doit comporter une perte d’aun
moins huit heures de travail et la demi-journée une
perte de quatre heures au moins. Le chémage du
samedi de la semaine anglaise ne peut compter que
pour une demi-journée que s’il comporte une perte
de quatre heures au moins.

» En ce qui concerne les travailleurs occupés dans
des entreprises ol la durée du travail est inférieure
& huit heures par jour, la journde de chémage doit
comporter une perte au moins égale & la durée nor-
male du travail réduit, et la demi-journée une nerte
auw moins égale & la moitié de cette prestation réduite.
Le chémage du samedi de la semaine anglaise ne peut
compter pour une demi-journée que s’il comporte une
perte au moins égale & la moitié d’une journée entiére
de travail réduit.

» Lorsqu’il est d’usage dans l'entreprise de diviser
la prestation journaliere de travail en deux demi-
journées d’inégale durée, le chémage de la demi-
journée de durée inférieure peut étre pris en consi-
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dération pour un demi-jour, pour autant qu’il nc
soit pas inférieur de quinze minutes & la moitié de la
journée entitre du travail. »

drt. 2. L'article 25ter du méme arrété du 31 mai
1933 est complété par la disposition suivante :

« La disposition qui précede n’est toutefois pas
applicable aux assurés qui, postérieurement & leur
inscription en vertu de l'article 11, 3°, 6° alinéa,
auront fourni la preuve d’avoir accompli la durée
de travail prévue au cours des trois derniéres années
qui auront précédé la demande qu’ils auront intro-
duite spécialement & cette fin. »

Art. 8. Notre Ministre du Travail et de la Pré-
voyance sociale est chargé de Pexécution du présent
arrété.

Arrété royal du 27 décembre 1938.

Exécution de la loi du 18 juillet 1938, tendant & redresser des
siluations injustes créées en matiére de pension de vieillesse
par la faute ou la négligence de tiers (Moniteur, 18 janvier

1939, p. 223).

Arrété royal du 16 janvier 1939

concernant la réadaplation professionnelle des chémeurs (Moni-

teur, 21 janvier 1939, p. 275).

RAPPORT AU RoOI.

Sire, ’

T’arrété royal du 25 mai 193 donne au comité de direction de
1'0Office national du placement et du chdomage le pouvoir d’inter-
venir financierement, dans certaines limites, en vue de favoriser
la réadaptation professionnelle.

Celle-ci permet aux chomeurs assurés de continuer & perce-
voir tout ou partie des allocations de chémage pendant le temps
qui leur est nécessaire pour acquérir & nouveau dans leur métier
les aptitudes professionnelles perdues par un long chémage.

Les mémes avantages sont cousentis aux chomeurs assurés qui
font T'apprentissage d’'un nouveau métier.

Jusgu’lcl, ces mesures do réadaptation professionnelle n’ont pas
donné les résultats attendus,

Parmi les chdémeurs complets indemnisés, un certain nombre,
quoique jeunes et physiquement aptes, subissent depuis long-
temps déia un chomage dont la cause unique est l'insuffisance
de qualification professionnelle. Cependant, & certains moments,
i1 éy a eu pénurie de travailleurs qualifiés et méme de manceuvres
spéclallsés pour certaines branches d’industries.

Si I'on ne remédie pas & cette situation, elle ne fera que s’em-
glrermet les réadaptables d’aujourd’hui seront peut-étre inaptes
emain,

C'est dans ces condlitions que 1'Office national du placement
et du chdomage propose de rendre obligatoire la réadaptation pro-
fessionnelle.

Pour établir les conditions dans lesquelles un chémeur ne
{)ourra pas refuser la réadaptation, le comité de directlon de
’Office national du placement et du chdmage fera tout natu-
rellement appel & 1la collaboration des commissions spécialements
compétentes an point de vue qualification professionnelle.

L’étude conduite parmi les travailleurs réadaptables a permis
de sérier ceux-cl en deux catégories : ceux dont la réadaptation
pourra se falre directement & l'usine, les autres pour lesquels
des cours théoriques indispensables devront se donner dans les
f%ptles industrielles ou professionnelles créées oun agréées par
'Etat.

L’obligation de la réadaptation ne va pas sans une interven-
tion pécuniaire de I'Office national du placement et du chdémage,
notamment_ dans le paiement des débours occasionnés par 1'éco-
lage, les frals d’assurance contre. les accidents du travail, le
deéplacement des chomeurs et aussi dans la_rétribution éventuelle
des moniteurs d'écoles ou des instructeurs d’usines effectuant des
prestations supplémentaires.

Ces dépenses seront productives et de nature & alléger les
finances publiques de la charge du chomage en préparant a un
emplol quasi-certain des chomeurs considérés comme n’étant pas
rsllilisqcl?é:v1sibles de réembauchage, quelle que soit la situation écono-

Cependant, autant par esprit de prudence que pour sauvegarder
les disponibilités budgétaires, le nouveau régime ne sera mis en
vigueur que gtogressivoment dans les différentes réglons du pays
et moyennant autorisation préalable du comité de direction e
VOffice national du placement et du chémage.

Un essal local préliminaire aura lien & Charleroi ol, a Linter-
ventlon de la commission consultative et du bureau ré ional, les
concours nécessaires ont été obtenus de la part d’établissements
d’enseignement, professionnel et de plusieurs entreprises indus-
trielles” importantes.

e ad

Revu Notre arrété du 25 mnai 1936 organisant le placement public
et gratuit des travailleurs; — Considérant que cet arrété donne le
pouvoir au comité de direction de 1'Office national du placement
et du chémage d’intervenir financidrement, dauns certaines limites,
en vue de favoriser la réadaptation professionnelle des chomeurs
assurés; -- Attendu que ces mesures de réadaptation ayant jus-
qu'ici un caractdre facultatif, n’ont pas donné les résultats
escomptés; — Sur la proposition de Notre Ministre du Travail
et de la Prévoyance sociale, — Nous avons arrété et arrétons :

Article premier. Le comité de direction de I’Office
national du placement et du chomage peut, dans les
limites et conditions qu’il détermine, autoriser les
commissions consultatives & désigner, parmi les assu-
rés chomeurs de leur ressort, ceux qui devront, sous
peine de sanctions prévues & V'article 3, se soumettre
4 la réadaptation professionnelle, telle qu’elle est
fixée dans un réglement établi par le comité de direc-

tion.

Art. 2. Les frais résultant des mesures de réadap-
tation professionnelle prévues 3 l’article 1°* sont &
charge de 1’Office national du placement et du cho-
mage dans les conditions et limites fixées dans le
reglement établi par le comité de direction. :

Ce reéglement peut prévoir la couverture de certains
frais découlant pour les chdémeurs de leur effort de
réadaptation. Il sera soumis & Vapprobation du
Ministre des Finances et du Ministre du Travail et
de la Prévoyance sociale,

Art. 3. Tout chéomeur assuré faisant lobjet des
mesures de réadaptation prévues & Darticle 17 et
dont la réadaptation est interrompue par suite d’une
circonstance dépendant de sa volonté, tombe sous
Papplication des dispositions prévues & l’article 27,
1e* alinda, de l'arrété royal du 31 mai 1933, modifiant
le régime du chémage involontaire.

Le refus ou l'abandon de réadaptation sera assi-
milé au refus ou & l'abandon de travail et tombera
sous lapplication des dispositions prévues a 1'ar-
ticle 27, 2¢ alinéa, de l'arrété royal du 31 mai pré-
cité.

Art. 4. Le présent arrété sortira ses cffets & partir
du 15 septembre 1938.

~Loi du 18 janvier 1939

rectifiant les dispositions fiscales de la loi du 15 décembre 1937,
relative & Passurance en vue de la vieillesse et du décés pré-

maturé (Moniteur, 20 janvier 1939, p. 253).

Article premier. Les 2° et 3° alinéas de D’article 78
de la loi du 15 décembre 1937 relative & l’assurance
en vue de la vieillesse et du décés prématuré sont
remplacés par ce qui suit :

« Le 5° de Particle 176 du Code des taxes assimi-
lées au timbre est modifié comme suit :

« 5° Les assurances contractées en exécution des
lois rclatives & D’assurance en vue de la vieillesse
et du déeds prématuré ainsi que les assurances con-
tractées en vue de I’application du statut ou régle-
ment régissant les salariés visés & Darticle 2, lit-
tera d, de la loi du 14 juillet 1930 et & Yarticle 2,
40, de la loi du 15 décembre 1937 et les employés qui
ne sont pas soumis & la loi du 18 juin 1930 confor-
mément % U'article 1°%, 3°, de cette derniére loi. »
Ie 4° alinda du susdit article 78 est supprimé.
Art. 2. La présente loi aura offet & partir du
1°r janvier 1938.
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ERRATUM.

Une erreur s’est glissée dans la Sutwation écono-
mique de la Belgique qui a paru dans notre Bulletin
de janvier, Dans la chronique des verreries, p. 27,
1 colonne, 8° ligne, lire : « dans les gobeleteries,
I’année s’est terminde sur une note ferne » au lieu de
« dans les gobeleteries, I’année s’est terminée sur une
note ferme ».



- STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matiéres, voir derniére page du Bulletin.)

MODIFICATION APPORTEE AU TABLEAU NO 16:
Les renseignements relatifs & I'emprunt Dommages de Guerre 1922 ne sont plus publiés. Ils sont remplacés par ceux relatifs au cours et au
rendement de 'emprunt & lots 1938 3,5 — 4 %.

STATISTIQUE DEMOGRAPHIQUE DE LA BELGIQUE.

Source : Ministére de Ulntérieur — Office central de Statistique.
: v Exoédent MIGRATIONS
£POQUES : Naissances Déods dos Population, Nombre
. naissances 4 fin d’année | de mariages
sur les décds | Immigrations | Emigrations !
1933, o e 134.754 104.640 30.114 19.326 16.229 8.247.950 85.008
R 7 131.736 96.851 34..886 15.994 18.486 8.275.5562 62.692
1935, iivernneennnerresstannrianas 126.304 102.132 24.172 16.397 16.240 8.209.940 63.160
h X A 125.511 101.595 5.016 - 17.655 13.510 8.330.959 64.749
L & S S 125.495 104.163 21.332 22.185 14.199 8.361.220, 63.435
1937 11 premiers moig ............. 115.948 95.442 20.506 - 58.901
1938 11 premiers mois ......... ... 119.912 98.708 21.204 56.563
1938 Mai .......covevenen RETRTINAN 11.516 9.876 1.640 5.810
B 10.984 8.823 2.161 : , 5.204
Juillet ovvvieeven i, 11.229 8.046 3.183 5.716
- 0 1 11.124 8.012 3.112 6.423
Septembre. . oveveevreneennenns . 10.520 7.825 2.605 | : 5.971
Octobre......cooovevvnnuiianns 10.347 7.854 2.493 . { 5.458
Novembre...........oovinnnn 10.312 8.374 1.938 : i 4.041

LE MARCHE DE L’ARGENT.
1. — TAUX D’ESCOMPTE ET DE PRETS (en %).

: TAUX DES REPORTS
TAUX OFFICIELS DE LA BanquE TAUX DES REPORTS -sur valeurs
' NarroNaLE Tavx Carr | (2 la Caisse Générale " belges
BZ}%’;‘: | monEx de Rep. et de Dépdts)| cotées & terme
Escompte ’ & la Bourse
EPOQUES —| | Trte de Bruxelles
al
Acceptat. |Traites non| sur fonds Papier Marché |val Val (en % par an)
et acceptéeset| publics |commercial © [Yaleurs au é’: eurs
warrants | promesses | nationaux comptant €rme | 1re quinz. | 2¢ quinz.
(1)
" Moyennes annuelles :
1037, e eatee e e e 2,— 2,50 3,— 1,157 0,552 5,50 4,63 ‘ —
1038 - et 2,61 3.20 3,7 2,386 0,760 5,82 4,96 L 4,57
Données mensuelles (4) : .
1937 Novembre. ... 2,— 2,50 3,— 1,7825 0,69 5,50 5,— 5,86 4,94
DECEMDBIE «.ovvvrerrereeaaaaiannnns 2,— 2,50 3,— 1,7187| 0,65 5,50 5.— 5,19 4,62
1038 JanVIer ..ovvriviieioironosanananns 2,— 2,50 3,— 1,67 0,50 5,50 4,50 4,63 4,10
Février «voviiiiiii i, 2,— 2,50 3,— 1,5182 0,50 5,50 4,50 3,82 3,99
2,— 2,50 3,~ 1,625 0,50 5,60 4,50 3,73 4,13
2,— 2,50 3,— 1,50 0,50 5,50 4,50 4,26 3,75
3.35(2) 3,85(2) 4,35(2) —_ — 6,— 6,— 6,23 10,97
3,— 3,50 4,— 3,25 1,453 6,— 5,60 5,66 4,71
3,— 3,50 4,— 3,12 1,102 6,— 5,— 4;72 4,49
3,— 3,50 4,— 2,889 0,885 6,— 5,— 5,03 4,88
3,— 3,50 4,— 3,255 1,038 6,— 5,— 7,60 —
2,92 (3)] 3,50 4,— " 3,— 0,865 6,— 5,— 4,38 3,36
2,50 3,50 4,— 2,008 0,518 6,— 5,— 4,40 4,02
DECEIMDBIE +nvvesnneeaneeaneaans 2.50 3,50 4, 2,213 0,50 6,— 5,— 3,66 4—
1939 Janvier.......ccvveiiiinnniniienaaes 2,50 3,50 - 4,— (*)2,041 0,50 6,— 5,— 3,52 4,07
Données hebdomadaires : :
1939 Janvier 2.......cciiiiiiiieiineinen 2,50 3,60 4,— 2,125 0,50 6,— 5,—
9... .. 2,50 3,60 4,— 2,125 0,50 6,— 5,—
16, 0 iveirnnnniennanennenes 2,50 3,60 4,— — 0,60 6,— 5,—
b1, 2,50 3,50 4,— — 0,50 6,— 5,—
N 2,50 3,50 4,— 2,— 0,50 6,— 5,—

(1) Jusqu’au 26 octobre 1938 inclus, les traites non acceptées domiciliées dans une banque étatent escomptées au taux des offets
acceptés. Depuis, elles sont escomptées au taux des effets non acceptés. Depuis le 2 janvier 1933, tous les effets représentatifs de
ventes A tempérament sont escomptés au taux maximum.

(2) Du ler au 8 mai, respectivement 2-2,50-3 %.

Du 10 au 29 mai, 4-4.50-5 %.
A partir du 30 mai, 3-3,50-4 %.

(3) Du ler au 2 octobre : 3 %; depuls le 27 octobre : 2,5 %. '

(4) ’ll‘laux des reports & la Caisse Générale de Reports et de Dépdts : taux a fin de mols; autres renseignements : moyennes .
mensuelles. .

(*) Donnée provisoire.
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I[I. — TAUX, EN %, DES ADJUDICATIONS DES CERTIFICATS DE TRESORERIE ET BONS
A COURT TERME.

Lrar CoLoNIE (1) INSTITUT DE REESCOMPTR ET DE GARANTIE Résgs“’
ifi A i $ Télégraphes
EPOQUES (Certificats & 3 mois) (3 mois) 2 mois 3 mois eg dtfs
BTé]éghones
3 > . (Bons de caisse
de a de . a do & de b 3 3 mois)
Données annuelles (taux cxtrémes) :
1% A 0,45 1,905 0,485 1,— 0,40 1,37 0,485 1,7 —
1038, . et 1,316 2,81 3,— 3,25 1,375 1,7 1,625 1,70 -
Données mensuelles (taux extrémes) :
1937 Novembre.........ooovvneinnn, 1,271 1,573 — — 1,125 1,37 1,10 1,7 —
Décembre ..., 1,657 1,905 —_ — — — — —_ —_
1038 JADVIET + vt vvvvrnnnnineneennnn, 1,406 1,774 — — 1,375 1,625 1,625 _
B E1°8 ¢ 153 AP 1,316 1,347 — —_ —_— —_— — — —
] 1,353 1,407 —_— — — J— — —_ —_—
AVIL e e et it 1,437 1,645 — — —_ —_ — — —
B O 1,872 — _ —_ — — — —
JUN veeeerinenrnnaeeanannns 2,61 2,74 — — —_ _ — — —
Juilleb v evvveinereiiiiinieeiins 2,25 2,75 — — —_ — —_ — —
AONb vttt eiiiaaas 2,75 2,81 3,— 3,25 — —_ — —_ —
Septembre 2,60 2,7 —_ — — J— — — —
Octobre .... 2,18 2,6875 — —_ - — — _ —
Novembre. 1,61 2,02 — — — — — — —
Décembre .. . 1,56 1,81 — —_ 1,65 1;75 1,70 1,875 —_
1039 Janvier ......ovvviiiiniiniaannn 1,51 1,62 —_ — — — 1,53 1,625 1,96
Adjudications rdcentes :
1938 2 décembro.........oviiinnnnnn 1,66 — —_ — —_ -
O i 1,73 — — - —_ —
1 1,7 —_ — — - _
. — — - 1,66 | 1,7 1,70 | 1,87 —
23— i 1,81 —_ _ — - —
Y I 1,7 — —_ _ — _
1939 6 janvier 1,67 — . L — —— —_
13 — 1,62 — — — —_ _
19 — — — — — —_ 1,96
24— — — — — 1,53 | 1,625 ot
27 — 1,51 — — — - —

(1) La dette flottante do 1la Colonie comporte des bons du Trésor énﬂs par négoclation directe ou par adjudication.

III. — TAUX DES DEPOTS EN BANQUE ET A LA CAISSE GENERALE D’EPARGNE.

Tauz, en %, nets d’impbts.

s Socifr NATIONALR
BaNQUES. — Comptes de dépbts : Carsse GENfraLE D'Eraroye pe CrkpIT
(dépbts sur livrets) A U'INDUSTRIE
EPOQUES
156 jours jusque 20.000 au deld 2 ans
vue quinzaine 1 mois 3 mois 6 mois a de 1 an
de préavis 20.000 fr. [100.000 fr.{100.000 fr. et plus
Moyennes annuelles :
1937 coveeeannnnns 0,50 1,046 1,02 1,40 1,60 1,75 3,~— 1,76 ,25 2,29 2,20
1938.. ool 0,50 1,10 1,18 1,40 1,60 2,12 3,— 1,60 0,50 2,— 2
Données mens. (1) :
1937 Novembre ....| 0,50 1,05 1,02 1,40 1,60 1,7 3 1,50 0,50 2,— 2,—
0,50 1,05 1,02 1,40 1,60 1,75 3,— 1,50 0,50 2,— 2,—
0,50 1,05 1,02 1,40 1,60 1,75 3,— 1,50 0,50 2,— 2,—
0,50 1,05 1,02 1,40 1,60 1,75 3,— 1,50 0,60 2,— 2,—
0,50 1,05 1,02 1,40 1,60 1,75 3,— 1,50 0,50 2,— 2,—
0,50 1,05 1,02 1,40 1,60 1,75 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,26 1,02 1,40 1,60 1,76 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,30 1,18 1,40 1,60 1,7 3,— 1,50 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,18 1,40 1,60 2,60 3, 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,18 1,40 1,60 2,560 3,— 1,560 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,156 1,40 1,60 2,50 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,16 1,40 1,60 2,50 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 3,— 1,50 0,50 2,~— 2,
0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 3, 1,50 0,50 2,— 2,—~

(1) DONNBES MENSUELLES : Comptes de quinzaine : taux de la Calsse Générale de Reports et de Dépodts, deuxidme quinzaine du
wois; comples & vue, & 15 jours de préavis et & 1, 3 et 6 mois : moyennes des taux des principaux établissements de crédit.



LE MARCHE DES CHANGES ET DES METAUX PRECIEUX.

I. — COURS DES METAUX PRECIEUX A LONDRES.

Or ARGENT Rapport
DATES = _
En sh. et p. En francs (3) En deniers par once (1) | En francs ;Jar kg. (2) argent,
par once (1) d’or fin par kg. d’or fin an titre stand. (222/240) de fin
1836 2 janvier.......... 141/4 33.190,87 22 3/8 473,38 70,11
1937 4 janvier.......... 141/8 33.114,01 21 1/4 447,49 4, —
1937 ler décembre ...... 140/0 1/2 33.047,94 19 11/16 418,56 78,96
1938 3 janvier 139/5 33.043,32 19 1/4 411,03 80,39
1e: février 139/7 33.214,65 20 3/16 432,71 76,76
ler mars .. 139/9 1/2 33.213,66 20 1/16 429,44 77,34
ler gyril. .. 140/0 1/2 33.098,59 19 404,56 81,81
2 mai coeiennaaa, 139/6 1/2 33.206,13 18 11/16 400,63 82,88
lerjuin .....v0lule 140/7 1/2 33.069,74 18 15/16 401,21 82,42
1er juillet.......... 140/9 33.093,48 18 15/16 401,14 82,50
2a0ftt...iiinennn. 141/8 33.052.80 19 9/16 411,19 80,38
ler geptembre...... 143/0 1/2 33.099,11 19 1/4 401,29 82,48
3 octobre ......... 144/8 1/2 33.058,178 19 1/2 401,33 82,37
2 novembre....... 148/1 4) 33.047,07 19 1/2 397,41 83,16
1er déoembre 148/6 1/2 (4) 33.065,92 20 1/18 402,34 82,18
1939 3 janvier ......... 150/0 1/2 (4) 33.146,57 21 1/8 420,44 78,84
1 février.......... 148/7 1/2 (4) 33.0863,57 19 15/16 399,58 82,7
(1) L’once troy = 31,103481 grammes.
(2) Conversion effectuée au cours de la livre sterling A Bruxelles & la date de la cotation. — A partir de novembre 1938, au

cours du belga & Londres & 11 heures.
(3) Conversion effectuée au cours de la

heure.

(4) Cours du « fixing » & Londres, & 11 heures.

Il — COURS DES

livre sterling & Bruxelles, & la date de la cotation. — A
conversion est effectuée sur la base du prix du « fixing » & Londres, & 11 heures, et du cours du

Eartir de novembre 1938, cette
elga & Londres, & la méme

CHANGES AU COMPTANT A LA BOURSE DE BRUXELLES.

) P : : : 3 3 =2 3 : .
—~a = = = S~ N1
) 22| .3 s| 2| 21.81 2| 3| gl =
3.8 29 k3 2% 3 =871 jrd =4 - . - A
o ) <D < - . =) < -
B @ o A i Z & 5 I T BR z NS a2 14 =
- ] 2 23 2 gl 5 28 2R g e o= | @ 2 o
EPOQUES =p s g SR & 8 PR g I 5 @ % &
Q g8 | & e | g E LAYV | & | S| & | 2 Su | &0 81| 8§ £
2 ; . . . R . ~| 2
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Moyennes ann. :
1937 Moyen.an.|20,2051 (23,9985 [5,9252 [326,2083|135,9224|238,3101{151,0473|147,1945(130,8009|20, 7233|31,1857 |112,3291|4,3699/26,6089|5,9267
1938 Moyen.an.[28,9306 (17,0488 (5.9180 [325.6103(135,3787(237,7908|140,1250(145.3616(129,1842{20,5575(31,1373 (111, 6648|4,3684(26,2703(5,8877
Moyen. mens. : :
1937 Novembre|20,3815 19,964 [5,8706 (326,175 |136,1245(237,409 |151,408 [147,6455(131,20 120,6895(31,0078 |111,616 |4,37 [26,693 |5,8842
Décombre (29,4203 [19.9907 |5.8876 |327,4172(136,1739|237,2013151 6493|147, 8326121 ,3498|20, 7139|30,9664 {111,662 4,37 |26,7157/5,8800
1038 Janvier ..|20.5316 (19,7193 |5.0062 |320.0876|136.5838(238 0095(152, 2410|148 4069|131 |8726{20. 7521|31,0770 |112,1512(4,3657|26,8088(5,9056
Tévrier ..|20,5612 [19,3246 [5,8015 |320,6712|136.8655(238,2002|152, 3592|148, 5650(131,9650/20, 7241{31,0138 |112,0275|4,3655|26,849015,8952
Mars ....|29.5340 |18.4980 |5,0232 |320.2157(136,5530|238 4217|152, 1637|148, 3076(131 .8709(20, 7728|31,1667 [111,9815(4.37 |26,898]5,9140
Avril ....|20,5520 (18,4120 [5,9341 [320,6682/136,4195/238 4607|152, 2987/148, 4576|131 ,905020,7021/21 ;2179 [111,9974]4,37 126,8121/5,9043
Mai..... 20,5021 [16,7583 [5.9372 |328.8424(135. 7050|238 5798|151 ,1560{148.2714[131, 71 79|20, 6824(31 , 2523 |111,97024,37 |26,8171|5,8980
Juin ....129,2364 16,4109 [5.8080 |326,3626|134,9869|237.4726(150, 7521|146 9048|130 5274|20 5324310299 |111,2321 4.3 [26,5433(5,8351
Juillet ...|20,1407 |16,3588 |5,9001 |325,3568|135,2189|237, 4837|150 ,2413|146 4063|130, 1197|20,4768(31 0841 [111,0500(4,3 « (26,4616|5,8724
Aot ....|28.9260 [16,2011 |5,9252 |323,6216|135, 6368|237, 6318|149 1450{145,2773|129,2248|20,4930|31 , 1786 |111,3523(4,37 |26,2614/5,0074
Septembre|28.4309 15,0302 [5,9281 |319,8391(134,0416(237, 3480|146, 7152{142.9068(127,0364(20,5018(31 ,1790 [111,2489|4,37 (25,8495/5,900
Octobro 12811938 15,7669 15,9130 |321,0650(134 3098|250, 0579] 145, 2869|141 6583125000020, 4120181 1187 LL1.346814,27 ggg‘}ggggsgsla
27,8214 (15,5754 [5.9137 [321.32 10218|236 0026/ 1433321129, 7882|124 ,2024[20,2911|31 , ,4013(1.37 |25, 187
%’2&’:&‘3&’;‘“’23,7277 12,13;1.98 5,3320 2226733 igi,zm 233,3822 }13,3&0138,2’986 122’3,8%79 28,3490 3179950 [112,1190{4.36 |25,1800(5 8858
1939 Janvier ..[27,6259 15,6084 [5.9205 |320,9875|133,6693(237,4364(142, 2561 (138, 7986/123,3455(20,3086{31, 1410 (112,0784] — [25,0564]5,8769
‘Donnéesjournal: .
1959 Janvier 3{27,4012515,505 15,03 _1322,45 |133,70 |298,— |I41,575 138,15 |122,75 \20,34 [31,20125 112,80 | — 126,03 15,867
3|27,4412515.54 |5.,92975 (322,35 (133,925 (237,875 141,325 (137,00 |122.50 |20.35 |31, ; — |24, ,87
4127,40625|15,6675 15,0812 (332,45 (134 — 238,20 141,43 138, 122,625 120,35 |3L,1760 |112,80 | — 2490 158775
sl27.53 {15,590 |5.935 |322.50 |133.925 (238,10 |141.725 (138,25 |i22.875 |20,35 (31,1769 |112,6 — 24,97 |5,
6l27.56375115,005 13,0125 322425 1133,90 128805 _|141,025 188,47 123,075 20,3¢ [B1.17C0 112,60 | — 25,01 15,870
9|27,6875 |15,6175 |5,9225 [322,25 |133,70 |237.675 (142,58 |139.15 123,625 |20,31 [31,138 — | — |25.14 5,87
10[27,635 [15,6175 [5,91925 [322,10 133,475 (237,50 [142.275 [138.84 (123,375 [20,31 (31,1526 |112,— | — (25,02 [5,875
11{27,66375(15,62125/5,0210 (322,05 133,80 (237,60 142,43 [139,— |123.525 [20,31 [31,1526 [112,20 | — 25,12 5,875
227,05 15,61 15,9210 321,05 133,80 123765 142,40 1138925 123,50 120,31 (31,1626 L6 | — 25,11 15,875
27,6375 |15,581255.92 775 (133,70 237,60 |142,325 |138.90 [123.40 |20,81 |31.152 , — |25, ,875
1o é%igﬁk 15,6175 2,3165 591065 igg,égs 233672 }43,350 %323‘3, 123158 28,30 ?;1,1042 112,40 | — |25.11 |5.875
17l27,655 [13,6087515,91625 \321,10 133,62 1237,55  |142,40 138,05 |123,475 120,50 31,1042 12,325 | — (25,11 5.97125
6 5.61625]5.9140 321,075 [133,55 (237,425 |142,55 129,125 {123, J29 |31.104 . — |25, ,87
igg;,egm }5,628752,9170 321375 19355 22%,3? %42,?55 iag,wd 153,?38 58,2, 31,1042 111,75 | — |25, |5,87875
20127,60875/15,62875(5,9175 (321,275 {133,50 (236,60 [142,625 1130,225 1123,70 120,32 |31,1042 [112,— | — 125,10 |5,880%
Safor e 15 6omala 01075 [319:995 [1o.4s. [3o.ce [143.30 I1onran” [15:4% (20,00 (31 126k [z | = |35:07 |28
27, 2. 5 ,328 : 36,5 3 s »— - s s
251276505 [15.6225 |5,9150 319,30 (133,475 |236.60 |142.35 [138.85 |123,45 120,30 31,1381 Hg’l_é - gg,gg g,g;}ggs
26[27.655 |15,6225 [5.9155 (319,475 |133.50 |236.90 [142.35 |138.85 [123.50 [20,30 31,128 . — |25,
2727,65126(15, 62375501625 317,80 (133,525 237,325 [142.35 138,95 (123,60 (20,27 [31,1284 (111,80 | — (26,09 |6,87
30|27,6625 |15.625 |5.91476 |317.60 |133.45 |237.45 |142.625 (138,95 |123.50 (20,27 [31.1284 [111,00 | — |25,0825|5,87625
31{27.685 |15,64375(5,9145 |319.55 [133.59 [237.30 (142,65 |139.08 |123.60 (20,27 |31,1284 {111,056 | — |25,0975/6,88
(1) Lire itallenne : cours pour exécutlon de V'art. 3 de 1’'A. R. du 11 décembre 1935.

(2) Sans afleires.

— 139 —



II. — CHANGE A TERME.
REPORTS (+) OU DEPORTS (—) EXPRIMES :

19) EX BELGAS POUR : 29) EN 9% DU COURS DU COMPTANT

fl.P.B.| fr. s.

fr. fr.l $

EPOQUES 1£ 100 fr. fr. 18 100 1. P.-B. 100 fr. s. £

(d’aprés moyennes des taux
acheteurs et vendeurs)

Acheteur| Vendeur |Acheteur| Vendeur|Acheteur| Vendeur|Acheteur| Vendeur|Acheteur| Vendeur|

a) Change 2 un mois,

1838 Moyen. ann. :(--0,0789 +-0,0896(—0,0877|—0,0781|+0,0199|+0,0200(4-1,1268(+1,1744|4-0,5154|4-0,6751] 40,29 [—0,49(--0,34|+40,35(+0,44
Moyennesmensuelles:
1938 Janvier ...... +0,0047/4-0,0084/-—0,3703|—0,3704(4-0,0040(4-0,0061 (40,1944 4-0,3441(4-0,2000{4-0,4727) 0,02 |—1,88(4-0,09)-+-0,08(+-0,26
10,0021{4-0,0033|—0,2530/—0,2382/--0,002114-0,0032(+-0,1769(+0,2429(4-0,1000/+0,2958| 0,01 |—1,27/4-0,04|+0,06/4-0,14
..]+0,0531/4-0,0800/—0,1652(—0,1413(4-0,0121/4-0,0146(+-0, 7912/ +1,0115(4-0,2963(+0,4963{+0,19 |—0,80(+0,234-0,27(4-0,29
-|+0,0431/4-0,0542(—0,1517|—0,1538|+0,0095|+0,0150 -0, 6000/ +-0,9300{ 40,2261 | +-0,4522[ 40,16 (—0,83/+-0,21|+0,23)4-0,25
+0,3986)4-0,4593| +0,2379|+0,1700/4-0,0954|4-0,0757|+5,0615|+3,5111{+1,3538|+-0,566 7| +1,45 |+1,22|--1,44|41,30{-4-0,71

Juin .i...... +0,1467|4-0,1719|4-0,0558)|+0,0759(4-0,0337[4-0,0332(4-2,2111{ 42,464 7| +-0,9750{ +1,3035| 40,54 |+0,40(--0,57|+0, 73|-+-0,84
Juillet . ...... +0,0821(+-0,0905(—0,0071(+-0,0170|-4-0,0190{-0,0215|4-0,9818( 41,2528/ 40,5565 +0,9364|4+-0,30 |+0,03(+0,34/+40,34]|40,55
Aofit ..ov.... +0,0600(+0,0656/—0,1037(—0,0727|-+0,0147(+0,0171| 4-0,8235(+-0,9625|+-0,6870| +1,0857/+0,22 [—0,50(4-0,27|+0,27 40,65
Septembre ...[+0,1156|+-0,1090]—0,0767]—0,0808(--0,0256{4-0,0229(+1 ,3000(+1,4273{-+0,8947|+1,1600|+0,39 |—0,43(+0,41]+0,43/+0,77
Octobre ..... +0,0180{--0,0232/—0,1453|—0,1131(4-0,0067{+-0,0105(4-0,4286(4-0, 7100| +-0,2545]+-0,3818| 40,07 |—0,82{+0,15]+0,18(4-0,24
Novembre. .. .14-0,0012|4-0,0023—0,0762|—0,0600|+-0,0048/4-0,0061|+0,3136]+0,4000(--0,1250| 4-0,2750[ 40,006|—0 44| +0,09(+0,11|+0,15
Décembre ...[+0,0211|4-0,0271|+0,0027{4-0,0105(4-0,0117|+0,0142|+0,6389|+0,8357] — —  |+9,09 (+0,04(4-0,22]4-0,23] —
1939 Janvier...... ~0,0063/—0,0032|—0,0108/—0,0063{-+0,0072| 40,0079/ 4-0,3841{+-0,4962] — —  |—0,02 |—0,05|4-0,13(+0,14] —
Tauz journaliers :
1939 Janvier 2... — |40,010 |  — —  [40,012 |4+0,014 |40,60 |+40,80 — —  |4+0,04 | — 14.0,22(-+0,22| —
3...] — [-+0,005 — 140,010 —~ - [+0,0125 — [4-0,80 — —  |40,02 [40,06(40,21/4-0,26| —
4...]—0,005 —  |—0,005 — — |+40,012 — |+0,60 — —  |—0,02 |—0,038/4-0,20(+0,19] —
5...]—0,004 — |—0,005 —  |4-0,009 |+0,011 |40,40 |40,60 ~ — [|—0,01 |—0,03/+0,17(4-0,16) —
6...] — [4+0,002 [—0,005 —  |40,010 — — |+0,60 — —  |4+0,007—0,03|4+0,17|4-0,19 —
T —_ pair — pair — +0,011 —_ +0,60 — — — — |+0,19(40,18] —
9...]—0,005 |—0,002 — pair — |+40,011 — |+40,60 —_ — |—o0,01 | — |+0,19(4+0,18] —
10...]—0,006 |—0,002 [—0,005 | pair [40,008 [+0,011 [+0,40 (40,60 —_ — |—0,01 |—0,02|4+0,16{+0,16] —
11...| pair [—0,002 |—0,005 [ pair —  |+40,010 {+0,45 |-+0,60 — ~—  |~0,004{—0,02{+0,17{4-0,16] —
12...] — |+0,002 — —  |+0,008 |4-0,010 |-+0,40 |+40,60 — — [|+0,007] — |4-0,15/4-0,16 —
13...] — |—0,002 — pair —  |+40,0095|40,575 |+0,60 — —  |-—0,007| — 1+0,16(40,18 —
4. — 1—0,004 |[—0,015 |—0,005 |4+0,006 |4+0,008 |+0,45 |+0,60 — — |—0,01 |—0,06|+0,12(4-0,16) —
16.../—0,002 { pair |—0,015 {—0,005 [4-0,006 (40,008 |+0,45 |+0,60 — —  |—0,004/—0,06|+4-0,12(40,18| —
17...|—0,002 —  |—0,015 |[—0,005 [ — [+0,008 —~  [+0,60 — —  [—0,007—0,06]4-0,14|+0,19| —
18...]—0,004 —  |—0,010 | — —  |4+0,007] — [+0,50 —_ —  |—0,01 |—0,06|+0,12|4+0,16] —
19...|—0,004 — |—o0,010 —  [+0,004 (40,006 | — [+0,50 —_ —  }—0,01 }—0,06{+0,08(4-0,16| —
20...]—0,004 {—0,002 |—0,010 —  |40,005 |40,006 | — [+0,40 — —  |~0,01 [—0,06|+0,09/+0,12( —
21...] — |—0,006| — pair —  |+0,0055| — |+40,40 — —  |—0,02 | — 140,09/40,12| —
23.. -~ |—0,008 |—0,010 | — —  |40,0055 — |+0,30 — —  [~0,03 [—0,06|+0,09!4-0,08] ~—
2., — |—0,006 | — [—0,005 {0,004 {40,00554+0,20 |+0,30 — —  |—90,02 [—0,03]+0,08/4-0,08 —
25.. —  |~0,006| — [—0,010] — [40,006| — |--0,30 —_ —  |—0,02 [—0,06(|+0,10(+0,09] —
26.. —  [=0,006 [ — |—0,010 — [40,005 (40,10 |+0,30 —_ —  |—0,02 |—0,06|40,08|-+0,08] —
27...] — [|—0,007 —  |—o0,020 —  [4+0,004 |4+0,20 |+0,30 — — |—0,03 |—0,13{4-0,07/4-0,08] —
28.../—0,018 |—0,014 |. — [—0,025 — {40,004 [ — [+0,40 - —  |—0,06 |—0,16/40,07[40,13] —
30...|—0,018 |—0,014 — |—0,025| — [40,003 —  |4+0,20 — —  |—0,06 |—0,16{40,05/4-0,06] —
31L...]—0,010 [—0,005 |—0,030 — —  |40,004 | — [+0,20 — —  |—0,03 [—0,19[4-0,07/4-0,06] —
b) Change & trois mois.
Moyennes annuelles : )
1% 1 U +0,0036/+-0,0084/—0,6187(—0,5950|--0,0118[+0,0131{ 40,5987 4-0,6951{-+0,0645| +-0,2669]+0,02 |—2,53(+0,21/+0,20|4+0,12
1938...ccvviinnn.. +0,2544|4-0,2607—0,2306/—0,2169] 40,0599/ 4-0,0624]4-3,4801{4-3,6135(4-1,2580{ 4+ 1,4783|+0,89 [—1,31]|+1,03{-+1,08(+1,01

Moyennesmensuelles:
1937 Novembre. . ..|+0,1081|4-0,1171!—0,3694/—0,33314-0,0280(--0,0334/4+1,6800|+1,9588| 40, 7045 +1,1286|+0,38 (—1,76|+0,52|-+0,56(+0,67
Décembro ...[4-0,0741{+4-0,0728]—0,4140|—0,3913|+0,0241]4-0,0249|+1,4000| - 1,4825|+4-0,5692| 4-0,9423|+0,25 |—2,01|+0,42(+0,44|+0,56
1938 Janvier...... +0,0342|+4-0,0423[—0, 7650/—0, 7244/+-0,0148|+0,01 71| -+0,8000(4-1,0941|4-0,4818{ 4-0,8727+0,13 [—3, 78/4-0,27]--0,29(4-0,50
Février ...... +0,021814-0,0255/—0, 7195[—0,6812(+0,0118(+0,0132|+0,9033] 41,0294 4-0, 3125| 4-0,5087(+0,08 [—3,62|4-0,21|+0,29|+4-0,30
Mars ........ +0,1508/4-0,1623(-0,4295/—0,4056(+0,0374(4-0,0392|4-2,3895| 4-2,8769|4-0, 7407 +-1,1111}4+0,53 |—2,26/+-0,65|4-0,80|-0,68
Avril ........ +-0,1500|4-0,1779|—0,3544/—0,3300(+0,0361(4-0,0426/ 42,486 7| 4-2,8133|4-0,6622( 4-0,9652| 40,55 |—1,86|--0,66|-4-0,80|--0,59
Mai......... +0,93091+4-0,8553,+-0,3900(4-0,2844{-+-0,1751|4-0,1672(4+9,9539(4-8,2000| 4-2,9385 -1, 7000 +3,03 [+2,01{+-2,88|+2,76|+1,71
Juin ........ +0,4462|4-0,4736(+4-0,1209|+0,1590(+0,0045| 40,1011} 45,791 7|+-8,4093)| 4-2,2118( 4-2,8095} 41,57 |+-0,85|+4-1,66{+1,87/-1,86
Juillet .. ..... +0,3177/4-0,3277|—0,0271|—0,0055|+0,0691+0,0735{+4,0770| 44,3684 41,41 74| +-1,8000]-+1,11 [—0,10/+41,21]|+1,29|+41,19
Aot ........ +-0,3382(40,3700]—0,2065(—0,1532{+0,0776(+-0,0831 |-+4,4250) 44,5588 +-1,9040| &-2,3200{+1,22 [—1,11|4-1,36|41,39(+1,56
Septembre . ..|+0,4395|4-0,4459|—0,1556/—0,1620]+-0,0988|+0,0969|+5,4308! -5, 6333/ +1,8737|+2,2364|+1,56 |—1,~—|+1,65(+1,73|+1,53
Octobre ..... +0,0960|+-0,1085(—0,3725(—0,3662(--0,0312(+0,0411|-1,8909|--2,4842|1-0,8056] 4-1,0625{4-0,36 [—2,34|4-0,61(4-0,68|-4-0,70
Novembre. . ..|40,0291]+0,0330(—0,2408(—0,2237/+0,0233(4-0,0254] +1,2538|4-1,3833| 4-0,5000| +-0,8750(4-0,11 (—1,49|-+0,41{+0,41|+4-0,51
- Décembre ...|4-0,0983|4-0,1064|—0,0074|+0,0055|4-0,0474|-0,0480|+2,3588(+-2,5105] — —  |+0,37[-0,008!4-0,80|4-0,75] —
1939 Janvier...... +0,0139(+0,0125/—0,0487/—0,0303| 40,0266/ 40,0270 4-1,4125(+1,4600{+0,6000|4+1,— |+0,05 |—0,25|-}-0,45|+0,45/+0,60
Tauz journaliers :
1939 Janvier 2...|4+0,050 |4+0,060 — — [+0,040 [40,042 |4-2,— |42,30 — —  [|+0,20( — |40,69/40,87] —
3...]4+0,030 |4+0,0375f — {40,01 — 14-0,040 —  [42,10 — — [+0,12 }4-0,06)4-0,67|4-0,65| —
.|+0,015 — —_ +0,01 |+0,034 |40,036 — +2,— |[+0,60 (+1,— |+0,05|40,06/40,59|+0,62(+0,60
ol — |40,025 — [+0,01 (40,034 {40,036 [+1,80 [+2,— — — |+0,09 (+0,06|40,59(+40,59 —
..|+0,024 (+0,030 |—0,01 —  |+0,032 (40,033 - |+2,— — — |+0,10 |—0,06|40,55|4-0,62| —
o — 140,020 —_ pair — [4+0,031 —  |41,80 - —  |+0,07 — [4+0,52|40,69] —
...]+0,020 — pair — — 140,030 —  [+1,80 —_ - 40,07 — [40,51(+0,566] —
..}+40,025 —  [+0,005 ~ [+0,030 {40,032 (+1,60 — — ~ |4-0,09 |+0,03(+0,52|+0,560, —
...|+0,0325|4+0,0375| — |4-0,015 (40,031 {40,033 |+1,70 [+1,90 — - |40,13 [+0,10|40,54|+0,56] —
...{4+0,0325(40,0375 —_ — -+0,0305(4-0,032 |+1,60 [+1,80 —_— _— +0,13 | — |40,63{40,64] —
...|+4+0,025 {40,030 — |—0,01 — |+0,033 |+1,60 (+1,80 — — |+0,10 (—0,06|+0,56/+0,63] —
...|+0,020 }+0,025 |—0,05 |—0,03 }40,032 |+0,033 |+1,60 |4+1,80 — — |+0,08 |—0,26{40,55/+40,63] —
.}+0,015 |4+0,020 |—0,035 !—0,03 |4-0,031 {40,033 |4+1,70 |41,80 — ~ |+40,06 [—0,2114-0,564|40,54| —
] — |4+0,015 —  |—0,03 — (40,030 —  |41,70 — —  |+0,05 (—0,19|40,51(40,58 —
...|+0,010 |4-0,0125}—0,05 |—0,04 |40,020 [+0,022 —  |4+1,80 —_ —  }+4-0,04 |—0,29(4-0,36/+0,40] —
:..]-0,015 140,020 —  [—0,045 [+0,020 (40,022 [+1,10 [41,20 — —~— |+40,06 [—0,29|+0,35/4-0,36| —
...|+0,016 |40,020 —  |~—0,045 |4-0,021 (40,022 |41,10 |--1,20 _ — |+0,06 {(—0,29/40,36{+0,36] -—
...|+0,010 [4-0,0125/—0,06 |—0,05 —  |40,022 —  [+1,20 — — |+0,04 {—0,35|4-0,37/4-0,37] —
.+.|4-0,005 [4-0,010 |-—0,055 |[—0,045 -—_ +0,022 — +1,20 —_ —_— -+0,03 —0,32|4-0,37|40,38) —
...|+0,005 [+0,007 — |—0,056 |40,018 40,021 i4-0,95 [+1,10 — - |+0.,02 |—0,32|40,33(4;0,32. —
| - pair — |—0,04 |40,018 (40,020 — [41,— — — —  [~0,2614-0,32(4-0,31[" —
— |—0,006 |~—0,07 [—0,06 -~ |[+0,018 — |+40,90 — —  |—0,02 |—0,42|4-0,30{+0,28] —
7...| — |—0,010 - |—0,07 ‘—  [40,017 — |+0,80 —_ — |—0,04 [—0,45|40,29{4-0,25 —
+.|—0,060 |—0,050 |—0,10 |—0,075 — |40,015 — [40,60 — ~ |~0,20 [—0,56|+0,26{40,19] —
o] = 10,045 {—0,09 — |+40,008 (40,011 {40,20 [40,40 — ~— |-—0,16 —0,58)4-0,16(+0,00| —
31...}—0,026 |-—0,020 |—0,07 —_ -— {40,016 — |40,60 — e~ 1—0,08 |—0,456|4+0,27(40,19| —




LE MARCHE DES CAPITAUX.
I — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS (*).

(*) En général, les coupons des emprunts sont nets d@’impdts; ceux passibles d’un impdt de 2 p.

(1) Intérét garanti a

concurrence de 4

(2) Taux actuel, 3 1/2 p. c.; & partir de la onzidme année, I'intérét sera porté a4 4 p. c.

i Cours AU
Cotation
DESIGNATION DES TITRES our 1er décem.| 3 janvier | ler février
P 1938 1939 1939
A. — Dettes intérieures.
1. — DEerrs pirEcte DE UErar ELGE (Intéréts & bonifier).
Dotte 2 Yo O verererneroreerosnesncaceronenesnenneas e i i 100,— 59,60 69,50 58,76
Dette 3 %, 20 gérie ..ocvvvivininrininn,s ceen 100,— 69,25 69,— 70,25
Dette 3 40 L7308 1 - 3 AN 100,— 78,50 78,50 79,25
Dette Unifice 4 9, 17® gérie ............. 100,— 89,25 88,80 88,75
Dette Unifiée 4 %, 22 86100 .o.oovevreneviniiiienennnns 100,— 89,50 88,80 88,75
Bons du Trésor 2 ¥ %, 1937, &4 5 ans ... 100,— 98,50 98,50 99,10
Emprunt & lots 1932, 4 %, . . 525, — 527, — 510,— 511,—
Emprunt & lota 1933, 4 /o ....... .. | 1.050,— | 1.065,— | 1.018,— | 1.018,—
Emprunt & lots (cert. prov.) 1938 (2) .....ovviinieiiiiiiiiiiiiiiiiiinennns yesrententanan 500, 486,— 487 ,— 475,—
II. — DETTE INDIRECTE ET DETTE GARANTIE PAR L'Erar (Intéréts & bonifier).
Dommages de guerre & lots 1921, 4 j, 250,—- 234,50 229,50 230,—
Dommages de guerre & lots 1922, 4 o 2,60 249,— 246,50 247,—
Dommages de guerre § lots 1923, 4 9, N 5...0, 515,— 507,— 504,—
Société Nationale des Chemins de fer belges (tranche suisse) action pnvlléglée 8 % v 500,— 547, — 540, — 544 ,—
Société Nationale des Chemins de fer belges (tranche hollandmse), action prmlé iée 6 %...... 500,— 548, — 543 ,— 544 ,—
Société Nationale des Chemins de fer belges (tranche belge) action privilégiée 4 Y 500,— 438,— 436,— 437,—
(*) Société Nationale des Chemins de fer vicinaux, 3 9%, coupon janvier-juillet............ 100,— 70,— © 69,25 69,—
Société Intercommunale de la Rive Gauche de 'Escaut, 4 1/4 %......covvueienannn. 100,— 94,75 93,95 90,85
Société Nationale des Distributions d’Eaun, ¢ % ..ovvvviriniiiiiiiiiiiiiiiiinennns 100,— 89,25 89,25 86,—
IIT, — DETTE DIRECTE DE LA COLONIE. )
Sans coupons d'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888...........coiiiiiiiiaiiiiiiiiiiaa, 100,— 162,— 159,— 158,76
Intéréts & bonifier : ]
Dette coloniale 100,— 64,— 64,50 686,—
Dette coloniale 100,— 71,— 72,65 75,—
Dette coloniale 100,— 83,80 84,25 82,—
Dette coloniale 100,— 84,35 84 ,— 82,—
(*) Dette coloniale 100.— 4,— 73,30 74,20
IV. — DETTE GABRANTIE PAR LA COLONIE (Inte’réta 12 bom[;er).
Congo Supérieur aux Grands Lacs (avec faculté d’échange), 6 % (1) .......ovniininnnn... 500,— |C.m.A.745 720, 716,—
Congo Supérieur aux Grands Lacs (sans faculté d’échange), 4 %...ovvvevnivninnnnn ees 500,— 429,— 429,— 418,—
(*) Transports fluviaux (Unatra) participantes, 4 A, ............... 500,— 652, |ex.—c. 560 A.R.526,—
(*) Vicinaux du Congo (obligations & 6 ans), 4 % ... . 500,— 500,— 500,~— 500,-—
(*) Kivu (Chemin de fer), cap,, 4 % «covvveernnieiinniiiinanee, .. | 1.000,— 845,— 845,~ 835,—
(*) Vicinaux du Congo, prive, 4 % «eevverinieiineninnnnn. Geevsensieeranecasacisettacanansas 500,— 430,— 420,— 416,~
Intéréts o bonifier : V.— PROVINCES ET COMMUNES.
(*) Crédit Communal 1871 & 1879, 4 % %, . 100,— |CmA102,75 103,25 104,25
*) » 1886 & 1911, 3 ({ .......... eeinenes 100,— 5,— 75,50 75,—
()] » 1912 & 1918, Z ................... 100,— 82,95 82,95 81,10
» 1927 2 1929, 4 95 o.vvvivrnniiiiianns 100,— 84,25 83,26 83,10
» 1931 (Janvner-)ulllet), 100,— 83,90 83,95 83,10
» 1032, 4 9 veiiniiiiiniirincinnnannns 100,— 83,60 83,05 83,05
s 1937, 4 00 cevenrneenrnereinnieinsstnesasononsanns 100,— 85,10 83,95 83,95
» bons de caisse remboursables & 103 9, 1934, 4 % .- 100,— 98,25 97,20 99, —
» > » » » 100 9% 1938, 4 9, 100,— —_ — 93,45
Intéréts compris dans le cours : .
Province d’Anvers 1891, 3 %...covviriniiiiiinniinn., 100,— 717,50 7,— 79,—
Flandre Orientale 1836, 4 9, .....ouoiiiriieieininennnn 100,— 86,70 84,50 85,05
Ville d’Anvem 1930 4 / (]a.nvler-Juxllet) .............. 100,— 87,45 82,85 83,35
, remboursable & 103 %, 100,— 98,95 97, 105 98,80
» 1936 4 1/ (coupon 31 décembre) ........ 100,— 87,45 82,50 82,05
» 1937 /0 ............................. cees 100,— 85,30 83,30 84,20
Bruxelles 1930, 4 0f «vvvvuverrreneeiueetetineiaseresaareresesisecessssossenasansonssnns 100,— 85,05 84,65 84,40
» 1936, 4 A,, remboursable & 103 % ............. 100,— 96,50 93,85 96,30
» 1938, 4 %, remboursable & 103 % ............. 100,— - _ 97,05
Gand 1920, 4 9 100,— ‘86,05 83,25 85,—
» 1036, 4 100,— 87,75 84,50 | VR.82,50
Liége 1917, 4 100,— 95,60 91,65 92,35
» 1919, 4 100,— 84,25 84,85 84,06
» 1929, 4 100,— 85,50 84,— 83,06
» 1937, 4 % 100,— |CmAS85,75 84,95 83,—
Valeurs & lots, intéréts compris dans le cou:
Aavers 1887, 2 1% %, remboursable ) 100,— 81,— 82,25 78,60
Anvers 1903, 2 Y%, remboursable & 110 ................0. . 100,— 66,25 64,25 65,60
Bruxelles 1902, 2 % 9%, remboursable & 110 ............. 100,— 4 ,— 73,60 73,26
Bruxelles 1905, 2 %, remboursable & 110 ........ciiiiiiiiiieinininnnannns eaiasene 100,— 64,— [AR. 65,— 64,50
(*) Canal et Installations Maritimes de Bruxelles 1897, 2 % ............... 100,— 66,75 08, 125 63,26
Gand 1896, 2 % «.viiiriiiiiriiiaiainnns Ceeeriireiariieeneas oes .. 100— 66,— 64,-—- 62,25
Liége 1897, 2 % vveurrnenniiannnnnnnnns RN e eeeaeiieara et 100,— 66,25 63, 62,26
B. — Dettes extérieures de 1'Etat.
1. — EMPRUNTS LIBELLES EN §.
Dette belge 6 % 1955......cc0vvevnveeinnnns ettt s et e bet et et e irareetaaseaan 100 § 104 7/8 | 105 105 1/8
> 6 2/;’ 9 1949 0] 1008 | 1718 | 1081/2 | 105 378
» T 1956, .. ettt iiiiiiscaiineesnnanens esaeabresenetasanas 100 ¢ 116 . 115 : 113 1/2
II. — EMPRUNTS LIBELLES EN £.
Dette belge 3 % 1914.........ccivvvnnnnn, . 100 £ 100,— | 101,— 101
Emprunt 4 9% 1936... .. 100 £ 92,— 92 1/2 89
Emprunt 4 9% 1937.....0ititiiiiiieneieciianoninns e eetiraise e aretreasaaaeas 100 £ 93,— 94 1/2 89 3/4
— EMPRUNTS LIBELLES EN FRANCS FRANQAIS.
Emprunt exténeur 5 1/2 ‘é, 1932 (francs frangais-0r) vuveveveeeeeeenueesonnroneenasanesnnns 1.000{.fr.| 2.639,— | 2.636,— | 2.543,—
Emprunt extérieur 5 1, 9, 1934 (francs frangais-or) .......ocviviiiiiiniiiiiiiinienenn... 1.000f.fr.] 2.658,— | 2.639,— | 2.551,—
Emprunt extérieur 5 9%, conversxon 2 7 1.000 f.fr. 855,— 930,50 900;,—
1IV. — EMPRUNTS LIBELLES EN FLORINS Pays.Bas. :
Emprunt 3 3% % 1937 c.euvnininvninvncnnnn, feeseresasrensisauetcnssaanoann Creeireeraees 100N1PBY 94 7/161 . 94 3/8 92 1/4

c. sont marqués d’'un astérisque.
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II. — INDICE MENSUEL DE LA

BOURSE DE BRUXELLES.

TITRES A REVENU FIXE (30) TITRES A REVENU VARIABLE (120) (*)
- 43 - = M w
° 2 R ol rB8 | 882 < 2 8 2
- 0 52 z k= : {~] K
3 ES I R N §E EE|8 1 | E| . || E1E|E
DATES 2 S|E8|vgl<z| 8 | 9% §§ g5 |8 _| £ B & "1 E %) 8
£ 0B | 281 o <! 8 g o 28 (=2d 125|982 =2 g < 5 B
° .%D-g n.g 55 | 8¢ 5| 88| v | 87| © g £ F % “ g s
$ |28 |28 |85 |87 & |8« |Es|Ba| Bl 5 | § 2 2| A
AU AR I I E R R B - R
b =g | =2 B | BR & 5 $ ]
2 2 S8 |2 8% 881 8 -3 8 g "
a o ©w o [6 R 2 <
Alg 4 ‘3% ES1E N |5 | H
Indices par rapport aux cours du mois précédent.
1939 3 janvier...... | 99 | 99 l 99| 99 I 100 96| 97| 98( 98| 97| 99| 94| 98| 96 | 95| 98| 941 97
1¢% février..... too| 100! 100! 99| 99! o4t 981 o951 95| 98| 99l 92| o1l orl| o4l 92| 89§ 64
Indices par rapport aux cours du 3 janvier 1928.
1037 1er décombre... | 127 | 120 | 142 | 143 ) 106 | 40| 32| 27| 29| 24| 56| 7) 130 28 66) 31 31) 36
1938 3 janvier..... ] 127] 129] 141} 145) 106 40| 32| 28| 30| 24| 57| 76| 133) 27} 67) 30f 31| 35
1or février. . ... 127 120 | 143 | 144 | 107] 89| 31| 26| 30| 22| 4| 74| 131 26| 62| 29| 31| 33
2 mars........ | t2r| 128 | 142| 143| 07| 88| 0| 27| 30| 2] s5( e8| 121 26| €3 27| 30( 33
1°7 gvril. 128 | 124 | 135 | 142 | 104| 84| 27| 25| 28| 21| 2| 61| 01| 21| 83 24| 27| 20
2 mai......... 124 | 122 | 138 | 142 | 105| 87| 28| 28| 20| 22| &6 7| 17| 24| b8 26( 20| 38
1er juin ....... 120 120 131 | 41| 1l04] se{ 27| 26| 20| 22| 3| 0| 14| 22| 67| 25| 28} 31
1er juillet. ..... 120] 119 | 131] 142 | l04| 88| 28| 261 29| 23| 64| 74| 117| 24| 57| 24| 31| 32
167 800t ....... 120 117| 128 142 | 04| 38| 27| 26| 28| 23| 5| | 18| 238f 67| 23( 31| 31
1er septembro.. | 119 | 116 | 127 143 | 103| 86| 26| 24| 27| 22| 5| 70| 16| 21| &6 22| 30| 20
3 octobre. ... .. tig| 114 126 | 141 102| 88| 20| 24| 28| 23| 68| 7| 17| 21| 66| 23( 30( 31
3 novembre.... | 120 | 117| 120 141| 105} 88| 27| 24| 26| 22| 7| 78| 128| 22| 9| 22| 30| 28
ler décembre... | (20| 116 | 120{ 143| 04| 87| 26| 23| 26| 22| 66| 77| 122| 22 60| 22( 29| 30
1939 3 janvier...... f19] 14 128 141 104] 35| 25| 23| 25| 21| 65| 2| 10| 21| 66| 214 27| 29
16f féyrier ..... o 8| 115| 128 | 140 103| 83| 25| 22| 24| 21| 5| 66| lo9| 19| 2| 19| 24| 27

(*) Les indices de 1938 (provisoires) des titres & revenu variable ont été corrigés d’apres
annuel définitif au 3 janvier 1939.

les résultats du calcul de l'indice

III. — RENDEMENT DE QUELQUES FONDS D’ETAT BELGES ET CONGOLAIS

Rente belge, Dette belge 1937, Dette unifiée, Emprunt & lots 1938 (1) Congo 1906, Congo 1936,
3 p. c., 20 gérie, 3,50 p. c., 4p.c., 3,60 p. c., 4p.c., 4(1?. c.,
net d’impots net d’impots net d’'impdts net d’impdts net d’imp0ts net d’imp6ts
DATES Rendement
Rende- Rende- Rende- Rende- Rende-
Cours Cours Cours Cours |ou 6gard| tenant | Cours Cours
ment ment ment au cours)| compte ment ment
seulem. |des lots

1936 2 janvier .......... 78,75 | 3,81 — — 93,556 | 4,28 — — —_ 91,50 | 4,37 — —
1937 4 janvier .......... 84,60 | 3,55 — — 100,35 | 3,99 — — - 98,65 | 4,05 99,95 | 4,—
1937 1°r décembre ...... 86,— | 3,49 93,—~ | 3,76 97,75 | 4,09 — — — 96,80 | 4,13 96,15 | 4,10
1938 3 janvier .......... 84,— | 3,67 88,85 | 3,94 97,40 | 4,11 — — — 95,65 | 4,18 95,15 | 4,20
1er février ..vovinun 84,75 | 3,64 88,40 | 3,96 97,06 | 4,12 — — — 96,— | 4,17 95,35 | 4,19

2 mars ...o.inennns 83,— | 3,61 88,— | 3,98 97,20 | 4,12 - — — 96,— | 4,17 96,75 | 4,13

1ef gvril ... vl 79,75 | 3,76 82,— | 4,27 94,30 | 4,24 — — — 91,— | 4,40 89,50 | 4,47
2mai coiiieniinns 78,— | 3,8 81,20 | 4,31 92,45 | 4,33 — — — 91,— | 4,40 90,— | 4,44

1eF juin ...ovennnnn 8,— | 4,11 80,— | 4,37 90,20 | 4,43 — —_ —_ 84,75 | 4,72 84,65 | 4,73

1er juillet .......... 72,75 | 4,12 80,05 | 4,37 90,05 | 4,44 — — ~ 88,50 | 4,52 87,— | 4,60

1 a00t ...... ol ,— ) 4,23 79,26 | 4,42 88,15 | 4,54 — — — 85,— | 4,71 84,— | 4,76

1er geptembre ...... 71,15 | 4,22 78,25 | 4,47 87,25 | 4,58 — — — 82,25 | 4,88 83,25 | 4,80

3 octobre .......... 69,25 | 4,33 76,60 | 4,58 86,75 | 4,61 - — — 85,50 | 4,08 85,60 | 4,68

3 novembroe ........ 70,— | 4,29 77,60 | 4,52 89,— | 4,49 — — — 86,— | 4,65 86,— | 4,71

1er décembre ...... 69,25 | 4,33 78,60 | 4,46 89,37 | 4,48 | 486,— 3,60 4,88 83,80 | 4,77 84,35 | 4,74

1939 3 janvier .......... 69,— | 4,36 78,60 | 4,46 88,80 | 4,50 | 467,— | 3,75 5,11 84,25 | 4,7 84,— | 4,78
1°f février.......... 70,25 | 4,27 19,26 | 4,42 88,76 | 4,51 476,— 3,68 5,00 82,00 t 4,88 82,— | 4,88

(1) Cette rubrique remplace celle relative & I'emprunt des Dommages de Guerre 1922, 4 p. c.

— 142 —




IV. — EMISSIONS DES SOCIE

ET CONGOLAISES,
a) Tableau rétrospectit

(milliers de francs).

TES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

CONSTITUTIONS DE SOOIfTES AUGMENTATIONS DE CAPITAL
(Sociétés u.noallymes) )
i 15 (Sociétés en commandite par actions
anonym e;:ﬁ :gtic;)nrﬁmandlte de personmiisu?ig:p onsabilité (Sociétés de personnes & responsab. limitée)
PERIODES
Montant Montant Montant
Nomb Montant libéré Nomb: Moutant libéré Nomb Capital | Augment. libéré
omdre | nominal | sur valeur ombre | nominal | sur valeur | HOMPTO ancien | nominale | sur valeur
oominale nominale nominale
R & 452 350.879 284.968 931 327.861 316.285 473 5.056.092| 3.797.925| 3.6565.773
1938....... tessresessenresses 367 243.321 210.138 1.263 331.881 324.532 321 1.506.970| 1.354.377| 1.275.638
1937 Octobre 38 49.125 35.742 69 35.541 34.084 27 449.005 99.773 97.478
25 10.300 7.198 4 25.444 23.703 35 900.934 283.013 230.693
35 28.906 23.766 211 64.743 59.979 49 295.795 622.200{ 506.376
1938 30 28.450 25.142 99 22.268 22.193 27 172.692 95.469 93.445
27 26.560 25.050 82 22.634 22.393 21 110.192 58.569 58.443
37 15.300 14.176 118 25.060 23.758 35 70.209 86.511 18.665
38 27.191 20.951 108 34.459 33.717 45 134.302| 376.866] 365.920
29 15.370 11.896 83 20.931 20.235 33 95.808 61.115 59.701
40 23.393 18.524 62 17.145 15.744 21 65.853 79.746 51.198
317 30.797 25.654 81 19.098 18.208 26 107.423 134.319 131.158
14 2.790 2.693 70 31.587 31.208 14 109.775 80.174 74.849
28 16.110 15.398 90 19.517 19.232 15 262.210 75.466 72.586
30 11.606 10.246 96 22.893 22.673 16 39.090 27.983 27.586
23 22.980 18.664 104 30.123 29.558 19 119.380 67.362 62.141
34 22.774 21.844 270 66.166 65.613 49 219.946| 210.797( 199.958
Ewmsstons LiBERATIONS
D’OBLIGATIONS Ensemble AUTRES QU'EN ESPECES EmrssioNs
des destinées
émissions PRrIMES . au Emissions
PERIODES D’ EMISSION Incorporation| remboursem. nettes
(1) de réserves d’anciens (5)
Nombre ?1[3;222: Apports au emprunts
' Montant en “;“‘“’ capital (4)
nominal @)
1087....00vtne ety 47 2.021.550 | 6.498.215 400.495 721.690 | 2.331.933 | 2.370.828 1.254.620
DL . - N 21 392.190 2.321.769 6.375 572.608 808.173 152.500 675.594
1937 Octobre .....covvvennevnnennns 1 5.000 189.439 — 52.640 40.355 — 79.309
Novembre. - —_ 318.757 33.750 68.208 111.911 — 125.227
Décembre 3 4.000 619.849 4.750 77.773 450.242 —_— 70.856
3 74.950 221.187 — 48.067 74.550 74.500 18.613
4 24.026 131.788 —_— 54.040 23.637 —_ 52.234
3 50.400 177.271 4.000 30.034 42.757 —_ 98.198
1 12.500 451.016 2.000 74.598 318.097 - 42.393
2 20.000 117.416 376 34.593 30.586 — 47.028
3 118.600 238.884 —_ 43.992 16.200 68.000 75.872
1 6.000 190.214 —_ 28.582 118.314 - 34.124
— — 114.551 - 31.360 72.495 — 4.795
2 34.500 145.593 —_ 60.555 19.125 10.000 52.036
1 49.215 111.697 —_ 26.655 22.590 _ 60 475
Novembre, 1 2.000 122.465 —_ 47.533 44.375 —_ 20.455
Décembre — — 299.737 - 92.597 25.447 — 169.371

(1) Non comprises dans les montants libérés.

(2) Compris dans les constitutions et augmentations de capital.
(3) Comprises dans les augmentations de capital.
(4) Comprises dans les augmentations de capital et les émissions d’'obligations.
(5) Comprennent les montants libérés sur souscriptions d’actions, les émissions d’obligations, les primes d’émission, molns les
libérations autres qu'en espdces, ainsi que les émissions destinées au remboursement d’anciens emprunts.
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1V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES.

b) Détail des émissions
(malliers de francs).

N

DECEMBRE 1938,

AUGMENTATIONS DE CAPITAL

Di1ssoLUT. DE socr£TEs (1)

CONSTITUTIONS DE S80CIETES (1) LIBERAT. AUTRES RfipvorioNns
~ ( anonymes) QU’EN NUMERAIRE (sociétés anonymes) DE CAPITAL
(sociétés en commandite Emissions (sociétés en commandite (sociétés
anonymes de personnes par actions) D’OBLIGATIONS g.2 |82 par actions) anonymes)
et en commandite & responsabilité (sociétés de personnes g2s8 8 ‘6.8 (sociétés de personnes _ {sociétés en
par actions limitée 4 responsabilité limitée) ~Z3 "E‘"‘s 4 responsabilité limitée) | commandites
RUBRIQUES EceZ|88Eg par actions)
Montan M M a 38 g 2l S g 2 (sociétés de
ontant ontant) ontant ont Soals B tauidati 3 personnes a
£ |Montant| libéré | £ |Montant| libére | £ Augmen.| libéré | £ |Montant| em. £ 5 o[58 58| Mauidations | Fusions | Bo0 o)
| swr | g sur g tation sur | g prunts 2583 £923
© inominal | valeur é nominal | valeur ZO nominale| valeur | & |nominal| de con- 5T 2 |E2% e ' 2
Zz nominale nominale| nominale| & version &E £ |8 2 g 2 |Montant] 5 | Montant| 5 | Montant
<2F |598° |2 = =
1.Banques privées .............oiiiiiinnn — — —_ — — — — — — — — — — — — — — — —
2. ASSUTANCES ..vviveiiirinniiininnnnnnnenn 50 34 100 100] 1 500 100|] — — — — 38 — — — — — 2 1.106
3. Opérations financidres .................. —_ —_ 50 50| 7 129.350! 127.975] — —_ — — —_ — 2| 88.500] — —_ 6| 40.663
4. Importations, exportations — e 100 100} — e — — — — — — — 1 2001 — — — —_
5. Commerce de métaux ............eueen. — — 2.420] 2.420] 1 190 190f — — —_— —_ 2.478 — 2 255] — — — —
6. Commerce d’habillement et d’ameublement, 200 200 6.953( 6.680] 4 2.250( 1.850] — —_ — — 6.026 650 2 160] — — 3 1.562
7. Commerce de produits alimentaires....... 700 700 2.667 2.667 1 300 300 — — — — 2.258 — — — — —_ —
8. Commerces divers ........oocvevvvvennn. 2.1729 2.296 18.750( 18.677| 10 7.490 7.490| — —_ — — 15.632 1.597] 13 3.078} 1 300] 1 126
9. SUCTeries. . cviviii ittt i — —_ — —_ —_ — —_ —_ — — — — — —_— — — —_— — — —_
10. Meuneries ... L P —_— — — — — —_— —_ — —_ — — — — — —_ — — — —_ — —
11, Brasseries ......ccoieiieiniveecennannnns 50 501 2 950 950 — —_ —_ — —_ — — —_ 928 —_ 1 110] — — —_ —
12. Distilleries d’alcool ..........ouvunen vens — — —_— —_ — — — — — —_ - — — —_ —_ — — — — — —
13. Autres industries alimentaires............ 750 7501 3 325 325] — — — — — — —_ — 692 — 2 216} — — 1 1.500
14. Carritres .........cvviiiiiaian eveenans 200, 200] 2 130 130} — — — — — — — —_ 130| — — — 1 1.000} — —
15. Charbonnages .......covvveeennneaannnns —_ —_ —_ — — _ — — — — —_ — — — — —_ — —_ —_ — —
16. Mines et industries extractives ........... — — — — —_ — — — —_ — — — — — — 1 300 — — — —
17.G0Z . iviiie it — — —_ — — — — — — — —_ — —_ — — — — —_ — — —_
18. Electricité ....ocvvvvviiiiininnnnnnnanes —_ —_ — — — 1 750 750] — — — —_ — 7501 — — — — — —_
19. Constructions électriques .. - —_ — — — —_ 1 1.000) 1.000] — — — — 1.000f — 1 300 — — — —
20. Hétels, théitres, cinémas . .. 325 325 7 875 875 — —_— —_ — —_ —_ —_ 1.063 — —_ — —_ —_ —_ —
21, Imprimerie, publicité ...........c.coeunnn 100 76| 7 550 550 3 8.051 7.051] — —_— — — 6.172 —_ 1 30] — —_— 1 66
22. Textiles (lin, coton, laine, soie) .......... 100 100] 8 4.919 4.919| 5 11.045{ 10.221| — —_ — — 13.033 1.500f — — — —_ 1 1.940
23. Matériaux artificiels et céramiques ....... 750 293 2 181 181 2 17.248| 17.248] — — — —_ 552 17.000] 1 500 1 2.000f — —
24. Métallurgie et construction mécanique ... 10.000f 10.000] 20 8.029] 8.019] 4 1.832| 1.742] — — — — 8.844} — — — — — 1 1.200
25. Construction (bitiment et travaux publ.)] — — — 18 9.534 9.534F 1 165 165 — — —_ — 8.937 — 1 500 — — 1 811
26. Papeteries (industries) .................. —_ — —_ —_ — - — — —_ — — —_ — —_ — — — —_ — —
27. Plantations et sociétés coloniales ......... 250 250} — — — 2 25.000{ 18.750| — — — — 12.740( — 2 5.500] 1 12.0001 1| 24.000
28. Produits chimiques ....... 700, 700 2 110 110 2 1.250 50| — —_ — — 8 — 1 600 — — — —
29. Industries du bois....... — — 8 3.427 3.235] — — - — — —_ — 2.988] — 1 470 — — — —
30. Tanneries et corroiries — — 1 500 500 — — — — — — — 500 — — — — — — —
31. Automobiles ...............iiia... —_— —_ — —_ — — — — —_ —_ — — — — —_ — — —_ — —
32. Verreries et cristalleries ................. — — — — — — — — —_ — — — — — — — — — — —
33.Glaceries. c.oovvriiiiiiiiiaia.n — — —_ —_ — — — — —_ —_— —_ — — — — — —_ — — —
34. Industries diverses .............. 3.690| 3.690] 22 4.260] 4.255 1 3.700] 3.700] — — — — 7.041}  3.700f 4 2.030] 1 5.750| 2 320
35. Chemins de fer ................. — — — — — — — — — — — — — — — —_ — — — —
36. Chemins de fer vicinaux ............ 180 180 — — —_ — — —_ — — — —_ — — — — —_ — — —
37. Navigation et aviation ... 2.000( 2.000] 4 736 36| 2 676 676] — —_ — — 1.038 2501 3 580] — — — —_
38. Télégraphes, téléphones ... — e — — — — — — — —_ — — — — — — — — — —
39. Tramways électriques....... . e — — — — —_ — — —_ — —_ — — — — — — —_ — —
40. Autobus . ....ooiiiiiiiii i — — 2 300 300 — — — — - — — 2981 — — — — — —_— —_
41, Transports non dénommés............... . — 3 250 250 — — —_— —_ — —_ —_ 131 — — — — — - =
42. Divers non dénommés ........ Samasmannn —_ - 1 50 50| — — —_ — — — — —_ — —_ — — — — —
ToTAUX 22.774| 21.844] 66.166] 65.613] 49 210.797| 199.958f — _ — — 92.597 25.447] 39 | 103.329f 5 | 21.050] 20 | 73.888

(1) Coopératives et Unions du Crédit : 20 sociétés constituées an capital minimum de 3.061.300 fr.; 9 sociétés dissoutes au capital minimum de 1.273.000 fr.




1V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES
ET CONGOLAISES,

¢) Groupement des sociétés selon le lieu on s’exerce leur activité et selon I'importance
du capital nominal émis ou annulé '
(milliers de francs). DECEMBRE 1938.
CONSTITUTIONS DE SOCISTES AUGMENTATIORS 2 DISSOLUTIONS
DE CAPITAL . 2
(sociétés anonymes) Erssions = | LiefraTioxs 3
anonymes de personnes (sociétés en commandite D’OBLIGATIONS 2 AUTRES 3
et en b par actions) %3 =
commandite responsabilité (soc. de pers. & respons. cg @ g
par actions limitée limitée) g g g ] A .
@ - .S Ao
CLASSIFICATION = P - B2 5| 2 | % | o2
EREE BT e | = |23 212 (=B B |32 3| " |c&2
§ |28 8|28, & |2 |2E || B | 2:|E°| F | =2 e
gl ¢ =2 |8| &8 |=g|&| 28 2= | = |&8] & g2 188 a s & B
S| & 8 a a8 3 < 8 g |s a ZE | Ba " 38 a
g e g €ulg gg © g ao [V~ O - 5] b
ol 8 |88 12y & | 8B |2 B g 88 8| = EZ | Bl 87| 2% A
A2 |ER |5 2 (B35 5| B2 |22 | £ | 25| Bl 5 | Bs
=} . [} - =] = < =3
= = 5 g | = 9 © < = E S g g | & E E Montant
@ 1 @ E -§
1. — Selon le lieu ol s’exerce leur activité.
Belgique .. ..cvve.. 33|22.524|21 .594]270/66 . 16635 .612] 16171 . 736]185.587]180.998 — — | — | 79.857| 25.237] 97.829| 9.05C| 40.888
Belgique et étranger.|—~| — | — | — — — {1 210 210 210f—| — — —_ — 21 — — 9.000
Congo . vveeennnnns 1] 250{ 250 —[ — | — | 2| 48.000| 25.000| 18.750|]— — — | — |12.10] — | 5.500/12.000| 24.000
TorTaL. .. |3422.774(21.844)27066 . 166/65.613[49|219.946(210.797/199.958| —| — — | — | 92.507[ 25.447103.320]21 .050] 73.888
2. — Selon l'importance du capital nominal émis ou annulé.
1 million et moins ..|31] 7.274| 6.344]261|49.372|48.942|37| 25.646] 16.682| 14.468]— — —_ — | 47.457] 2.522] 10.329] 1.300f 3.535
de 14 5 millions....| 2f 5.500( 5.500] 9{16.794|16.671| 6| 14.100| 11.925[ 10.550]— — — | — [19.450 5.925] 5.000| 2.000f 11.140
de 5 & 10 millions ...[ 1{10.000{10.000] —[ — | — | 2[ 4.200| 15.190| 14.190]—| — — | — [ 13.190, — — 15.750| 9.000
de 10 4 20 millions . .| —! — | — | —[ — | — | 3| 51.000| 42.000| 35.750|—| — — | — |12.500] 17.000 — [12.00c| 26.213
de 20 & 50 millions . . |—| — - | = — —_ =~ - — —_ = - — — — —_— — — ] 24.000
de 50 4 100 millions . [—| ~— —_ ] =] — - = - — - = - - —_ — — | 88.000 — —
plus de 100 millions .|—f — | — f—| — | — | 1/125.000{125.000(125.000}— — - | = — — - | — —
Torav. .. |34122.774l21 .844l270l66. 166165 .613lasl219.046(210. 707l 199 9581~ — | — | — | 92507l 25.4471103.329|21.050| 73.888

(1) Compris dans les constitutions et augmentations de capital.
(2) Comprises dans les augmentations de capital.

V. — RECOURS DES POUVOIRS PUBLICS ET DES ORGANISMES
D'UTILITE PUBLIQUE A L'EMPRUNT.

VI. — INSCRIPTIONS
HYPOTHECAIRES (1).

OPERATIONS BANCAIRES DU CREDIT COMMUNAL
RECOURS DES POUVOIRS Avances et remb9ursements opérés sur emprunts Montants
PUBLIOS A L'EMPRUNT (2) consentis pour le paiement de : d'aprés los
PERIODES PERIODES _ droits
Dépenses extraordinaires Dépenses ordinaires d’inscription
pergus
en & Préldvements | Remboursem. Avances Remboursem.
Belgique I'étranger sur compte nets ) nettes nets
(milliers de fr.)l (millions) (milliera de fr.) (milliers tr.)
1937....cue.n.. .1 6.955.000 { flor. E.-B. 48 451.491 205.369 200.606 208.350 1937 Moyen. mens.|  211.092
] 1938 Moyen. mens.]| 232.768
1038..cvvvvnnnn 2.534.875 _ ] 699.505 268.243 231.272 237.796
1937 Octobre ... —_ _— 50.259 7.082 12.247 23.894 1937 Octobre ....| 228.218
Novembre. . — — 59.908 11.368 10.327 29.894 Novembre...| 211.192
Décembre . — £56 47.930 62.582 11.663 23.006 Décembre ..| 242.077
1938 Janvier.... - — 51.979 7.208 23.480 26.500 206.074
. Février .... 609.875 —_ 39.491 12.062 20.361 19.974 216.760
Mars ...... —_ —_ 61.551 21.313 22.293 9.749 248.938
Avwril ...... — —_ 73.431 13.877 21.639 5.296 290.964
Mai ..... — — 65.249 11.448 16.789 6.973 283.647
Juin ..... — (3) 62.110 19.630 23.093 6.092 246.895
Juillet . 250.000 —_ 65.551 17.636 18.628 15.840 236.207
Aolit . — - 67.847 19.274 20.145 25.848 207.602
Septembr — — 63.467 26.997 22.348 18.015 231.556
Octobre 1.000.000 —_ 36.289 17.849 13.619 36.747 210.985
Novembre.. [(4) 675.000 — 52.109 11.470 11.426 38.898 .. 190.178
. Décembre. . — — 60.431 79.389 17.451 28.864 Décembre...| 223.407
(1) ¥ compris les renouvellements au

hypoth&ques légales.

(2) Emprunts de I'Etat, de la Colonie, des provinces et des communes,

le Crédit Communal, etc.

des or
Nationale des Chemins de fer belges, la Société Natlonale des Chemins de fer vic

anismes d’'utilité publique,
naux, la Société Nationale de Distribution d'Eau,

tels . que I

bout de quinze ans, qul se montent & environ 1 p. c¢. du total, mals non compris les

a Soclété

(3) Le Gouvernement belge a conclu, en juin 1938, un emprunt de 35 millions de florins P.-B. en Bons du Trésor & 3 mols

renouvelables trols fols & son gré.

(4) Emprunt & lots Crédit Communal — 800 millions — 4 p. c., émis & 9

6.

Emprunt Caisse Nationale de Crédit aux Classes moyennes — 75 millions ~ 3,25 p. c¢., émis au pair.
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I. — RENDEMENT DES IMPOTS (d’aprés le « Moniteur belge »).

LES FINANCES PUBLIQUES.

a) Recettes fiscales sans distinction d’exercices (mon compris les additionnels provinciaux et communaux)

(millions de francs).

. e Recettes globales
Contributions Recottes globales sues globales |
PERIODES . Douanes et accisea Enregistrement 8 . cun:‘lllulgz;:: i‘li]?ii] "‘:;g ter
directes pour la période inclusivem;}lt

1937, 0iiiiniiiiinenes 2.998 3.027 3.6563 9.679 -

1938. .0 iiv it 3.281 3.059 3.330 9.670 e

1937 Octobre .......... 231 253 324 808 8.019
Novembre......... 250 250 289 789 8.809
Décembre ........ 276 280 314 870 9.679

1938 Janvier.... 431 221 267 919 019
Février .. 187 213 2473 673 1.592
Mars. .. 214 282 322 818 2.410
Avril . 270 256 304 830 3.240
Maioooovvneennnnnn 262 243 279 784 4.024
Juin.....ooeiinnn 187 262 271 721 4.745
Juillet ............ 221 264 2066 751 5.496
Aottt .....ovvuns 236 261 253 750 6.246
Septembre......... 253 256 285 793 7.039
Octobre ........... 391 266 279 936 7.975
Novembre......... 337 255 251 843 8.817
Décembre ........ 291 281 281 8563 9.670

b) Recettes totales effectuées jusqu’au 31 décembre 1938 pour les exercices 1937 et 1938
(non compris les additionnels provinciaux et communaux)

(millions de francs).

Exercice 1937 (2) Exercice 1938 Décembre 1938

Recettes effcctuées pour

Recettes Evaluations Recettes Evaluations

effectuées budgétaires effectuées budgétaires

Pexercive 1937 | 'exercice 1938
(2)
I. Contributions directes.............c.oevuues 2.824 3.116 2.661 2.238 —_ 291
II. Douanes et accises 8.017 2.815 3.038 3.094 — 281
dont douanes...........oooueans 1.687 1.531 1.544 1.650 —_ 137
BCCISES +vvvvvverrnrenronas 1.204 (1)1.273 1.279 (1) 1,430 —_ 121
III. Enregistrement ..........c0vvvennanennnnnss 3.651 8.246 8.329 3.967 -_— 281
dont enregistrement et transeription ......... 546 485 486 516 —_ 47
BUCCEBSIONS 1+ vy vvrereerennssosionnnsas 2564 200 244 200 _— 26
timbre et taxes assimiléos ............. 2.816 2.515 2.561 3.225 — 205
Total. .. 9.492 9.177 9.028 9.299 —_— 853
e ——————
Différence par rapport aux évaluat. budgétaires. . <+ 815 —

NOTE. — Pour les impdts directs, la période de perception dépasse l’année civile; la remise des déclarations par le contri-
b

buable et I’établissement  des rodles par 1’administra

d’impdts ne sont donc définitifs qu’a partir de la cloture de l'exercice.
(1) Accises et taxes spéciales de consommation.
(2) Exercice clos depuis le 31 mai 1938.
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II. — SITUATION TRIMESTRIELLE DU FONDS D’AMORTISSEMENT DE LA DETTE PUBLIQUE.

4¢ trimestre

1er trimestre

2¢ trimestre

3¢ trimestre

1937 1938 1938 1938
Opérations en deniers
(mallions de francs).
RECETTES.
Dotations ordinaires pour amortissement de la dette consolidée ...........ccviviviniennnn 754 908 49 175
Excédents non employés de la dotation du 6 1% 9 américain & affecter & la constitution d’une
réserve productive (article 16 de la loi du 24 juillet 1927) .......c.vviiiiinne.n — 3 —_ —
Intéréts et couPONS €NCAITBES . . vve v et iiernneuieeriiasnuerroosrosnariosaeascsionnssanns 1 2 — 3
Produit net de la réserve du 6 1% 9, américain 2 2 3 4
Retenues pour caisse de pensions, & régulariser . — - — .
Cession de titres du portefeuille .....o.vviei ettt i — 3 — 19
Cegsion de titres acquis en vertu de larticle 24 de I'arrété royal du 11 mai 1935 581 653 3117 164
Intéréts sur titres acquis en vertu de I'arrété royal da 11 mai 1935..... et 1 22 3 11
Intéréts et amortissement du portefeuille des anciennes caisses de pensions (article 1¢F des arrétés
royaux n% 221 et 222 du 27 décembre 1935) ... ... .ottt 7 25 4 13
Recettes du trimestre ... 1.345 1.619 376 389
DEPENSES.
Cofit des titres de la dette consolidée rachetés on remboursés pour I'amortissement.......... 774 116 758 174
Remboursement au Trésor d’une partie de la dotation afférente aux emprunts américains convertis. 0,7 — — -—
Frais relatifs & I'amortissement de la dette consolidée...........viiiiiiieiiieeiiniinann 0,9 2 0,1 0,3
Frafs ONEraUR .o uvut ittt it ie e aneeae i eiaernaanretaer etraataaaananes 0,1 0,1 0,1 0,1
Colt des titres acquis en vertu de l'article 24 de Parrété royal du 11 mai 1935 ............ 681 873 361 173
Coiit des titres acquis en vertu de Particle 11, 2°¢ alinéa, de la loi du 23 juillet 1926 ....... 3 - —_ 39
Versement au Trésor du produit net de la réserve du 6 % 9% américain pour 1937......... — — 10 -
Versement au Trésor des intéréts et de 'amortissement du portefeuille des anciennes caisses de
PENBIONS . it et tttieeoentsasnsasssasteosnnsssaatsoanstssassseassstassscaansss —_ — 46 29
Prorata de coupons sur titres acquis par le Fonds de régularisation du marché des rentes...... 12 —_— —_ —_
Régularisation des retenues pour caisses de Pensions .........c.oeeeiieiianiiieriiieaonnes -_— — — — .
Dépenses du trimestre ... 1.472 791 1.175 416
Solde favorable &4 fin de trimestre... 506 1.3833 535 507
Opérations en titres
(millions de francs).
AMORTISSEMENT DE LA DETTE CONSOLIDEE. .
Capital nominal des titres rachetés ou remboursés pour Pamortissement pendant le trimestre .. 685 116 591 169
CONVERSION DE LA DETTE FLOTTANTE.
Montant des Bons du Trésor convertis en actions privilégiées de la Société Nationale des
Chemins de fer belges jusqu’'a la fin du trimestre ........ccoiiivaiieeniianineenn, 4.175 4.175 4.175 4.175
AOTIONS PRIVILEGIEES DE LA SoOI£Tf NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES.
Capital nominal des titres : @) émis contre €sPCES «vvvvvvuririrreneineerienrreninraiaanss 824 824 824 824
) échangés contre Bons du Trésor non estampillés ............. 4.175 4.175 4.175 4.175
4.999 4.999 4.999 4.999
Solde digponible & la fin du trimMeStre .. ..o.vueeireiiiiiiiiii it i 1 1 1 1
Total de la premitre émission (article 2 de la loi du 24 décembre 1927).................... 5.000 5.000 5.000 5.000
B (o) T - T 5.000 5.000 5.000 5.000
Capital nominal des titres remis au Fonds d’amortissement (art. 11 de la loi du 23 juillet 1926). 10.000 10.000 10.000 10.000
PORTEFEUILLE DE TITRES A LA FIN DU TRIMESTRE.
Valeurs acquises en vertu de larticle 11, 2¢ alinéa, de la loi du 23 juillet 1926 ............ 99 94 94 116
PORTEFEUILLE DE LA RESERVE DU 6 Y% 9, AMERICAIN A LA FIN DU TRIMESTRE.
Valeurs acquises en exécution de I'article 16 de la loi du 24 juillet 1927 ................... 269 269 269 269
PORTEFEUVILLE DU FONDS DE REGULARISATION DU MARCHE DES RENTES A LA FIN DU
TRIMESTRE.
Valeurs acquises en exécution de l'article 24 de I'arrété royal du 11 mai 1935 ............. 941 972 1.001 1.012
PORTEFEUILLE DES ANCIENNES OAISSES DE PENSIONS A LA FIN DU TRIMESTRE.
Valeurs déposées au Fonds d’amortissement en exécution de larticle 16F des arr8tés royaux
nos 221 et 222 du 27 décembre 1935 ........iiriiiiiiiritiiieiiiiiiaareaaann 1.051 1.047 1.046 1.041
DEPOTS PAR DES FONDATIONS EN VUE DE LA DELIVRANOE D’INSORIFTIONS NOMINATIVES
4 %, 3° SERIE.
334 335 335 336

Valeurs déposées au Fonds d’amortissement en vertu de I'arrété royal n° 267 du 28 mars 1936.
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II. — SITUATION TRIMESTRIELLE DU FONDS D'AMORTISSEMENT DE LA DETTE PUBLIQUE

(suate).
Au 31 décembre| Au 31 mars Au 30 juin | Au 30 septemb.
1937 1938 1938 1938
Bilan
ACTIF. (milliers de framncs).
Banques, chques postaux eb caiSse .......ueueuiuninsonrnenseeei e eenannen 104.189 547.499 223.003 199.743
Placements temporaires en devises €trang@res ................vueinennnn. 3.745 3.788 3.719 3.648
Provisions d’amortissement constituées chez les banquiers étrangers 59.231 145.163 51.349 53.201
Remboursement de titres amortissables par tirages, & ventiler ...........ooveeunsn. - 402.166 20.007 14.305
Dotations échues, restant & €ncAISSEr ..........eeueuernnernsonnonnonn.. 14.082 22 1.614 891
Ordonnances en portefeuille ... ... ..o i s 23 - — -
Taxes et frais AvANCEs & POCUPATEr . ... v it itvi e iee e 68 22 9 332
Placements de la réserve de 'emprunt 6 % 9% américain ............cceeeunenn.. 234.683 234.623 234.904 234.912
505.921 1.333.283 534.6056 507.032
Portefeuille-titres (au prix de revient) ............viiiniiiiiiit et 87.211 84.563 84.566 104.717
Total actif.... 593.132 1.417.846 619.160 611.749
"PASSIF.
Soldes des dotations & affecter & I'amortissement :
@) en franes Delges .. o.iuit ittt i e e, .92.811 798.450 183.968 182.952
B) BN deVISES . . o ettt e e 59.231 145.163 51.349 53.201
Réserve de 'emprunt 8 15 9 ameéricain «.o.ovevnevinnsreernenrensvneenneneansns 235.770 241.226 234.347 238.842
Fonds de régularisation du marché des TeNteS ...........v''e'eeeenvenennennennesn. 52.470 54.474 13.264 14.606
Produit du_portefeuille des anciennes caisses de Pensions .............ocevuene.nn. 46.083 71.546 29.437 13.117
Solde disponible :.
Partie non utilisée du produit net de Uémission dactions privilégides de la Société Nationale
des Chemins de fer belges .......o.ooiiuiiiiiiiiiiiiiierieeerianennens 64.083 54.083 54.083 54.083
Contributions vOIORIGITES .. ... uu ettt ettt eieneensnenenrneennns 4.104 4.104 4.104 4.104
58.187 58.187 58.187 68.187
Bzxcédent des revenus sur les CRArges ...........iueeniueineeenrseseeaenenesnsanss 48.580 48.801 48.609 60.844
106.767 106.988 106.798 109.031
Total passif... 593.132 1.417.846 619.160 611.748
Compte de pertes et profits
(milleers de francs).
DOIT
Frais d’administration. ... ..o i i e 4 93 111 102
Frais relatifs & I'amortissement ........c.iieiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinieen.. 925 1.623 127 311
999 1.716 238 413
Excédent des revenus sur les charges pour le trimestre ...............covvueenn... — 221 - 2.234
Total 999 1.987 238 2.647
AVOIR
Intéréts et coupons encaissés ........vouvieiiiniriarann D O cenes 624 1.937 46. 2.647
Excédent des charges sur les revenus pour le trimestre .........ccouvuenen.en. vees 375 — 192 —_
Total. .. 999 1.937 238 2.647
Solde favorable & fin de trimestre... ‘48.579 48.801 48.609 50.8438
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'LES REVENUS ET L’EPARGNE.
I. — RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES.
a) Mois de décembre 1938. '

30

NOMBRE DE S0CIETES RESULTATS NETS Diwi)idende Dette dCol\;]pons
"Capital rut : ’obliga-
veprsé Réserves misen || OPHBAIC Lione bruts
RUBRIQUES bénéfice perte paiement 1
recensées |en bénéfice! en perte
(milliers de francs)
A, — Sociétés ayant leur principale exploitation en Belgique,
la Banques privées .......... 3 3 — 50.960 3.708 1.716 — 600 — —
15 Banques d’intérét public . .. 1 1 —_ 20.000 41.077 5.420 — 2.200 112:500 3.937
2. ASSUTANCES .vvvvvrnvnnnne 2 — 2 8.462{— 5.905 — 1.894 — — —
3. Opérations financieres ..... 32 26 6 425.549] 159.206 16.984 11.303 12.356 76.340 3.173
4. Exportations importations. . 6 4 2 12.400 211 863 7 600 — —
5. Commerce de fer ct métaux. 1 1 — 100 100 33 — — —_ —
6. Comm. d’habill. et d’ameubl. 9 7 2 194.570 67.812 14.197 12 10.631 15.450 887
7. Comm. de prod. alimentaires 6 4 2 22.384 29.222 5.109 287 1.829 3.422 203
8. Commerces divers 30 28 4 23.583 7.011 2.490 - 393 1.281 2.413 123
9. Sucreries ........ 3 3 —_ 246.430 27.286 16.002 —_ 14.357 "14.771 886
10. Meuneries 1 1 —_ 12.000 4417 889 — 494 — —
11. Brasseries ... 9 7 2 49.770 12.509 . 3.017 67 2.441 2.100 147
12. Distilleries 1 1 —_ 100 68 30 — — — —_
13. Autres industr. alimentaires. 7 7 — 48.376 6.703 5.643 — 4.945 3.907 211
14. Carridres .....coviiennnnns 6 2 4 4.050 271 120 287 9 —_ —
15. Charbonnages ............ 1 1 — 65.000 61.850 4.394 — 3.792 50.1763 2.574
16. Mines et autres industr. extr. — — — — — —_— — — — —
17.Gaz ...ooviveiiinaninnn 4 4 —_ 115.000 16.228 35.374 — 32.433 12.567 654
18. Electricité 3 3 —_ 292.260 ,33.052 29.583 — 25.255 36.565 1.719
19. Constructions électriques . .. 5 4 1 4.265 201 547 334 17 " 9.050 498
20. Hétels, théatres, cinémas . .. 14 7 7 5.194]— 416 1.209 99 1.007 — —
21. Imprimerie, publicité ...... 9 7 2 17.983 7.835 1.141 169 980 1.000 40
22. Textiles «.ovvieveinennnas 25 13 12 76.338 33.666 3.687 6.038 2.983 17.646 850
23. Mat. art. et prod. céramiques 7 4 3 37.785 12.618 1.523 £91 1.380 19.476 1.347
24. Métallurg. et constr. mécan. 35 26 9 497.378 222.625 66.300 5.0568 56.650 43.997 2.376
25. Construct. (bat. et tr. publ.) 3 2 1 15.932]— 1.323 107 31 18 1.750 87
26. Papeteries ........ioveien 3 3 — 71.640 19.900 2.769 — 2.391 9.500 615
28. Produits chimiques ........ 9 8 66.447 33.302 8.701 13 5.059 14.626 883
29. Industries du bois ......... 2 —_ e 1.300 642 — 163 — 550 33
30. Tanneries et corroiries. .. ... — — —_ —_ —— — — —_ - —
31. Automobiles .............. 2 1 1 1.600]— 1.267 29 150 22 - —
32. Verreries et cristalleries .... 1 1 —_ 100.000 45.941 5.946 — 5.925 191 10
33. Glaceries «.......... P 1 1 —_ 1.500 47.978 1.077 — — — —_
34. Industries diverses ........ 22 17 5 49.247 18.359 7.884 389 3.390 41.747 1.891
35. Chemins defer ............ —_— — — — — — — e S 3.000] 195
36. Chemins de fer vicinaux ... —_ —_ — —_ — — — — — —
37. Navigation et aviation ..... — — — — —_ — — — — .
38. Télégraphe et téléphone .. .. — — — —_ — — — — — _
39. Tramways ¢lectriques ...... —_ — — — — — — — 12.712 ikl
40. Autobus .........0i0ieinn — — — — — — — — — —
41. Transports non dénommés . — — — —_ —_ — — — — —
42. Divers non dénommsés ..... 2 1 1 75— 31 2 2 — —_ —
ToraL. .. 265 196 69| 2.537.668 900.886 242 . 786 27.287 193.045 506.042 24.116
B. — Sociétés ayant leur principale exploitation an Congo belge.
1. Banques priv. et soc. financ. 3 2 1 37.050 11.925 4.012 19 1.600 —_ —_
2, Sociétés commerciales ..... 2 1 1 70.000 14,998 4.408 58 — — —
3. Sociétés industrielles . ...... 4 4 — 218.250 37.960 20.970 — 11.898 — —
4. Sociétés agricoles .......... 4 1 3 28.900)— 7.234 2.189 973 1.735 — —
5. Services publics ........... — — — — — —_ — - - —
TotaL 13 8 5 354.200 57.649 31.579 1.050 15.233 — —
C. — Sociétés ayant leur principals exploitation a l’étranger.
1. Sociétés d’électricité ....... — — — — —_— — — — — —
2. Chemins defer............ — —_ — —_ — — — — 112.274 6.736
3. Tramways ............... — — —_ — —_ — — — [ —
4. Plantations et sociétés colon. —_ — — — —_ — — — — —
5. SociGtés diverses........... 8 7 1 314..378 174.766 31.781 142 24.189 19.520 781
ToraL 8 7 1 314..378 174.766 31.781 142 24.189 - 131.794 7.517
Total général. .. 286 21 75] 3.206.246] 1.133.301 306.146 28.479 232.467 637.836 31.633
(1) En outre, il a été mis en paiement pendant le muis de décembre: (milliers de franes)
Coupons d’emprunts intérieurs de I'Titat .........oovenenen.... —
Coupons d’emprunts de la Colonie .. ....oovvviiiiiiiiiiiinn.n. 3.875
Coupons d’emprunts des provinees et des communes .. “en 2.807 ,
Coupons d’emprunts d’organismes divers........coevveevenreanans 28.355
TorAL. .. 35.037
Coupons d’emprunts extérieurs de PEtat .........oooeuiiiniaan, 10.271
Coupons d’emprunts extérieurs de la ville d’Anvers ............. 7.374

(2) Les ewprunts recensés se rapportent & des soclétés différenies de celles falsant l'objet des colonnes précédentes.
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1. — RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES (sutte).
b) Tableau rétrospectit,

Nombre de sociétés Capital Résultats nets Dividende Dette Coupons
vorsé Réserves brut obligataire | d’obligat.
PERIODES _ béndfice | perte | distribué M bruts
recensées|en bénéf.|en perte
(milliers de francs)
1937, cieviiiiinnin teees 7.611 5.887 1.724 | 45.890.185 ( 17.761.760 | 5.289.888 469.276( 3.787.107 9.223.488 476.458
1938 (2) vevvvnnriiniininnns 7.024 | 5.411 | 1.613 | 46.512.803 | 17.687.446 | 6.001.323| 368.072| 4.185.550 | 8.134.056 | 384.070
1937 Qotobre............vue 545 446 99 4.689.059 1.243.373 494.663 47.336 348.026 1.013.402 46.091
Novembre............. 277 230 47 3.733.0156 2.004.919 584.120 6.792 463.727 401.720 19.273
Décembre ............ 293 232 61 3.462.210 1.318.773 409.521 17.031 289.738 597.004 30.572
1938 Janvier ..........00unn 122 108 14 1.019.857 304.013 175.450 2.143 87.038 1.150.958 60.927
Février .....cvvevinnn 176 141 34 576 .811 137.340 44.678 8.260 26.536 419.7368 19.550
Mars covevennnnnnnnass 1.332 1.042 290 4.853.781 2.372.517 657.439 35.159 6504.800 499.366 24.852
Avril .oovvviiiiiinan, 1.685 1.300 385 8.238.525 2.342.647 986.362 56.700 652.481 1.023.080 45.322
B £ N 1.179 914 265 8.774.632 4.707.102 | 1.126.265 53.121 844 .914 383 .850 18.078
Juineeooovieeiienian 615 457 158 3.108.611 724.821 349 .444 31.433 238.992 664.370 33.203
Juillet. .o ovviiiannnnnn 418 330 88 5.924 694 1.889.757 986.934 45.700 646.614 979.321 43.497
Aol cvvvvvnninvinnanns 170 125 45 1.168.178 343.321 99.087 12.180 68.757 494.033 22.2566
Septembre ... 238 172 66 887.013 338.430 99.188 12.968 65.034 458.104 21.984
Octobre. ... 539 404 136 4.448.324 1.218.677 524.528 68.168 355.354 1.007.432 43.2562
Novembre............. 265 207 58 4.307.131 2.175.520 645.802 13.761 462.563 381.990 17.8968
Décembre...... ... .. 286 211 7 3.206.246 1.133.301 306.146 28.479 232.467 637.836 31.633

(1) En ce

lobjet. des colonnes précédentes.
(2) Chiffres provisoires.

II.

— CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE.

a) Dépots sur livrets particuliers 3 la Caisse d’Epargne (1)

(milliers de francs).

ui concerne les résultats mensuels, les emprunts recensés se rapportent & des soclétés différentes de celles falsant

Solde des dépbts Nombre do li
PERIODES Versements Remboursements Excédents & fin de période (;mﬁl:e d,gn':g:ts
(2)

1036, ... iviiiiinieiin 3.034.068 2.469.677 564.390 11.455.993 5.694.797
1937 .0 iiiiiinveennnn 3.501.365 2.800.663 700.702 12.489.170 5.844.595
1937 Novembre ........ 258.529 210.600 47.929 12.113.394

Décembre ......... 294.6514 251.214 43.300 12.489.170
1938 Janvier 398.603 201.090 197.513 12.686.683

Février .. 295.300 221.764 73.536 12.760.219

Mars ... 246.737 328.490 — 81.753 12.678.460

Avril eoiiivinininn 270.721 277.883 — 7.162 12.671.304

Mai coooiiviiinnnn 255.455 428.875 — 173.420 12.497.884

Juin c..iianiniann, 245.881 258.729 — 12.848 12.485.036

Juillet .........00 283.123 237.882 45.241 12.530.277

Aot ovvvvvunnnns 262.373 237.395 14.978 12.545.265

Septembre. . .. . 157.456 544 .487 — 387.031 12.158.224

Octobre ........... 392.378 328.208 64.170 12.222.394

Novembre ......... 284 .146 (3) 190.455 (3) 93.691 (3) 12.324.353 (3)

Déoermbre ....vvue 247.840 (3) 253.192 (3) —  5.362(3) 12.319.001 (3)
1939 Janvier ........... 312.764 (3) 199.059 (3) 113.705 (3) 12.780.764 (3)

1) Ces chiffres donnent les mouvements de 1'épargne pure.
£2) Les soldes des années 193 et 1937 et celul de décembre 1937 comprennent les intéréts capitalisés de 1'exercice.
(3) Chiffres approximatifs.

b) Versements inscrits aux comptes des affiliés & la Caisse de Retraite

(malliers de francs). .

TRAVAILLEURS MANUELLS
et versements libres en dehors Enproyfs OUVRIERS MIKEURS
du cadre des lois d’assurances
PERIODES obligatoires (lois des 10 mars 1925 (lois coordonnées par arrété Total
(lois des 15 décembre 1937 et 18 juin 1930) royal du 25 aolit 1937)
et 16 mars 1865)
1936..c0iviiiininnns 259.283 40.430 11.880 311.593
1937.c.cviviinininnns 208.675 44.386 14.241 357.302
1938 Janvier......... 28.914 3.839
Février .vvvenes 26.359 3.845 4.472 99.914
27.875 4.610
1 27.831 4.093
27.031 3.898 4.501 95.639
24.399 3.886
25.398 3.867
25.338 4.234 4.564
25.460 3.843
} 4.53¢
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II1. — INDICE

TRIMESTRIEL DES SALAIRES, (Base

: moyenne des salaires en 1933 = 100.)

INDICES PAR INDUSTRIES

INDICES des
salaires horaires

-t ry

g g | Métallurgie § 2 I E l :E: Industries textiles a "é Papier | I Transports - moyens par caté-

w g : =2 5 > 3 & = g @ a g N = 2 gorie d’industrie

Z =T afa 88 = g g 2 & Eg () = ° B 3 ~ -~ L —_—

w 3 e uw| 8¢ at 8 g ] -2 | a8 b<g-% = 3 o3 S 52 5 [ 28 N
PERIODES o | £ |A5| 8w |25 2 |SE| 2 | B | E | 5|88 | 2| B4| B | s | B Bl EE| E{cEl | S| B Industries de

H aH2e >y S8 | B2 o @ ] 2% [ 8 a o3 ® 2 g5 = 29 <1 = 3

w ~ S8 =] 85| ga3 8 P 5] @ I3 SO g sa g » 3 =z =28 w“ I} = = ° H

O | S| 8| & | 8% |258| g | 22| 5| £ 8| cgle5s| & | 85| 3 5| 6| BE|EY| B2 o | B8] % 32 | Rag

g E6| = |2g|8s8 E | 55| 5| £ | 5| 45(887) 5|38 8| 2 s | B3| 2 | SE| E| 2| 3 22 | =58

z 2 @ R é’*g, A E 3 2 E Az |3 E A 2 2 & = Rl < E 8 g 3 8 _5': g §§

8 =1 2 = 5 5 °l 3 A ] ] & 35 a8
a) Indice des salaires horaires moyens.

1936 Aot .......... (021 108] 99} 110] 109 ] 08| 104] 98| 100j 103} 99| 102 98] 100 99| 98] 103| 111| — | 100} 101 | 113 ] 102| 105| 101 104 100
Octobre ....... 02| 06| o8| 11| 106 97| 103 100| 100| 103| 99| 101 97| 99| 100{ 96 105| 109 — | 101} 100 | 114 | 102| 105{ 101 103 100
Décembre......] t03| 108| 97] 114 109 | 97) 105 100) 100 104| 101 | 103| o7 100| 101 | 96) 106 | 108 | — | 100| 97| 117| 101 | 104 | 102 105 100

1937 Mars «oocuenn .. to5 | 111 | 02| 116| 112 103| 109| 101 104] 107| 103| 104 | 160| 102 | 103| 99| 109 | 108 | 107! 102 101 | 121 | 97| 101 [ 102 108 103
Juin ..ieeeen.. 109{ 114| 104 | 125| 114 | 104| 13| 108] 105| 109{ 105| 105] 100] 102! 06| 101 | 112| 104 | — | 104| 105| 122 | 105| 108 | 106 111 104
Septembre ..... 2l 18| 08| 120 19| 10| 18] 112} 108 | 112| 106 | 107 107] 107] 108| 102| 113 | 108 | 122| 106 | 109 { 122 | 107 | 110 | 107 114 107
Décembre. ... .. 14| 121 108 120 121 | m2| 119 115| 108 | 114 108 | 109 | 108 109 | 111 | 105| 115| 109 | 115) 106 | 114 | 130 | 113 | 116 | 110 117 109

1938 Mars .......... e | 123 112 130 | 121 115 121 10| 112 | 115 108 | 111 | 110 I11| 112 | lo6| 116 113 | 115| 108§ 117 | 127 110| 13| 111 118 111
Juin .......... te] 123 m | 132| 121 13| 121 109| m2| ne| 109 | 112 10| M| 12| 108 115 12| — | 109| 135| 125 o9 | 112 111 118 11
Septembre ..... iz | 123 08| 132 | 120 13| 121 110 110| 117| 109 | 111 | 109 110| 114 | 109 | 115 | 113| — | 10| 115} 125| 115 | 115 | 111 119 110
Décembre ...... *1g | 126 | 114 ] 135 | 121 113 | 122 114 | 113 | *116 | *110 | *112 | *113 | *113 | 115 | 108 | *117| 113 ] — 1 111 | 112 | *125 | *115 | *115 | 114 || *119 *112

cdn _
g < =
fors. quali | AN
b) Indice des salaires des ouvriers qualifiés ou spécialisés. sy B o
i B | g
8 o S

1938 Aofib .......... 103y 105| 101} 109 | 109{ 101 | 105| 94| 100j 103| 97) 106f 96| 10L| 98| 103} 101 | 108| — | 100| 96| 117} — | — 99 103 100

Ootobre ....... 103| 105 101 | 111f 104 100 | 105| 96| 99! 103{ 99| 105| 95| 100| 100 101 | 102 | 09| — | 101 | 9] 19| — | — 99 102 100
105 | 100 113{ 108 | 102 | 107| 96 101 | 103{ 101 | 108 96| 102| 101 | 101 | lo2| 110f — | 1001| 97] 120| — | — | 101 104 101
1081 104 | 117 11| 107| 111 | 99| 106] 106 | 101 | 109| 95| 102 103 | lo6| 106 | 110| 108 | 103| 97} 120 — | — | 102 108 103
uz | 105 127| 13| 109 | 116 | 102 | 107| 109| 103| 110] 96] 103| 106 | 106 10| 1W09| — | 104f 98| 122 — { — | 106 110 105
us{ 111 136] 117| 115| 123 | 104 | 109 | 111 | 106 | 112} 101 | 107| 108 | 107 112 | 113 | 124} 106| 102 | 126} — | — | 107 115 107
1n7| 13| 133 | 120| 117| 128 | 106 | 106 | 114 | 106 | 115} 102{ 109 | 110 | 111{ 114 | 115 127{ 1205 110| 128§ — | — | 111 117 109
1usj 14| 132 | 120 120 124 | 107 12| 14| 106| 116 104} 10| 11| 11| 116 | 116] 127 106 12| 125 | — [ — [ 112 118 111
M4 | 114) 136 120 17) 124 | 106f 110] 16| 107 | 16| 105 | 111§ 13| N2| 14| 15| — | 107] 10| 127 — | — | 12 117 111
14| 16| 145 120 1156] 127 108 111} 116 { 107 113 104! 108} 114 | 15| 1156 116 — | 108 110 128 — | — | 112 119 111
117| 18| 142) 120 115| 126 108 ] 113 ] *114 | #108 | *115 | *106 | *115 | 115 | 114 | *116 | 115 — | 108| 110 | *128| — | — | mns ]| =19 *112

——————
VARIATIONS
c) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés. selon régimes (2)
T | |10

1936 Aot .......... 1054 105| 96| 114 | 109 102 | 107] 103} 111| 108 | 99| 103 | 103 ] 103} 101 | 100} 100| 107§ — | 103} 114] 118 — | — | 103 |{_ 103 | 102] 101

Octobre ....... 106] 105| 96 117| 108| 104] 1090] 103 | 111} 108| 100| 102 102 102| 102| 100{ 101 | 108] — | 105 113| 120 — | — | 104 | 103 101| 100
107] 105 96{ 120 111} 105 111] 102 113| 109 | 103 | 105| 103| 104 | 103| 100f 108} 110 — | 104f 15| 120 — | — | 105|f 103 | 103| 101
tiof 108] 990 123| 114 | 109 115] 105 119| 113 | 104! 106 | 105{ 105 | 106 ] 103 | 110 | 109 | 106! 105 120 | 126{ — | — | 107 | 108 | 104 102
na) 12| 11| 141 16 09| 122 114 119{ 116 106] 106 | 106 1086 | 09| 103 | 112| 108| — | 108| 122 | 123 — | — | 102 | 111 | 106 103
uz| 15| 106) 147 1201 14| 127| 16| 117) 119 08| 108 109 | 108 12| 107 | 115| 113 | 122| 110 127) 125 — | — | 103}| 114 110 104
rie]| 117} 108 40| 123 117 126 | 112 113 | 122 109 | 11| 1| 111 114 107| 16| 115| 15| 110 134 | 1287 — | — | 15| 116 112| 106
te| 18| 110 142 | 123[ 120 128 | 16| 118 | 122 109 | 113) w1 | 112 15| 109! 118 | 115| 15| 114 136 | 123| — | — | 116 || 117 114 107
i | 114 07| 145| 122 18| 128| 18| 16| 123 109 | 112 12| 112| 16| 09| 16| 115 — | 14| 133 | 124 — | — | 114 |} 18| 13| 108
Septembre .. ... 120 114 07| 161 122 | 118 | 181 ] 118 | 119 124 | 108 | 114 111} 112 | 118 | 110y 117 116 — | 16| 13¢| 124 — | — | ns{| 19| 13 108
Décembre . ... .. *12¢} 116 110 143 | 123 119 128 | 112 | 119 | *117 | *111 | *116 | *113 | *115 | 118 | 110 [ *121 | 116 | — | 114 | 133 | *124{ — | — | 118 || *120 | *114| *109

1) Nous ne possédons pas d’éléments pour le calcul des indices des salaires des ouvriers qualifiés et non qualifiés des chemins de fer. Seul le salaire moyen
variations suivant indices des prix de déta

2) Régime [ :
qu

Ré
(*) Indices provisoires.

gime IT1T : décisions patronales Individuelles ou oftre et demande.

il ou barémes des prix de vente.
égime I : commissions paritaires ou autres organismes de conciliation.

nous est connu.

w
N
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LE MOUVEMENT DES AFFAIRES.

I. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION.

) - F
CHAMBRES DE COMPENSATION »Vifie:se DE gﬁﬂ%%%g&%%ﬂgﬁ%ﬂm
circula-
BRUXELLES ET PROVINCE BBUXELLES tion CoMpPTANT TERME
PERIODES e la
Nombre : :

a Nombre | Capitaux | Nombre | Capitaux dans Nombre | Montant | Montant

ha "b de pidces | compensés{ de pidces | compensés les Nombre [de particip.| liquidé liquidé

¢ :n;x T8 | compensées| (millions |compensées| (millions | banques |de séances a fin (millions | (millions

de péxl'?o do (malliers) | de francs) | (mailliers) | de francs) 3 de période | de f:(;;wa) de /{anoa )

|- 1)

1937 Moyenne mensuelle ..... 38(2) 343 31.057 167 22.648 5,45 20 320(2)] 1.182 174
1938 Moyenne mensuelle ...... 38 (2) 332 32.201 164 24..275 21 306 (2) 513 82
1937 Novembre........covvues 38 331 26.649 162 18.914 —_ 19 320 608 80
Décembre 38 357 32.4517 175 23.605 5,81 22 320 615 99
1938 Janvier ... 38 336 32.895 167 ©24.711 — 21 320 582 83
Février cooovviiniinnnns 38 313 26.436 155 19.326 — 20 320 567 104
Mars ...ooovvmnnneennnes 38 344 33.682 171 24.972 65,66 22 320 746 91
Avril coiivveniaanns 38 327 30.386 160 22.507 —_ 19 320 568 79
Mai ...oovvennnnnns 38 354 42.960 180 33.5636 — 20 320 723 139
Juin ...iieienieann 38 336 32.489 166 25.315 7,17 21 320 306 k')
Juillet ...o.vvvvnnen. 38 330 28.850 161 21.596 - 19 320 376 67
Aot «ovvvviiiiiiinennn 38 326 31.781 161 24.620 — 22 300 363 68
Septembre............... 38 320 34.021 167 24.430 7,36 22 300 386 86
Octobre ......covveveennnn 38 334 36.304 162 28.471 — 21 3056 6847 94
Novembre......oooveennn 38 320 26.223 157 19.469 — 19 305 409 54
Décembre .....coovuunnn 38 344 30.484 169 22.346 21 305 405 47
1939 Janvier .....ooveeiinennn 38 331 28.208 166 20.949 21 306 409 46

(1) Dans ce montant, les achats ou les ventes ne

(2) Au 31 décembre.

sont comptés qu'une

seule fois.

(3) Rapport des capitaux compensés par trimestre au solde, & la fin du trimestre, des dépdéts en comptes & vue et & moins de

jours. . .
II. — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX
(mellions de francs).
CrEDIT D1 Opérations
df g(::’;:es Avoir global : Mouvement | sans emploi Vitesse
PERIODES a fin _(moyenne de de
. de période journaliére) | yercements | Virements Chéques Virements général numéraire circulation
et divers % (2)

1937 Moyenne mensuelle [(1) 412.126 3.666 4.925 12.393 4.900 12.409 34.627 89,0 4,72
1938 Moyenne mensuelle |(1) 433.553 3.594 5.041 12.494 5.016 12.508 35.060 89,0 4,80
1937 Novembre........ 412.326 3.769 4.5653 11.993 4.571 12.007 33.124 88,4 4,568
Décembre ....... 412.128 3.873 5.485 13.781 5.303 13.803 38.372 80,2 4,74

1938 Janvier .......... 414.432 3.855 5.706 13.923 5.628 13.946 39.202 89,0 5,08
Février ...oovvnn 416.568 3.780 4.367 11.709 4.589 11.723 32.388 80,1 4,60
Mars .....ovvunen 418.318 3.563 4.912 12.320 4.863 12.338 34.433 88,3 4,47
Avril ... 419.240 3.686 4.900 12.280 4.947 12.293 34.420 88,3 4,68

i. 421.161 3.5626 5.066 12.600 5.284 12.630 . 86.680 88,5 5,08

Juin ... 421.680 3.396 4.467 11.284 4.4156 11.202 31.459 88,2 4,63
Juillet ........... 423.202 3.518 5.130 12.009 4.800 12.014 33.962 87,9 4,78
Aoltb..ovvvvnnnnnn 424.609 '3.548 4.652 11.866 4.715° 11.874 33.107 90,2 4,60
Septembre........ 426.460 3.484 5.492 13.044 5.813 13.055 37.404 93,8 5,21
Octobre.......... 428.2117 3.504 5.990 14.215 5.829 14.208° 40.242 87,9 5,50
Novembre........ 430.560 3.621 4.511 11.763 4.471 11.783 32.528 88,3 4,68
Décembre ........ 433.553 3.054 5.297 12,921 4.833 12.941 35.993 88,6 4,50
1939 Janvier .......... 437.067 4.006 5.193 13.742 5.106 13.7565 37.797 88,7 4,63

(1) Au 31 décembre.

(2) Rapport par mois-type de 25 jours, du mouvement du débit &4 l'avoir journalier moyen.

III. — DEMANDES EN AUTORISATION D’ETABLISSEMENTS CLASSES.

Source : Revue du Travail.
EPOQUES Royaume| Brabant | Anvers |Limbourg | Flandre | Flandre | goin,up | Namye | Luxem- Liége
: orientale |occidentale bourg
R T 4.701 1.109 798 99 571 608 603 245 83 605
1937, ittt 4.272 1.135 722 92 786 480 413 151 42 451
1937 Septembre .. 315 82 6l 4 37 30 32 8 3 58
Octobre .... 846 82 50 12 57 62 28 12 — 43
Novembre. 327 110 62 8 39 46 22 9 1 30
Décembre 298 71 37 11 39 31 51 15 - [} 37
1938 Janvier ...ccovveevanees 291 90 52 10 36 36 26 — - 41
Février «...covvvvvennns 326 84 44 4 21 41 © 43 18 4 69
314 91 87 9 40 32 26 5 4 40
847 87 77 4 86 35 39 10 - 49
367 100 86 9 48 42 43 29 3 47
383 78 62 17 41 44 34 22 [ 74
829 82 59 14 21 51 56 ] 3 37
336 86 65 7 16 34 . 70 10 2 47
N 80 62 3 17 25 30 14 1 46
276 | . 81 42 13 31 21 35 7 2 4
248 62 59 | 9 8 23 4 5 4 34
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IV. — RAPPORT DES EFFETS IMPAYES AUX EFFETS PRESENTES A L’ENCAISSEMENT
PAR LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

NoMBRE DES

MoNTANT DES

PERIODES :
Effets présentés Effets impayés % Effets présentés Effets impayés . %
(milliers de francs)
1.117.161 69.867 6,256 4.644.274 99.390 2,14
1.473.634 100.453 6,82 8.145.032 157.898 1,84
99.715 6.018 6,04 . 379.256 0.416 2,48
100.177 5.965 5,05 387.347 9.283 2,40
101.963 6.880 8,75 457.713 10.008 2,19
93.231 6.762 7,24 375.270 9.611 2,56
87.593 5.934 6,77 346,734 8.356 2,41
98.388 6.275 6,38 491.348 8.775 ' 1,79
121.741 7.634 6,19 516.979 10.473 2,03
138.333 8.763 6,33 667.163 14.287 2,14
155.249 9.657 6,22 1.005.813 16.768 1,87
141.2156 9.353 6,62 978.256 15.194 1,55
121.944 7.950 6,52 807.139 11.972 1,48
121.865 11.417 9,37 564.951 19.701 3,66
152.369 10.462 6,87 877.433 17.178 1,96
128.356 7.950 6,19 849.872 13.569 1,60
113.350 8.406 7,42 674.074 12,114 1,80
[
V. — DECLARATIONS DE FAILLITE,

HOMOLOGATIONS DE CONCORDATS PREVENTIFS, MISES SOUS GESTION CONTROLEE,
PUBLIEES AU « MONITEUR DU COMMERCE BELGE ».

a) Tableaun rétrospectif.

Faillites Concordats homologués Gestions controlées

PERIODES

- (13 semaines)
1936 1937 1938 1936 1937 1938 1936 1937 1938
Premitre période 151 165 180 29 39 29 29 11 —
Deuxidme période. 166 138 145 34 23 35 37 —_ -
Troisitme période 136 111 118 15 17 23 14 — —
Quatritme période .. ... 179 146 179 28 29 44 16 — -
Total. .. 621 560 622 106 108 131 96 ] -
. y ,
b) Détail par catégories d'industries. JANVIER 1939,
NoMBRE DE
DECLARATIONS DE FAILLITE CONCORDATS HOMOLOGUES
GROUPES 7 ) 22 " .,, 0o @
n @ a . @ a= o o m b4 2 2= o
28 Be 23 252 0| B2 — R g 2 8580 35 —
[ 32 88 |8838E SR = £ b 3 28 |88k 88 =
62 | 8> | 8g |8252| a5 | T §2 | 25 | g8 |3Bg=| 3%
AR © & P 8 () © & od 8
b=l T e ° i ° .3 ©
A. Opérations commerciales. ..... 38 2 2 3 1 46 7 1 —_ — — 8
B. Opérations bancaires et finan- '

CIBTES vivvvrvnvnnonnonnnns 1 1 — — — 2 —_ — — —_ — —
C.Industries ......oovovevvennns —_ —_ —_ — 3 1 — — — —_ |
D. Sociétés ayant leur principale

exploitation au Congo belge. —_— — —_ —_ — — — — — — — —

- Total... 42 3 2 3 t 51 8 I —_ —_ - 9

— 153 —
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LES"

PRIX.

1. — INDICES DES PRIX DE GROS.
a) Indice officiel en Belgique. — Indice général et par groupe de produits.
Base : Avril 1914 = 100.
Source : Ministére des Affaires écomomiques, des Classes moyennes et de UAgriculture.

Produits Produits Produits | Produits
PERIODES Indice | destinés | Combus- | Goudron des Pétroles des des Produits | Engrais | Matitres
général 4 Pali- tibles | et dérivés | industries | et dérivés | industries | industries | chimiques | chimiques | grasses
mentation métallurg. céramiq. | verridres
Nombre de produits . ... 125 16 4 3 15 7 9 2 12 4 7
1937 Moyenne mensuelle 684 632 839 648 759 1.000 871 549 599 448 570
1938 Moyenne mensuello 630 569 873 605 695 967 866 549 617 503 463
1937 QOctobre 683 835 908 686 758 1.048 890 549 605 473 556
663 616 906 679 738 1.048 885 549 612 478 524
659 607 906 674 733 - 1.035 885 549 612 480 508
1938 660 600 -908 671 732 1.036 887 549 616 482 505
657 591 908 654 737 1.025 883 549 626 490 487
644 5566 906 6845 719 1.025 881 549 626 495 484
640 574 879 624 712 1.029 856 549 626 495 478
631 580 882 629 674 1.029 863 549 622 5056 466
629 592 884 623 674 964 862 549 623 510 462
623 563 860 581 684 926 861 549 623 480 463
620 546 862 681 871 926 859 6549 621 495 464
622 544 858 581 682 922 858 6549 620 5V9 460
617 529 837 571 689 910 859 549 609 519 442
610 514 837 560 685 906 859 549 602 520 436
607 528 855 538 678 905 847 549 591 524 419
PRODUITS DES INDUSTRIES TEXTILES Matériaux Pr(ﬁ,:lts Produits o N
de Produits | ; tri des aoutchouc
PERIODES Indice . ] construc- | résineux a‘;gu;:;f: Tabao industries | brut
général Laines Lins Jutes Cotons tion ot cuirs du papier
Nombre de produits .. .. 19 5 5 2 7 13 2 9 1 1 1
1937 Moyenne mensuelle 704 781 877 407 657 768 692 599 492 0902 164
1938 Moyenne mensuelle| 592 606 842 365 420 774 534 476 513 736 128
1937 Octobre ......... 654 730 877 425 566 719 634 594 500 1.080 133
Novembre........ 618 670 817 408 538 770 577 528 500 1.096 121
Décembre ....... 620 726 762 376 552 767 552 523 546 938 126
617 663 816 375 651 767 598 524 545 927 126
629 631 894 374 567 772 6561 506 523 927 128
616 623 885 361 549 782 549 482 523 835 115
606 628 850 352 543 780 538 4170 523 732 108
579 605 793 346 519 774 527 47 523 732 101
578 603 795 354 515 776 527 461 523 710 111
587 596 810 372 525 775 519 465 546 710 130
586 598 838 375 505 774 515 466 456 6565 138
591 593 898 371 497 774 505 465 456 666 136
583 583 852 386 493 771 530 478 500 650 141
Novembre........ 567 579 821 361 490 773 520 468 500 6560 138
Décembre ....... 571 572 857 357 488 712 520 461 545 644 133
b) Indices des prix de gros a I’étranger.
ANGLETERRE FRrANCE Pavs-Bas Suisse SUEDE ALLEMAGNT Erars-Unis
(Statistique (Centraal (Office fédéral
PRRIODES (Board Générale Bureaw de Dindustrie (Kommers- (Statistisches (Bureaw
of Trade) de la France) voor des arts et métiers kollegium) Reichsamt) of Labor)
de Statistiek) et du travail)
Baso: 1930  |Base : juillet 1914 Base : 1913 Base : juillet 1914] Base : 1913 Bage : 1913 Bage : 1926
1936 Moyenne mens. 94 405 79 96 120 104 81
1937 Moyenno mens. 109 563 97 111 137 108 86
1937 Octobre ....... 111 611 97 111 139 106 86
Novembre...... 108 590 a7 110 137 - 105 83
Décembro ..... 108 601 96 110 138 105 82
1938 Janvier .. 108 612 87 110 135 106 81
Février .. 106 614 95 109 134 106 80
Mars ....oovnus 104 619 93 108 132 108 80
Avril .......... 103 619 92 108 131 106 9
Mai .ovvnnnnnn. 102 643 92 107 130 105 78
Juin .......... 101 653 92 107 130 106 78
Juillet ......... 101 652 90 106 130 106 "9
Aolit ...vvunne, 99 644 90 105 128 106 8
Septembre ..... 98 646 91 106 127 106 8
QOctobre ....... 99 654 91 106 128 106 78
Novembre...... 98 857 01 106 127 106 71
Décembre ..... 98 666 106 127 106




-— INDICES DES PRIX DE DETAIL ET DU COUT DE LA VIE.
a) Indices des prix de détail en Belgique.
. Base : Avril 1914 = 100.
Source : Ministére des Affaires écomomiques, des Classes moyennes et de U Agriculture.

DATES Le Royaume Anvers Bruxelles Gand Libge

1937 Moyenne mensuelle ........... 735 778 791 733 732
1938 Moyenne mensuelle ........... 761 801 828 760 766
1937 15 novembre................ 758 799 821 765 759
15 décembre ................ 758 799 824 757 760

1938 15 janvier ........cvinuniinnn 766 807 832 769 773
15 février o..viiviiiiiniinns 763 805 832 760 770

I mars vovveiieiiiniiiiinns 57 794 826 753 761

15 avril... 51 790 819 749 753

15 mai . 753 791 821 763 766

15 juin ..... 761 808 833 763 772

16 juillet .....coooens .o 755 794 820 756 168

16 a0lt. e eeviieenvnnennnnnns 755 194 819 756 760

15 septembre........ouvlnn. 764 804 828 766 769

15 octobre ........... cesenen 769 810 839 771 776

15 novembre ............. e 772 813 838 772 776

15 décembre.......ccovevin.. 768 807 835 766 713

1039 15 janvier ......oviivinin.n 769 807 835 768 T4

b) Indices du colt de la vie en Belglque.
Budgets ouvriers, 3° catégorie : ménages disposant d'un revenu de 30 4 moins de }0 francs, par unité
de consommation et par quinzaine.

Base : 1921 = 100.
Source : Ministére des A ffazres économiques, des Classes moyennes et de U'Agriculture.
- . Besoins
; : abitations, Chauffage, hygiéniques,
PERIODES Indice général Nourriture mobilier éclairage Vétements sociaux
et moraux
1937 Moyenne mensuelle ............. 199 175 404 186 239 181
1938 Moyenne mensuelle ............. 205 180 405 194 246 183
1937 Novembre..........cce0evennnn. 208 185 405 197 244 182
Décembre.........cccvvvinnn.n, 208 185 405 196 246 182
1938 Janvier .....coeveiiniiiiiieiiaann 209 187 406 195 246 182
Février .......cc.... 207 184 405 196 245 183
Mars coovvvennennnns 204 179 406 196 246 183
Avril oovvnniiioaas 201 174 405 191 246 183
i 201 174 405 191 247 183
204 179 405 192 246 183
202 1756 405 193 247 183
202 176 405 194 247 183
205 180 405 195 246 183
207 183 405 196 246 183
209 186 405 196 247 183
208 184 406 198 247 183
209 186 405 199 247 183
¢) Indices du cofit de la vie et des prix de détail, & l'étranger.
Pavs-Bas Suisse Erars-Uxis
ANGLETERRE Fraxca (Centraal (Office fédéral ALLEMAGNE ;Natitmal
B del’industrie,d B . tri
(Ministry (Statistique Qénérale ;‘;::u fere e:‘;zzser:s Suips (Statistisches Cgl;;,me
of Labour) de la France) de Statistiek) | et dutravail) Reichsamt) Board)
Prix de détail ot doL
EPOQUES (ind. pond. tt de la vie . .
Q Cotit de Ia vie | de 34 articles. | (budgets-types | Cofit de la vie | Colit dela vie | Colit dola vie | Cont dela vie | Cofit dela vie
Moyenne | uniformisés) (34 villes) (49 villes)
pour 300 villes)
Base : juillet | Base : juillet Base : Base : période | Base : juin Base : juillet Base : Base: .
1914 = 100 1914 = 100 1930 = 100 |1911/13 = 100| 1914 = 100 1914 = 100 {1913/14¢ = 100| 1923 = 100
1936 Moyenne ..... 147 454 85,7 131,9 1‘30 158 124,56 84,8
1937 Moyenne ..... 154 572 102,4 137,3 137 162 125,1 88,6
1937 Octobre ...... 1568 — —-— 139,7 138 166 124,8 89,6
Novembre..... 160 621 110,0 139,7 138 -_— 124,9 89,0
Décembm ceee 169 — _— 139,4 138 - 124,8 88,6
167 — _ 139,1 138 1656 124,9 87,6
156 641 113,2 138,7 137 -—_ 125,2 86,7
164 —_— —_ 137,9 137 — 125,56 86,7
166 - —_ 138,2 136 165 125,68 86,8
166 646 115,3 139,1 136 — 126,9 86,56
159 —_ —_ 140 .4 137 —_ 126,0 86,7
156 —_ —_ 138,7 137 166 126.8 86,8
156 667 117,2 138,4 13d — 126,56 86,9
156 -— — 138,7 137 — 1256.2 85,9
166 — —_ 138,3 137 167 124,9 85,8
Novembre. .... 156 690 120,3 137,4 137 125,0
Décembre .... 137 —_ 126,3

— 1556 —
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CIIL — PRIX DE GROS DE QUELQUES PRODUITS INDUST'.R.IELS

Sources : Charbons =" Officé belge des Chaibons (0. B. C.). -
Sidérurgre : Prixz intérieurs : Echo de la Bourse.
Priz a Uexportation : Cosibel.
Prix intérieurs. Prix 3 1’exportation
' (en framcs par tonne métrique). (en £-or par tonme anglaise).
CHARBONS SIDERURGIE SIDERURGIE
N : a (=1
PERIODES | & B g 2 g‘)\% S B8 3 E 3
@ @ 3 B 8
(BBl C |2 |%8132|k8|3% s | 2|2 g | (B8 &8 | = | 4 g 8
88122 3 |salwg|ESb|f sl S | £ B2 |8 £ | 3§ g I - -
24182 @ e AR IEEEE 2 g 1% a2 @ & b} @
Brl2E| o [2(22|2R|GEE5|E | S| | A E|25| B | S| ;| & | £ | &
PRELIEIRE L I R R R A B £ B | &
i . o o - g S
& & |& RE| g8 < g <
1937 Moy. mens.f 131] 179] 136{ 121] 202{ 85 137 227 869] 991{1.014({1.014(1.248(1.666[4— 1- 2{4— 1- 1(5- 0- 5[4-12- 8] — -
1938 Moy. mens. 877/ 986(1.100|1.100{1.300|1.720
1937 Novembre.| 152{ 193 154| 133 216| 97| 148| 247 960(1.095/1.100(1.100{1.3001.720{4- 4-11/4- 5- 7|5-14- 9[5- 2- 9| — —_
Décembre.| 152| 193] 154| 133 216/ 97| 148 247 960(1.095(1.100|1.200|1.300]1.720}4 5- 84— 5- 3[5-11- 2/4-19- 0| — —
1938 Janvier ..| 152| 192| 154 120| 215| 98| 146| 247 930[1.095|1.100{1.100{1.300(1.720}4- 4- 3|4— 7- 4|5- 9-11{5- 3- 3|6- 9- 8|7- 4- 8
Février ...| 154| 192| 154{ 128 221] 96| 145 240] 9501.095(1.100{1.100|1.300|1.7204- 1-10|4- 6- 6|4—18- 5[4-18- 3[6- 6~ 3|7-15- 7
Mars ..... 152| 187| 154| 128 209| 93| 144] 235| 950|1.095{1.100{1.100[1.300{1.720[3-16- 0 — [4-11- 1|4~ 8- 7[6- 4~ 68— 1- 5
Avril..... 150 171] 154| 129] 198] 96| 143 221 850| 930{1.100)1.100/1.300{1.7203- 9- 4] — [5- 2 6|4-16- 3|5-16-11)6-19- 9
Mai...... 150, 180| 1s4| 128] 200] 98| 143 226 s60| 950{1.100|1.100{1.300]1.720}4 0- 2{3-17- 3[4-16- 4|4-18- 2[5-16- O[7- 5- 3
Juin...... 149| 182| 1s4| 128/ 202] 95| 143| 229 860] 950{1.100(L.100[1.300{1.720) — [3-17- 0[4-18- O|+-16- 5|5-16- 4|7- 2- 9
Juillet 144| 186| 149] 123 208] 89| 138 234] 860] 950|1.100|1.100|1.300]1.720[3-16- 8[3-15— 6|5- 1- 8|4-16~ 8|5- 7-11|7- 7- 6
Aottt ..... 144| 190 149 123| 200) 89| 138 236 860| 9501.100|1.100[L.300(1.720[3-19- 2{3-18- 4|4-15- 8|4-15- 6[5- 9- b|7— 6- 9
Septembre.] 139| 192] 149 122| 212| 88| 139] 242| 860| 950/1.100(1.100(1.300(1.720]3-18- 0|3-14— 1|4-16~ 8}4-13- 2[5-.8- 8|7- 1- 2
Octobre...| 143| 191| 149| 123 212] 90| 139| 243] 860 950{1.100[1.100(1.300(1.720[3-12-10|3-13-11|4-16— 8|4-13— 9|5~ 4— 7|7- 6~ 8
Novembre. 860 950{1.100]1.100(1.300|1.720{3-11- 2/3- 9- 2(4-16- O[¢-12— 4|5- 7— 7[7- 2- 8
Décembre . 860 950/1.100|1.100|1.300|1.720[3- 8- 5/3-10- 8|4-14-10(4-13- 95— 5- 47— 7-10
1939 Janvier .. 860 950{1.100{1.100/1.300|1. 720
IV. — PRIX DES PRODUITS AGRICOLES.

a) Prix moyens des grains et autres denrées agricoles vendus- sur les marchés régulateurs de Belgique
(« Moniteur belge »).

: CoSSETTES| BEURRE
FROMENT| SEIGLE { AVOINE n(’)n:nx?r:n Pouues D3 TERED SECHES | p,yrrm L DE rmmg LamNe -
Gelder- | ~ cmg(l)nnﬁm DB Bml::r‘; N BT By n"nlz:
PERIODES (derniére | (derniére | (derniére | (derniére sche- | Industrie | (derniére FROMENT (vendu SUINT
récolte) récolie) récolte) récolte) muizen - récolte) par kilo)
en fr.
en francs par 100 kilos en francs par kilo " zgécep o

1937 Moyenne mensuelle .| 135,62 123,44 114,66 117,21 40,38 39,05 117,02 25,63 97,47 22,66 23,72 0,56
1938 Moyenne mensuelle .| 121,57 90,23 98,47 93,80 39,07 43,10 85,80 23,49 [ 104,44 23,— 16,44 0,63
1937 Octobre .......... 134,92 | 122,59 | 113,65.F 118,09 40,51 37,92 | 103,16 27,82 | 102,58 24,87 20,56 0,81
Novembre......... 132,39 | 116,85 | 112,24 | 116,34 [ 34,89 35,16 98,37 26,75 99,03 25,64 18,37 0,83
Décembre ........ 128,94 113,32 | 110,80 113,84 - 34,95 34,69 95,30 27,79 93,40 26,13 19,20 0,81

1938 Janvier 134,21 117,28 | 114,73 116,92 38,16 36,41 97,62 28,56 96,07 24,93 18,31 0,69
Février 131,74 115,84 113,95 115,90 38,33 36,562 92,93 28,10 104,25 25,76 17,87 0,58
Mars . 128,92 | 113,47 | 111,03 | 112,48 37,83 36,42 92,40 27,80 | 100,12 23,41 18,35 0,42
Avril . 128,91 | 110,02 | 110,61 109,29 42,15 38,90 93,62 25,43 | 101,64 21,87 18,81 0,42

Mai ..... 128,22 | 107,31 | 110,26 | 107,63 66,66 56,97 92,37 24,42 | 101,87 20,47 19,06 0,49

Juin ....oiie.n 125,77 ( 101,85 | 109,77 | 103,42 71,19 85,88 90,80 24,23 | 105,50 19,91 14,76 0,54
Juillet.......ounnn 123,77 82,— 108,46 81,79 41,25 62,55 91,62 25,40 108,25 19,67 15,50 0,69
Aoflit .....ovvnnnns 113,98 76,25 94,09 78,76 30,75 38,18 85,57 21,91 116,19 20,90 156,35 0,68
Septembre......... 112,87 67,60 78,93 76,12 24,88 31,7 75,87 19,49 | 108,30 22,84 15,08 0,74
Octobre........... 111,41 64,43 77,40 75,13 25,62 31,53 81,62 18,88 | 102,43 24,89 15,12 0,84
Novembre......... 109,98 62,54 15,83 73,31 25,29 30,84 68,20 19,09 [ 104,83 25,28 14,81 0,84
Décembre ........ 109,32 64,17 76,67 74,89 26,76 31,28 67,— 18,81 | 103,80 | 26,23 14,25 0,7

b) Prix moyens des grains aux Bourses aux Grains de Courtrai, Bruxelles, Charleroi, Namur et Liége.

Source : Ministére des Affaires économiques, des Classes moyennes et de UAgriculture.
FROMENT
: - (bonne qualité SEIGLE AVOINE OraB EPEAUTRE
PERIODES commerciale) .
en francs par 100 kilos

1938 Moyenne mensuelle ......... 120,97 79,50 95,92 91,84 91,569

1937 Octobre .......oevvvuunvenn 132,30 118,— 111,— 118,— 95,568
Novembre. . 129,— 110,80 110,— 115,— 99,33
Décembre . 126,70 109,30 110,— 112, — 101,—

1938 Janvier.... 132,30 114,10 114,20 114,60 104,—
Février ...... 128,10 113,20 110,80 112,80 100,91
Mars ........ 126,50 110,— 108,20 . 109,80 y—
Avril ........ 126,80 106,30 108,50 1068,— 97,60
Mai......... 125,80 103,50 108,60 103,10 —_
Juin ........ 122,90 103,50 107,10 103,10 —_
Juillet ....... 120,— 81,— 105,60 81,66 Cr =
Aot ........ 114,65 73,08 93,07 77,13 . 95,—
Septembre 116,94 , 64,98 75,6856 74,80 81,71
Qotobre........ 114,16 62,15 73,08 74,06 80,66
Novembre 112,10 60,29 72,33 71,73 81,85
Décembre 111,65 61,94 73,94 73,36 83,56




LA PRODUCTION. ,
I. — PRODUCTIONS CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE.

Source : Ministére du Travail et de la Prévoyance sociale.

MINES DE HOUILLE
NOMBRE MOYEN .
PERIODES D’OUVRIERS PRODUCTION PAR BASSIN (milliers de tonnes) Nombre | Stock
(milliers) moyen afin
de jours de mois
fond d’ex- (milliers
dufond | o s(\):;fwe Mons Centre | Charleroi | Namur Liége Campine { TorTaL | traction | de tonnes)
1937 Moyenne mens. . 86,56 124,9 421 364 852 34 450 652 2.473 24,6 605
1938 Moyenne mens. . 91,4 130,3 408 355 665 33 459 545 2.465 24,1 1.934
1937 Octobre ....... 89,3 128,56 438 392 694 35 478 557 2.593 25,8 | 522
Novembre. ..... 92,2 131,65~ 422 369 667 34 452 538 2.481 24,0 595
Décembre 92,6 131,6 439 371 689 34 472 576 2.582 24,8 676
1938 Janvier ... 92,3 130,7 443 377 879 34 458 574 2.566 25,0 894
Février . 92,8 131,5 414 359 857 31 447 556 2.463 23,7 1.149
ars ... .. 92,2 131,1 456 381 725 36 497 606 2.701 26,3 1.572
Avril ..oo.eele. 91,7 130,9 - 420 3178 672 34 481 535 © 2.5601 24,6 1.755
Mai ooovvnnnnen 91,0 130,2 412 361 668 33 458 531 2.463 24,3 1.943
Juin ......... 91,1 130,3 389 340 669 33 459 516 2.405 23,8 2.207
Juillet ......... 91,0 130,1 358 309 586 28 466 - 497 2.233 21,7 2.203
Aot ...l 89,3 127,4 380 315 615 32 383 510 2.234 22,4 2.380
.Septembre ..... 87,8 125,9 371 346 669 34 464 502 2.386 24,4 2.351
Octobre........ 91,1 130,4 427 367 670 34 470 558 2.528 24,8 2.204
Novembre...... 94,3 134,1 407 364 678 33 480 568 2.531 24,0 2.234
Décembre...... 92,1 131,56 421 358 690 33 481 583 2.566 24,8 2.222
CokEs AGGLOMERES | Hauts PRODUCTION METALLURGIQUE {milliers de tonnes)
fourneaux .
en
PERIODES Production| Nombre | Production| Nombre activité . Aciers Pidces Adi
(milliers | moyen | (millirs | moyen | (alafin Fonte d’acier if"?m Fers finis
de tonnes) | d’ouvriers | de tonnes) | d’ouvriers | de la pér.) bruts moulées Hnis
1937 Moyenne mensuelle ....... 489 3.974 166 893 47 (1) 320 316 1,7 231 3,0
1938 Moyenne mensuelle .... 392 3.775 142 870 37(1) 205 184 6,0 145 2,5
1937 Qctobre ............. ..t 533 4.010, 176 927 49 350 346 8,4 236 2,9
Novembre...........o.un. 506 4.031 163 952 50 315 308 7,7 204 2,6
Décembre ..........vunn. 507 4.029 157 924 47 283 258 8,4 183 2,8
1938 Janvier ....oveiiiiiniaiann 489 4.016 154 900 42 260 222 6,9 136 2,7 -
Février .ooovvvviviiininns 424 3.083 148 903 40 207 174 6,7 114 2,4
Mars «ovveveereninsnennee 429 3.990 164 884 34 193 168 7,1 110 2,0
Avril coviiiiiiiiiiinienes 373 3.813 165 891 33 174 154 6,2 116 2,6
Mad vovvnnnnniennnonennns 367 3.671 144 874 33 177 158 4,4 124 2,2
Juin ...iiiiiiiiiiiiienes 362 3.699 140 872 33 192 174 5,9 ' 138 2,6
Juillet ..ooviiiniaiinn, 372 3.676 125 893 36 - 198 179 5,2 150 2,1
Aofit ...... - 363 3.698 126 839 35 196 176 5,6 149 2,2
Septembre . 356 3.625 139 848 35 197 - 180 6,6 156 2,8
Octobre-... vee 384 3.685 136 862 36 216 201 8,3 179 2,9
Novembre.......coovvennn 380 3.685 136 839 36 222 213 5,7 188 2,3
Décembre .......covvvenn. 406 3.768 136 836 37 232 214 5,5 176 2,8

(1) Au 31 décembre.
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56 II. — PRODUCTIONS DIVERSES.
LaiNe MARGARINE ET GRAISSES PREPAREES
Coron d?“g;%';::"ye Stocks de | BrassERIES | DISTILLRRIES
Production ;' u'4. | pst| Peignés dans | Quantités Déclarations | Déclarations
PERIODES semestrielle (Irine condition-| 18 peignages| de farines | Production | Production | en consom- o
de filés nés ou simple- & fagon déclarées d’alcool mation I"exportation
ment pesée) (fin de mois)
(tonnes) (tonnes) “(tonnes) (hectolitres) (tonnes)
1937 Moyenne mensuelle ............ ggggg g; 2.511 2.952 16.829 32.904 4.558 4.518 17
1938 Moyenne mensuelle ............ 29.100 (1) 2.274 3.801 16.087 38.730 5.089 5.072 17
1937 Qctobre ........ 2.517 2.933 15.824 34.873 4.957 4.924 39
Novembre. .. 36.200 (2) 1.976 2.809 15.858 23.176 3.886 3.7714 26
Décembre ...... 2.562 2.988 16.083 35.850 5.934 5.950 10
1938 Janvier ......... 1.999 3.207 13.746 39.296 5.037 4.865 15
Février ......... 1.761 3.474 14.226 34.903 4.904 4.991 1
Mars .........ns 2.312 3.802 18.205 39.717 5.005 4.925 26
Avril .oo.oenne.. 20.100(1)| 2177 4.068 16.693 39.336 4.736 4.712 14
Mai ..oooovnnns 2.297 4.881 16.666 36.482 3.962 4.133 17
Juin ......... 2.090 3.762 17.134 36.765 5.363 5.054 17
Juillet ........ 2.165 3.689 16.423 39.302 4.586 4.638 7
Aofit .......... 2.027 3.763 18.171 37.539 4.282 4.228 23
Septembre ......oooiiiiiia, 2.316 3.526 14.489 40.379 5.558 5.910 23
Octobre.. ...oviviiiiiiinnnn 2.836 3.626 16.771 30.674 5.311 5.263 30
Novembre. . . 2.674 3.879 15.869 42.032 5.779. 5.597 12
Décembre....... 2.631 3.951 13.696 48.340 6.452 6.553 17
SucrE Ptenn ALLUMETTES
i Stocks 3 i .
Production (sucres Déolarations VenfieY Ssltl; :élenque Exportation
bruts et | en consom. Fabrication | Consomma- (aveo
Sucres Sucres raffinés mation tion dég:harge
bruts raffinés | g0 de mois) Quantités Valeurs de P'accise)
(milliers
(tonnes) (tonnes) de francs) (millions de tiges)
1837 Moyenne mensuelle 18.875 15.938 111.567 17.210 2,286 7.164 4.703 1.830 2.739
1938 Moyenne mensuelle 15.099 18.745 124.816 17.612 2.481 7.445 3.956 1.725 2.334
1937 Octobre ......... 69.808 20.976 77.669 16.152 3.200 8.135 4.854 2.329 2.572
Novembre. .. . 139.492 22.565 193.389 19.286 2.842 8.539 4.067 1.368 2.456
Décembre ....... 13.915 12.306 197.799 17.020 2.342 8.057 4.260 1.584 2.238
1938 Janvier .......... 72 14.889 188.673 14.351 2.104 8.007 3.558 1.279 2.2%
Février .......... 388 15.958 175.551 13.971 1.832 7.747 3.621 1.599 2.242
162 19.034 151.744 28.342 2.879 9.089 4.123 2.6574 2.604
— 19.057 139.858 12.754 2.135 7.664 3.872 1.193 2.112
— 17.651 128.630 13.685 1.863 5.763 3.369 1.284 1.943
— 16.350 113.019 .16.553 1.790 6.357 3.951 1.518 2.251
— 18.142 93.620 20.422 2.021 5.973 3.242 1.396 1.886
9 17.797 69.211 16.773 3.061 8.246 5.423 1.915 2.422
17 17.211 49.212 19.191 4.071 7.706 4.121 2.096 2.482
50.708 22,248 68.435 21.263 3.031 8.128 5.302 2.810 3.489
120.898 27.371 161.138 18.841 2.812 7.208 4.803 1.522 2.302
8.949 19.236 158.699 15.193 2.179 7.453 3.992 1.513 2.105

(1) Production du semestre du ler février au 31 juillet.
(2) Production du semestre du ler ao@tt au 31 janvier.
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II1. — ACTIVITE DE LA CONSTRUCTION.

AUTORISATIONS DE BATIR DELIVRSES DANS LES AGOLOMERATIONS URBAINES (53 agglomérations — 114 communes)

PERIODES S
Constructions Reconstructions ct transformations Total
1936 L'année .............. 9.859 18.332 28.181
1937 L'année ........c....s 8.196 18.002 26.198
1937 Qctobre .............. 606 1.494 2.100
Novembre............. 556 1.270 1.826
Décembre ............ 474 1.114 1.5688
1938 Janvier........oo0vuns 532 981 1.513
Février ..o, 709 1.377 2.086
' 1.006 1.702 2.707
916 1.815 2.731
884 1.637 2 621
943 1.607 2.450
666 1.468 2.134
816 1.379 2.195
575 1.438 2.013
566 1.024 1.590

831 (1) 1.072 (1) 1.603 (1)

436 (2) 915 (2) 1.411(2)

(1) Chiffres incomplets (113 communes).
(2) Chiffres incomplets (111 communes).
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Source : Ministére des T'ravauz publics

IV. — PRODUCTION D’ENERGIE ELECTRIQUE.

(Centrales de 100 kw. et plus.)

et de la Résorption du Chémage.

comprend donc pas le

se rapporte & la distribution du gaz provenant de Ila distillation grogénée de la houille.
¢

gaz de l’espdce produit dans-les cokeries minidres, métallurgiques et

tries et utilisé pour les besoins propres des producteurs.
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PropuorioN (milliers de kwh.)
: Total
PERIODES Union Association
des centrales des exploitations des centrales Sociétés Régies Total
électriques électriques non affiliées communales
de Belgique industrielles
1037 Moyenne mensuelle ............. 343 (1) 198.932 213.803 28.234 21.424 462.393
1938 Moyenne mensuelle ............. 338 (1) 194.288 198.624 26.321 20.616 439.848
1937 Octobre ....vovvvvvvivniiivnnnns 343 213.321 226.123 29.789 23.714 492.947
. Novembre.......covvvvvinnennn, 343 211.076 220.074 28.880 24.718 484.748
Décembre . 343 225.855 217.256 28.537 27.388 499.036
1938 Janvier.... vee 340 216.795 211.491 27.332 25.507 481.125
Février ...oocvviiienieeeienninas 340 194.896 189.491 25.099 22.029 431.516
339 200.896 203.186 26.629 22.136 452 .848
339 185.112 183.336 25.792 18.401 412.871
338 180.4863 199.019 26.366 17.797 422 .644
338 173.402 182.729 25.741 16.266 398.138
338 © 170.957 186.980 25.199 14.900 398.036
338 184.379 186.630 24.640 17.609 413.157
338 194 .731 196.347 25.724 18.251 436.048
338 204 .253 213.638 27.740 22.782 468.413
338 207.337 214.280 28.483 24.364 474 .464
338 218.200 216.357 28.107 27.447 490.111
() A fin d’année.
V. — DISTRIBUTION DU GAZ (1)
(malliers de métres cubes).
Source : Ministére des 1'ravaux publics et de la Résorpiion du Chémage.
RfGIES COMMUNALES SocifTES DE DISTRIBUTION Socifrs
INDUSTRIGLLES
produisant produisant achetant proc(iluctnces
elles-mémes h le gas elles-mémes partiellement li © gaz b
PERIODES partiellement ac etavn;zl © gaz partiellement ou totalement (i". fxu(tmta.n 4 ToTAL
ou totalement d.qn .Pi) ©3 ou totalement le gaz d ,':cf)]?men to
le gaz qu’elles istribuent le gaz qu’elles qu'elles es ciablissemen
distribuent distribuent distribuent consommateurs
(gaz produit) (gaz acheté) (gaz produit) (gaz acheté) (gaz vendu)
1937 Moyenne mensuelle .............. 5.894 468 1.238 40.170 16.317 64.086
1938 Moyenne mensuelle .............. 5.915 463 1.208 39.810 9.876 67.273
1937 Octobre ........coevvvvnneenannn 8.215 416 1.187 41.082 17.207 66.107
Novembre.......oovvvvennnnaanes 5.898 352 1.143 39.525 16.569 63.486
Décembre .. 6.568 380 1.184 42.059 16.625 66.816
1938 Janvier.... 6.178 372 1.136 41.353 15.249 64.287
Février ..oovviviiiinininiiennnas 5.300 326 1.026 37.326 13.073 57.051
Mars coveiriivnenneineiiennaness 5.626 373 1.104 39.060 13.665 59.828
Avril . ovn it i e e 4.910 387 992 36.657 10.115 53.0680
S 5.822 441 1.1156 37.658 9.220 54.266
L 1 . 5.973 503 1.360 40.729 7.419 55.9856
Juillet......oovvviiiiiiiioi, " 6.248 870 1.417 41.521 7.756 57.611
6.204 801 1.492 41.447 7.900 57.934
6.173 536 1.822 41.301 5.966 55.2908
6.222 402 1.179 39.702 9.277 56.782
5.815 358 1.103 38.283 9.378 54.937
6.419 - 386 1.255 42.688 9.494 60.242
(1) Cette statistique Elle ne

miques et dans les autres indus-
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I

LA CONSOMMATION.

Note. — Pour les consommations de sucre, margarines et graisses préparées et dllumettes,
votr tableau n° 56.
— INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION.,

Base : moyenne mensuelle de 1927 = 100 (1).
Magasins
GRANDS MAGASINS 3 succursales COOPERATIVES ET MAGASINS PATRONAUX
PERIODES Artioles
Vétements Ameublement de ménage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements
et divers (1)

1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938
Janvier .......... 72 85 106 129 98 123 129 132 75 74 131 148 144 168
Février «ov.vvvntn 3 72 115 117 107 101 119 123 4 73 124 140 128 127
Mars ...ovvvnnnn. 95 109 125 129 130 126 131 136 82 81 140 150 160 166
Avril ............ 108 100 130 130 112 123 134 140 83 73 137 153 164 184
Mai ooovvvnnnnnn. 96 99 124 136 112 124 130 136 80 1 131 146 160 167
Juin ... 88 88 106 114 120 128 136 137 84 72 138 148 142 142
Juilleb oovvvennn.. 88 77 129 120 143 138 150 141 85 72 149 147 129 130
Aot ..ovvnennsn 61 55 93 96 116 124 135 137 80 67 1317 142 116 114
Septembre ....... 88 76 125 114 125 137 137 150 83 69 143 175 163 164
Octobre ......... 108 99 132 116 124 126 135 140 85 68 147 146 211 220
Novembre........ 85 76 118 101 147 121 142 135 80 66 136 140 1568 155
Décembre ........ 86 76 138 118 182 182 162 |(2) 173 87 2 167 180 164 174

(1) Pour les indices des grands magasins (articles de ménage et divers), la base est la

(2) Indice provisolre.

moyenné mensuelle de 1934.

II. — CONSOMMATION DE TABAGC.
(Fabrication et importation.)
Cigares Cigarillos Cigarettes Tabac & fumer,
PERIODES priser et macher
(millions de pitces) (tonnes)
192 584 5.258 12.945
195 815 5.108 13.201
49 109 1.151 3.181
41 106 1.085 3.026
52 137 1.376 3.324
45 132 1.303 3.264
54 136 1.100 3.324
48 134 1.177 3.104
40 126 1.366 3.287
51 176 1.406 3.469
58 143 1.177 3.401
46 132 1.206 2.968
43 140 1.395 3.283
46 153 1.406 3.420
51 159 1.252 3.274
47 152 1.263 3.223
48 200 1.444 3.246
42 133 1.312 3.209
57 129 1.089 3.433

III. — ABATAGES DANS LES 13 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS.

Gros bétail Mout
PERIODES (Beeufs, taureaux, Chevaux Veaux Pores, porcelets ou O?i’ agneaux
vaches, génisses) chevres
1937 Moyenne mensuelle .......... 16.561 656 12.727 29.991 6.957
1938 Moyenne mensuelle .......... 16.457 778 10.957 23.066 6.304
1937 Octobre ........cevvvvvvnnnn 16.184 47 10.167 12.373 12.269
Novembre........covvvuunnen 16.756 12 10.6567 33.660 14.498
Décembre ........oiiiaenn 17.312 8 11.991 29.490 14.966
1938 Janvier.....c.covvinnnenerian 15.837 186 9.219 24.448 8.686
Février ...ovviiiiiiiiiiinen . 15.358 838 9.896 23.641 8.852
17.110 705 13.708 26.310 4.372
15.682 703 11.765 21.786 3.1736
15.419 642 11.544 23.194 2.743
17.121 652 13.566 24.630 2.5679
15.070 683 11.065 22.379 2.443
18.004 761 13.252 23.308 2.882
16.057 788 9.678 18.8917 3.953
18.822 1.002 9.333 23.356 10.229
17.740 856 9.666 23.2117 13.637
15.260 919 8.904 21.624 13.636
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LES TRANSPORTS.

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

REOETTES
COEFFICIENT
PERIODES DEreNsEs EXCEDENT ,
Voyageurs Marchandises extgf;ﬁ;i;e:ims Total D' BXFLOITATION
1936 Moyenne mens. . 62,9 123,0 4,7 190,6 192,0 — 1,4 100,76
1937 Moyenne mens. . 69,8 149,4 4,9 224,1 221,0 3,1 98,63
1937 Octobre 70,7 171,6 4,6 246,9 234,68 12,3 95,02
65,9 160,2 4,6 220,17 239,1 — 18,4 108,35
61,4 147,9 4,2 213,6 240,9 - 27,4 112,80
1938 64,9 136,0 7,0 207,9 236,56 — 28,6 113,74
56,0 131,7 4,7 192,4 231,9 — 39,8 120,53
59,1 143,2 5,2 207,56 235,2 — 27,7 113,37
68,8 133,9 4,8 207,56 231,7 — 24,2 111,65
66,9 131,4 4,4 202,7 224,3 — 21,6 110,67
73,9 120,56 4,8 208,2 216,8 — &8,6 104,12
92,9 123,0 5,2 221,1 296,8 — 57 102,56
89,9 126,98 4,4 231,2 221,8 9,4 95,94
79,9 143,3 4,8 227,9 220,7 7,2 96,84
67,3 151,6 4,7 223,6 220,1 3,5 98,43
Novembre ..... 54,6 148,8 4,2 207,5 219,9 — 12,4 105,95
Décembre (1)... 56,5 143,1 4,8 204,4 227,3 — 22,9 111,20 .
(1) Chiffres provisoires.
b) Nombre de wagons fournis 3 c) Statistique du trafic,
I’industrie (1). 1° Trafic général.
VOYAGEURS GROSSES MARCHANDISES
PERIODES :
: A B c A+ C Nombre |Voyageurs:| Tonnes Tonnes-km. (millions)
ombre Km. | transport. | o
. Dervice Service R
(milliers) | (millions) | (milliers) "l‘g;e internat, | Lrausit | Total
1937 Moyenne mens..| 438.774 132.576 108.493 547.267 16.837 512 6.090 205 204 ‘110 519
1938 Moyeune mens..} 388.982 114..71456 90.664 479.647
1937 Octobre ...... 490.872 133.319 118.090 608.962 16.499 501 6.930 226 227 1i3 566
Novembre 462.517 125.013 109.276 571.793 16.977 489 6.580 222 204 118 544
Décembre. . ... 419.461 127.714 110.126 529.587 16.833 489 5.985 190 212 139 541
1938 Janvier ...... 376.736 120.771 95.007 471.743 16.581 493 5.205 179 178 95 452
Février ...... 365,028 112.640 89.805 454.833 15.237 444 4.907 171 161 . 89 421
Mars......... 414.596 112.301 96.687 511.283 18.160 . 478 5.547 202 163 ' 88 453
Awrl......... 386.834 110.383 86.591 473 .425 15.608 491 5.092 187 135 83 406
Mai.......... 376.308 108.856 85.904 462.212 16.384 510 5.047 189 130 i 396
i 371.410 101.804 84.379 456.789 15.929 534 5.000 178 136 8 302
358.683 97.474 81.402 440.085 15.939 584 4.782 171 129 75 3%
3i17.312 101.951 87.807 465.119 16.818 653 4.911 175 139 73 386
399.858 118.692 98.075 495.933 16.173 530 5.440 196 165 86 447
433.676 135.446 97.584 531.260 16.004 485 5.907 204 171 93 468
Novembre 424.:833 122.017 94,742 519.575 16.093 476 5.940 205 167 105 477
Décembre 382.513 134.608 91.991 | 474.504 ’

A. — Nombre de wagons fournis pour transports taxés asu départ
houille, coke et briqueties. .
B. — Nombre de wagons fournis spécialement pour le transport de houille, coke et briquettes.

C. — Nombre de wagons chargés en

solt & des stations d’autres réseaux situés au dela
(1) Wagons chemins de fer et particullers.

des stations belges,
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y compris ceux pour le transport de

rovenance des réseaux étrangers et destinés solt a4 des stations du réseau de la Société,

70



1. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (sutte).
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c) Statistique du trafic (suite).
9° Transport des principales grosses marchandises.

A. — Ensemble du trafic.

(milliers de tonnes)

Produits Graissea
PERIODES Produits Comb Matér. de des Textiles, ];roduits hoiles
agricoles orabus- . ) Produits | construct.,| carridres, | tanncries | chimiques { . . "
Total et tibles Minerals | patallurg. | verres sables, et et mdu:tr ;d]' Divers
aliment. et glaces silex | vétement | pharmac. bpé‘ro ©
et terres rals et
goudrons
1936 Moyenne mens. 6.413 386 2.254 440 526 496 688 57 173 64 330
1937 Moyenne mens. 6.090 379 2.434 572 653 566 7717 65 202 82 370
1036 Mars.......... 4.544 276 1.840 399 467 369 586 44 205 61 297
Juin ......... 4.726 201 1.988 398 533 465 672 37 118 56 2568
Septembre ... 5.251 258 2.117 416 492 493 8456 131 143 59 207
Décembre .... 5.055 326 2.236 449 564 378 525 47 162 61 307
1936 Mars ......... 5.563 298 2.278 453 636 541 734 50 216 68 392
Juin . 8.767 227 1.486 328 355 366 556 29 128 53 239
Septembre . ... 5.492 281 2.152 435 542 534 822 104 192 63 367
Décembre .... 5.942 385 2.679 511 609 443 629 67 188 72 359
1937 Mars ......... 6. 147 341 2.472 536 672 592 726 64 2566 98 391
111 DA 6.316 243 2.515 567 826 594 898 53 175 61 384
Septembre .... 6.251 289 2.434 584 664 630 869 100 198 71 412
Décembre .... 5.985 330 2.370 674 608 456 747 49 2756 106 370
1938 Mars ......... 6.547 301 2.110 424 428 565 996 51 228 81 373
uin...oeen. 5.000 207 1.954 388 422 509 983 39 126 56 317
Septembre. . ... 5.440 284 2.232 378 429 496 864 81 268 63 34
B. — Service interne belge.
(milliers de tonnes)
Produits Gral:ses
PERIODES Produits Matér. de des Textiles, | Produits b e‘l
Total agricoles [ Combus- Mi : Produits | construct.,| carridres, | tanneries | chimiques | . d“' :ﬂ 1| Di
ota et tibles nerais métallurg. verres sables, et et mn “ts rlxe g ivera
aliment. et glaces silex vétement | pharmao. g;‘; i?eet
et terres goudrons
1936 Moyenne mens. 8.254 263 1.580 12 153 318 548 13 91 27 249
1937 Moyenne mens. 8.527 253 1.692 11 186 350 610 13 94 30 288
1937 Septembre .... 8.623 173 1.695 7 198 395 679 25 86 30 335
Octobre ...... 4.165 640 1.697 10 190 388 794 9 82 34 321
Novembre. .... 4.018 783 1.628 11 172 349 674 7 81 32 281
Décembre ... 8.236 192 1.629 8 156 270 656 © 8 119 31 271
2.987 151 1.607 7 131 269 453 8 88 . 30 242
2 886 127 1.486 7 117 265 502 9 104 26 244
8.467 161 1.468 7 124 394 847 9 135 30 292
3.294 135 1.475 11 120 366 835 8 78 28 238
8.300 117 1.498 9 138 367 838 8 66 26 236
8.171 111 1.360 11 149 347 848 7 64 27 246
8.013 125 1.327 9 .1 317 719 8 74 23 237
3 071 143 1.373 13 130 317 694 38 89 23 251
8 384 183 1.568 12 134 322 737 26 98 26 280
8.700 532 1.734 11 136 295 640 9 83 26 236
Novembre .... 3.766 804 1.648 11 131 271 550 8 7 24 242
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II. — MOUVEMENT PORTUAIRE,

a) Port d’Anvers,
Sources : Administration du Port d’'Anvers et « Bulletin du Commerce avec les pays élrangers ».
NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALE
PERIODES EnTrEES SoRTIES ENTREES SORTIES
Tonnage { Marchan- | Nombre de navires | Marchan- Capacité | Marchan- Capacité | Marchan.
Nombre dises dises Nombre dises Nombre dises
de (milliers | (milliers {milliers de (milliers | (milliers de (milliers | (milliers
navires | de tonnes | de tonnes hareé lest, de tonnes | bateaux de de tonnes | bateaux de de tonnes
de jauge) | métriques) | CPOTBES | BUTIESL | 4 driques) stéres) | métriques) stéres) | métriques)
1937 Moyenne mens. . 1.032 2.093 1.193 864 167 1.177 4.129 1.422 469 3.994 1.378 422
1938 Moyenne mens.. 980 2.012 846 134 3.699 1.222 3.562 1.187
1937 Novembre ..... 1.065 2.074 1.374 860 173 1.150 4.128 1.461 429 3.724 1.314 430
Décembre ..... 1.093 2.230 1.402 930 186 1.090 4.097 1.443 438 4.082 1.447 583
1.011 2.049 1.143 884 132 1.074 3.754 1.268 381 3.566 1.237 435
899 1.789 1.017 746 134 914 3.379 1.127 428 3.342 1.129 430
1.022 2.038 988 881 134 966 3.852 1.291 362 3.816 1.301 358
909 1.910 848 822 124 851 3.503 1.206 365 3.491 1.164 362
976 2.081 876 819 130 920 3.791 1.305 432 3.606 1.239 371
925 1.868 1.034 794 138 878 3.748 1.234 400 3.702 1.224 368
980 2.042 934 842 117 868 3.802 1.244 308 3.597 1.194 298
1.009 2.116 1.068 883 132 889 3.747 1.214- 373 3.610 1.226 402
Septembre ..... 1.025 2.142 1.012 855 139 993 3.921 1.252 368 3.589 1.136 405
Octobre ....... 1.012 2.042 926 915 132 1.042 3.916 1.220 378 3.1757 1.198 318
Novembre ..... 987 1.987 1.000 838 143 1.166 3.780 1.234 399 3.463 1.148 314
Décembre ..... 1.007 2.097 870 153 3.195 1.064 3.207 1.045
1939 Janvier........ 1.018 2.240 847 155
a) Port d’Anvers (suite). b) Port de Gand.
Source: Administration du Port d’'Anvers. Source : Administration du Port de Gand.
Navires pisarMEs (4 fin de mois) NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALE
PERIODES Tonnage ENTREES SORTIES MARCHANDISES
Nombre de navires (milliers : (milliers
de tonnes de jauge) de tonnes métriques)
Tonnage | Marchan- Tonnage | Marchan-
Nombre dises Nombre dises
de (milliers | (milliers de (milliers | (milliers
. navires | de tonnes | de tonmes | navires | de fomnes | de tonnes | Entrées Sorties
total Lelges total belge de jauge) | méiriques) de jauge) | mélriques)
1937 Moyenne mens, | (1) 651](1) — (1) 19 [ (1) — 185 189 243 186 190 94 212 186
1938 Moyenne mens, |- (1) 15 | (1) 311y 371(Q) 3 151 162 191 151 162 87 170 127
1937 Novembre ... —_ —_— —_ _ 214 197 273 218 198 118 217 176
Décembre . ... b — 19 —_ 237 229 284 235 224 151 193 176
1938 Janvier ..... 7 - 20 — 189 188 206 185 184 132 192 156
Février ..... 8 — 24 —_ 167 136 200 175 152 133 170 166
Mars ........ 12 2 37 5 181 180 176 185 173 90 176 132
Avril ....... 15 4 41 7 137 138 188 140 143 85 166 141
Mai ....ovne. 15 4 41 7 126 128 119 125 132 63 178 94
Juin ........ 20 1 48 1 134 1687 216 128 163 69 158 142
Juillet ...... 27 1 63 13 137 171 198 132 169 53 180 117
Aottt ....... 27 6 69 13 117 141 168 127 161 83 179 133
Septembre 22 5 57 11 157 201 196 146 180 75 172 99
QOctobre ..... 18 4 44 7 147 160 174 151 175 101 163 116
Novembre 16 3 38 3 163 172 241 161 156 M 150 124
Décembre 15 3 37 3 158 163 204 162 174 103 152 106
1939 Janvier...... 12 2 33 2 141 153 141 157

(1) A fin d’année.
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II. — MOUVEMENT PORTUAIRE (suite).

c) Ports de Bruges et Zeebrugge. d) Port du Grand-Bruxelles,
Sources : Compagnie des Installations maritimes|]Source : Société anonyme du Canal et des Installations maritimes
de Bruges et « Bulletin du Commerce avec les de Bruxelles.
pays étrangers ».
NavigaTIioNn NavieaTion
NAVIGATION MARITIME FLUVIALE NAVIGATION MARITIME FLUVIALE
PERIODES
MARCHANDISES MARCHANDISES ENTREES SoRTIES :
(milliers de (milliers de i MARCHANDISES
Tonnage| tonnes métriques) | tonnes métriques) entrées et sorties
Navires | (milliers Tonnage| March. Tonnage| March.
entrés |de tonnes| Nombre | (milliers| (milliers} Nombre | {milliers| (milliers (milliers
de jauge) ' de |det de ¢ de [det de ¢ de tonne
Entrées | Sorties | Entrées | Sorties || navires | de méiri- | navires | de méiri- mélriques )
jauge) | ques) jauge) | ques)
1837 Moyenne mensuelle . 172 189 59 34 21 4 72 37 32 73 38 30 579
1938 Moyenne mensuelle .| 131 163 52 28 22 52 28 29 492
1937 Octobre ........... 169 196 7 28 25 4 81 46 43 79 45 44 610
Novembre. .. . 130 163 60 29 18 5 67 31 24 69 32 36 516
Décembre .... . 133 161 53 23 31 2 58 31 20 60 31 35 6317
1938 Janvier ............ 138 161 20 34 16 4 56 32 14 58 34 46 492
Féwrier ............ 115 137 38 21 12 2 43 19 ] 40 17 23 500
Ma 125 164 40 21 16 2 56 26 15 bb 25 28 566
105 129 29 26 12 2 40 19 7 44 20 26 473
117 141 45 24 10 3 50 31 37 46 29 17 516
121 154 | - 36 21 10 1 53 23 21 56 25 25 479
142 177 43 20 13 2 59 38 39 58 36 29 544
165 222 49 26 11 3 46 22 18 48 22 c 19 519
133 166 41 26 10 3 44 23 23 45 24 21 4902
127 150 33 31 10 2 58 30 19 52 26 20 492
130 145 36 28 15 2 66 36 26 67 36 42 450
166 208 58 38 35 60 39 43 387
146 185 60 40 25 63 41 39 462
e) Port d’Ostende.
NAVIGATION MARITIME NAVIGATION INTERIEURE PaQurBoTs DE L'ETaT
PERIODES ENTREES SorTiES ENTREES SorTiEs . ENTREES Sorrres
E -] o0 ]
@ & | Tonnage] March. | @ £ |Tonnage| March. | ¢ £ March. | ¢ § March. | ¢ & [Nombre ag Nombre
S & | (milliers| (milliers|] 25 | (milliers| (milliers| 25 T (milliers| 2% T (milliers| -E'E de -g B de
828 |de s e tonnes] B S |de tonnes|de tonnes| § 3 | TONN8gelde tonnes| § 8 |TOND88lde tonnes| § 2 .vqr}g. 88 | voyag.
Z o |dejauge)| métrig.) | & o |de jauge)| métrig.) | & o méirig.) | = o métrig.) | & o |(milliers)| ‘& o |(milliers)
3 L] <] -] ] <
1937 Moyenne mens. . 71 39 10 71 39 21| 107 20 8 109 3 — 100 32 101 33
1938 Moyenne mens.. 69 41 69 41 88 16 86 3 95 27 95 217
1937 Octobre....... 69 38 32 70 43 23 91 17 9 96 4 — 64 9 63 13
Novembre..... 60 35 10 59 32 21 87 16 7 88 2 —_ 61 5 61 7
Décembre. .... 84 29 16 58 30 22 87 15 8 91 2 — 65 14 65 8
1938 Janvier....... 56 28 19 69 24 17 80 13 6 77 2 — 62 9 62 14
60 21 2 53 27 18 89 16 6 84 2 — 56 6 57 7
54 21 14 53 21 22 100 16 8 97 4 - 64 7 [i%] 8
60 3i 8 58 30 19 88 16 7 88 b 1 77 28 76 25
55 25 8 58 28 14 86 17 9 87 2 1 75 17 77 16
89 67 7 87 64 18 103 17 7 99 3 — 129 42 128 33
99 73 15 98 3 21 91 18 8 85 3 —_ 183 90 181 63
102 72 7 104 74 26 107 22 8 99 2 —_ 182 8 183 96
85 62 2 84 61 21 92 17 0 89 3 — 127 27 127 47
55 31 13 56 31 22 80 14 7 80 2 — 63 7 62 8
54 31 11 56 32 26 83 18 8 85 2 — 62 b 62 6
7 33 68 33 63 11 66 2 64 11 64 7
58 31 62 32 69 12 82 1
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LE 'COMMERCE EXTERIEUR DE L’UNION ECONOMIQUE
BELGO-LUXEMBOURGEOISE AVEC LES PAYS ETRANGERS.

1. — RESUME D’APRES LES CINQ CATEGORIES DE LA NOMENCLATURE COMMUNE
ADOPTEE PAR LA CONVENTION DE BRUXELLES DU 31 DECEMBRE 1913.

QUANTITES VALEURS

(milliers de tonnes) (millions de francs) Prix

Ob; Matié Ob; Matid HOER

jets tidres jets tidres Or
PERIODES d’ali- | brutes d’ali- | brutes et argent PAR
Anim. | menta- ou Produits Tot Anim. | menta- ou Produits| non T
vivants | tion | simple- |fabriqués| TO¥UX | vivants | tion | simple- [fabriqués| ouvrés | TO¥UX | goxxg
et ment ot ment et
boissons |préparées boissons [préparées monnaies (francs)
IMPORTATIONS.

1937 L'année .... | 12,0 4.076 | 34.063 835 38.986 | 38,0 5.419 ) 15.869 | 6.163 | 405,56 | 27.893 715
1938 L’année .... 8,6 3.717 | 27.110 659 | 31.565 | 28,2 4.660 | 12.612 | 5.395 | 471,71} 23.167 734
1937 Qctobre .... 0,8 454 | 3.103 78 3.636 2,5 586 | 1.270 513 36,8 | 2.408 662
Novembre. .. 1,2 414 | 2.804 73 3.292 3,8 554 | 1.196 517 32,8 | 2.305 700
Décembre .. 1,0 391 2.925 71 3.388 3,6 554 1.288 509 37,5 2.392 708
1938 Janvier ..... 1,0 311 2.481 57 2.849 3,0 392 1.153 460 32,9 2.041 716
Février ..... 0,9 266 | 2.206 58 2.621 2,8 341 1.075 466 41,3 1.926 735
Mars ..... . 1,0 314 | 2.372 61 2.747 2,7 439 | 1.121 559 43,6 | 2.165 788
Avril ....... 0,8 241 [ 2.182 56 2.480 2,6 348 | 1.038 477 34,7 | 1.900 766
Mai ........ 0,9 273 | 2.170 68 2.502 2,6 355 | 1.021 500 46,2 | 1.925 769
Juin ....... 0,7 327 | 2.214 b4 2.595 2,0 417 994 446 46,9 | 1.906 734
Juillet . ..... 0,7 289 2.219 54 2.562 2,1 370 943 417 54,3 1.786 697
Aottt ....... 0,9 321 2.202 56 2.579 3,2 395 1.127 389 46,4 1.961 760
Septembre 0,7 344 2.267 47 2.659 2,2 401 1.001 409 32,6 1.845 694
Octobre..... 0,3 372 | 2.226 517 2.655 1,7 414 999 423 18,6 | 1.855 699
Novembre, .. 0,3 382 2.249 52 2.683 1,4 408 | 1.004 425 56,7 1.895 708
Décembre .. 0,3 337 [ 2.234 51 2.622 2,0 381 1.161 424 17,8 1.986 7

EXPORTATIONS.

1937 L'année .... 6,3 730 | 18.516 5.758 | 25.010 67,4 1.364 | 11.252 | 12.523 310,0 | 25.516 | 1.020
1938 L’année..... 5,5 604 | 17.209 | 4.189 | 22.008 67,4 1.134 | 9.780 | 10.502 231,1 | 21.724 987
1937 Octobre .... 0,7 54 | 1.756 470 | 2.280 8,8 105 | 1.092 [ 1.162 19,4 | 2.387 1 1.047
Novembre. .. 0,2 49 | 1.513 432 | 1.994 2,0 100 -851 | 1.010 11,4 | 1.974 990
0,2 61 1.613 412 2.086 2,0 126 941 1.026 16,8 2.112 | 1.013
1938 0,4 54 | 1.311 366 | 1.732 4,7 115 78 901 16,9 | 1.815( 1.048
0,8 54 | 1.413 315 | 1.783 6,8 109 797 889 18,7 | 1.822 | 1.022
0,56 71 [ 1.529 362 | 1.963 6,3 132 836 917 23,6 | 1.915 976
0,5 50 1.364 334 1.749 6,1 96 754 849 17,6 1.723 985
0,4 37 1.394 335 1.768 5,0 76 791 830 21,3 1.723 975
0,56 39 1.376 334 1.749 8,2 75 117 831 19,1 1.648 942
0,6 35 1.352 331 1.719 5,56 73 704 825 15,5 1.623 944
0,5 290 1.429 321 1.780 6,3 61 858 788 11,0 1.725 969
Septembre .. | * 0,4 36 1.499 343 1.879 5,6 72 8290 849 20,0 1.776 045
Octobre..... 0,4 52 1.665 360 [ 2.078 4,3 91 905 941 18,2 1.959 943
Novembre. .. 0,56 56 | 1.546 404 [ 2.007 6,1 99 892 923 26,0 | 1.946 969
Décembre. .. 0,3 90 | 1.331 383 | 1.805 4,4 137 919 963 23,4 | 2.047)|1.134

— 165 —

EXCEDENT (+) OU DEFICIT () DE LA BALANCE COMMEROFALE

(millions de francs)

RAPPORT DES EXPORTATIONS AUX IMPORTATIONS EN P. C.

-

+++ 1 T TTHITTT

377
443

20
330
279
226
104
251
178
202
258
164
236

103
50
61

91,5
93,8

99,2
85,7

103,0

75



II. — RESUME D’APRES LE DEGRE D’ACHEVEMENT DES PRODUITS

7 6 (classification adoptée par le Conseil de la Société des Nations du 17 septembre 1935).
QUANTITES (milliers de tonnes) VALEURS (millions de francs)
PERIODES Articles ayant subi Articles ayant subi
. une transformation b une transformation
Articles Totaux Articles Totaux
bruts . plus (1 bruts . plus (1)
simple avancée simple avancée
IMPORTATIONS.
1036 L'année ..........covvvuvennn, 24.694 7.511 641 32.846 11.032 5.456 4.815 21.708
1937 L'année .......covvviinnnnnnn, 29.756 8.557 752 39.065 13.764 7.641 5.860 27.662
1937 11 premiers mois........ ceecuse 27.092 7.896 688 35.617 12.507 7.036 5.361 25.271
1938 11 premiers mois........ocvun.. 22.506 5.806 620 28.932 10.286 5.722 4.791 21.180
1937 Septembre .........c.oiiiiinn., 2.668 674 61 3.403 1.129 608 494 2.262
Octobre. ... . 2.824 740 72 3.6836 1.255 625 487 2.408
Novembre. ..... 2.622 700 69 3.292 1.189 599 488 2.305
Décembre ... . 2.663 661 65 3.388 1.247 603 512 2.392
1038 Janvier.....oovviiiiiniiienna, 2.249 547 53 2.849 1.049 514 445 2.041
Février ...ocvvviiiiiiiiiinnn, 2.056 511 54 2.621 944 501 480 1.926
Mars «ovvvevveeenennvannnnnnas 2.114 575 58 2.747 978 808 539 2.165
Avril oo e 1.926 504 51 2.480 877 521 460 1.900
3 1.952 500 50 2.501 891 522 476 1.924
JUn oo e 2.024 621 50 2.595 913 6521 433 1.906
Juillet ...oooviiiiiiiiiiiiii, 1.988 526 48 2.562 844 560 399 1.786
7 e PN 2.005 521 53 2.580 1.083 436 349 1.939
Septembre.......ovviiiiiian.. 2.100 516 43 2.658 890 " 536 388 1.845
Octobre. ....ovveenviinennan., 2.039 533 83 2.665 900 - 531 404 1.856
Novembre......ooovvninnennnn. 2.054 562 7 2.083 937 483 418 1.895
EXPORTATIONS.
1936 L'annde .........covvnnnunnnnn 9.822 10.580 1.4683 21.866 4.153 8.283 7.193 19.745
1937 L'année ...vvvvvveniennnnnnnnn 11.462 11.716 1.833 25.011 5.021 11.846 8.666 25.689
1937 11 premicrs mois 10.475 10.755 1.693 22.925 4.597 . 10.848 7.981 23.577
1938 11 premiers mois 10.184 8.492 1.525 20.203 3.983 8.455 7.112 19.684
1937 Septembre v...vveveiiiiiiinnn, 1.070 1.065 146 2.281 413 1.031 799 2.258
Octobre .....ovveviiiiiiiinnn, 1.103 1.019 159 2.280 440 1.047 893 2.387
Novembre..................... 940 884 169 1.994 372 957 639 1.974
Décembre ......ovvvviniennnn. 987 961 139 2.086 424 098 685 2.112
1938 Janvier coovvvivinnerinnneianns 769 840 122 1.732 370 829 609 1.815
Février oo iviiiiiiiiiiiiia, 833 826 125 1.783 335 831 641 1.822
2 954 857 150 1.963 403 830 664 1.915
916 - 686 147 ‘1.749 359 689 6685 1.723
932 709 126 1.767 362 745 610 1.723
908 671 172 1.743 346 657 633 1.648
846 42 131- 1.719 317 686 614 1.623
939 n1 123 1.779 344 082 701 1.734
963 775 142 1.875 362 780 624 1.777
1.103 829 143 2.077 413 857 682 1.960
Novembre......cooovvvurnnenns 1.023 ' 840 144 2.007 382 869 669 1.945
(1) Y compris les articles non classables ou soumis a des conditions spéclales.
LE CHOMAGE.
I. — RENSEIGNEMENTS MENSUELS.
8 O Source: Office national du Placement et du Chémage.
Assurés ayant chdmé au cours du mois Journées perdues
' Chiffres absolus Moyennes par 100 assurés.
MOIS J par 1.000 assurés on 9
et des journdos
en chémage en chdmage en chOmage en chdmage - par semaine de travail possible
complet intermittent complet intermittent
1936 1937 1936 1937 1936 1937 1936 1937 1936 1937 1936 1937
Décombre...ovvvviiiiiiinieinn, 131.665( 136.298] 92.619| 147.510] 14,4 14,9 10,2 16,1 1.005 1.114 16,7 18,6
1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938
Janvier ....ooiiiiiiiiiiiiiieee 131.645( 146.678] 97.737| 178.668| 14,5 15,9 10,7 19,4 993 1.213 16,6 20,2
Février ....vvviiiiiiiiiiiaain, 124.669| 141.499] 82.125| 164.444| 13,7 15,3 9,0 17,8 907 1.195 15,1 19.9
Mars o ovvivennivineinnevinnennns 113.206{ 131.007| 79.711{ 136.510] 12,4 14,2 8,7 14,8 804 1.038 13,4 17,3
Avril i e 97.979| 121.734] 66.163| 136.141| 10,8 13,1 7,3 14,7 708 992 11,8 16,5
. 95.888| 121.763| 75.673| 171.217| 10,6 13,1 8,3 18,4 704 1.014 11,7 16,9
JUID crii i e . 86.344| 115.382] 178.052| 158.064| 9,5 12,3 8,6 16,8 663 956 11,0 15,9
Juilleb vovviiiiiiiiiiniiiiiiiae 84.348] 114.555| 178.8311 152.286 9,3 12,1 8,7 16,1 054 938 10,9 15,6
Aolit ovvvvviiiiiiiirseiniinnes 88.826| 118.750| 89.606| 149.096] 9,8 12,6 9,8 15,7 687 899 11,6 15,0
Septembre ......cviiiiiiiiiinien 90.574| 124.010] 84.282( 144.074 9,9 13,0 9,3 15,1 687 950 11,6 15,8
0ctobro vovevevierineenennnnnnns 01.993| 135.847] 81.504| 154.827| 10,1 14,1 8,9 16,1 686 958 11,4 15,9
Novembre .......ooovvvueevinens 115.6641 150.892) 110.176| 156.470] 12,7 15,6 12,1 16,1 872 1.123 14,5 18,7
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II.
Source :

CHOMAGE PAR PROVINCE.
Office national du Placement et du Chémage.

a) Moyenne journalidre des chémeurs contrélés.

FLANDRE

FLANDRE

MOIS Semaine | 2, 3| ROYAUME ANVERS BraBant OCCIDENTALE ORIENTALE HAINAUT Lifer LivBOURG LuxEnBOURG NaMUR
£
STATISTIQUES o
du | au |5 2 |Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm, | Total |Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total } Homm. | Total
=]
=
1938 Juillet ....... — | — |23 140.313] 152.462| 32.459 | 33.346 | 16.217 | 17.264 | 22.300 | 24.417 | 32.504 | 37.764 | 21.167 | 21.996 | 10.535 | 12.454 2.251 2.269 514 514 2.366 2.44%
Aofit ........ —~ | — |20 139.390| 149.779] 31.952 | 32.766 | 15.935 | 16.955 | 21.932 | 23.573 | 33.564 | 38.434 | 21.406 | 22.077 9.673 | 10.973 2.178 2.185 581 581 2.169 2.236
Septembre — | — | 24 | 144.662| 154.340] 33.374 | 34.222 | 16.312 | 17.273 | 22.946 | 24.496 | 33.791 | 37.972 | 22.788 | 23.460 | 10.095 | 11.479 2.355 2.367 859 659 2.342 2.412
QOctobre...... — | — 1201 t54.664! 163.77¢| 39.072 | 39.985 | 17.027 | 18.938 { 23.878 | 25.372 | 34.135 | 37.681 | 23.003 | 23.700 | 10.864 | 12.231 2.316 2.323 861 862 2.608 2.679
Novembre....] — { — | 23 | 173.863] 185.454] 41.946 | 43.000 | 20.386 | 21.543 | 27.5687 | 29.358 | 38.787 | 43.719 { 25.862 | 26.741 | 12.162 | 13.876 3.033 3.044 1.016 1.018 3.084 3.157
Décembre ... — | — | 24 | 228.045| 240.860] 48.298 | 49.356 | 26.389 | 27.600 | 38.322 | 40.259 | 49.548 | 55.242 | 36.222 | 37.249 | 17.504 | 19.305 5.260 5.271 1.503 1.503 4.999 5.075
1938 Novembre....| 7| 12 5| 164.704] 176.775] 40.649 | 41.729 | 19.475 | 20.679 | 25.082 | 26.754 | 36.829 | 42.225 | 24.304 | 25.146 | 12.054 | 13.852 2.660 2.669 910 910 2.741 2.811
14 | 19 6 ] 166.494] 177.377| 42.398 | 43.467 | 19.551 | 20.661 { 26.192 | 28.003 | 37.125 | 41.507 | 23.350 ( 24.176 | 11.360 | 12.961 2.815 2.827 929 929 2.774 2.846
21| 26 6| 178 713} 189.811] 41.831 | 42.866 | 20.957 | 22.131 | 28.835 | 30.601 | 39.887 | 44.327 | 26.651 | 27.544 | 12.613 | 14.321 3.368 3.380 1.138 1.138 3.433 3.503
28 3 6 | 184.014] 196.407] 42.691 | 43.728 | 21.410 | 22.557 | 29.822 | 31.641 | 40.979 | 46.568 | 28.882 | 29.832 | 12.603 | 14.367 3.227 3.238 1.067 1.068 3.333 3.410
Décembre .. 51| 10 6 | 187.589] 200 557| 42.776 | 43.886 | 21.974 | 23.177 | 80.518 | 32.298 | 41.871 | 47.381 | 28.867 | 29.871 | 13.374 | 15.148 3.641 3.654 1.111 1.111 3.457 3.531
12 117 6| 186.244] 197.580| 42.852 | 43.877 | 21.986 | 23.159 | 30.877 | 32.609 | 41.747 | 46.436 | 27.294 | 28.268 | 13.144 | 14.805 3.651 3.659 1.143 1.143 3.550 3.624
19 | 24 6 | 268.380| 281.628] 52.908 | 53.937 | 30.724 | 31.960 | 47.389 | 49.460 | 56.996 | 62.869 | 44.506 | 45.564 | 21.137 | 23.029 6.671 6.684 1.785 1.785 6.264 6.340
26 | 31 6 | 269.964] 284.174| 54.657 | 55.725 | 30.870 | 32.103 | 44.504 | 46.670 | 57.580 | 64.283 | 44.221 | 45.294 | 22.360 | 24.236 7.076 7.087 1.971 1.971 6.725 6.805
1939 Janvier (1)...[ 2 7 6 { 225.658] 239.603] 47 001 | 48.204 | 26.875 | 28.353 | 37.108 | 39.421 | 49.291 | 55.120 | 34.095 | 35.179 | 18 485 | 20.433 5.570 5.582 1.857 1.858 5.376 5.453
91|14 6| 204.785| 216.419] 43 318 | 44.392 | 24 561 | 25.756 | 33.450 | 35.262 | 45.467 | 50.369 | 31.207 | 32.130 | 16.007 | 17.644 4.588 4.599 1.581 1.581 4.606 4.696
16 | 21 6| 203.178] 214.689) 44.751 | 45.830 | 24.308 | 25.487 | 32.835 | 34.528 | 44 975 | 50.042 | 31.113 | 31 939 | 14.825 | 16.408 4.347 4.354 1.611 1.611 4.413 4.490
23| 28 6 | 203.254] 213.962] 43 520 | 44.620 | 24.650 | 25.830 | 32.299 | 33.885 | 44.196 | 48.717 | 32.047 2.814 | 15.663 | 17.148 4.534 4.541 1.645 1.645 4.700 4.762
30 4 G { 211.926) 222.666] 45.922 | 46.991 | 26.095 | 27.283 | 34.314 | 35.879 | 46.729 | 51.309 | 32.021 | 32.797 | 15.759 | 17.247 4.804 4.813 1.622 1.622 4.660 4.725 -
'b) Journées de chémage consiaiées, dimanches non compris
(malliers de journées).
.18 FLANDRE FLANDRE
MOIS Semaine|2, 2| ROYAUME ANVERS BRraBANT OCCIDENTALE ORIENTALE Hamvavor LiteE LiMBOURG LuxEMBOURG NAMGR
_3 -~
STATISTIQUES o B
du | au |g Z|Homm.! Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm. | Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm. | Total
=
1938 Juillet....... — | =123} 3.191 3.466 731 751 370 394 509 557 739 856 485 504 240 284 53 52 10 12 54 56
Aofit ....... — | —1]129] 4.000 | 4.294 904 928 457 487 633 678 964 | 1.100 620 639 280 317 63 63 16 17 63 65
Septembre ...| — | — | 24 3.432 3.658 780 800 388 410 541 577 822 920 534 549 239 271 56 57 16 16 56 58
QOctobre ..... — | —] 29 4.420 4.676 1.110 1.136 519 547 683 724 974 1.074 656 676 314 353 85 65 24 24 75 77
Novembre ...| — | — 1 23| 3.959 [ 4 219 946 970 466 492 630 670 882 992 592 612 278 317 69 69 24 24 72 3
Décembre ...| — | — | 24 5.438 5.738 1.148 1.173 630 659 915 961 1.176 1.306 867 892 419 481 127 127 37 37 118 122
1938 Novembre....] 7| 12 5 815 874 199 205 97 102 124 133 182 208 121 125 60 69 13 13 5 5 14 14
14 | 19 6 989 £.053 250 256 116 123 156 167 220 246 139 144 68 ki) 17 17 6 6 17 6
21 1 26 6 1.061 1.126 246 252 125 132 172 182 236 262 159 165 75 85 20 20 7 7 21 21
28 3 6 1.094 1.166 251 257 128 135 178 188 244 276 173 178 5 86 19 19 6 6 20 21
Décembre....| 5 | 10 6 (.14 1.186 252 259 131 138 182 193 246 277 173 179 80 90 22 22 7 7 21 21
12 117 6 1.109 i.175 254 260 131 138 184 194 248 274 163 169 ki) 89 22 22 7 T 21 22
19 | 24 6 {.604 1.682 317 323 184 191 283 295 339 373 266 273 127 158 40 40 11 11 31 37
26 | 31 6 1.641 {.695 3256 331 184 192 266 279 | 343 382 265 271 133 144 42 43 12 12 40 41
1039 Janvier (1)...| 2| 7| 6 1.348 | 1.429 280 287 161 169 222 235 294 328 204 211 111 122 33 33 11 11 32 33
9|14} 6 1.223 | 1.291 258 265 146 153 199 210 271 299 188 193 96 106 28 28 9 9 28 28
16(21] 6 t.2124 | 279 266 272 145 152 196 206 268 297 186 191 89 98 26 26 10 10 26 27
23 1281 6 1.214 | 1.277 260 267 147 154 193 202 263 290 192 196 94 103 27 27 10 10 28 28
I

(1) Chifires provisoires.
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STATISTIQUES BANCAIRES.

I. — BELGIQUE ET CONGO BELGE,
a) Banque Nationale de Belgique.
Principaux postes des situations hebdomadaires
(millrons de framcs).

1° Jusque décembre .1937,

Portefeuille Comptes courants

effets Rapport g_ 3 5
et valeurs | Avances Bons, : Total p-o.de g8a2 | & =
sur la sur annuités Billets . des lencaisse- [ §%5 2 & “D
PERIODES Encaisse-or Belgique fonds ot titres en engage- or aux g8 8 .§ 2 a
et publics d’obliga. | circulation|p, 4ioitiers| Trésor ments engage- | %, 8 H 3
valeurs-or belges tions . A vue menta ¥s®| 3 g
sur 4 vue 3 |3

I’étranger 13

Moyenne annuelle : . -

R N 17.904 6.664 181 767 22.087 3.351 5156 25.933 69,04 2,— 3,—

Moyennes mensuelles : .

1937 Novembre 18.7550 6.310 104 761 21.557 2.665 199 24.421 68,59 2,— 3,—
Décembre 17.274 6.402 187 761 21.464 3.286 292 25.042 68,98 2,— 3,—

2° Depuis janvier 1938.

32 .
. %s Portefeuille Avances - Comptes courants Total R;;:’pqzlr: é‘% 8 8
o S . 0. @ & a
@ E 2 ° sur Créances Billets des I’encaisse- | 8 § =3
PERIODES 4 | 8] 55| 58| fonds sur en engage- or aux 8 8 )
8 P ;_E:» =& | publics.| I'Btat | circulation| pioan Trésor ments engage- © § W 2
3 ,g s | SR |55 belges public A vue ments o] B 238
& Ba |82 b vue S3g = E

=

Moyenne annuelle :

1938...ccvvvinnnnn, 15.945) 4.717) 1.486| 16 286 42 21.812 2.118 227 24.157 66,01 2,61 3,70

Moyennes mensuelles :

1938 Janvier........ 17.766] 4.897 1.038| 14 159 748 21.578 3.878 143 25.599 69,40 2,— 3,—
Février .. .. |17.539] 5.247 980| 14 167 748 21.665 3.935 76 25.676 68,31 2,— - 3,—
Mars .......... 16.542] 5.347 992! 15 189 748 21.954 2.687 173 24.814 66,66 2,— 3,—
Avril .ooool.e, 15.668] 5.660 064| 16 175 748 22.077 1.972 139 24.188 64,74 2,— 3,—
Mai ....o...ee. 14.159) 4.188| 1.998| 24 592 748 21.068 1.474 140 22.682 62,42 3,35 4,35
Juin .......... 13.853( 3.722( 2.320| 25 428 748 20.660 1.288 123 22.071 62,77 3,— 4,—
Juillet......... 14.582| 4.061| 1.836[ 16 2868 45 20.914 1.493 63 22.470 64,89 3,— 4,—
Aottt .......... 15.164| 4.537| 1.245| 15 249 135 21.159 1.656 67 22.881 66,27 3,— 4,—
Septembre ..... 15.564| 4.877 1.412{ 14 414 735 22.4681 1.202 6 23.959 64,96 3,— 4,—
Octobre........ 16.393( 5.057 2.335] 13 278 735 23.334 1.962 456 25.752 63,66 2,92 4,—
Novembre...... 17.065| 4.512] 1.632| 11 242 735 22.547 2.016 605 25.168 67,80 2,50 4,—
Décembre ...... 17.207( 4.580| 1.103] 11 227 735 22.076 2.137 641 24.854 69,23 2,60 4,

1939 Janvier ........ 17.157 4.618 952] 11 181 729 21.941 2.286 413 24.640 69,63 2,50 4,—

Données hebdomadaires .

1939 5 janvier ..... 17.141f 4.629 982 12 217 735 22.092 2.227 372 24.691 69,42 2,50 4,—
12 id. ..., 17.148| 4.625 981| 11 173 735 21.957 2.442 257 24.656 69,55 2,60 4,—
19 id. ..... 17.164( 4.599; 934 11 168 722 21.833 2.279 482 24.594 69,7 2,50 4,—
26 id. ..., 17.1751 4.618: 9121 11 166 722 21.882 2.195 542 24.619 69,76 2,60 4,—

b) Banque du Congo belge,
Principaux  postes des situations mensuelles
(millions de francs).
ENcaIsse Enoaisses ?éir’elt;: Cirg ﬁ“ :ion CrREDITEURS Pro;()lt;rtlon
diverses | Colonie, ( : 8 I'encaisse
PERIODES Lingots ot avoirs la Débiteurs motfna,ies . K3
motfxfaies Devises-or | Totale bmel‘;ua Belg;que | métalli- & vue 4 terme |18 "t'if)":l“'
- d’or I’étranger ques) %

1936 Moyenne .......... 85,8 46,8 132,8 203,0 145,0 157,3 265,8 420,3 87,7 49,01

1937 Moyenne ....... reirenas 08,3 67,4 165,7 344,1 174,4 168,3 342,68 569,65 68,6 48,39

1937 30 septembre .......... 85,8 87,0 172,8 461,2 108,3 185,2 351,0 689,2 68,1 49,23

31 octobre ...... cees 135,9 37,0 172,9 520,9 198,8 158,9 352,9 753,8 70,4 48,99
30 novembre .... 135,9 37,0 172,9 563,3 252,4 144.8 355,2 825,4 78.8 48,87
31 fléce}hbte IR PIN 135,9 47,0 182,9 306,9 224,8 189.9 3817,1 560,56 73,0 47,25
1938 31 janvier ............ 135,9 47,0 182,9 250,56 224,3 178,9 400,3 47,9 84,2 45,68
28 février ..........0.. 135,9 47,0 182,9 285,1 217,4 174,9 392,1 409,7 84,8 48,64
31 MATS +evvnnnnn.. .. 135.9 41,0 182.9 286,0 187,7 173,1 378.0 501,8 83,8 48,64
30 avril... 135,9 47,0 182.9 283,9 178,68 170,4 363,9 510,9 69,8 50,26
31 ?l:')i . . 165.9 17,0 182,9 281.8 1685.7 1658.7 369.2 494 .5 60.9 49.64
30 juin ....iiiiiiiinn., 165,9 — 185,9 285,7 179,1 167,17 3178,2 492,8 56,3 43,87
31 juillet .............. 165,9 — 165,9 360,4 173,17 163,1 380,1 665,0 61,8 43,64
31 200t .seenrrnnnnenn. 165,9 — 165,9 264,8 240,0 158,3 374,4 519,0 61,2 44,32
30 septembre............ 165,9 — 165.9 190,0 292,0 155,86 369,0 497,68 61,0 44,96
31 octobre ............. 165,9 - 165,9 134,2 319,9 160,2 363,1 481,0 50,9 45,68
30 novembre ........... 165,9 — 165,9 149,8 293,8 184,9 364,6 503,8 62,9 45,49
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c) Situations trimestrielles des banques belges (1).
1° Situations globales publiées par la Commission bancaire
(millions de francs).

1935 1936 1937
RUBRIQUES
31 décembre | 31 décembre 31 mars ’ 30 juin \30 septembre 31 décembre
ACTIF.
DispoNIBLE ﬁ'r RBALISABLE :
Capital NON Versd ........ccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaas 51 231 231 229 229 224
Caisse, Banque Nationale, Chdques postaux ................. 4.455 3.756 2.924 2.962 2.0;18 2.975
Banquiers débiteurs ............iiiiiiiiiiiii i 3.135 4.473 4.156 4.440 5.077 4.605
Effets & recovoir o..ovuiniit ittt 4.456 4.462 4.444 4.698 4.568 4.446
Comptes courants débiteurs ..............coviriiiininnnn.. 8.133 7.903 8.291 8.429 8.3'85 7.990
Fonds publics belges .......ccociiviiiiiiiiiiinnininnn 3.122 4.459 4.710 4.680 4.399 3.800
Fonds publics SUTADGETS .. v vttt eeaanannas 120 152 207 278 119 86
Actions de banques ............iiiiiiiiiiiiiiiiiiiie 337 333 . 322 324 321 259
Autres actions ...... .. i il e e 487 494 485 475 483 478
Oblgations +.vvvvuiniiiiiit et ieiiiirer e eriiiaaaaas 3 30 19 9 22 18
Participations syndicales et valeurs & réaliser ............... 27 34 78 107 160 88
Valours do 1a réserve 16galo ............eeueseuneennennn.s 109 122 123 139 139 140
B O 1.505 2.009 2.218 2.186 2.516 2.012
Total disponible et réalisable. .. 26.140 28.458 28.208 28.956 28.462 27.121
ImMOBILISE :
Frais de constitution et premier établissement............... 5 3 3 3 3 4
Immeuble, matériel et mobilier .........ccvvievennnenan.n. 521 579 576 575 583 597
Total immobilisé. .. 526 582 579 578 586 601
Total général actif... 26.666 29.040 28.787 29.534 . 2_9.048 27.722
PASSIF.
ExieisLE
Banquiers créditeurs ......vuiiiiiiii it e 2.528 2.959 2.596 2.837 2.566 2.340
Dépdts et comptes couraJnts
a) & vue et & moins de 30 jours ..........iiiieeninna, 16.067 17.312 17.004 17.ésl 17.292 16.343
BYa plusde 30 jours ....ovieiniiiiiiiiiiiiiiiianae 3.036 3.300 3.586 3.377 3.302 3.288
69 56 .58 64 64 61
0 1.463 1.834 2.185 2.188 2.444 2.274
Total exigible 23.163 25.461 25.429 26.147 25.668 24.306
NON RXIGIBLE :
Capital 80CIAl. .o vvviureietiniiiieiiiiiiiiniiiiiiranaaen 2.827 2.795 2.798 2.810 2.804 2.845 .
Réserve 1égale 128 131 126 146 139 140
Réserves indisponibles .......cvevveinininiiiiniiienaennnns 4 1 1 2 1 —
Réserves disponibles .......cciviuiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiea, 362 374 388 391 398 0392
Provisions. . vevitviiieieiiiiiii ittt iea e 192 39 45 38 38 37
Souscription augmentation de capital ..........ciiivenn... —_ —_ - — _— 2
To:tal non exigible 3.603 3.340 3.358 3.387 3.3%0 3.416
Total général passif... 26.666 28.801 28.787 29.534 29.048 '27‘722

(1) Vitesse de circulation de la monnale dans les banques, voir tableau ne 35.
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2° Situations globales des banques belges

publiées par les soins de la Banque Nationale de Belgique

(millions de francs).

— 70 —

RUBRIQUES 31 mars 1938 80 juin 1938 30 septembre 1838
ACTIF
A. Opérations d’épargne (article 15, arrdté royal 42) .................coiii.n _ — —_
B. Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nationale, Chéques postaux .............ovviviiinannn. 1.703 1.162 1.493
Préts au jour le jour ...............ue. 759 477 314
Banquiers ........ ...l 3.879 3.591 3.040
Maison-mére, succursales et filial 718 503 204
Autres valeurs & recevoir & court terme ..............iiiiiiiieieinn, 1.782 1.566 1.509
Portefeuille-effets .........covuviiiiiiiiiiiiiiii i 4.280 3.0564 2.190
Reports et avances sur titres ....... ..ottt 1.604 1.398 1.347
Débiteurs par acceptations ............ciiiiiiiiii it 894 995 895
Débiteurs divers .........oviiiiiii, e e e, 5.552 5.501 5.447
Portefenille-titres .....ocvviviiiiiiiiii ittt 5.719 5.516 5.174
a) Valeurs de la réserve légale ............coooiiiiiiiiiiin., 141 142 141
b) Fonds publics belges ......ovvviniiiniiiiiiiiiiiiiinine, 4.619 4.280 4.025
¢) Fonds publics étrangers ..............ciiiiiiiiiiiiiean, 60 o4 58
d) Actions de banques .........coiiiiiiiiiiii it 309 335 334
€) Autres tIIeS .. ...eiiiiniiiiiiiiiiii i 690 704 616
Divers .....oiviiiiiiiiiiiea, 452 286 286
Capital non versé 51 50 50
Total disponible et réalisable. .. 27.393 24.097 22.040
C. I'mmobilisé :
Frais de constitution et de premier établissement................... ... 5 4 4
Immeubles ...o.oiiuitiiiiiiii it i e i i e 340 336 336
Participation dans les filiales immobilidres ..........cooviiiiiiiia 171 171 171
Créances sur les filiales immobilidres..............oooviiiiiiiiiaa, 120 119 117
Matériel et mobilier ....... .o i i e 12 14 16
Total de U'immobilisé. . . 648 643 642
Total‘ général actif .... 28.041 24.740 22.682
PASSIF.
A. Opérations &'épargne (article 15, arrété royal 42).........coviiviaineininen., — — -
B. Ezigible :
Créanciers privilégiés ou garantis ............ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiie, 130 194 297
Emprunts au jour 16 JOUr ....oveneerenenieierneneaniaeiiiisieinins 127 61 26
BanGUIETS «vivuet it i i e i i e i 1.779 1.230 1.216
Maison-mere, succursales et filiales 440 177 230
Acceptations ...vevveiiiiiiiiriii i .. 894 995 895
Autres valeurs & payer & court teIme .......ooveiiiiiiiiiiiienaaas 561 388 459
Créditeurs pour effete & I'encaissement...........coviiiiiiieininannann, 908 930 878
Dépbts et comptes COBTANES « v vrvnrvueenrarersorenernearrorensaesas 18.990 16.700 14.610
a) & vue et & un mois au Plus ....viiiiiiiiii i 16.699 14.769 12.868
by & plus Q'un MOIS «vvvvvnniiii i i i 2.291 1.931 1.742
Obligations et bons de COIBSE « o v vttt 55 63 61
Montants & libérer sur titres et participations .............covciieii, 232 249 261
B3 - T 657 443 441
Total de Uexigible 24.773 21.430 19.373
C. Non exigible : .
[0« 1 g T 2.648 2.687 2.686
Fonds indisponible par prime d’émission ... .. 64 64 64
Réserve légale (article 13, arrbté royal 185) . 145 145 145
Réserve disponible ....... ... i i 333 373 371
g T 11T 78 41 42
Total du non exigible. .. 3.268 3.310 3.309
Total général passif ...... 28.041 24.740 22.682



II. — BANQUES D’EMISSION ETRANGERES.

a) Taux d’escompte des principales banques d’'émission.

Depuis le % Depuis le %
Allemagne 22 septembre 1932 4,— Indes ...oovvvrvveneeianiennnns 30 novembre 1935 3,—
Belgique .. 27 octobre 1938 2,50 Ttalie .....covvvvnennnnnninan 18 mai 1936 4,50
Bulgarie .....ooviiiiiiiiiiiiin.. 156 aotit 1935 6,— Japon . 11 mars 1938 3,46
Danemark 19 novembre 1936 4,— Lettonie (1} ...........0oouven. 1 novembre 1933 5,60
Dantzig ..oovvviviiiriiieeininnnn, 2 janvier 1937 4,— Lithuanie ........c.cocviviunennan. 1 juillet 1938 by—
Esthonie ......c.ooovveininnninnn. 1 octobre 1935 4,50 Norvége ..vovviiineinnineanaens b janvier 1938 3,50
Yitats Unis (Federal Reserve Bank of Pologne ...........coiiiiiiiies 18 décembre 1937 4,50
New-York) 27 aofit 1937 1,— Portugal ......oovvviiiiiinnn, 11 aofit 1937 4,—
Finlande 3 décembre 1934 4,— Roumanie .. 6 mai 1938 3,60
France....... .. 4 janvier 1939 2,— Sudde .... e 1 décembre 1933 2,50
Grande-Bretagne . N 30 juin 1932 2,— SUISEe «ivrtiiiiiieniie s 26 novembre 1936 1,50
Gréce ....oovviiiniiiiiiiniannias 4 janvier 1937 6,— Tchécoslovaquie ................ 1 janvier 1936 3,—
Hollande ...........cooiiivuanne, © 3 décembre 1936 2,— Yougoslavie .................... 1 février 1935 5,—
Hongrie .......cooviiiieiieinnn., 29 aoflt 1935 4,—
(1) Taux po'ur effets de maisons de commerce. Pour institutions de crédit: 5 p. c.
b) Banque de France.
Situations hebdomadaires
(en millions de francs).
@ ol 2 1 —
Portefeuille commercial g 5 8|8 §=g :
et effots publics et %j gg 8= Raggort
e~ HE[EE T 8 s
Encaisse-or [Disponibilités FlsE 5, i E Billets Comptes lenca;sse-or
R 2] o -
DATES . & vue Effets de commerce Avances Bon@ e 2‘0 £3 au porteur| courants | ensemble
(Monnaies a escomptés Effet sur titres | £ » g 282258 en dit a
et lingots) | Pétranger o8 22550 2@ bl 8 circulation| Creditenrs €8
négociables 28 plaCS.as engagem.
ur sur achetés é.E E; g é’,gé 2 § z‘:.:ue
la France | I'étranger = S g gl £ ] g %
1937 Moyenne ann..| 56.612 15,1 9.374 16,4 1.393 3.856 24.931 88.288 17.726 53,40
1938 Moyenne ann.. 21,9 10.513 20,3 1.475 3.740 101.704 23.291
1938 : Moyenne du 1-1
au 10-11 ....{ 56.086 — - — —_— — 39.632 — — —_ 45,90
Moyenne du 17-11
au 31-12 ... 87.265 —_ — — —_ — — 20.627 61,01
1937 4 novembre .| 55.805 17,6 9.778 20,6 1.324 4.004 26.918 91.891 16.945 51,27
9 décembre . 58.932 17,9 9.093 18,1 1.284 3.762 26.918 91.143 18.980 53,61
1938 6 janvier ... 658 933 19,8 8.767 18,7 1.241 3.909 31.909 93.474 21.622 51,20
10 février ... 55.806 21,0 11.540 20,2 1.193 3.860 31.904 92.574 22.757 48,39
10 mars ..... 55.807 17,6 11.072 20,6 1.206 3.787 33.704 93.631 23.227 47,76
7 avril...... 55.807 20,0 10.903 21,3 1.194 3.754 39.554 98.144 23.574 45,85
5mai...... 55.807 20,1 10.657 20,2 1.187 3.878 40.134 98.960 23.615 45,53
9 juin ...... 55.808 19,5 7.594 16,3 1.057 3.514 40.134 100.235 18.930 46,83
7 juillet ....|] 55.808 25,2 5.930 16,7 1.030 3.564 40.134 101.504 15.676 47,63
4 200t ..... 55.808 23,9 6.334 17,3 1.194 3.675 40.134 101.351 16.818 47,23
8 septembre . 55.808 24,5 9.166 17,3 1.358 3.7117 40.134 102.900 18.714 45,89
6 octobre ... 55.808 10,0 18.416 24,6 1.967 3.988 50.134 118.290 23.707 39,30
10 novembre . 55.808 12,2 12.941 26,6 1.997 4.005 48.134 108.771 26.987 41,11
7 novembre .| 87.264 (1) 13,6 12.070 25,8 2.253 3.971 — 20.627 | 107.349 37.785 60,13
8 décembre. . 87.265 19,1 10.783 22,7 2.500 3.708 —_ 20.627 108.779 33.911 61,16
1939 5 janvier.... 87.265 14,6 7.923 23,1 2.677 3.686 — 20.627 111.520 29.081 62,07

Taux d’escompte %

actuel : 2 9,, depuis le 4 janvier 1939.

précédent :

2 1/2 %, depuis le 25 novembre 1938,

(1) Encaisse réévaluée sur la base d’'un poids de 27,6 mgr. d’or & 0,900 de fin par franc.
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¢) Bank of England.
Situations hebdomadaires-
(en milliers de £).

o 2.0
Encaisse métallique Placements du « Banking Department » Dépots % ;?
< <
_ Billets 555
onnaies =
DATES Or doret | Valeurs | Escomptes| Autres en Organismes Autres : %:3 g
(Issue d’argent | garanties et - . Ensemble Banques Total |1 =K
Departm.) | (Banking | par 'Etat | avances valeurs circulation| publics dépots 237
Departm.) Rz
4 z 'g 8
1937 Moyen. ann.| 321.351 1.071 98.357 6.855 21.164 128.376 479.590 19.514 97.155 37.243 153.912 | 29,0
1938 Moyen. ann.| 326.411 995 | 103.168 9.581 20.986 | 133.735 | 485.562 18.200 | 106.224 36.230 | 160.654 | 28,0
1937 6 octobre..| 326.407 1.697 | 106.533 10.837 20.897 | 138.267 | 491.834 17.954 | 102.131 36.805 156.890 | 23,1
10 novemb.| 326.407 1.529 103.908 8.413 20.743-| 133.064 | 485.573 30.679 90.909 36.094 157.682 | 26,8
8 décemb..{ 326.407 1.172 87.243 9.641 20.955 117.839 | 492.831 11.742 |- 106.310 | 36.6568 154.710 | 35,3
1938 5 janvier .| 326.407 703 108.338 15.088 21.137 144.563 492.676 14.442 129.235 37.387 181.064 | 30,1
9 février .| 326.407 581 93.273 9.559 18.957 121.789 476.071 16.077 102.907 35.549 154.533 | 32,9
9 mars ...| 326.407 825 105.221 68.525 21.473 133.219 479.260 12.572 114.280 36.091 162.943 | 29,4
6 avril....] 326.407 843 111,888 10.120 20.150 142.156 489.694 12.833 112.447 36.760 162.040 | 23,1
4 mai....| 326.408 794 | 117.766 8.189 19.265 | 145.220 | 490.533 10.742 | 117.453 35.971 164.166 | 22,3
8 juin ....| 326.410 856 | 111.421 7.937 20.1687 139.525 | 490.721 11.732 | 111.110 35.425 | 158.267 | 23,0
6 juillet ..} 326.412 990 | 111.891 10.711 20.402 | 143.004 | 488.231 12.546 | 115.663 35.989 164.198 | 23,8
10 aofit....| 326.412 1.13% 109.718 9.238 21.644 140.498 480.993 19.315 106.079 34.513 159.907 | 23,4
7 septemb,| 326.414 1.421 101.336 5.354 22.073 128.763 480.115 32.151 91.259 34.852 158.262 | 30,1
5 octobre .| 326.414 1.344 121.871 10.205 22.477 154.553 505.784 12.055 109.703 37.141 168.899 | 13,8
9 novemb. | 326.414 1.292 101.571 11.103 20.079 | 133.653 | 482.690 15.937 | 109.498 35.504 160.939 | 27,9
7 décemb. | 326.416 1.198 66.136 17.871 21.503 105.510 487.752 18.628 102.945 35.944 157.517 | 44,3
1939 4 janvier. 326.416 685 71.381 48.906 22.380 | 142.667 | 488.071 20.503 | 135.955 37.241 193.699 | 35,8
11 janvier. | 126.414 652 96.171 22.122 22.321 140.614 475.644 19.214 118.139 36.6563 174.006 | 29,5
, actuel : 2 %, depuis le 30 juin 1932.
Taux d'escompte | préccicn: /3 149 depuis le 12 mai 1932.
d) Nederlandsche Bank.
Situations hebdomadaires
(en millions de florins).
Portefeuille-effets Avances sur nantissements Rapport
Comptes de
courants | l'encaisse
. Encaisse d Billets créditeurs |métallique
DATES métallique | surla sur g d en (parti- aux
de titres | TArehand.l - qoeq) ciroulation| culiers engagem.
Hollande | I'étranger et et Trésor) | & vue
warrants %
1937 Moyenne annuelle................... 1.158 17,2 3,2 183 2,8 186 828 565 83,71
1938 Moyenne annuelle................... 1.484 10,0 4,8 295 1,3 206 944 870 81,79
1937 4 octobre ..covvinniiiiiiiiiiiin., 1.293 10,7 5,1 196 1,4 197 863 6864 84,72
8 novembre .. 1.412 9,6 5,1 189 1,7 181 882 751 86,456
6 décembre 1.382 26,2 5,1 188 2,1 190 878 745 86,19
1938 10 janvier... 1.402 2,8 5,1 199 2,6 202 876 764 86,08
7 février..... 1.433 9,0 5,2 235 2,0 237 869 832 84,23
7 mars ...... 1.470 8,1 5,2 284 1,4 285 884 903 82,27
4 avril ...... 1.479 9,1 5,4 207 1,0 208 934 876 81,70
9 mai ....... 1.600 9,2 5,4 331 0,7 332 931 934 80,46
7juin ....... 1.500 8,6 5,4 320 1,1 330 932 033 80,47
4juillet ...oovvniiiniiiiiiiiiiin. 1.501 7,8 5,4 329 2,0 331 951 916 80,48
8aofib ....covunniiiiai., 1.601 9,3 4,9 298 0,9 297 921 910 82,00
& septembre 1.600 9,3 4,8 204 1,2 298 952 876 82,08
10 octobre......ovviiniiviiinnnnn 1.495 18,6 4,0 289 1,3 290 1.069 751 81,85
Tnovembre........coivveinnnnnnn, 1.602 15,7 4,0 307 1,3 308 1.016 835 81,16
5 décembre .........oiiiiiiiiinns 1.486 10,9 3,8 306 1,6 307 1.010 819 81,28
1939 9 janvier .......oiiiiiiiiiiiiee., 1.489 8,4 3,6 306 1,7 307 988 839 81,47

Taux d’escompte ‘
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actuel : 2 9%, depﬁis le 3 décembre 1936.
précédent : 2,6 9, depuis le 20 octobre 1936.




e) Banque Nationale Suisse.

Situations hebdomadaires

(en millions de francs suisses).

Taux d’escompte {

" précédent : 5 9, depuis le 28

— 173 —

actuel : 4 9, depuis le 22 septembre 1932,

avril 1932,

Rapport
de
Pencaisse
et des
Disponibilités| Portefeuille- | Avances Co Billets Autres devises
DATES Encaisse-or effets sur nantis. Ts en engagements a
Pétranger | sur la Suisse | sements pondants | iroplation 4 vue l‘enzemble
es
engagements
& vue
%
1937 Moyenne annuelle 2.638 182 12.0 32,6 12,3 1.382 1.480: 98,56
1938 Moyenne annuelle 2.852 394 35,7 ‘22,8 15,5 1.558 1.807 96,46
1937 6 novembre .................. 2.708 484 10,2 27,5 19,4 1.419 1.810 98,88
7 décembre ........ ..ol 2.663 490 10,5 32,8 22,5 1.432 1.777 08,27
1938 j i 2.699 492 8,9 25,2 27,3 1.465 1.785- 98,18
2.881 493 7,7 23,2 28,0 1.425 2.007 98,30
2.890 491 7.6 22,4 27,1 1.455 1.981 98,39
2.884 486 8,9 22,7 23,2 1.508 1.915 98,44
2.873 440 6,4 21,5 8,3 1.505 1.904 97,17
2.8368 382 23,0 21,5 24,4 1.502 1.848. 96.08
2.802 390 5,1 21,7 6,2 1.511 1.778, 97,04
2.794 388 4.9 20,1 3,8 1.512 1.781 97,21
2.847 374 11,0 20,4 4,6 1.546 1.776 96,98
7 octobre ... ..., 2.851 311 110.4 26.8 4,8 1.803 1.565 93.86
7 novembre.................. 2.873 302 96.0 24,8 3,7 1.696 1.668 94,38
7 décembre .....oiieiiiniannn 2.890 284 95,8 27.6 4.1 1.670 1.697: 94,26
1939 7 janvier.................... 2.890 281 140,1 19,7 5,0 1.675 1.717 93,46
. s actuel : 1 ¥ 9, depuis le 26 novembre 1936.
Taux descompte l précédent : 2 %, depuis le 9 septembre 1936.
f) Reichshank.
Situations hebdomadaires
(en mullions de RM.).
Rapport
Devises de Por
. admises Valeurs et des
dans Monnaies | servant Porte- Avances Bons Billets Divers devises i
DATES Encaissec-or la division. de feuille- sur du Trésor en engagem. | I’'ensemble
couverture] naires couverture| effets nantissem.| escomptés | circulation| & vue des
des additionn. engagem.
billets a4 vue
%
1937 Moyernne annuelle........ 68,8 5,8 192 133 4.893 43,3 14,7 4.778 739 1,36
1938 Moyenne annuelle........ 70,8 5,6 174 394 6.039 45,0 11,3 6.228 983 1,06
1037 6 novembre ............ 70,1 5,9 137 105 5.249 39,9 0,4 5.025 872 1,34
7 décembre ............ 70,5 5,6 138 106 5.361 42,8 0,1 5.075 703 1,32
1938 7 janvier 70,7 5,8 169 107 5.299 47,8 28,6 5.118 723 1,31
7 février 70,8 5,56 185 111 5.167 59,8 4,9 4.957 744 1,34
7 mars 70,8 5,4 152 108 5.369 43,3 2,2. 5.086 811 1,29
I s P 70,8 5,3 181 114 5.504 47,6 16,1 5.476 1.245 1,13
Tmai ..oovviiiiiiinn, 70,8 5,4 189 121 5.623 42,5 0,1 5.860 953 1,12
TN e 70,8 5,6 153 545 5.766 54,3 0.9 6.145 1.110 1,05
Tjuillet................ 70,8 5,8 169 5417 5.832 43,1 8,9 6.190 970 1,07
6 808b....ournnnnn.... 70,8 5,6 142 549 6.063 38,7 2,6 6.429 958 1,03
7 septembre............ 70,8 5,4 133 550 6.378 28,5 0,2 6.690 948 1,00
7 octobre ............. 70,8 5,7 92 550 7.337 19,6 0,8 7.541 887 0,91
7 novembre ... 70,8 5,8 121 548 7.020 32,9 0,56 7.423 918 0,92
7 décembre . 70,8 5,6 134 548 7.252 47,1 0,1 7.629 1.003 0,88
1939 7 janvier .............. 70,8 5,7 168 554 7.225 44,1 1,6 7.705 950 0,88
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g) Federal Reserve Banks,
Situations hebdomadaires
(en millions de $).

REskRvES ErreTs Rapport
' . Dépbts des
Fonds Billets B P réserves
DATES Certificats- achetés publics (Federal (Banques aux
or Autres \ sur le nationaux Reserve Tnzsocxee:, engagements
sur le réserves escompteés marché Notes) résor, ete.) & vue
Trésor libre %
1937 Moyenne annuelle.............. 8.939 297 13,9 3,4 2.604 4.221 7.326 80,0
1938 Moyenne annuelle.............. 10.423 402 8,6 0,5 2.564 4.200 8.980 82,1
1037 3 novembre.................. 9.134 308 24,3 2,8 2.526 4.284 7.481 80,3
8 décembre .....ieiiiiiian. 9.132 311 17,4 2,8 2.564 4.295 7.524 79,9
1938 & janvier 9.129 363 11,1 0,5 2.564 4.258 7.602 80,0
9 février . 9.126 438 11,2 0,6 2.664 4.125 7.795 80,2
9 mars . .. 9.188 472 8,4 0,56 2.564 4.134 7.881 80,4
(52 & | 9.231 445 11,3 0,5 2.564 4.158 7.876 80,4
dmai...iieiiiiiiiiiiiiias 10.650 435 8,2 0,6 2.564 4.148 9.286 82,5
BJuin cuveriiiiiiiiiiiiiane, 10.647 398 8,6 0,6 2.564 4.136 9.251 82,6
6 juillet. . ..ouueeenrinnnnnnn 10.645 374 8.0 0.5 2.564 4.17 9.207 82,3
10 80fib. ..o vinir it iininiennns 10.642 394 6,9 0,5 2.564 4.136 9.249 82,4
7 septembre. . ..vvuneennnnn... 10.640 356 71 0,6 92.564 4.212 9.147 82,3
6 octobre ... il 10.976 367 7,3 0,5 2.5664 4.263 9.437 82,8
9 novembre .. . 11.327 352 7,8 0,6 2.564 4.356 9.654 83,4
7 décembre. .. .. 11.672 346 6,0 0,6 2.564 4.422 9.950 83,6
1939 4 janvier ...........iiiuinn. 11.848 365 4,3 0,5 2.564 4.441 10.146 83,7
, actuel : 1 9, depuis le 27 aolt 1937,
Taux d’escompte de la Fe@eral Reserve Bank of New-York { précédent él,sop%. depuis le 2 février 1934,
h) Sveriges Riksbank,
Situations & fin de mois
(en millions de Kr.).
E |80 Titres .| Esrers 2 OMPTES COURANTS s Rarporr
3 g’g = ,‘s v'Erar PAYABLES §§ .§ c 3 EN %
o [ET= = 5 3 =]
£ |$23| 88 HE s Bz o=
EPOQUES 3 [FES 88 " 32| & sl &8 | g g 1852|088
. . 2 |=9 g ) ©3 3 g0 b © e=2 I
(fin d’année ou de mois) g [ggel 83| 3 ] 2 g 22| = 3 54 g ;g £ |833 é g g
g |8c8le= | 2 | (3| 2tcegl a2 |8 8| 5 |52 8 [E45|228
2 |eg) g» /7] 8 a & 39 ot = g he -DE o R S5%
S IRSE|S | s | = |2 | & |25/ 2 |3 |s8| £ |85]| 2 [§8°e8s
& |5°= - ol A °8| % E 525788
. A 8=
B X . 408 —_— 2071 28,5 | 68,4 11,9 365 | 30,1 186 180 181 | 21,6 | 11,6 | 1.111| 51,89 36,70
KR 4590 169,8| 259 29,7(7,4]12,2| 391 |25,3| 893 | 278 | 294 | 15,4 | 3,0 ] 1.269| 51,45| 36,21
1937 Novembre ........ovvvvunne. 469 | 68,3 347 | 3,1 (46,4]13,7| 595 26,7 893 365 544 8,0 | 69,2 | 1.289| 52,56( 36,42
Décembre......coovevveinn.. 471 | 68,1 256 6,1 39,6 { 12,8 749 | 25,4 | 980 311 434 6,4 | 61,4 | 1.291| 48,02) 36,45
1938 Janvier .......cvieiiniiiaens 472 | 67,9 279 | 12,1 | 41,9 ] 12,2 710 { 23,0 | 906 277 537 6,3 | 68,4 | 1.204| 62,11| 306,48
Février ....oivvveiinneenens 473 | 84,3 267 | 17,1 | 47,1 { 11,7 654 ) 21,4 921 300 476 5,8 | 46,6 | 1.296] 51,37 36,60
M 494 | 80,8 290 | 21,1 | 50,6 | 12,6 573 | 21,4 965 269 434 7,6 | 47,8 | 1.338| 51,19 36,92
521 | 54,4 | 299 | 31,1 | 38,0 | 12,6 564 | 20,1 948 293 437 6,2 | 49,4 | 1.393] 65,01 37,44
524 | 76,0 347 { 36,1 { 39,1 | 13,0 489 | 20,7 | 931 403 380 5,7 | 47,4 | 1.398| 66,28 37,48
525 § 90,0 307 | 41,1 | 41,4 | 12,6 524 | 22,2 972 392 373 6,2 | 58,7 | 1.400| 654,03 37,60
526 | 89,8 289 | 66,0 | 41,9 | 12,1 530 | 23,1 950 269 510 2,9 | 67,2 | 1.402{ 55,39; 37,52
528 | 89,6 301 | 66,0 | 41,2 | 11,8 511 | 22,7 a7l 260 512 2,7 66,4 | 1.408] 564,34| 37,565
573 |110,7 548 | 72,0 | 32,8 | 12,2 411 | 25,9 11.083 248 678 2,9 | 69,3 | 1.496| 52,89 38,30
691 |115,9 473 | 82,0 | 31,8 { 13,2 385 | 28,0 |1.028 237 673 4,1 | 71,1 | 1.531| 57,49| 38,58
591 |115,8 491 | 87,0 | 32,1 | 14,1 351 | 32,7 982 484 452 3,21 89,5 | 1.533] 60,18| 38,55
591 |115,8 414 1102,0 | 34,0 | 13,2 386 | 36,8 [1.061 418 428 3,4 | 83,7 | 1.533] 65,76; 38,58
1939 Janvier «...oveiiieiiiiinaeens 594 {135,5 448 |112,0 | 36,0 | 12,3 | 298 | 39,9 979 350 583 3,4 | 87,6 | 1.638] 60,63 38,62

. actuel : 2 Y 9% depuis le 1¢f décembre 1933.
Tanx d'escompte [ précédent : 3 9, depuis lo 1o juin 1933,

(1) L'encalsse métallique comprend Yor de la banque déposé en Sudde, augmenté de la partie de I'or déposé & 1’étranger, corres-

pondant & 15 p. c¢. du total de l'encaisse métallique.

(2) Le contingent d’émission est fixé au double de I’encaisse métallique vplus, depuis le 30 juin 1933, 350 millions de Kr
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i) Banque du Japon.

Situations hebdomadaires

(en millions de Yen).

@ D

ENCAISSE b B DErbTS ' 3 Py

ET & § b g % U @ qs) g .ggs

LINGOTS 38| & é g’ & g GOUVERNEMENT | 2 | §, g g EX

] g g 2| 2 5o K

» Blel s g2 ¢© siel 8 |=%8
DATES 5 “%| g g | 82| = 2 21 S 8 28
g LR EE 8 B | E3 g 3 g1 3 S &

2o 3|S5 |E5]| 2 = < | <5 b= = gelals | 5| & 3 £ 5e

EEE AR | & A O |BElE|E|3|5] S |&5s

=1 - = o= o -

A & E = = ] Bag

gz |2 |A| & i 3 S sl £ |28

= e & = 8

%

1937 Moyenne anne. | 624 | 46{ 670 — [535| 15¢| 20,9| 86,1 676 1.532 | 217|129 346| 72} 163| 2.113 | 31,7
1938 Moyenne anne. | 665 | 41| 706((1)300| 456 | 2,9| 30,4 30,8 1.251 1.930 | 278 | 150 | 428 112] 132| =2.602 | 27,1
1937 6 novembre .. | 801 | eo[se1] — |es2| 2,9 27,2] 149 642 1.677 | 2905 | 121| 16| 65| 117| 2.275 | 37,8
4 décembre ... | sor | s56|ss7| — |487| 2,9 27,1138 693 1.778 76 | 122| 198] 67} 106| <2.147 | 39,9
1938 8 janvier ..... so1 | 25|826| — |464| 2,9 27,1] 26 | 1.150 1.859 | 2331 101| 334| 105] 130 2.428 | 34,0
5 février ..... so1 | 24|825| — |40 2,9 27,2| 30 | 1.17 1.849 | 326 | 113| 430 s2| 121 2.491 | 33,1

5 mars ....... so1 | 32|s833| — |469| 2,9 30,8] 30 | 1.157 1.701 | 404 | 130| 534| 66| 104] 2.495 | 33,4

9 avril ....... 801 | 35|836| — |[452] 2,9 30,7 30 | 1.043 1.762 { 269 | 110| 370 ) 107} 114 2.362 | 35,4
7mai........ so1 | 37|838| — |444] 2,9 30,6| 30 | 1.051 1.78¢ | 250 | 108| 358 ) 103| 125] 2.360 | 35,5
4juin........ so1 | 49850 — |4a41| 2,9 30,8] 30 | 1.127|| 1.837 | 201|119 320| 127] 136 2.420 | 35,1

9 juilles ...... 801 | 47|s8a8| — |[434| 2,9 30,4| 23 | 1.090 1.871 | 131|139 27| 113 138| <2.390 | 35,5

6 aoflit........ 501 | 46|547( 300{486| 2,9 32,1 23 | 1.141 1.965 | 179 | 157| 336| 70| 147| 2.518 | 21,7

10 septembre.. | 501 | 46| 547| 300j468| 2,9| 30,4] 15 | 1.366 1.843 | 452 | 178| 630 ) 122 139} 2.734 | 20,0

8 octobre ..... 501 | 44| 545| 300|482| 2,9| 30,5] 15 | 1.4 1.940 | 411 201| 612] 143 140 2.835 | 19,2

5 novembre... | 501 | 47(548] 300l 477| 2,9| 30,5| 25 | 1.571 2.042 | 430|200 630| 89| 215| 2.978 | 18,4

10 décembre ... | 501 | 49| 550| 300{418| 2,9 30,6 15 | 1.495] 2.105 | 187| 216] 403 | 202{ 120| =2.830 | 19,4
1939 7 janvier ..... s01 | 46| 547] 300/ 403] 2,9 30,7] 22 | 1.845 || 2.318 | 306 | 251 | 657 148) 145 3.168 | 17,3

Taux d’escompte

actuel : 3,46 9,, depuis le 11 mars 1938.
précédent : 3,285 9, depuis le 7 avril 1936.

(1) Ce poste ne figure aux situations hebdomadaires que depuis le 23 juillet 1938.
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[II. — BANQUE DES REGLEMEN TS INTERNATIONAUX, A BALE,

87 SITUATION en milliers de francs suisses-or [unités de 0,29032258.., gramme d’or fin (art. 5 des statuts)].

Au 31 décembre 1939 Au 31 janvier 1939
ACTIF
% %
Lo Or en UBngols . o..ooon i ri s iiiint ettt otenee et eeanranaraeas 42,120 17,1 44.489 17,4
1I. Encaisse : .

A la banque et en compte courant dans d'autres banques ...........c..oiiiiian 17.845] 3,0 16.647 2,8
III. Fonds & vue placés & INbEI8s . ....ovivininiii it niiiiaenenrnensnias 16.571] 2,8 18.545] 3,1
V. Portefeuille rdescomptable : . .

1o Effets de commerce et acceptations de banque ..., 148.998 25,0 141.529 23,6

20 BonB AU Tr880r « ittt itir it tet e ite s s rnrsasesoeesnenssnneansonssnnssnnes %2.089 12,1 76.678 12,8

—_— 22]1.087 —— 218.207
V. Fonds & terme placés a intéréts : .
10 A 3 mois A0 MAXIMUM ...ty ittt iietitenearaneaninsarenronsonas 34.066 5,7 30.046 5,0
20 Do 3 & 8 mois d'éehdance ....v.vuvnniiii it i i e e 1.526 0,2 154 0,0
—— 35.592 ———  30.200
VI. Effets et placements divers :
1o A 3 mois d’échéance au maximum
a) Bons du Trésor ...t iiit it iiiiiii i it it e 30.993 5,2 33.755 6,6
b) Placements divers .........uuiiiiiieiiiiiiieitoieirariateiiaciiraanians 58.1717 9,9 62.623 10,4

20 De 3 & 6 mois d'échéance *

@) Bong Al Dré80r o vtii it i i e it e e et i i e e i 33.365 5,6 33.215 5,6
b) Placements divers . .....vviiieiieiiireerenaereerniiseeenrerareianesenss 61.174 10,3 66.427 11,1
3° A plus de 6 mois d’échéance :

@) Bons du Lr880r o . .vvtuit ittt e e 45.417 7,6 43.661 7,3
b) Placements divers . .....senirtiieiiiieeeensreensoteeeeeneasesaeaonsoeas 32.053 5,4 32.273 5,4

—— 261.779 —_— 271.054

VII. Autres actifs :

10 Garantie reguo de Banques centrales sur effets cédés 810 0,1 810 0,1
20 AULTOS POSLOS .t e v ttrnttitteeneee ettt e et et 103 0,0 174 0,0

—_— 913 ————— 984
TOTAL AoTIF... 595.907(100,0 * 601.026/100,0

PASSIF.
1. Capital: . % %
B Capital autorisé et émis : 200.000 actions de 2.500 francs suisses-or chacune....... 500.000 . 500.000

Actions Iibérées de 25 9. ovvnevvtiniiieiniiiiiiia i i it e 125,000 21,0 |~—————  125.000{ 20,5
II. Réserves :

10 Fonds de réserve légale ..o, S 4.688 4.688

20 Fonds de réserve de dividendes e 6.528 6.528

30 Fonds de réserve génbrale ... ... ..ot e 13.055 13.055

—_— 24.271) 4,1 [— 24.271 4,0
ILL. Engagements & lmg terme :

1o Compte de Truste des annuités ............ciiiiiiuieiineiniinanniennnennns 163.1568 25,7 163.096 26,5

20 Dépdt du gouvernement allemand .......c.ovviiiiiiiiieiiiiiian.., Ferreiies 76.579 - 12,9 76.548 12,7

30 Dépdt du gouvernement frangais (S&ITe) .......oovirtviiiiirireiiinreiennnns 802 0,1 808 0,1

40 Fonds de garantie du gouvernement frangais ..........ooovveeiiveinnnennnnnas 24.473 4,1 24.629 4,1

—_— 255.012 —_— 2556.081
IV. Dépbts & court terme et & vue (diverses monnaies) :

1o Banques centrales pour leur compte :

a) De 3 3 6 mois d’ 8ehance. ..o vt ettt ittt . 2.839 0,5 2.863 0,56

b) A 3 mois au MAXIMUM ...uurtiinntnnerrerenenreneanrorenensanseseoeres 114.667 19,3 112.084 18,7

L3 T 2 T O 14.928 2,5 21.340 3,8
. —_— 132.434 —_— 136.287

20 Banques centrales pour le compte d’autres déposants :

- N T 1.491 0,2 1.670| 0,3
3° Autres déposants :
G) A 3 mois all MAXIMUIL, oo v vttt ittt e en et eannnnnesrnnnnnens 32 0.0 33 0,0
122 I N T AP 5.607 0,9 5.60 0,9
——— 5.639 — 5.635
Vo DEPOts @ VUC (0F) oo ittt it e e 9.462| 1,0 9.659| 1,6
VL Postes divers :
10 Garantie donnée sur cffets de commerce cédés........vvieiin i iiiiinennnn, 1.444 0,2 1.434 0,2
20 ALEIES POSTES L.ttt titt it e e e e 41.154 6,9 41.989 7,0
- —_— 432,508 — 43.423
TOTAL PASSIF... : 595.907'100,0 601.026'100,0

NOTE. — L’or détenu en garde sous dossier pour le compte >de banques centrales et les fonds détenus pour le service des
eerunts internationaux dont la Banque des Réglements internationaux est le mandataire-trustee ou l'agent fiscal ne sont pas
inclus dans ces situations.
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