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POLITIQUE DE COMPENSATION ET POLITIQUE DU TRAITEMENT
| DE LA NATION LA PLUS FAVORISEE

par M. Max SUETENS,

Directeur général au Ministére des Affaires étrangéres et du Commerce extérieur. '

Nous avons, & plusieurs reprises, souligné le conflit
. qui s’accusait de plus en plus entre deux politiques
commerciales fonciérement différentes et qui, apres
s’8tre développées chacune de leur coété sans grands
heurts, viennent délibérément de s’affronter. Il s’agit
d’un c6té, de la politique commerciale classique basée
sur le traitement de la nation la plus favorisée ou d’une
maniére plus large ’égalité de traitement entre toutes
les nations importatrices, et de ’autre, la politique de
compensation visant & différencier le traitement
réservé aux différents pays importateurs d’aprés le
montant deg marchandises nationales prises ou des ser-
vices payés par ces pays. Une politique de compen-
sation ne peut se réaliser qu’avec un systéme rigide de
contingentement et de contrble des moyens de trans-
fert. Mais la réciproque n’est pas nécessairement vraie.
Un pays qui contrdle les moyens de transfert ou les
importations ne doit pas obligatoirement pratiquer une
politique de compensation. D’autre part, on voit des
pays, surtout dans I’Amérique latine, dont le systéme
de protection est constitué uniquement par l’armature
des droits de douane, qui pratiquent cette politique.

Enfin, n’oublions pas que les deux systémes ne s’af- |

frontent pas & 1’état pur. Chacun a dii, en partie tout
au moins, composer avec la politique qu’il combat.
C’est ce qui rend le champ de la politique commer-
ciale extrémement confus et difficile & débrouiller.
Grosso modo, on peut dire que les tenants de la
premiére politique, celle du traitemelft de la nation

la plus favorisée, sont: les Etats-Unis, les pays de I’Em-
pire britannique, la frange des pays qui se trouvent
a4 Pouest de I’Europe, & l’exception du Danemark.
D’autre part, la politique de compensation est celle de
PAllemagne, de ’Italie, des pays balkaniques et de
P’Europe centrale, et de certains autres pays disséminés
dans le monde, tel que le Chili. -

Nous avons dit- plug haut que ces deux tendances
s’'étaient & peu prés ignorées au cours de ces derniers
temps. En effet, aucun conflit grave ne les fait opposer,
I1 n’en est plus ainsi maintenant. La pénétration alle-
mande dans les Balkang a suscité toute une politique
de défense de la part des pays du premier groupe et
notamment de la Grande-Bretagne et de la France.
Enfin, le pays qui tient le plus & la politique du traite-
ment de la natidn la plus favorisée, les Etats-Unis, est
actuellement en guerre douaniére avec 1’Allemagne
pour des raisons doctrinales et parce qu’il estime que
la politique de compensation est opposée aux principes
sains qui, d’aprés lui, doivent régenter les échanges
commerciaux entre Etats. '

*
*  #

La politique commerciale actuelle de IAllemagne’ est
"simple dans ses buts et assez compliquée dans ses
méthodes. Un excellent exposé de ses buts a été fait
par le Dr Walter Graevell, directeur de 1’Office des

statistiques du Reich, dans une étude intitulée « La
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Réorganisation du Commerce international », publiée
dans la Revue économique internationale. Cet écono-
miste considére que deux catégories de marchandises
sont & distinguer dans le commerce extérieur d’'un pays
déterminé. Laissons-le exposer lui-méme les principes
de cette distinction.

« Nous avons déja établi qu’une grande nation con-
sciente d’elle-méme doit étre économiquement indépen-
dante. Ce principe nous ameéne & répartir les éléments
du commerce extérieur d’'un pays en deux groupes tout
& fait différents, différents quant & .leur contenu,
quant & leurs limites, quant & leur direction et &
leur réglementation. Le premier groupe est celui qui
s’occupe du ravitaillement d’un pays en produits indis-
pensables & la vie et qui ne ge trouvent ou ne g’y fabri-
quent qu’en quantités insuffisantes. L’autre groupe est
celui consacré & l’échange des produits qui ne sont pas
nécessaires & l'existence : ce groupe a surtout pour but
de développer le bien-étre de la population par un
échange de produits qualifiés. Le commerce d’approvi-
stonnement, lui, a la tche d’assurer lexistence d’un
peuple. Commerce d’approvisionnement et échange de
performances sont les deux sortes de commerce exté-
rieur qu’il convient de distinguer. »

Voyons tout d’abord selon quels
8tre régi le commerce dit d’approvisionnement. C’est
13 en quelque sorte un domaine sacré ou le Gouverne-
ment a non seulement le droit d’intervenir mais qu’il
a le devoir de diriger.

« L’indépendance d’une nation, qui doit &tre aussi
une indépendance économique, consiste, au point de
vue économique, dans la sécurité dont bénéficie le
commerce d’approvisionnement dang la mesure ou il
est nécessaire,

» 11 est clair que, cela étant, ce commerce ne saurait
se dérouler librement. L’Etat devra y faire sentir son
influence en tant que responsable de son maintien. De
gorte qu’avec la consolidation croissante de I’écono-
mie, c’est-d-dire avec le perfectionnement continu de
Péconomie nationale, une réglementation du commerce
extérieur prend naissance, réglementation prescrivant
le contenu, I’étendue et 'orientation dans tous les pays
contraints de se ravitailler au dehors. La réglementa-
tion du commerce extérieur élimine ici le commerce
libre, ce dernier n’étant pas en mesure dans le cadre
des principes qui ’animent, de tenir compte des exi-
gences de ’économie nationale aussi largement que le
maintien de l’indépendance du peuple ’exigerait. II
ne convient pas d’abandonner o la loi de Uoffre et de
la demande en liaison avec une libre division inter-
nationale du travail, de régler a tous égards les rela-
tions économiques extérieures d'un pays. » ‘

.Ces considérations éclairent d’un jour particulier les
accords conclus par I’Allemagne avec les pays qu’elle
considére étre dans son « espace vital ». Ajoutons que
la conclusion de ces accords a été facilitée par le fait
que de part et d’autre les pays contractants ont une

principes devra

économie dirigée et que le commerce d’importation y
est strictement réglementé. Ces accords, qui sont des
accords de payement, sont basés sur la compensation
et 1’équilibre des échanges. Le Reich est acheteur en
quantités massives des produits d’exportation des pays
avec lesquels il conclut des accords. Non seulement, il
peut s’engager pour des quantités déterminées, mais
il peut garantir qu’il achétera ces produits & des cours
supérieurs aux cours mondiaux, Ces achats lui créent
des possibilités d’exportation correspondantes sur les
marchés des pays producteurs. Ici intervient tout un
jeu de primes et surtout de crédits commerciaux ui
assure & l'exportation allemande des avantages déci-
sifs. Ce systéme est entré depuis ces derniers temps
dans un stade nouveau de développement. Les traités
conclus par UAllemagne ne portent plus seulement sur
des échanges de marchandises. Ils vont plus loin. Ils
tendent & régir la production et 1’économie des pays
en cause. Ici encore le D* Graevell définit clairement
la. politique suivie,

« Voici quelle sera, en général, la situation : d’une
part, un pays producteur de denrées alimentaires et de
matieres premieres, de l'autre un pays industriel. Le
premier s’oblige & renoncer dans une certaine mesure
& s’industrialiser et s’engage & fournir au pays indus-
triel des denrées alimentaires et des matidres pre-
miéres qui lui manquent, pour recevoir en échange, en
payement, des produits industriels dans le cadre de
ses besoins normalisés. En revanche, le pays industriel
s’engage & accepter les denrées alimentaires et les
matiéres premieéres, et cela & un prix mettant son
partenaire, le pays & denrées alimentaires et & matiéres
premiéres, & méme de participer aux bienfaits des
progrés industriels de 'autre pays en acquérant sa pro-
duction en d’équitables échanges. Il y a ici un élément
tout & fait nouveau qui domine le commerce extérieur,
& savoir le caractére synallagmatique de 'opération. Il
s’inspire de la conviction que deux cocontractants &
droits égaux ne peuvent se livrer 4 des échanges que
sur la base de I’équivalence des prestations. »

Le traité germano-roumain du 23 mars 1939 est une
réalisation de cette politique. A vrai dire, ¢’est moins
un traité qu’un programme d’action concertée. D’autre
part cet accord, & la suite des arrangements conclus
par la Roumanie presque immédiatement aprés avec la
France (31 mars 1939) et plus récemment avec la;
Grande-Bretagne, ne donnera peut-8tre pas au Reich
tous les bénéfices qu’il en espére. Mais 13 n’est pas
la question, Nous ne considérons ici que l’aspect théo-
rique de la question. Nous voyons naitre ici une nou-
velle forme d’accord entre Etats, forme d’accord qui
— chose & premitre vue assez surprenante — n’est pas
seulement possible entre pays & économie dirigée, mais
aussi entre pays ol continue & régner une certaine
liberté.

Voici les points essentiels du traité germano-roumain.

Ce plan portera principalement sur les points
suivants :
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1. — a) Le développement de la production agricole
roumaine. Dans ce domaine, il faudra prendre en con-
gidération leg cultures nouvelles ou le développement
des cultures existantes de produits alimentaires, des
graines oléagineuses et de plantes & fibres, ceci grice
a la collaboration et en tenant compte de I’expérience
acquise par les organismes compétents des deux pays;

b) Le développement ou la création d’industries
agricoles.

2. — a) Le développement de la production de bois
et des exploitations forestiéres;

by L’établissement d’industries du bois.

3. — La livraison de machines et d’équipements pour
Iindustrie miniére roumaine.

La création de sociétés mixtes germano-roumaines
pour la prospection et I’exploitation des gisements de
cuivre sulfureux dans la Dobrudja, de minerais de
chrome dans le Banat, des minerais de manganése a
proximité de Vatra Dornei-Rosteni. De méme on exa-
minera la question de Vexploitation des gisements de
bauxite et, éventuellement, la création d’une industrie
de I'aluminium.

4. — La création d’'une société mixte germano-
roumaine pour la production d’huile minérale, et 1’éta-
blissement d’un programme de prospection et d’exploi-
tation des gisements pétroliféres.

5. — La collaboration dans le domaine industriel.

6. — La création de zones franchesg ol pourront étie
établies des entreprises industrielles et commerciales,
et la construction dans ces zones franches d’entrepdts
et d’engins de chargement pour la navigation alle-
mande.

7. — La livraison de matériel de guerre et d’équipe-
ment militaire pour l’armée, la marine et 1’aviation
roumaine, ainsi que pour son industrie d’armement.

8. — La reconstruction des voies de communication,
du réseau des routes ainsi que des voies navigables.

9. — La création d’entreprises de droit public.

10. — La collaboration des banques allemandes et

roumaines dans 'intérét des deux pays, principalement
dans le domaine du financement du commerce.

Ce programme est vaste, comme on le voit. Il vise
nettement & accentuer la complémentarité des deux
économies en présence. M. Funk, le Ministre de I’Eco-
nomie publique, a nettement caractérisé la portée du
nouvel accord dans le discours qu’il a prononcé a la
Reichsbank. Voici comment il s’exprime :

« Le nouvel accord économique germano-roumain,
basé sur les principes de la politique commerciale du
Troisiéme Reich, doit é&tre considéré comme le type
des accords économiques que I’Allemagne conclura
désormais avec l'étranger. Cet accord consacre la col-

laboration étroite de deux économies, qui se comple-

tent idéalement. I’Allemagne octroie & la Roumanie
des crédits & long terme, sous forme de demi-fabricats
et produits finis. Le peuple roumain se sert de ceux-ci
pour accroitre la production de matitres premiéres et

denrées, que le peuple allemand doit acheter & 1’étran-
ger. Les produits allemands sont comme de la monnaie
pour la Roumanie; les produits roumains sont comme
des devises pour le Reich. Sur cette base, la Roumanie
finance ses nouvelles productions avec des lei supplé-
mentaires et I’Allemagne finance les siennes avec des
marks supplémentaires. La compensation bancaire des
fournitures allemandes et roumaines n’est plus qu’un
simple probléme technique, & condition toutefois que
ce trafic de réciprocité et de complément soit basé
sur des prix réglés par les gouvernements des deux
pays et sur des quantités de produits bien détermi-
nées. »

Indépendamment de ’action particuliére que 1’Alle-
magne a ainsi menée dans certaines directions, les
autorités du Reich ont pris une série de mesures d’en-
semble en faveur de l’exportation. Ce sont :

a) L’acroissement du taux des primes & ’exportation
(Firdersditze). On sait que depuis longtemps I’expor-
tation allemande est soutenue par de telles primes.
Sans -leur secours, les produits du Reich & cause du
prix élevé de l’économie allemande — dit lui-méme au
maintien artificiel de Pancienne parité du mark dans
les réglements internationaux — ne pourraient con-
currencer les produits étrangers. Une caisse a été
constituée, alimentée par une taxe prélevée sur l’en-
semble des entreprises allemandes, tant celles qui tra-
vaillent que celles qui ne travaillent pas pour ’expor-
tation, qui permet aux exportateurs allemands de
g’aligner sur les marchés extérieurs avec les exporta-
teurs d’autres pays. Le systéme est secret. La prime
varie de produit & produit et, pour un méme produit,
de pays & pays. Le taux de cette prime dépasse dans
certaing cas 50 p. c¢. du prix payé en Allemagne;

0) La diminution des frais de financement de 'ex-
portation, notamment la réduction du taux de
Pescompte pour les effets commerciaux rédigés en
monnaie étrangere, tirés par les exportateurs alle-
mands sur leurs clients étrangers. Il s’agit ici égale-
ment de s’aligner sur les pratiques étrangéres, le but
de la mesure étant de porter le taux de l’escompte au
niveau en cours dans le pays de la devise dans laquelle
Peffet est libellé. (’est la Reichsbank seule qui offi-
ciellement a instauré ce systéme, mais les banques
privées ont été « invitées » & suivre cet exemple;

¢) La primauté des commandes de l’étranger sur
celles de l’intérieur, en comprenant méme dans ces
derni¢res celles des pouvoirs publics. Dans la répar-
tition des matiéres premiéres, on favorisera donc les
entreprises travaillant pour l'exportation. Ceci impli-
que un renversement de la politique suivie en 1938 ou
Pactivité du pays était surtout concentrée sur les
besoins intérieurs et surtout ceux de la défense et de
Parmement;

¢) Dans un ordre d’idées analogue, l’octroi dans les
adjudications publiques, de certaines préférences aux
maisons qui se sont distinguées par des succés & 'ex:
portation.
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s*e :

Les développements et les succés de la politique
commerciale du Troisitme Reich n’ont pas manqué
d’émouvoir les autres grands pays exportateurs et
notamment la Grande-Bretagne et les Etats-Unis.

En Grande-Bretagne, la réaction a été vive. La,
menace que les pratiques de I’Allemagne constituaient
pour les intéréts britanniques et, d’'une maniére géné-
rale, le probléme d’ensemble de ’exportation ont fait
I'objet, au cours du dernier hiver, de nombreux débats,
d’articles et de déclarations officielles.” A vrai dire, le
gouvernement de Londres elit été amené & se soucier
du commerce extérieur du pays, méme s8’il n’avait
existé aucun grief a l'égard de 1'Allemagne. Les
échanges de marchandises et I’état de la balance com-
merciale ont pris pour tous les pays une importance
grandissante depuis gque {la tension politique inter-
nationale et leg entraves mises & la circulation des
capitaux et des hommes ont gravement affecté les
autres éléments de la balance des comptes. Il n’en
pouvait étre autrement pour la Grande-Bretagne,

« En 1913 et pendant les années ayant suivi la guerre,
a écrit M. Hudson, dans le Limes Weekly Edition
du 1° février 1939, la valeur de nos exportations visi-
bles était sensiblement le double de celle de nos expor-
tations invisibles. Au cours des derniéres années, ces
exportations visibleg ne représentaient plus que quel-
que 50 & 60 p. c. des autres. Ce qui est grave, ¢’est que
cette situation ne résulte pas d’une augmentation du
montant des exportations invisibles. Au contraire,
celles-ci sont et restent en dessous du niveau d’il y a
dix ans. » En conséquence, il est de la plus haute
importance que ¢ tout soit mis en ceuvre pour aug-
menter la valeur de nos exportations ».

D’une maniére générale, cing idées, ou plutdt cing
ordres d’idées ont été émises ou sont envisagés pour
la défense des exportations britanniques :

a) On a préconisé l'adoption d’un tarif & trois
colonnes. L’idée a été lancée par la Federation of
British Industries ainsi que par certains quotidiens
tels que le Financial Temes et le Manchester Guardian.
Le tarif le plus bas serait celui réservé aux prove-
nances de ’Empire, Le tarif moyen serait celui accordé
aux nations accordant & la Grande-Bretagne le traite-
ment de la nation la plus favorisée. Enfin, le tarif le
plus haut serait appliqué aux pays qui ne peuvent pas
accorder ou ne veulent pas accorder A la Grande-
Bretagne le traitement de la nation la plus favorisée,
Il g’agit ici de tous les pays qui, s’appuyant sur une
politique de.contréle des devises et de contingente-
ment, ont des systémes de compensation et qui donc
cessent de ce fait de réserver un traitement égal &
tous les pays importateurs. Cette révendication n’a pas
été retenue par le gouvernement;

b) Des méthodes plus souples de financement & 1’ex-
portation. Dans ce domaine, on est déja entré dans la
voie des réalisations. Le gouvernement a porté de 50 &
85 millions de livres le plafond de l’assurance-crédit &

Pexportation. Sur ce total, une tranche de 10 millions
est réservée pour des opérations qui ne se recomman-
deraient peut-étre pas d’un point de vue strictement
commercial, mais qui sont reconnues nécessaires dans
Pintérét national. Une partie de cette tranche excep-
tionnelle vient d’étre réservée aux opérations avec la
Roumanie;

¢) Un effort d’organisation dans les industries d’ex-
portation. L’industrie anglaise autant et peut-8tre
méme plus que la ndtre est profondément individua-
liste. Cet esprit qui est excellent en soi et comporte
de nombreux avantages peut cependant &tre parfois
une cause d’infériorité sur certains marchés, tout au
moing d’'un point de vue immédiat.

On envisage méme de constituer des caisses, per-
mettant aux organisations de délivrer des primes &
Vexportation chaque fois que ’exportation anglaise est
menacée par des pratiques semblables de la part d’un
concurrent, sur un marché étranger; '

d) On a poussé la conclusion d’accords de commerce,
particuliérement avec les pays ou I’Allemagne avait
développé son expansion. Signalons dans cet ordre
d’idées les accords anglo-turcs du 27 mai 1938 et les
accords conclus avec la Roumanie respectivement le
2 septembre 1938 et le 11 mai 1939. Dans l'un des
accords anglo-turcs, le service de garantie de crédit a
Pexportation s’engage & garantir jusqu’a concurrence
de 10 millions de livres sterling les exportations & desti-
nation de la Turquie de marchandises fabriquées en
Grande-Bretagne. D’autre part, une société a été con-
stituée & Londres sous le nom de Anglo-Turkish Com-
modities Ltd., en vue des ventes dans I’Empire britan-
nique et dans d’autres pays & change libre de certaines
marchandises produites en Turquie telles que métaux,
minerais et charbon. Le gouvernement turc prend l'en-
gagement de mettre & la disposition des exportateurs
des quantités suffisantes de ces marchandises pour
faire face & ses obligations, par priorité sur toutes les
autres demandes d’exportation. Le produit de la vente
de ces marchandises sera versé au compte de la société
et utilisé exclusivement pour régler le montant des
bons endossés par le service de garantie de crédit &
Pexportation et faire face aux autres charges de
Paccord.

Un autre accord conclu le méme jour prévoit des
dispositions spéciales pour la liquidation des arriérés
commerciaux.

L’arrangement conclu avec la Roumanie le 11 mai
1939 répond également & cette méme préoccupation
d’assouplir le mécanisme des accords antérieurs et de
tenter une conciliation entre le principe de la liberté
commerciale et celui de la compensation, Cet arrange-
ment a la forme d’un protocole qui énumére un certain
nombre de principes devant servir de base au régle-
ment des relations entre les deux pays. Certains de ces
princes n’ont qu’un intérét théorique et sont surtout
intéressants par la tendance qu’ils décelent. En
revanche, certains autres ont déja une réalité concréte,
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Le point 1 stipule ¢ qu’il y a un intérét réciproque a
développer les échanges entre les deux pays sur une
base économique saine et autant que possible.en res-
pectant les courants commerciaux normaux ».

Dans le point 2, on constate que le Royaume-Uni
constitue pour les principaux produits roumains « un
marché en général affranchi des restrictions & 1'im-
portation ou autres et par conséquent une débouché
pour l’exportation roumaine susceptible d’'un dévelop-
pement naturel ». Ceci est directement & 'opposé de
la politique allemande qui offre & ces produits un mar-
ché protégé, une véritable « chasse gardée ». La
déclaration ci-dessus réhabilite en quelque sorte le
principe de la liberté commerciale. En annexe, figurent
certaines dispositions propres & faciliter ’exportation
de la Roumanie vers la Grande-Bretagne. Pour cela on
agit surtout & la source des exportations en Roumanie
méme. L’annexe prévoit par exemple une simplifica-
tion des facilités & 'exportation des produits roumains
(pétrole et bois), une amélioration de outillage des
entreprises pétrolitres, la garantie du traitement de
la nation la plus favorisée aux compagnies & capitaux
anglais en matiére de prospection et d’exploitation des
terrains pétroliféres, etc. Il est prévu, en outre, que
le gouverneément britannique achdtera une quantité
d’au moins 200.000 tonnes de blé roumain pour autant
gu'on putsse les obtenir aux prixz mondiauz.

Lée point 3 est la contre-partie du principe précédent.
En échange de la liberté dont bénéficient les produits
roumains 3 lentrée en Grande-Bretagne, ume plus
grande liberté doit &tre réservée & la vente des pro-
duits anglais en Roumanie. Il y a lieu, dit le protocole,
« de tendre vers un systdme plus libre par tous les
moyens et d&s que ce sera possible ». En attendant,
des dispositions sont prévues qui ont surtout un intérét
technique, mais qui, toutes, visent & assouplir les régles
fixées dans I’arrangement de payement antérieur. La
premidre d’entre elles vise le rapport d’échange entre
le leu et la livre. ¢ Pour assurer une base économique
saine aux échanges, cette parité devra &tre telle qu’elle
stimule I’exportation roumaine vers le Royaume-Uni
sans rendre les produits britanniques trop chers pour
le marché roumain ». Plus loin, il est prévu que les
pourcentages assignés aux divers comptes entre les-
quels est réparti, aux termes de ’accord en vigueur, la
contre-valeur en livres des marchandises roumaines
autres que le pétrole, peuvent 8tre modifiés par un
simple accord des organismes techniques chargés de
Papplication de P’accord, si la répartition actuelle
n’amenait pas une augmentation du chiffre des
échanges.

Le Ministére roumain de ’Economie nationale, com-
mentant ce protocole, a précisé que comme les accords
précédents il s’inspirait « du principe de liberté et
d’égalité économiques, sans préférences, sans exclusi-
vitég ».

Peu de temps auparavant, & Poccasion de la signa-
ture d’arrangements avec la France (31 mars 1939),

Pambassadeur de Roumanie & Paris déclarait que
< dans le cadre des collaborations qu’elle recherche, la
Roumanie n’a pas accordé et n’accordera jamais des
droits de monopole sur son territoire ». Les accords
du 31 mars visaient surtout & faciliter 'importation des
produits roumains en France. C’est toujours la méme
difficulté qu’il s’agit de résoudre. Les produits rou-
mains comme ceux de la plupart des pays qui sou-
tiennent leurs devises par des mesures rigides de con-
trdle, sont trop chers. Leur importation peut difficile-
ment se faire naturellement. Elle doit &tre aidée. Une
des mesures envisagées est la conclusion d’un contrat
privé permettant 'importation en France de 5 millions
de quintaux de produits pétroliers, principalement
d’essence de tourisme, chiffre supérieur au double de
Pimportation de ces m&mes produits en 1938. En outre
— et ceci est spécial & la France — une ristourne de
droit et taxe est accordée pour un contingent de mais.
La France légitime cette politique de ristourne préfé-
rentielle par les recommandations de la Conférence de
Stresa. Une autre application de cette politique de
ristourne a été faite récemment dans ’accord franco-
yougoslave du 10 février;

¢€) La dernitre mesure envisagée est I'entente directe
avec Allemagne pour la fixation de prix de vente et
la répartition des marchés. On est allé trés loin dans
cette voie et, seules, des circonstances d’ordre politique
ont empéché la réalisation d’accords dont les principes
avaient déjd été arrétés et sanctionnés. Des conversa-
tions préliminaires, parmi lesquelles il faut placer les
entretiens que M. ‘Ashton Gwatkin, le conseiller écono-
mique du Foreign Office, a eus d Berlin, permirent la
rencontre & Dusseldorf les 15 et 16 mars dernier de
délégations de la Federation of British Industries et
de la Reichsgruppe Industrie.. Une déclaration com-
mune fut rédigée par laquelle les deux groupements
décidaient de substituer & ¢ une concurrence destruc-
tive » uné ¢ coopération constructive ». Toute .entente
de cet ordre doit préparer les voies & une entente plus
large entre le plus grand nombre possible d’industries
et de pays, de manitre. & assurer ¢ une meilleure orga-
nisation du systéme mondial » et & établir les échanges
internationaux « sur une base.progressive et rémuné-
ratrice ». . o .

Une cinquantaine de groupements industriels . dans
chacun des deux pays s’étaient déclards disposés A
négocier sur ces bases. Des conversations avaient déja
été entamées entre dix groupes.

Les circonstances politiques .arrétérent les néezocia-
tions. Le président du Board of Trade félicita les
industriels britanniques de leurs efforts et de ’accord
de principe qu’ils avaient conclu mais fit savoir que
toute action dans ce seng devait 8tre ajournde.

. **u

Rien n’est plus & I'opposé des principes qu’entend
faire prévaloir M. Cordell Hull pour la fixation du
statut des échanges commerciaux que ceux qui animent
présentement. la politique commerciale: allemande.
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Aussi un conflit entre les deux systémes et les deux
pays était-il t6t ou tard inévitable. Il fut évité de
justesse en 1936. Il vient, il y a quelques semaines,
d’éclater. Voici les faits,

En juin 1936, la Trésorerie, faisant usage des pouvoirs
que lui confére la section 303 du Tariff Act de 1930,
appliqua des droits compensateurs aux marchandises
allemandes pour la raison que leur exportation était
subventionnée par 'Etat. Le 30 aolQit suivant, le gou-
vernement allemand répliqua en interdisant 'usage des
comptes asks et du troc dans les relations commerciales
avec les Etats-Unis, Cette décision aurait gravement
affecté les échanges commerciaux. Aussi, la Trésorerie
revisa-t-elle sa position et le 23 décembre 193¢ décida
que les droits compensateurs ne seraient pas appliqués
aux marchandises allemandes qui auraient été payées :

1) A Yaide de crédits en marks restés sans inter-
ruption au bénéfice de la méme personne depuis le
moment ou ilg avaient été bloqués;

2) Par le produit de la vente de marchandises a,mé-
ricaines' en Allemagne 3 condition que ces sommes
soient restées la possession du vendeur;

3) Par la combinaison des deux systémes pré-

cédents;
4) Par I’échange de marchandises entre pa,rtlcuhers

allemands et américains. )

Il devait 8tre entendu toutefois que tant la vente
des. produits américains que ’achat des produits alle-
mands devaient se faire « sur un marché contrdlé au
prix normal des produits allemands sur un marché non
protégé ». Autrement dit, aucun choix arbitraire ne
pourrait &tre fait par.le gouvernement allem:and en ce
qui concerne les produits achetés ou vendus par I’Alle-
magne. Les échanges doivent &tre libres. D’autre part,
aucune intervention directe ou indirecte des pouvoirs
publics ne peut avoir lieu pour la fixation des prix.

Petit & petit un systéme se développa qui violait tout
au moins cette dernitre condition. En voici grosso
modo 1’économie.

L'importateur américain de produits allemands, au
lieu de payer son fournisseur, achéte une matiére pre-
midre américaine trés demandée en Allemagne. Il la
revend dans ce pays ou elle se négocie couramment &
un prix de 40 p. c. supérieur (sur la base de la parité
théorique des monnaies) au prix mondial. L’Américain
fait donc sur cette opération un bénéfice de 40 p. c.,
ce qui lui permet de consentir un rabais du méme ordre
sur la marchandise qu’il importe d’Allemagne. Cette
opération est donc basée sur la différence des prix des
matiéres premiéres entre le marché allemand et le
marché mondial. ,

Ce systéme put se pratiquer pendant tout un temps.
Le gouvernement allemand n’intervenait pas directe-
ment : on ne pouvait donc parler de prime gouverne-

mentale 3 I'exportation. D’autre part, la marchandise
allemande importée était déclarée & sa valeur réelle
et non & celle 4 laquelle elle allait &tre vendue, de
sorte qu’elle ne tombait pas sous le coup des mesures
prévues én cas de déclaration de valeur insuffisante.

Tout derniérement la Trésorerie, se basant sur I'avis
de Vattorney général qui avait été invité & la fin de
'année 1938 & considérer & nouveau cette question,
décida que les opérations de troc du genre que nous
venons de rappeler tombait effectivement sous le coup
de P’article 303 de la loi douaniére. En conséquence, les
marchandises faisant V'objet de pareilles transactions
seraient frappées & partir du 23 avril d’'une taxe ad
valorem de 25 p. c.

Reprenant la condition mise précédemment & auto-
risation des opérations de troc, I'attorney général sou-
lignait que les pratiques incriminées impliquaient un
marché contr6lé tant pour les produits américains que
pour les produits allemands vendus et que le prix de
vente des marchandises américaines en Allemagne était
fixé par le gouvernement allemand. Il y avait la une
intervention condamnable. '

« Tout se passe comme si le gouvernement allemand
imposait et prélevait un droit spécial sur les importa-
tions américaines et employait les sommes ainsi recueil-
lies & subventionner Iexportation des produits alle-
mands vers les Etats-Unis, de manidre & permettre ces
produits de concurrencer les produits américains.
D’autre part, les seules importations des Etats-Unis
pratiquement permises en Allemagne sont des matiéres
premidres que I’Allemagne ne produit pas en quantités
suffisantes et qu’elle doit de toute nécessité importer.
Au lieu de permettre que ces matiéres premidres soient
achetdes au cours des prix mondiaux et payées en
devises libres comme il est d’usage dans le commerce
international, le "gouvernement allemand impose les
conditions que l'on sait. Des restrictions sont ainsi
imposées aux importations américaines et ‘en méme
temps des primes substantielles sont allouées aux pro-
duits allemands exportés aux Etats-Unis. »

A vrai dire la taxe de 25 p. ¢. n’est qu'une caution
prélevée en attendant que la douane ait la preuve gque
I'importation a été subsidiée et se soit assurée du taux
exact de la prime. Rien ne sera plus difficile. Aussi
pense-t-on que cette taxe sera considérée comme une
espece de forfait. Sans doute, la prime allemande sera-
t-elle augmentée d’autant, et d’autres mesures suivrong
du c6té des Etats-Unis, '

Le commerce entre 1’Allemagne et les Etats-Unis
s’est fortement amenuisé au cours de ces derniéres
années. Le petit tableau ci-dessous donne les étapes de
cette diminution.

QUOTE-PART DANS

ANNEES .
les exportations

les importations
de Allemagne

en Allemagne

(SRR R s
WND WD P
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Pour montrer que sa politique sert les intéréts
matériels de son pays mieux que n’elit pu faire une
politique de troc, M. Cordell Hull prodigue et fait
prodiguer les discours et les tracts.

Un fonctionnaire du Ministére du Commerce, M. A.-
J. Hutzler, vient de publier un travail indiquant les
progrés faits respectivement par les Etats-Unis et
IAllemagne sur les marchés de seize pays avec lesquels
les Etats-Unis ont conclu des accords de réciprocité.
Il n’en a pas pris davantage et il n’a notamment pas
encore fait intervenir la Grande-Bretagne car il n’y a
pas encore de recul suffisant pour juger des effets des
derniers accords conclus. Dans les seize pays en cause,
on peut voir que l'importation en provenance des
Etats-Unis a passé d’'une moyenne annuelle de
747.252.000 dollars pour la période 1934-1935 &
1.044.998.000 dollars pour la période 1936-1938. Il y a
donc un progrés de l'ordre de 39,8 p. c¢. Quant aux
importations de I'Allemagne, leur progrés a été beau-
coup plus faible. Elles ont passé de 694.523.000 francs
4 706.767.000 francs. L’avance est donc de 1,8 p. c.
Ceci ne sont évidemment que des résultats d’ensemble.
La situation pour chaque pays est différente. Cest
ainsi que & Haiti, au Brésil, au Guatémala, au Nica-
ragua, au Salvador et & Costa-Rica, I’Allemagne a fait
des progrés plus considérables que les Etats-Unis. En
revanche, aux Pays-Bas, en Suisse et en France, c’est-
a-dire sur les marchés les plus importants, I’Allemagne
a perdu par rapport aux années de base. Au total,
Pavance des Etats-Unis est d’autant plug remarquable
que le progrés marqué par le total des importations
dans ces pays est de 17,3 p. c. 4

A premiére vue, on ne voit pas comment il serait
possible d’accorder deux politiques aussi foncidrement
différentes. C’est moins un conflit d’intéréts qu’un
conflit de doctrines. C’est méme presque devenu une
querelle d’idéologie du fait que la politique de compen-
sation est celle des deux pays totalitaires les plus
importants et la politique d’égalité de traitement celle
de la plus grand démocratie du monde.

M. Cordell Hull, au moment ol son gouvernement
avait décidé d’établir la surtaxe que nous avons dite
sur les importations de 1’Allemagne, avait insisté sur
Paspect politique de la question. La politique commer-
ciale qu’il défend permet aux relations commerciales
de se maintenir et de se développer sans heurts. Au
contraire, dit-il, les accords de troc « impliquent des
négociations diplomatiques sans fin ». Ilg impliquent
également la mainmise des pouvoirs publics non seule-
ment sur le commerce mais aussi sur la production.

Antérieurement déja, il avait souligné que ces sortes
d’arrangements « peuvent &tre utilisés comme instru-
ments de domination ou d’influence politique ».

La huitiéme conférence internationale des Etats
américains tenue 3 Lima du 9 au 27 décembre 1938

a,.dopta. les vues de M. Cordell Hull et sa résolution
finale aprés avoir comdamné, comme empéchant le

développement des échanges, « les politiques commer-

ciales, monétaires ou d’échanges qui s’opposent au
maintien d’une égalité compléte entre tous les four-
nisseurs étrangers dans leurs possibilités de com-
merce » recommande de poursuivre « de la manidre la
plus énergique, la négociation d’accords commerciaux
comportant le principe de la non-discrimination ».
M. Cordell Hull a souligné que 1’égalité de traitement
était surtout précieuse pour les pays producteurs de
matiéres premiéres. En adhérant & ce principe,
déclara-t-il; & son retour de Lima (9 janvier 1939), les
Etats de I’Amérique ont non seulement recherché leur
avantage économique, mais ils ont aussi voulu sauve-
garder leur égalité et leur indépendance.

Le. conflit est donc plus profond, plus grave qu'on
pourrait le croire. Mais, méme sur le plan purement
commercial, une entente serait difficile. On sait que
les Etats-Unis soutiennent que les moyens de transfert
tout comme les contingentements doivent &tre répartis
aux différents pays importateurs au prorata de leurs
importations pendant une année normale de référence.
Je principe est inscrit dans leurs accords. Mais cette
inscription n’a pas une grande valeur pratique car les
pays qui l'ont acceptée n’ont pas de contrdle de
change. Chaque fois que les Etats-Unis ont voulu
négocier avec un pays pratiquant une politique de
compensation, les négociations ont. échoué. Aussi un
intérét spécial s’est-il attaché & la conclusion le 1°* avril
1938 d’un traité avec la Turquie. La Turquie contrdle
strictement ses importations et poursuit une politique
non moins stricte de compensation. Or, ce pays a
reconnu le principe de répartition recommandé et
défendu par les Etats-Unis. La Turquie aurait-elle
abandonné son systéme ? Il serait exagéré de le dire.

En fait, les négociations s’étaient trouvées grande-
ment facilitées parce que la balance des échanges entre
les deux pays est constamment et fortement en faveur
de la Turquie, Ce pays n’avait pas & renoncer en prin-
cipe & sa politique pour se montrer libéral & 1'égard
des Etats-Unis. Une politique de compensation en effet
ne joue qu’a 1'égard des pays vis-a-vis desquels on est
passif. Il n’y a que pour eux que des mesures de
restriction s’imposent. Vis-A-vis des autres, il n’y a
aucune raison de ne pas se montrer large. C’est préci-
sément cette discrimination qui est incompatible avec
une politique d’égalité de traitement. Le précédent du
traité américano-turc n’est donc peut-étre pas de trés
grande conséquence. Ce serait pourtant déji un pro-
grég s8’'il pouvait se généraliser.

Pour ranimer les échanges internationaux le pro-
bléme le plus urgent & résoudre est de rapprocher les
systémes & monnaie libre des économies dirigées. 11
serait désastreux qu’un fossé se créit entre les deux
blocs. Malheureusement, la situation politique ne per-
met guére d’envisager une action d’ensemble dans ce
sens. Il faut se contenter de solutions partielles et
d’opportunité. Maig aucune solution de I’espéce, méme
incompléte, ne doit 8tre négligée.
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LE FINANCEMENT DE LA -CONSTRUCTION D’HABITATIONS

par M. Paul BERRYER,

Docteur en droit.

En examinant les statistiques de "épargne et de
I'investissement (1), nous avons eu l’occasion de men-
tionner les organismes spécialisés dans le financement
de 'achat ou de la construction de maisons d’habita-
tion.

Ce sont ces organismes que nous nous proposons
d’étudier aujourd’hui.

Avant de décrire Pétat de leur développement dans
les pays ou ils existent ou tout au moins dans les pays
ol ils ont quelque importance, il convient de définir le
réle qu’ils sont appelés en principe, & remplir dans
une économie nationale.

Dans tous les pays, il existe des facilités d’emprunt
pour le propriétaire d’un immeuble, 11 trouvera facile-
ment un préteur parce qu’il pourra lui offrir un bon
gagd ocu hypothéque et parce que le contrat de prét
gera d’un type connu, assurant complétement le paie-
ment du capital et des intérdts aux échéances conve-
nues, sang obliger le créancier & rechercher quel peut
&tre I’état de solvabilité de son débiteur. Pour &tre un
bon gage, I'immeuble devra avoir un rendement locatif
et 8tre facilement réalisable. De toute maniére; on ne
pourra préter sang risque qu’une somme inférieure &
la valeur de P'immeuble et qui différera selon qu’il
s’agira par exemple d’un terrain, d’une usine ou d’un
immeuble d’habitation. Dans tous les pays également,
ces facilités d’emprunt s’offrent, non seulement aux
propriétaires, mais aux personnes désireuses d’acheter
une maison et qui ne disposent pas d’une somme
liquide égale au montant du prix d’achat. Soit auprés
du vendeur lui-méme, soit auprés de préteurs profes-
sionnels, ’acheteur trouvera crédit pour une partie de
ce prix. Le crédit sous cette forme sera d’autant plus
facile et meilleur marché que les préteurs seront nom-
breux et que le type de contrat et, par conséquent, la
créance hypothécaire seront bien définis et d’une
cession facile. Les intermédiaires entre les épargnants
disposant de sommes & préter et Pemprunteur qui don-
nera son immeuble en gage sont nombreux et divers. Le
simple particulier, le notaire, les banques hypothécai-
res, les caisses d’épargne, certaines institutions finan-

mg) L'évaluation globale de lépargne, Bulletin no 4 du 25 février

ciéres, méme les banques commerciales selon les pays
et leg régions, font des préts sur hypothéques apres
avoir recueilli Pargent, soit en compte de dépdt, soit
contre titres, bons, lettres, de gage, etc. L’acheteur
qui, au lieu d’acheter une maison qui a déja été habi-
tée, désire en acheter une neuve & un constructeur
pourra également recourir & ce type de crédit. Ainsi,
lorsqu’il s’agit pour un particulier de faire construire
une maison d’habitation, il trouvera assez facilement
un préteur au taux courant des préts hypothécaires,
mais il ne pourra obtenir crédit que pour les 70 p. c.
tout au plus de la valeur de I'immeuble & construire.
I1 faudra donc qu’il dispose d’une somme liquide égale
aux 30 p. c. de cette valeur, ce qui constitue une
somme considérable et. une transaction inabordable
pour la grosse majorité de la population qui, & part
cela, rempliraient les conditions sociales et économi-
ques nécessaireés pour pouvoir souscrire et exécuter un
tel contrat. Dans une certaine mesure, des sociétés
d’entr’aide, des mutuelles, des compagnies d’assurance
ont prévu des arrangements pour faciliter ’épargne ou
la capitalisation d’une telle somme mais, en général,
la portée de ces initiatives a été trés limitée. D’autre
part, méme dans le cas de limitation & 70 p. c. de la
valeur, les conditions de ce genre de préts hypothé-
caires & la construction auront quelques traits suffi-
samment particuliers pour donner naissance & une
spécialisation professionnelle. Il n’est donc pas éton-
nant que, dans les pays ol des organismes étaient déja
spécialisés depuis longtemps dans le prét de construc-
tion — en Angleterre par exemple — lorsque la marge
de prét a pu étre étendue, il n’y ait pas eu de nouveaux
organismes de financement, mais que les mémes orga-
nismes aient entrepris ce genre d’affaires connexes.
Dans les autres pays, le financement des maisons d’ha-
bitation ne s’est pas développé d’une fagon compa-
rable. En dehors du domaine ou s’exerce l'action des
collectivités publiques (2) en économie libre, il n’y a
pas eu ce qu’'on pourrait appeler un « mouvement ».
encourageant les épargnants par une méthode pratique
et avantageuse de financement. C’est pourquoi les
organismes spécialisés n’apparaitront que beaucoup

(2) Dans le domaine des habitations ouvriéres, par exemple.

— 482 —



plus tard. T’établissement et le développement de tels
organismes prétant aux épargnants désireux de deve-
nir propriétaires de leur habitation constituent ce que
les Anglais appellent the building society move-
ment. Dans les pays ol les préts de construction
étaient faits par les établissements qui traitaient
d’autres affaires hypothécaires, le mouvement a pris
un autre caractére avec de nouveaux organismes ayant
un champ d’action bien plus étroit. Toutefois, il existe
assez de ressemblances entre eux pour que les repré-
sentants qualifiés de divers pays se réunissent en
congrés. A la séance d’ouverture du sixiéme congrés
international qui eut lieu & Zurich en septembre 1938,
le président, Sir Harold Bellman, s’exprimait en ces
termes sur la situation des initiateurs du mouvement
en dehors deg pays anglo-saxons : « Manquant des
racines plus solides dont bénéficie le mouvement dans
les pays de langue anglaise, ils sont pleinement expo-
sés aux jalousies, aux malentendus et aux obstructions
qui sont souvent le lot des pionniers. De plus, ils sont
encore dans une certaine mesure au « stage expéri-
mental » tant en ce qui concerne la technique générale
que les moyens d’attirer ’épargne en quantités suffi-
santes pour servir de base & des affaires hypothé-
caires actives. »

I1 est évident que, dans une période o la prospé-
rité et le progrés général se trouvent sinon « en
crise », au moins au ralenti, un mouvement qui encou-
rage I’épargne, qui en assure un placement sans risque
pour ’épargnant, qui développe la demande solvable
de logements meilleurs, qui appelle plus t6t & la
propriété (c’est-d-dire & la « citoyenneté » et & la
liberté plus compléte) de nouveaux groupes de popu-
lation, tout en alimentant par un crédit sain Pactivité
économique générale, présente un intérdt social et
public certain & condition qu’il soit bien organisé !

La demande de logements en effet n’est pas une
simple résultante de l'accroissement et des déplace-
ments de population. Elle est beaucoup moins régu-
liére (3) et plus susceptible d’expansion qu’on ne le
pense généralement. L’exemple récent de I’Angleterre
que nous examinerons plus loin est frappant & cet
égard. Bien que la formation de produits capitaux soit
plus sensible aux crises économiques que la production
des biens de consommation, la construction de loge-
ments pourrait 8tre rendue indépendante des crises
générales parce qu’elle est une activité purement inté-

(3) Volcl, par exemple, comment s'est distribuée approximative-
ment l'activité du bétiment aux Etats-Unis pendant les périodes
de 1924-1929, d'une part, et 1930-1936, d’autre part (moyenne annuelle
en milllons de dollars) :

| 1924-1929 l 1930-1936

N

Construction d'habitations ...... rrererraeaaes 3.300 570
Construction et travaux publics .. . 2.000 925
Construction industrielle ........ 2.000 140
Construction commerciale ....... 1.500 245
Construction instruction publique... 600 175
Construction d’h6pitaux, ete. 600 275

10.000 2.330

rieure, et que le logement, jouissance directe d’un
capital réel par le consommateur, est assimilable & la
consommation. La construction de logements est un
cas unique dans I'économie. En dehors de ce cas, tout
capital doit avoir un rendement productif comme agent
de production. Il existe donc un secteur d’activité a
part avec un financement 3 part qui forme le mouve-
ment plus ou moins sensible ou conscient selon les
pays, dit building society movement. Dans quelques
pays, ce secteur a été étendu par un systéme de crédit
plus complet que dans le prét hypothécaire usuel.

*
* o #»

Aux Etats-Unis (4), la building and loan associa-
tion est la plus ancienne forme d’institution coopé-
rative de crédit. La premiére de ces associations date
de 1831. Au cours de leur évolution, ces institutions
ont subi des modifications assez profondes. A Vori-
gine, ce ne fut qu’une mutuelle de personnes qui dési-
raient chacune construire une maison équivalente. Les
membres payaient chaque mois la cotisation convenue
dans une caisse commune. Il convenait de réunir assez
de membres pour qu’une somme modique versée cha-
que mois, par exemple $ 20, soit suffisante pour per-
mettre de bétir chaque mois une maison & un des
associés. 8’il y avait cent associés, 'un d’eux pouvait,
dés le premier mois, obtenir $ 2.000 pour construire sa
maison, quitte & donner une hypothéque pour garantir
la. continuation de ses versements mensuels réguliers.
Lorsque chaque membre avait acquis sa maison,
Passociation ayant accompli sa mission était dissoute.

* Une autre formule permit plus tard de réunir des
coopérateurs qui voulaient se faire construire des
maisons de valeurs différentes et faisaient des verse-
ments différents. Par la suite, des épargnants qui
n’avaient pas l'intention de demander un prét, firent
des versements pour le rendement qu’ils obtenaient de
leur placement. Les profits de la société provenaient
principalement de deux sources : 1) le paiement nor-
mal d’intéréts sur les préts de construction; 2) les
primes et amendes provenant soit de la concurrence
entre les demandeurs de préts de construction accep-
tant pour étre servis les premiers de payer des taux
supérieurs au taux courant du moment, soit de péna-
lisation pour le retard dans le versement des cotisa-
tions. Dang les villes ol les fonds des associés étaient
insuffisants pour satisfaire les demandes de préts, les
apports de membres déposants furent attirés en leur
laissant la liberté de retirer leurs dépéts (5).

Une certaine évolution se fit également en ce qui
concerne la durée des associations. Au lieu de se ter-
miner avec ses fondateurs, des associations conviurent

.

(4) Voir le remarquable ouvrage documentaire : Financial Orga-
nization and the Economic System by HAROLD G. MOULTON,
Chapter XXVII, « Financing Urban Redl Estate ». Mc Graw-Hill
Book Company, New-York and London, 1938.

(5) Ces déé)éts ne représentent actuellement pas plus de 15 p. c.
du total des ressources de I'ensemble des institutions, Iis
n’existent que dans deux Etats sur quarante-huit.
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d’accepter de nouveaux membres qui entraient en
groupes aprés une période fixe d’un an par exemple.
Ce fut le systéme du sertal plan qui fut suivi en
1870 d’un autre systéme, dit le permanent plan.
Le frait distinctif de ce systéme est que toute personne
désirant coopérer & ’association ne doit pas attendre
Pouverture d’une nouvelle série, mais peut souscrire,
a1y, moment ol elle veut, autant de parts qu’elle en
désire. Tout emprunteur est également autorisé & rem-
bourser complétement sa dette et & se retirer de Vasso-
clation si cela lui convient. Tous ces différents types
d’associations existent encore actuellement aux Etats-
Unis, quoique les deux derniers soient les types des
plus nombreuses et des plus importantes associations.
Les deux genres de préts consentis sont connus sous
le nom de stock loans et real estate loans. Les
premiers sont garantis par les parts individuelles des
associés, en général a concurrence de 85 p. ¢. du mon-
tant nominal des parts sociales inscrites au moment du
prét. Les seconds sont garantis par une hypothéque sur
la maison & construire ou & acheter. Les intéréts
varient de 5 & 7 p. ¢., mais il y a des commissions de
taux trés variées, Ils vont de 1 jusqu'a 5 p. c.
L’échéance est généralement de 12 & 15 ans. Pour le
remboursement des préts, le plan d’amortissement dit
direct reduction plan a été adopté d’une maniére
générale. Les avantages de ce systéme ont été définis
comme suit (6) : 1) il cofite aux emprunteurs moins
que les systémes antérieurs; 2) il permet aux emprun-
teurs d’entrer plus tdt en possession de leur maison;
3) il est plus facile & comprendre; 4) il réduit les écri-
tures et les possibilités d’erreur; 5) il élimine le risque
couru par emprunteur dans certains cas d’insolvabi-
lité de ’association; 6) il n’a pas de comptes spéciaux
de part sociale, d’accumulation de fonds d’amortisse-
ment ni d’état de dividendes & bonifier ; de plus, il
évite les incertitudes au sujet des dates d’échéance.

Le mouvement des building and loan associations
a crll trés rapidement aprés la guerre aux Etats-Unis;
avant la crise, leur nombre s’éleva & prés de treize
mille et le total de leurs actifs & prés de 9 milliards
de dollars; le nombre de leurs membres s’éleva & plus
de 12 millions, A la suite de la crise financiére de 1933
et des mesureg qui suivirent, elles se trouvérent rédui-
tes, fin 1937, & 9.834 institutions, le total de leurs actifs
4 5,7 milliards et le nombre des membres & 6,2 mil-
lions (7). La plupart des Etats et le gouvernement
fédéral dans la spheére de leurs compétences décré-
térent certaines régles de contréle financier et s’occu-
pérent de la liquidation et de I’assainissement de cer-
tains groupes d’associations.

Pour effectuer cet assainissement, qui ne formait
qu’une partie de ’assainissement du crédit foncier, le

(8) Par le Report of the Commiltlee on Trends of the United
States Building and Loan League 1938.

a.i'” En ce ‘qui concerne les assoclations qul ont un statut fédé-
ral, les chifires sont fournis par le Federal Home Loen Bank
Board et pour les autres par les départements de surveillance
des différents Etats. Le montant des &x(')éts hypothécaires pour
I'ensemble des institutions s’éleva a 7. millions en 1929, kn
1937, 11 se trouvalt réduit a 3.800 millions,

gouvernement fédéral, qui avait en vue en méme temps
de faire baisser le loyer de l'argent et de stimuler
Pactivité économique, créa certains organismes -parti-
culiers et donna des missions & d’autres organismes
financiers de droit public, de maniére & opérer des
réformes importantes et & liquider une partie de l’en-
dettement considéré comme malsain. Il faut mention-
ner surtout le systéme des douze Home Loan Banks
régionales qui est analogue au Federal Reserve
System et destiné & procurer aux associations des
réserves de’ liquidité (8). Il est administré par un
conseil ou DBoard de cing membres nommés par
le Président des Etats-Unis. Ce Board surveille en
méme temps la Home Owners’ Loan Corpora-
tion (9), la Federal Savings and Loan ~Association,
la Federal Savings and Loan Insurance Corpora-

‘tion. Cette mention ne donne encore qh’une idée tres

incompléte de I'importance de l'intervention de I'Etat
et du législateur dans ce domaine. ’

*
* »

"En Angleterre, la plus ancienne building society
dont on posséde les actes a été fondée le 3 décembre
1781, & Birmingham. Il s’agissait d’une coopérative du
premier type décrit ci-dessus & propos des Etats-Unis.
Ces sociétés étaient engagées d’ailleurs plutét dans
la construction, comme leur titre le dit, que dans son
simple financement. La premiére loi du Parlement qui
s’en occupa fut du 14 juillet 1836; il s’agit d’encourager
et de protéger un mouvement qui s'apparente par cer-
tains c6tés au mouvement des friendly societies et pré-
sente certaines analogies avec nos anciennes sociétés
de patronage ou de construction de maisons ouvriéres
4 but philanthropique et social. C’est vers le milieu
du siécle dernier que les sociétés prennent leur carac-
tére actuel. Leur existence n’est plus limitée aux
besoins des coopérateurs fondateurs, mais elles devien-
nent permanentes. Un certain nombre des plus impor-
tantes ont d’ailleurs compris le terme « permanent »
dang leur raison sociale. En méme temps, elles aban-
donnent peu & peu leur conception initiale et leur but
de sociétés de construction pour devenir ce, qu’elles
sont aujourd’hui, c¢’est-a-dire & la fois des organismes
qui consentent des préts pour l’achat de maisons, des
banques d’épargne plagant leurs fonds en préts hypo-
thécaires, des banques hypothécaires et des sociétés
coopératives de capitalisation. Au cours de leur évolu-
tion, elles constituérent ensemble la Buclding Socie-
ties’ Protection Association, qui devint plus tard
Pactuelle National Association of Building Socie-
tzes, qui groupe les plus importantes sociétés et

2éﬂ) Elles sont entrées en actlvité en 1932 avec un capital de
125 millions fournis par le Trésor. Elles é)rétent aux associations

ui lui remettent en gage des bons hypothécaires. Pour les deux
tiers du total de leurs ressources, les assoclations sont affiliées &
ce systéme.

(9) Office de refinancement et de liquidation qui, au moyen d’'un
capital-de 200 millions fourni par le Trésor et de ses obligations
garanties par lui, .fit @’importantes avances. Elles s'élevdrent un
moment & plus de trois milllards de dollars.
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publie la Buclding Society Gazette.
rapport d’une commission royale spéciale, des statuts
légaux furent donnés par la loi de 1874, aussi bien aux
anciennes associations fondées pour un temps qu’aux
nouvelles sociétés conjuguant les principes de la coopé-
ration et de la responsabilité limitée. Le nombre des
sociétés tomba de 2.795 en 1890 & 1.550 en 1913. Cer-
taines difficultés survinrent de 1891 & 1893, et le
nombre des membres coopérateurs tomba de 639.000
4 588.000. La loi de 1874 fut remanide par un acte
législatif de 1894 qui est toujours en vigueur. Il prescrit
aux sociétés de soumettre leurs statuts & ’approbation
des autorités de contrédle, de présenter un rapport, de
faire vérifier leurs comptes une fois par an, de ne
préter sur hypothéques en mieux-values que dans le
cas ou elles sont également créancidres des hypothe-
ques en premier rang, disposition qui découle de la
structure spéciale du droit hypothécaire anglais.

Le tableau ci-aprés résume l’histoire du développe-
ment étonnant du Buwilding Society Movement. En
1913, aprés 132 ans, le mouvement avait accumulé
£ 65 millions. Le développement d’apreés-guerre, qui
s’explique par les besoins retardés, reste assez limité
ou tout au moins normal, tandis que 1’évolution depuis
la crise économique de 1930, au cours de laquelle le
total des avoirs passe de 313 & 761 millions et augmente
de 140 p. c., demande évidemment une explication.

 Building societies.

BW Avoirs
"'8.3 | en créances Parts sociales Dépots
g | g% 5 a | bypothécaires
53 .

g g2 &2 [= ] ) -
<zt: :2,; E:g.gm,§§ S w g;‘é S @ g‘§
AEEIREIE IR 1L RIS

‘ g o |g o | g ]

1013.. | 1.550 65 61 — 46 —_ 16 —_

1920. . _ 87 69 — -— — - —
1925.. § 1.092 169 146 15,85 %] 128 {4,38 9, 27 13,85 9
1829.‘ 1.026 313 268 15,78 9%t 250 |4,51 9, 39 (3,92 9%

1930.. | 1.028 371 318 — 381 _ 45 —_

1931...] 1.013 419 360 = 396 — 50 —_
1932.. | 1.014 469 388 (5,88 9%} 381 (4,49 %, 62 (3,71 %
1933.. | 1.013 501 423 16,60 9, 396 |3,84 9, 96 | 3,46 9,
1034.. | 1.007 556 476 5,48 9| 424 |3,69 24, 97 | 2,80 2{,
1935.. 0999 602 530 {5,20 2/0 447 13,55 OA, 116 (2,97 9,
1036. . 985 656 587 (4,90 9%) 481 3,40 9%| 128 | 2,80 9,
{ggg . 977 | ;(15(1) - 636 (4,90 %] 617 |3,30 %] 139 | 2,70 ‘%

La forte demande de maisons s’est maintenue aprés
la crise dans les régions urbaines, notamment & cause
des déplacements de .populations. Ainsi, de 1927 &
1936, la population du Grand Londres a augmenté de.
prés d’un million, passant de 7,81 & 8,76 millions, tan-
dis que la population de douze villes centrales tombait
de 250.000 habitants, passant de 1,68 & 1,43 million.
Il y eut, d’autre part, un déplacement du centre vers
la. périphérie qui se manifesta non seulement 4 Lon-
dres, mais dans tous les grands centres. A Londres,

la population du centre perdit 410.000 habitants

(4,14 contre 4,55 millions), tandis que la population
du cercle extérieur formant partie du Grand Londres
a augmenté de 1,18 million (4,44 contre 3,26 millions).

A la suite du-

De mars 1919 & 1939, quatre millions de nouvelles
mnaisons ont été bhties. De ce total 2.840.000 ont été
bdties par des entreprises privées dont deux millions
& laide des Building Societies (10). Pour indiquer &
quel point la demande de maisons d’habitations est
peu prévisible, et surtout & quel point les facilités de
financement peuvent avoir une action sur I’importance
de la demande, on peut citer les estimations que ’Ad-
ministration compétente du Cadastre présenta dans
son rapport de 1931. Aprés des enquétes et des recher-
ches permettant de faire. des estimations séparées,
soigneusement établies sur des données certaines, le
rapport concluait que, de 1931 & 1941, le total des
maisons & bdtir g’éléverait dans le pays & 1.700.000,
soit une.moyenne de 170.000 par an. Or, en réalité, de
1931 & 1937, la moyenne annuelle des maisons béties a
été de 280.000 (11) au lieu de 170.000. Cependant, cha-
que estimation séparée du rapport s’est révélée une
juste appréciation. Un seul facteur n’avait pas été
prévu : la demande qui résulta de ’augmentation du
niveau de logement de la classe moyenne et ouvriére
déja logée plus ou moins convenablement. Cette
demande a continué jusqu’sa l'époque actuelle, bien
que, depuis 1936, on 1’ait jugée & son point de satu-
ration. Elle a été grandement favorisée par les facilités
de financement et d’encouragement & 1’épargne des
building societies. Sans le réle joué par ces socié-
tés, c’est-a-dire le mouvement des building
societies, cette demande particulidre et la construc-
tion qui a servi & la satisfaire n’auraient pu trouver
place. Pendant la période de dix ans de 1928 3 1938, le
nombre de coopérateurs et de déposants est passé d’un
million et demi & 4 millions, et le nombre d’emprun-
teurs a augmenté dans les mémes proportions. Cette
recrudescence du mouvement -et le fait que son déve-
loppement ait continué au deld de ce qu’on pouvait
raisonnablement attendre s’expliquent également par
le recours aux facilités nouvé]leg résultant du pool
system qui donna une activité plus étendue aux
building societies, activité comparable & celle des
caisses d’habitations allemandes et suisses.

sans

Avant la guerre et dans la premiére phase de I'ex-
pansion du mouvement aprés la guérre, les préts hypo-
thécaires étaient consentis par la généralité des socié-
tés & concurrence de 75 & 30 p. c. de Ja valeur de la
propriété, tandis que I'emprunteur fournissait par ses.
propres moyens le surplus de 20 & 25 p. c. nécessaire
pour mettre la construction en ceuvre, -I’achat du ter-
rain, etc. Telle était la tradition qui paraissait suffire
aux besoins du public. Les sociétés. consentaient leurs
préts hypothécaires lorsque les maisons étaient con-
struites et qu’un acheteur se présentait. En pratique,
cependant, elles collaboraient & I’évaluation des pré-
visions de vente et fixaient d’avance aux entrepre-
neurs qui bAitissaient pour vendre les conditions du

18 10) La forte interventlon des pouvoirs publics eut lieu avant
) . :

(11) Cette moyenne s’est élevée a 334.000 pour les quatre années,
de 1935 & 1938. -
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prét qu’il serait possible d’offrir & V'acheteur. Le sys-
téme dit pool system fut mis en pratique pour sti-
muler la vente de maisons & des conditions qui n’obli-
geaient pas les acheteurg & faire les versements habi-
tuels. Par ce systéme, 'entrepreneur de batiment verse
lui-méme & la société de construction un certain mon-
tant en espéces équivalant & la différence entre le
crédit qui et ét€ normalement consenti sur hypothé-
que et le crédit effectivement accordé a 1’acheteur.
Ce versement forme le builder's pool, sur lequel
la société de construction a un droit de gage en cou-
verture de toute perte subie dans le cas ou Pacheteur
serait en défaut de continuer ses paiements partiels,
alors que la dette hypothécaire serait encore supé-
rieure & un montant stipulé. De plus, Ventrepreneur
s’engage & racheter l'immeuble si la société doit le
vendre, tandis que le solde & payer dépasserait encore
la limite normale du prét hypothécaire (12).

Ce systéme, qui existait déja de-ci de-ld avant la
crise de 1930-32, prit une trés grande extension apreés
la crise et sans aucun doute permit d’appeler & la
propriété, avec leg heureuses conséquences sociales que
cela comporte, toute une partie de la population qui
n’aurait pas pu y accéder sans cela, Le systéme peut
évidemment donner lieu & des abus que la loi ne peut
prévoir expressément. Il exige effectivement de ceux
qui le prévoient dans les contrats et le mettent en
application des qualités techniques et morales supé-
rieures & celles qui étaient couramment nécessaires
pour administrer une building society ordinaire
recueillant ’épargne et la plagant en préts hypothé-
caires (13). :

On a émis des doutes sur l'avenir du mouvement.
Sang pouvoir entrer dans une discussion compléte, il
ne parait pas douteux que, théoriquement, le dévelop-
pement peut continuer dans son ensemble. En pra-
tique, cependant, les qualités des dirigeants de ce
mouvement seront de plus en plus mises a Pépreuve
et ils auront besoin du concours du législateur et des
pouvoirs publics. En d’autres termes, la demande d’un
niveau supérieur de logement n’est pas arrivée au
point de saturation, et ce public d’épargnants ne trou-
vera pas de placement meilleur. Ainsi le mouvement
ne se trouvera pas arrété par la satiété des acheteurs
(emprunteurs), ni par de brusques retraits. Seules les
circonstances et les conditions des contrats et de leur
exécution seront plus compliquées et demanderont,
comme dans les autres domaines de activité écono-
mique d’ailleurs, la coopération sur certains points
des différents établissements entre eux et, comme les

(12) Un jugement récent a atfirmé la 16galité de ce systdme.
D'autre part, un projet de loi amendant la lol statutaire de 1894,
en augmenmnt les régles de protection du public, d’accord avec
la Natlional Association, prévoit la possibilité de demander des
garanties collatérales tout en limitant ces garanties a six types
dont ’'un consiste dans les dépdts & vue des entrepreneurs connus
sous le nom de pool-transactions. Dans ce cas, le dépdt de garan-
tie de l'entrgrgreneur ne dolt pas dépasser 20 p. c. et le prét
hypothécaire p. ¢. de la valeur de l'immeuble,

(13) On ne peut guére citer que pour mémoire dans ce para-
graphe la garantie des pouvoirs publics, en vertu du Housing
Act de 1933, et la garantle complémenfaire de polices d'assu-
rance. En Angleterre, ces garanties n’ont été que des facteurs
insignifiants dans 1’évolution d’engemble,

collectivités publiques opérent largement dans ce
domaine, la coopération effective et sincére de ces
derniéres.

*
*

En Allemagne, les Bausparkassen comprennent

‘dans leur titre les trois concepts de « caisge ou finan-

cement », « construction » et « épargne ». On a rendu
co titre en frangais par « sociétés d’épargne pour préts
de construction ». Ces institutions se rapprochent du
type des associations américaines. Elles ont pour but
de grouper des personnes dont elles recueillent les
versements périodiques en vue de leur accorder des
préts servant & construire des maisons, principalement
des maisons occupées par leur propriétaire. Les mem-
bres qui font les versements désirent eux-mémes obte-
nir un prét et espérent ainsi récupérer le manque &
gagner qu’ils subissent sur leurs placements improduc-
tifs par ’économie d’intérét qu’ils pensent faire sur le
prét. Les préts sont octroyés aux membres dans la
mesure ou les fonds accumulés le permettent.

La premiére de ces sociétés, suivie rapidement de
beaucoup d’autres, fut créée en 1924, immédiatement
apres la réforme monétaire consécutive & 'inflation. Ce
systéme permettait de recueillir les ressources que le
marché des capitaux ne pouvait plus fournir. La pénu-
rie de logement et 'impossibilité d’obtenir des crédits
hypothécaires & des conditions supportables consti-
tuaient un terrain favorable. Cependant, le systéme
donna lieu & des abus, et la législation qui le régle-
jmenta ¢n 1931 obligea un grand nombre de caisses a
cesser leur activité.

Actuellement, i1 y a lieu de distinguer entre les
Caisses d’Habitations privées, qui forment un groupe-
ment professionnel et sont soumises & la loi du 6 juin
1931, revisée par celle du 5 mars 1937, qui déterminent
les conditions d’établissement, de fonctionnement et
de surveillance auxquelles ces sociétés sont soumises,
et les Caisses d’Habitation de droit public, qui ne sont
pas réglementées par cette loi. La loi de 1937 aug-
menta les pouvoirs de réglementation de 1'Office de
Surveillance du Reich (14), notamment au sujet des
délais d’attente pour l’épargnant qui attend son
« tour » de prét, les délais de préavis pour ceux qui
désirent se retirer définitivement, et les frais de con--
trat. Comme en Allemagne, les caisses d’épargne dans
des conditions de sécurité particuliére, ensuite les
banques hypothécaires, occupent le marché des créan-
ces hypothécaires de premier rang, la tendance de
principe est de réserver & Vactivité des caisses d’habi-
tation, comme leur domaine propre, les hypothéques de
deuxiéme rang. Les statistiques de 1937 sur Vactivité
des caisseg privéeg réveélent un certain état de flotte-
ment résultant des projets de réforme des autorités
compétentes. Ces statistiques portent sur les 41 caisses

(14) C'est 1'Office de surveillance des assurances privées qui a la
surveillance des calsses privées d’habitation dans ses attributions.
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privées (15) qui peuvent exercer leurs activités en Alle-
magne sans limitation; (44 en 1936 et 150 environ en
1933). Le montant des nouveaux contrats d’épargne —
construction et augmentation d’anciens contrats —
s’éleva & 181 millions de RM. contre 248 en 1936. Le
nombre des contrats en cours tomba de 210.311 pour
1.883 millions de RM. & 208.015 pour 1.858 millions
de RM.

En septembre 1938, le Groupement Professionnel des
Caisses privées d’Habitation sur l'instigation de 1'Of-
fice de surveillance du Reich a élaboré un projet qui
réforme les régles du 28 novembre 1932 en appliquant
les directives ministérielles formulées le 11 avril 1938.
Le nouveau texte laisse tomber les régles de gestion
proprement dite pour s’en tenir & celles de la conclu-
sion des contrats, ce qui permet de le réduire de
moitié. Il est vrai qu’en 1932, la matiére était encore
peu connue et nécessitait de longs développements. Le
nouveau texte, étant donné que les multiples formes
de contrats possibles ne présentent pas d’intérét poar
les parties, renvoie le lecteur au plan détaillé de
gestion.

En Suisse, les caisses d’habitation ont fait leur
apparition en 1930. Leurs promoteurs paraissent s’étre
inspirés des Bausparkassen allemandes, qui elles-
mémed étaient inspirées du systéme coopératif amé-
ricain. Dés 1934, les autorités fédérales qui, & la méme
époque, se préoccupaient de la protection de ’épargne
dans les domaines bancaires et financiers eurent l’at-
tention attirée sur les possibilités d’abus et les risques
que présentaient ces sociétés. En effet, les versements
de cotisation des premiers membres laissent de l’ar-
gent disponible qui peut étre prété & 'un d’eux. Par
conséquent, quand la nouvelle association est en
période d’expansion et que des membres nouveaux se
présentent nombreux et & des dates rapprochées, on
est tenté, méme en tenant compte de prévisions plus
pessimistes, de faire des plans d’attribution de préts
trop généreux:

Le 29 septembre 1934, un arrété de I’Assemblée
Fédérale donna pouvoir au Conseil d’édicter les
prescriptions nécessaires sur les « sociétés d’épargne
pour préts de construction et les institutions similai-
res ». Par « institutions similaires », expliquait le
message motivant le projet, on entend aussi des éta-
blissements qui sont exploités selon les méthodes des
sociétés d’épargne pour préts de construction, mais
dont les préts sont destinés & d’autres buts que 'achat
ou la transformation d’une maison ou le rembourse-
ment de préts contractés & cet effet. (Les préts de
ces caisses d’épargne créées pour un but déterminé
peuvent, par exemple, étre destinés & l’achat de mobi-
lier [16]). Afin de tenir compte des multiples possi-

(15? Actuellement, il y a 38 calsses privées sur le territoire
ggbhgncien Reich, 10 caisses autrichiennes et 14 caisses de droit

(16) I1 s’agit alors d’institutions assez différentes présentant de
analogies avec les clubs d’épargne tels que les « clgbs de N?Jél s
existant aux Etats-Unis et en An%let.erre et le financement des
ventes & tempérament, mais le &r t sur gage mobilier ordinaire
!t}:ti osg préterait pas sux contrats prévus par les caisses d’habi-

bilités de développement desdits établissements et de
réserver la plus grande latitude & ’ordonnance, le pro-
jet d’arrété ne cherche pas & définir les entreprises
visées.

L’ordonnance du 5 février 1935, qui réglemente la
matiére, bien qu’elle exclue les préts qui ne sont pas
garantis par une hypothéque, §’ingénia, cependant, i
éviter le terme d’habitation ou de construction tout en
évitant le terme épargne qui avait été expressément
réservé par la nouvelle législation sur les banques et
les caisses d’épargne. De la vient la nouvelle appe!-
lation assez inattendue pour le profane de « caisses de
crédit a terme différé» (Kreditkassen mit Wartezeit).
La législation prescrit notamment linstitution d’un
office de surveillance spécial au département des
finances, D’une maniére générale elle a pour but,
comme en matiére bancaire, de rendre obligatoire tous
les usages qui étaient déjd en vigueur dans les entre-
prises de premier ordre. Des chapitres particuliers sont
consacrés & lautorisation d’exercer Pactivité, ’orga-
nisation et le plan d’exploitation, le contrat de cré-
dit, etc. Un chapitre prévoit la faculté pour les caisses
d’accepter des dép6ts de tiers en vue d’augmenter le
montant disponible résultant des cotisations des mem-
bres. Ce chapitre prévoit également la possibilité
d’accorder des crédits transitoires avant 1’échéance
prévue par le délai d’attente. A en juger par Vexpé-
rience anglo-saxonne, ces deux pratiques paraissent
nécessaires pour éviter des crises de liquidité et obte-
nir un développement favorable.

En général, avant la réglementation, les sociétés
exergant leur activité en Suisse durent, se contenter
des dépbts effectudés par leurs propres membres, car
elles ne bonifiaient qu’un intérét trés modique, ou pas
du tout. En effet, elles ne pouvaient concurrencer le
crédit hypothécaire, alimenté trés largement en Suisse
non seulement par les banques hypothécaires, mais par
les banques cantonales, c’est-i-dire des banques d’Etat
3 la fois commerciales et de crédit foncier, par les
banques dites régionales (c’est-A-dire & la fois commer-
ciales et de crédit foncier agricole), par les caisses
d’épargne, les sociétés d’assurance et les préteurs
privés.

Comme en Allemagne, il semble que les autorités
suisses voudraient laisser & ces sociétés le marché des
créances garanties par des secondes hypothéques et
des clauses particulidres d’exécution, tandis .que les
créances hypothécaires de premier ordre continue-
raient & faire I'objet du marché hypothécaire usuel.
Jusqu’a P’apparition de ces caisses en Suisse, il existait -
des coopératives de cautionnement qui contribuaient a
résoudre les difficultés d’emprunt sur seconde hypo-
théque en remplagant le cautionnement individuel par
le cautionnement collectif. Il est évident que du
moment ol Pon veut favoriser largement la tendance de
chacun & posséder un chez-soi et appeler de nouvelles
couches de la population & la propriété, il faut trouver
une solution pour emprunter au deld des deux tiers de
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la valeur de la maison & construire. Or, en Suisse, sur
un -recensement de 9.072 millions de placements hypo-
thécaires, 8.111 millions (17) sont des créances dont le
montant ne dépasse pas les deux tiers de la valeur
vénale du gage immobilier.

Le systéme qui réunit & la fois le crédit personnel, '

I'engagement envers des tiers, la seconde hypothéque
et Pamortissement obligatoire exige en outre, pour
bien fonctionner, des conditions favorables d’éduca-
tion et de technique qui ne se trouvent pas partout.
Dans les quatre pays que nous avons mentionnés, on
constate un recours au méme systéme, dans des con-
ditions évidemment trés différentes.

(17) Das_ schweizerische Bankwesen in Jahre 1937, Tabelle 28,
donhées de 315 banques. Bureau de Statistique de .1a Banque
Nationale Suisse. o

En Suisse et en Angleterre, les marchés des créances
hypothécaires, malgré des structures- juridiques et
financiéres qui ne sont pas comparables, sont tous
deux trés fortement organisés d’aprés des traditions
éprouvées. Aux Etats-Unis, la crise financiére en
matiére de crédit immobilier, malgré toutes les interven-
tions, n’est pas encore assainie. L’administration fait
une certaine concurrence aux entreprises privées qui
sont saines, tandis qu’elle est obligée d’aider les
autres. On est encore en pleine réforme. En Allema-
gne, la situation des caisses privées d’habitation n’a
plus -qu’une importance relative, étant données les
entreprises’ poursuivies par les pouvoirs publics dans
le domaine du logement.
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LE MARCHE DES CHANGES EN MAI 1939.

La hausse du belga, qui s’était manifestée au cours
de la derniére semaine du mois passé, s’est largement
accentuée depuis lors par rapport 3 la plupart des
devises cotées sur notre place. Aux sorties d’or qui
avaient persisté pendant les trois premiéres semaines
d’avril, ont succédé des entrées qui se chiffrent par
672 millions environ, encaisse-or et devises étrangéres
et valeurs-or réunies. Ce mouvement s’est traduit par
un repli prononcé de la livre, du dollar et du franc
frangais. La livre a reculé jusqu’a bg. 27,50, suivie du
dollar, qui s’est inscrit aux environs de bg. 5,8745. Le
franc francais a été coté en moyenne bg. 15,565. Le
florin et le franc suisse, trés déprimés au début du
mois, se sont sensiblement relevés, surtout le premier,
dans la suite.

Le tableau suivant indique I'évolution de ces devises
du 1°F au 31 mai :

Plus haut | Plus bas
Coursau | Coursau |—— o
1er mai 31 mai
entre ces deux dates
Dollar vvvvvvvnnenrnnen 5,88 5,8725 5,87875| 5,8727
Livre sterling .......... 27,6160 | 27,50 27,526 27,50
Franc frangais .......... 15,56875| 156,56 15,57875| 15,5590
Florin....oooovirnnunnns 312,70 315,725 | 316,10 313,—
Franc suisse ........... 131,90 132,325 | 132,375 131,86

Le reichsmark n’a pas dépassé, en moyenne, le
niveau de bg. 235,70. La lire italienne a été cotée
presque constamment, en liaison avec le cours du bhelga
& la bourse de Rome, bg. 30,9119. Les devises scandi-
naves ont subi le contre-coup de la faiblesse de la
livte. La couronne suédoise a évolué entre bg. 141,60
et 141,78, la couronne norvégienne, entre bg.. 138,125
et 188,25, et le change sur Copenhague, entre bg. 122,70
et 122,90. Le dollar canadien, coté au début du mois
bg. 5,86, fléchit pendant la premiére décade 2
bg. 5,84875, et revint ensuite vers son point de départ.
Le zloty a eu.un marché irrégulier, passant de bg. 110
& 112,50, puis tombant & bg. 107,80, pour se rétablir
finalement 4 bg. 110,50. L’escudo a oscillé de bg. 24,88
A 24,98,

La détente du comptant s’est étendue au marché du
terme. La prime sur la livre & un mois s’est contractée
de 1 franc & fr. 0,15, et pour un trimestre, de fr. 2,40 a
0,65. La tendance des autres devises a suivi une courbe
parallele.

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

En corrélation avec I’évolution du marché des
changes, la détente du marché de l'argent qui s’était
esquissée & la fin du mois d’avril, s’est accentuée au
cours du mois de mai.

Des rentrées continues d’or ont été enregistrées et
ont porté ’encaisse-or de fr. 15.398 millions au 4 mai
4 fr. 15.754 millions au 1% juin, tandis que le montant
des devises étrangeéres et des valeurs-or est passé entre
les mémes dates de fr. 2.211 millions & fr. 2.874 millions,

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

Par rapport | Par rapport
& avril 4 mal
1939 1938
Aorrr.
Encaisse-0r .viverrieirnenreineeeanneeenen + 110 <+ 1.269
Devises étrangéres et valeurs-or ........... — 327 -~ 1.708
Portefeuille-effets sur la Belgique .......... + 485 + 879
Avances sur fonds publics belges .......... — 199 — 62
Passir.
Billets de banque en circulation ........... + 148 4 1.232
Comptes courants : .
Trésor public ...........ccvvviiiinnn. 4 38 —-— 50
Divers .ovovvnriiiiiiiiiiiiiiiiie — 108 —~ 789
Total . evnevrenninreirennesnnrennens — 66 - 839
Ensemble des engagements & vue .......... + 82 4+ 304

Les retours de capitaux se sont traduits en ordre
principal par une diminution du crédit dispensé par
PInstitut d’Emission, ce que refléte la diminution des
avances sur fonds publics et du portefeuille d’es-
compte. Du maximum de fr. 2.988 millions atteint le
4 mai, le portefeuille d’effets sur la Belgique est
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Indices des cours des changes en avril et mai 1939
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descendu & fr. 2.380 millions au 1°F juin, tandis que les
avances ont reculé de fr. 737 millions au 4 mai 2
fr. 324 millions au 24 mai; I’échéance de fin de mois
a reporté celles-ci & fr. 568 millions. La circulation
fiduciaire est demeurée au mniveau atteint en avril
tandis que les comptes courants divers ne se sont
réapprovisionnés d’'un mois & P'autre qu’a concurrence
d’une centaine de millions de francs. D’un mois &
Pautre égalément, ’ensemble des engagements & vue
est sans changement notable.

Répondant aux tendances du march§, le taux officiel
d’escompte de la Banque Nationale a été ramené de
4p.c. 43 p. c le 11 mai

Marché de l'argent 4 court terme

Taux officiel 4"
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Le taux de I'argent au jour le jour, & 3 p.c. au

début du mois, s’est progressivement abaissé jusqu’a

1,5 p. c. en fin de mois tandis que le taux hors banque °

du papier commercial est revenu de 5 p. ¢. & 3 1/8 p. c.

Adjudications de certificats de Trésorerie

Les adjudications des certificats de Trésorerie ont
été poursuivies hebdomadairement 4 des taux moyens
sang changement par rapport & ceux du mois d’avril.

Les négociations entreprises par le gouvernement
belge en vue du renouvellement de I’emprunt de
fr. 740 millions conclu 'an dernier avec un groupe
hollandais et un groupe suisse, ont abouti au mois
de mai.

En ce qui concerne la tranche hollandaise, celle-ci a
été portée de 35 3 41 millions de florins. Les conditions
du nouvel emprunt différent de celles du dernier sur
les points suivants : tandis que le premier emprunt
était remboursable en florins, le second est rembour-
sable en dollars ou en floring au choix du porteur
suivant une parité fixe pré-établie. La charge totale
y compris Vescompte de tous frais accessoires s’éleve
& 4,49 p. c. contre 4,115 p. ¢. pour le premier emprunt,

La tranche suisse, ramenée de 25 millions & 15 mil-
lions de francs suisses, a été renouvelée dans des con-
ditions analogues & celles du premier contrat. Toute-
fois, le remboursement s’opére, au choix du porteur,
en francs suisses ou en dollars, suivant une parité fixe
pré-établie. La charge totale, y compris 1’escompte et

| les frais accessoires, représente 4,476 p. c. contre

4,10 p. ¢. pour ’emprunt précédent.

- Bons du ‘Trésor de la Colonie (1).

Montants en circulation & la fin de chaque mois.

DATES ‘Congo belge |Ruanda-Urundi| Ensemble
1939 Avril ....... veeed|  873.004.400 140.000.000 | 713.004.400
Mai covvnnennnnnn 573.004.400 | 140.000.000 | 713.004.400

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

Montants en circulation de Certificats de Trésorerie et
de bons du Trésor ayant fait 1'objet d’adjudications.

Institut de Régiedes
DATES Etat Réescompte | Télégraphes Total
et de Garantie] et Téléphones

1939 3 avril | 500.000.000f 40.000.000] 100.000.000 | 640.000.000
10 — 500.000.000] 40.000.000| 100.000.000 | 640.000.000
17 — 500,000.000] 35.000.000) 100.000.000 | 635.000.000
24 — 500.000.000] 35.000.000 — 535.000.000
ler mai | 500.000.000 —_ - 500.000.000

8 — 500.000.000 — — 500.000.000
15 — 500.000.000 - — 500.000.000
22 — 500.000.000 — - 500.000.000
30 — 500.000.000 — — 500.000.000

au cours des

mois d’avril et mai 1939.

. d Rapport TAUX MOYENS
tant
» Pour Montant Montant, T mon
DATE DE L’ADJUDICATION compte de offert Tchéances demandé a‘t}m&i . des des
offert soumissions (adjudications
Etat 50.000.000 | 3 mois 50.000.000 1,— 2,60 2,50
— 40.000.000 — 40.000.000 1,— 2,60 2,50
C— 40.000.000 —_ 45.000.000 1,126 2,49 2,49
— 40.000.000 —_ 42.000.000 1,05 2,49 2,49
— 40.000.000 —_ - 46.000.000 1,125 2,49 2,48
— 40.000.000 - 46.000.000 1,156 2,49 2,48
—_ 50.000.000 —_ . 60.000.000 1,20 2,48 2,48
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LE CREDIT PARASTATAL EN BELGIQUE.

Caissg CENTRALE pU PEriT CREDIT PROFESSIONNEL.

La Caisse Centrale du Petit Crédit Professionnel a
été institude par la loi du 11 mai 1929. Aux termes
de Dl’article 2 de cette loi, la Caisse Centrale a recu
pour mission de généraliser et de consolider le petit
crédit professionnel & l’intervention d’associations de
crédit agréées.

Par application de V’article 11, chaque année, avant
le 1°* mars, le Conseil de direction transmet le bilan
et le compte de profits et pertes de 1’établissement au
Ministre qui a les Classes moyennes dans ses attribu-
tions, Ces bilans sont précédés d’un rapport qui con-
tient des indications concernant Pactivité de la
Caisse et certaines considérations intéressantes sur
Porganisation du crédit aux classes moyennes,

La comparaison des bilans successifs depuis la
création de la Caisse fait apparaitre le développe-
ment continu de ses opérations. Celles-ci ont atteint
un volume global tel que les moyens d’action de
Pinstitution, constitués par sa dotation et les comptes
courants créditeurs des associations agréées, ne suf-
fisent plus & y faire face, Depuis la mise en vigueur
de la loi du 10 aofit 1933, la Caisse réescompte des
promesses représentatives d’avances 4 moyen et & long
terme & la Caisse Générale d’Epargne et de Retraite.
Elle réescompte également des effets commerciaux et
des promesses & moins de 90 jours & la Banque Natio-
nale de Belgique.

ACTIF 1935 1936 I 1937 I 1938
Immobilisé :
Immeuble, matériel et mobilier,
cautionnement ............00u. 1.070 1.168 1.113 1.396
Disponibdle :
Caisse et banque ............... 224 293 503 708
Réalisable :
Fonds publics ......cvvvvivanen, 23.122| 23.123| 23.123| 23.123
Débiteurs ....covviiiieiiiinnn 52.171] 68.950| 91.112} 102.539
Effets & recevoir 3.375 3.211 4.401 3.518
Arrérages et prorata d’intéréts. ... 727 906] 1.338( 1.446
79.395] 06.1901 119.974] 130.626
Comptes d’attente :
Promesses de mobilisation ....... 28.3211 39.667| 35.867| 38.520
Effets pour encaisser............ 772 500 306 343
29.033| 40.187| 36.173| 38.863
PASSIF 1935 1936 1937 1938
Envers les tiers :
Dotation ...oovvrunianennenanns §0.000) 50.000{ 50.000| 50.000
Créditeurs ... 6.620| 17.838| 15.385| 17.254
Réescompte .......... 34 34 43 38
56.654| 67.872| 65.428] 67.292
Envers elle-méme:
RéSErve ....coovvveurnucnnnnenns 2.855! 2.949] 2.965| 3.200
Solde bénéficiaire du compte do
profits et pertes .............. 94 84 235 94
2.949) 3.033] 3.200] 3.204
Comptes dattente :
Promesses de mobilisation ...... 49.408] 66.399| 88.830{ 100.662
Effets pour encaisser............ 711 500 308 343
50.179| 69968.| 89.136| 101.005

.

COMPTES D’ORDRE a'1935 1936 1937 1938

Titres en nantissement .......... 5.709f 6.220( 5.416 6.134
Crédits en cours, engagements et
réalisés par associations........ 85.468| 108.920| 141.561] 151.100
Crédits remboursés .....o.oe0uvnen 21.852| 27.363] 32.023] 40.979
Crédits résiliés ...ovvvevnneeinnnn 39.704| 55.885| 72.933; 09.106
Ordres de bourse ............... —_ — 47 3
COMPTES DE PROFITS ET PERTES.

DEBIT 19356 1936 1937 1938
Frais généraux......coovvenennns 1.772| 1.777 1.685 1.723
Intéréts payeés «..veveeeeiannenns 598 1.116| 1.847| 2.620
AmoOrtissements . ..oveereeoinanns 52 53 b6 60
Réescompte ....... 33 34 43 38
Solde bénéficiaire 93 84 236 94
2.561| 3.084] 3.86b| 4.535

CREDIT 1935 1936 l 1937 1938
Intéréts, escompte et commissions. 1.496] 2.091| 2.887| 3.6567
Intérdts sur portefeuille-titres. ... 1.056 973 978 978
25650 3.064| 3.865| _ 4.535

La Caisse Centrale accorde des crédits sous forme
d’avances, d’escompte de promesses et d’escompte
commercial, Les promesses souscrites par les débiteurs
en compte avances assurent la mobilisation des cré-
dits accordés sous cette forme. Au passif, les pro-
messes de mobilisation é,ppa,ra,issent; sous la rubrique
« comptes d’attente ». Dans la mesure ol ces pro-
messes sont demeurées dans le portefeuille de la
Caisse Centrale, elles apparaissent également sous
une rubrique intitulée de méme « comptes d’attente »
& Vactif. La différence indique donc la mesure dans
laguelle les promesses de mobilisation ont été rées-
comptées. Quant au réescompte d’effets commerciaux,
il n’apparait ni au bilan ni aux comptes d’ordre.

Les comptes d’ordre contiennent l’indication de la
marge des crédits non utilisés, des crédits remboursés
et des crédits résiliés.

Dans les comptes de profits et pertes, le solde béné-
ficiaire est défavorablement influencé par la nature
méme des opérations de crédit auxquelles la Caisse
proceéde et par 'obligation que la loi du 11 mai 1929
lui impose d’intervenir dans les frais de gestion et
d’administration de certaines associations de crédit
agréées. La Caisse observait d’ailleurs dans un pré-
cédent rapport que si ces dépenses grévent lourde-
ment son bilan, elle facilitent, d’autre part, la dis-
tribution du petit crédit professionnel en renforgant
la, situation des associations de crédit., Et c’est dans
le méme but d’aider les associations & accomplir leur
mission que la Caisse Centrale a organisé un service
d’inspection dont elle supporte les frais. La Oaisse
supporte enfin certains frais d’étude et de propagande
visant & généraliser, aux termes des textes organiques
de l'institution, le petit crédit professionnel,
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‘En ce' qui ‘concerne l’exercice 1938, le -Comité de
direction constate dans son rapport que les « événe-
ments de fin septembre 1938 ont montré que la tré-
sorerie des associations de crédit, appuyée sur celle
de la Caisse Centrale, pouvait faire face & toute
éventualité : plus de 30 p. c. des dépdts furent rem-
boursés en quelques jours et d’importants préléve-
ments d’avances en compte courant purent &tre
fournis.

« Le systéme adopté, c’est-d-dire la constitution
d’un volant de mancecuvre aupres de la Banque Natio-
nale au moyen d’un compte courant d’avances garanti
par le portefeuille-titres constitué avec une partie
de la dotation de la Caisse Centrale et l’apurement
des avances recues au moyen du réescompte du porte-
feuille court terme et de l’escompte auprées de la
Caisse Générale d’Epargne et de Retraite du porte-
feuille long terme, s’est montré 8tre tout i fait effi-
cace.

» Les événements ont fait ainsi justice des critiques
qui furent adressées au Conseil de Direction de la
Caisse Centrale lorsque, dés 1930, il arréta les bases
de cette politique de trésorerie et, d’accord avec le
Gouvernement de ’époque, transforma une partie de
la dotation en fonds d’Etat afin de s’assurer un
compte courant d’avances 3 la Banque Nationale. »

Répartition par groupes de professions des ouvertures
de crédit mobillsées par la Caisse Centrale du Petit
Crédit Professionnel depuis sa fondation (1929) jus-
qu’au 31 décembre 1938,

CREDITS EN VIGUEUR
Nombre Montant,
(en milliers)

Alimentation ............ouuns " 2.268 56.148
Vétements ....... 1.468 34.181
Habitation ....... 1.943 §56.192
Transports . .ovveeevreninieerinnnnnenseees 577 15.381
Arts industriels 665 20.816
Agriculture, horticulture et élevage......... 264 4.944
Professions libérales .................0v0ns 148 5.419
7.333 192.079

Répartition par destination des ouvertures de crédit
mobilisées par la Caisse Centrale du Petit Crédit
Professionnel depuis sa fondation (1929) jusqu'au
81 décembre 1938.

SirUATION AU 31-12-1938
Montant

Nombre (en milliers)
10 Fonds de roulement ..............oouenn 4.548 105.409
20 Remboursements hypothéques .......... 413 15.265
3° Remboursements crédits bancaires exigés . 95 7.001
40 Sorties d'indivision .........eviiiinnnn 49 1.562
59 Achat de matériel..................o0.n 525 11.046
60 Extension des affaires.................. 815 18.930
70 Achat de 'immeuble professionnel........ 563 23.558
8¢ Transformation de I'immeuble professionnel 335 . 9.218
7.333 192.097

La Caisse Centrale établit réguliérement la répar-
tition du crédit qu’elle accorde par groupes de pro-
fessions et par destination des fonds. Nous donnons
ci-contre les chiffres établis au 31 décembre 1938.

Calsse NATioNALE DE CREDIT AUX CrLASSES MOYENNES.

La Caisse Nationale de Crédit aux Classes
Moyennes a été instituée par Darrété royal du
14 octobre 1937, pris par application de la loi du
10 juin 1937 connue sous le nom de loi de cadre.
La Caisse Nationale fait partie du systéme complexe
organisé au cours de ces derniéres années en vue deé
satisfaire aux divers besoins de crédit des classes
moyennes. Ce systtme est aujourd’hui composé, d’une
part, de la Caisse Nationale de Crédit aux Classes
Moyennes, de la Caisse Centrale de Petit Crédit Pro-
fessionnel, du Fonds de Garantie au OCrédit a
I’Outillage Artisanal, trois institutions dont I’acti-
vité s’exerce exclusivement au profit des classes
moyennes et, d’autre part, de la Caisse Générale
d’Epargne et de Retraite et de 1’Office Central de
Orédit Hypothécaire dont ’activité comporte norma-
lement de nombreuses opérations avec une clientéle
appartenant aux classes moyennes, '

Dans son rapport qui vient de paraitre, le Con-
geil d’administration de la Caisse Nationale rappelle
le réle assigné aux institutions de crédit aux classes
moyennes en général en reproduisant un extrait du
rapport au Roi précédant P’arrété du 14 octobre
1937,

« Les caracttres spécifiques des classes moyennes
impliquent des normes particuliéres dans V'octroi des
crédits qui leur sont destinés. Cet octroi réclame des
soins attentifs et prudents parce que 1’élément per-
gsonnel joue souvent un rble prépondérant dans 1’ap-
préciation du risque. Par ailleurs, ces crédits consti-
tuent pour le bénéficiaire un adjuvant efficace d’amé-
lioration professionnelle et sociale.

» Il est indiscutable que les possibilités de ecrédit
aux moyennes et petites entreprises se sont resser-
rées au cours des derniéres annédes et que les causes
de ce resserrement ne sont pas toutes imputables &
la récente crise économique.

» L’accentuation de la concentration des banques,
leur localisation progressive dans la capitale, ont
entrainé une concentration de plus en plus marquée
dans la distribution des crédits. La localisation de la
plupart des banques dans la capitale a relaché de
plus en plus les liens personnels qui existaient jadis
entre les distributeurs et les bénéficiaires de crédit
et a réduit ainsi l'importance du facteur personnel
dans Pappréciation des garanties de l’emprunteur.
(Pest pourquoi maints commercants et industriels
préférent s’adresser 4 une organisation locale plutét
que de faire transmettre au siége d’une grande
banque leurs demandes de crédit...
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" » L’article 5 spécifie que la Caisse peut agréer des
sociétés ayant pour objet le crédit aux classes
moyennes, Cette mesure vise & faciliter, dans une
certaine mesure, le crédit personnel tant réclamé par
les classes moyennes. Ces sociétés pourraient en outre
assurer, dans les limites que le réglement organique
fixera, la décentralisation des services de la Caisse
en assurant notamment le contrdle et le service finan-
cier de ses débiteurs. » '

Il résulte de cet exposé qu’indépendamment du
role régﬁlateur qui lui incombe : action sur les taux
‘d’intérét et autres conditions relatives & l'octroi du
~cré_d'it aux classes moyennes, la Caisse Nationale est
appelée plus spécialement & intervenir dans tous les
cas ol l'initiative privée se révele déficiente.

Le caractére supplétif de lintervention des insti-
tutions de crédit aux classes moyennes est ainsi nette-
ment dégagé.

Diverses circonstances ont rendu nécessaire cette
intervention. L’extrait du rapport reproduit ci-des-
sus en indique une qui est la concentration des ban-
ques. Le rapport en signale une autre en ces termes.
« Notons en outre que la pratique courante de l’es-
compte d’effets de commerce & court terme, qui con-
stitue pour les entreprises moyennes l’instrument
classique de reconstitution de fonds de roulement,
n’est plus actuellement 1’adjuvant normal qu’il était
antérieurement, les grandes firmes admettant de
moins en moins que leurs fournisseurs ou sous-trai-
tants disposent sur elles, & des échéances convenues,
au moyen de traites ou d’autres effets, Le crédit indis-
pensable aux classes moyennes revét ainsi de plus en
plus le caractére de crédit & moyen et & long terme,
que les banques privées, gérant des capitaux géné-
ralement exigibles & court terme, ne désirent ou ne
peuvent dispenser. »

La Caisse Nationale est de toutes les institutions
de crédit aux classes moyennes la plus récente. En
fait, néanmoins, la Caisse succede au Fonds tempo-
raire de crédit aux classes moyennes dont elle a
repris les valeurs actives et passives & la date du
5 novembre 1937. Il en résulte que le prémier bilan
au 31 décembre 1938 que la Caisse vient de publier
est celui d’un organisme en pleine activité,

Ce bilan s’établit comme suit :

ACTIF. Enmilliersde fr.
10 Disponible et réalisable :
Caisse ...... e raerieibeaieiehae i, 1
Caisse d'Epargne n/dépét ............ 14.284
Chdques postaux ...... e eeereieeerittettetetecentaans 78
Emprunteurs débiteurs ..........oiiiiiiiiiiiiiiiia 17.104
Promesses en portefeuille ............... 4.635
Promesses en dép6t Banque Nationale .. 122.603
Fonds publics belges 664
Capital non versé ...... 15.000
Débitears divers .......covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiina, 91
Débiteurs divers ........ccviiiiiiiiiiiiieiiiiiiin,. 218
20 Immobilisé :
Immeubles ......covvuinnnnn. tessesearacrsssanssares 126
Matériel et mobilier ......... ..., 30
174.834 .

PASSIF. Enmilliersde fr.
1o Exigible :
Obligations 3,756 z/ ........................... 100.000
Obligations 3.25 9 «v.vvvveovrsiniiiniiinns 1.408
Bons de Caisse 3,25 9, 10.000
Emprunteurs créditeurs 3.171
Créditeurs divers........oivviviiiiineeivenianneenians 2.536
Provision pour recouviement douteux ................. 218
20 Non exigible :
Capital ........ et e e 50.000
Fonds de réserve ............ Creerieereeeaees eevees 5.085
3% Comptes de résultats :
Bénéfice de 1'exercice ......covvveviiviinieiiirieinrenas 2.437
174.834
COMPTES D'ORDRE En milliers de fr.
Garanties regues des emprunteurs :.
1. Immeubles (valeur d’estimation)........ 391.421
2. Fonds de commerce (valeur d’estimation) 118.409
3. Valeur de rachat police assurance vie. 1.390
4. Cautions solidaires..........oovvuvennnn 27.190
5. Titres divers .......cvvvvevenerivonns 6.763
6. Créances sur communes et provinces.... 6.656
—_— 551.819
Emprunts accordés et non réalisés au 31 décembro 1938. .. 5.543
Obligations 3,256 % & émettre (en portefeuille) ......... 73.692
Actif donné en garantie :
Effets réescomptés .....ooiviviiiisariiiiiiiiiaiiieans 29.494
COMPTES DE PROFITS ET PERTES.
DEBIT Enmilliersdefr.
Frais d’escompte, amortissements et divers ........... 6.942
Frais généraux et allocations personnel ............... 876
Solde en bénéfice ................ besesonriieianrares 2.437
10.256
‘' CREDIT. En milliersde fr.
Produits d’escompte.......vivuiiiiiiiiiiiiiiiiiianan 9.674
DIVEIS o ivtt v iin it it 681
10.266

Le rapport signale que le nombre de crédits ouverts
par la Caisse Nationale s’élevait & 1.086 pour un
montant de 219 millions. La moyenne des crédits
g’établit ainsi & 201.878 francs. Cette moyenne est
nettement plus élevée que celle des crédits accordés,
d’autre part, par la Caisse Centrale du Petit Crédit
Professionnel dont le dernier rapport signalait que
les 11.250 contrats en cours représentaient un mon-
tant total de 291 millions de crédits distribués, soit
une moyenne de 25.883 francs par crédit consenti.

Ces chiffres sont indicatifs des limites d’interven-
tion de ces deux institutions de crédit "aux classes
moyennes et font apparaitre leur caractére complé-
mentaire. .

Au cours de ’année 1938, le rapport signale encore
que « les comptes d’exploitation de la Caisse Natio-
nale ont été influencés par certains facteurs défavo-
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rables. La Caisse Nationale a senti le contre-
coup de la hausse relativement sensible du loyer de
P’argent 4 moyen et & long terme alors qu’a raison
d’une situation générale marquée du signe de la con-
traction des échanges, elle n’aurait pu raisonnable-
ment songer & aggraver les charges de ses débiteurs,
par un relévement méme minime des taux pratiqués.

» Tandis que linstitution, & laquelle la Caisse
Nationale fut substituée, disposait gratuitement
d’un capital de 35 millions de francs, la Caisse Natio-
nale aura dorénavant 3 rémunérer ce méme capital
qui fut mis & sa disposition.

» Il en résulte, dans l’ensemble, un rétrécissement
relativement important de la marge bénéficiaire de
remplacement des capitaux utilisés par Ia Uaisse
Nationale, Il convient de ne pas perdre de vue qu’en
dépit du caractére social de son objet, la Caisse
Nationale est, en fait, une institution financitre sou-
mise aux régles usuelles de gestion que doit s’imposer
toute institution de crédit. »

OFrICE NATIONAL DU DUCROIRE;

Le systéme de ducroire gouvernemental fut instauré
en Belgique par arrété royal du 28 octobre 1921, pris
en application de la loi du 7 aofit de la méme année,
modifié par les arrétés royaux des 23 aolit et 25 sep-
tembre 1922. 4
- Par application de la loi du 2 aofit 1932, les
risques garantis par I’Etat sous forme de- ducroire
sont répartis en deux catégories. Dans la catégorie A
sont classés les risques provenant d’opérations con-

clues avec des administrations publiques ou des entre- |

prises . chargées d’un service public dans les .pays
étrangers, d’une part, des importateurs dont - les
paiements sont garantis par un Etat étranger,
d’autre part. :

‘Sous la catégorie B sont classés les risques prove~
nant d’opérations de ventes & I’étranger couverts
partiellement par " une. société d’assurance-crédit
agréée,

En vertu de l'arrété royal du 10 janvier 1935 fut
créé I’Ofﬁce National du Ducroire, sous forme d’éta-
blissement public autonome. ' '

Le méme arrété fixa le plafond des engagemeénts
de I'Etat & 700 millions et étendit la couverture du
Gouvernement & de nouveaux risques, dits de « con-
version-transfert » & caractére purement politique.

Diverses autres modifications furent encore appor-
tées au systéme du ducroire ‘par les arrétés royaux
du 22 octobre 1937 et du 18 avril 1938.

Par la loi du 14 juillet 1938, le plafond dés engage-

ments fut porté & 1 milliard 200 millions de francs. |
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Risques de la catégorie A.

" Le montant des'engagements réels résultant de la
garantie effective accordée sur- les marchés conclus
dans la catégorie A ont varié comme suit au cours des

quatre derniers exercices :

" Garanties Garanties . Garanties
nouvelles | supprimées’ | . Différence en cours
) (En milliers de francs) )
31-12-1935--.... 117.043 46.505 + - 70.538 161.110
31-12-1936 .... 86.776 71.592 + 5.184 176.294
- 31-12-1937 .... 159.8256 96.290 + 63.535 239.829
- 31-12-1938 .... 91.088 82.709 4+ 8.379 248.208

" Montant Montlx:.lxzt Mollllltémt]it
annuel cum cum es
ANNEE . Nombre des des . garanties
' T opérations | opérations données
(En milliers de francs)
1022 .......... 3 18.798 18.798 11.394
1923 ..., 8 40.296 59.004 26.082
1924 .......... 18 . 74.181 133.275 64.760
1926 .....0... 27 39.152 172.427 | 85.657
1026 ......... ‘. 21 26.116 198.543 97.657
1027 ...l 19 173.769 © 372.312 -192.166
1028 ..... ..., 17 - 211.029 583.341 301.247
1029 .......... 14 82.287 665.628 342.136
1930 ... 5 16.269 681.897 350.325
1031 ...l 8 160.079 841.976 436.021
1932 .......... 18 . 46.976 888.952 448.543 -
1933, .......... 21 76.995 965.947 480.818
1934 -.......... 58 63.422 1.029.389 516.592
1035 .......... 132 200.408 | 1.229.797 643.563
- 1936 ...... cees - 87 - 135.262 | 1.365.059 724.238 .
B 8 S 75. 227.3170 1,592,430 884.063
(1938 L...ieall. 107 124.478 | 1.716.908 975.1561 -
On observera 'augmentation du montant des

Les garanties en cours sont relatives & des opéra-
tions dont le tableau suivant indique l’importance
. depuis la création du systéme de ducroire.

transactions -depuis la création ?de I’Office en 1935.
Au surplus, aux engagements’ dérivant de garan-

' ties données relatives & des opérations conclues, il
- faut ajouter les engagements éventuels de 1’Office.

Les exportateurs sollicitant généralement la gaaja,n‘tie

: de 'bonn;e, fin du Gouvernement avant la conclusion
" du marché, I’Office a été, en effet, amené & accorder
 sa garantie sous forme de promesse. La validité de

ces promesses est en général de trois mois. Les engage-
ments en résultant se sont élevés & :

Milliers de francs

31 décembre 1936 .............iiiiiiiiiiiia 403.583
31 décembre 1937 ... 269.574
31 déoembre 1938 ....... ...t 551.790

En tenant compte des garanties effectives- et des
promesses, au 31 décembre 1938, les engagements de
POffice s’élevaient & 780 millions de francs. Il faut
noter, toutefdié, que ce montant comprend une somme
de 220 millions de francs, réservée & un seul contrat
dont Vexécution a été provisoirement suspendue.
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Le rapport de 1’Office signale l'octroi de plus en
plus fréquent de promesses globales couvrant un
revolving-credit pendant une période déterminde,
généralement six mois ou un an. Cette forme de
garantie convient particuliérement pour des livrai-
sons échelonnées; elle présente certaines analogies
avec la police d’abonnement en Assurance-Crédit et
a 'avantage de réduire les formalités administratives
au minimum,

L’importance des transactions suivant la nature des
produits exportés par rapport au montant total des
marchés conclus s’établit comme suit :

1936
% % ) %

Matériel fixe de chemin de fer... 31 30 34 41
Matériel roulant ................ 36 37 33 26
Industries textiles .............. 14 12 11 22

La valeur moyenne des transactions au cours des
années 1934 & 1938 a été respectivement de 1,5, 1,5,
1,6, 3,0, 1,2 millions. La réduction en 1938 indique
que le ducroire a été sollicité par de petits exporta-
teurs ou par des firmes d’importance moyenne. Les
opérations importantes et notamment les exportations
de matériel roulant sont en forte régression,

Le montant des garanties nouvelles sous forme défi-
nitive accordées au cours des quatre derniers exer-
cices se répartit comme suit par branche d’indus-
trie :

1935 1936 1937 ' 1938
(En milliers de francs)

Matériel fixe de chem. de f. 1.525 10. 955 22.642 2.508
Matériel roulant de chem. def. 64.083 43,1486 110.885 37.228
Fonte, fers, aciers ......... 7.638 12.655 10.599| 5.202
Industries textiles ......... 12.809 1.993 2.2 6.091
Constructions navales ..... — —_ = — 17.841
Industries chimiques ...... 13.686 6.451 1.876] 7.192
Machines ......ccovvuunn.. 4.867 3.997 — 9.776
Industrie électrique ....... -— —_ 11.564 3.911
DiverS...oeeienenrannnnnas 12.435 7.579] — 1.339

117.043| 86.776l 159.826I 91.088

Quant & la répartition régionale des risques, le
rapport signale que I’Office couvrait, & fin décembre
1938, des créances réparties sur 25 pays.

Risques de la catégorie B,

Les risques de la catégorie B sont ceux provenant
d’opérations de ventes & ’étranger couverts partielle-
ment par une société d’assurance-crédit agréée. Un
traité de réassurance entre la Compagnie Belge d’As-
surance-Crédit et 1’Office National du Ducroire est
entré en application le 1°* janvier 1936. Le montant
des engagements de 1’Office résultant de la réassurance
s’est élevé & :

Milliers de francs
Au 31 décembre 1936 ............ccciiiiiiiiiieann, 7.858
Au 31 décembre 1937 ........cciiihiiiiiiiiniinn, 11.992
Au 31 décembre 1938 ........i.iiiiiiiiiiiiinias 12.828

La quote-part d’intervention de I’Office est fixée
spécialement pour chaque police. I’Office estimait
celle-ci en moyenne & 36,55 p. c. en 1936, 43,95 p. c.

en 1937, 50,75 p. c. en 1938.

*
*

Les indemnités définitives payées pour sinistres
depuis 1921 s’élévent & 190.259 francs, ce qui repré-
sente environ 0,02 p. ¢. du montant garanti pendant
la méme période. Mais cette somme ne comprend pas
les affaires litigieuses non encore réglées et dont la
liquidation pourrait étre de nature & amener des
décaissements assez élevés. En 1938, les pertes défini-
tives se sont élevées & 81.874 francs et les décaisse-
ments effectuds sous forme d’indemnités provisoires
payées par suite de retard de paiement & 1.380.583 fr.
dont 231.914 francs ont été récupérés, Le rapport
signale néanmoins que « si ’on tient compte des réper-
cussions que pourrait avoir sur les paiements la situa-
tion politique internationale, si ’on ajoute 1’aggrava-
tion constatée dans certains pays pour ce qui con-
cerne le transfert des devises, il est & craindre que les
décaissements sous forme d’indemnités provisoires
seront notablement plus élevés en 1939 qu’en 1938.

8’1l est vrai que par suite de la subrogation de I’Of-
fice National du Ducroire dans les droits du bénéfi-
ciaire de la garantie, la plupart de ces indemnités
sont récupérables, il n’en est pas moins vrai que la
Trésorerie de 1’Office pourrait &tre mise momentané-
ment & une sérieuse épreuve.

Si l’on tient compte que les affaires litigieuses signa-
lées dans les précédents rapports pourraient recevoir
une solution désavantageuse pour 1’Office, les pertes
définitives deviendraient exceptionnellement élevées en
1939, »

FRANCE

LA SITUATION FINANCIERE ET BANCAIRE
DE LA FRANCE.

Dans P'ceuvre de redressement entreprise par la
France depuis plus de six mois, I'assainissement du
marché monétaire et la consolidation du crédit public
sont les réalisations qui frappent le plus. Rien de

plus naturel du reste que ce soit dans ces secteurs de
1’économie frangaise que les premiers résultats heu-
reux se concrétisent, puisque c’est 1l& que Peffort s’est
porté dés le début. A

Le rapport que le Président du Conseil et le Ministre
des Finances ont adressé au Président de la Répu-
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blique, en mai dernier, pour exposer le revirement qui
g’est accompli en cinq mois dans ’évolution monétaire,
financiére et économique, fait état, avant tout, du
reflux ininterrompu des capitaux, ramenant en France,
entre le 31 octobre 1938 et le 31 janvier 1939, plus de
11 1/2 milliards d’or et assurant la stabilité du franc.
Le reflux s’est d’ailleurs poursuivi dans les mois sui-
vants, méme au moment ol se produisaient de nou-
velles tensions internationales.

Le retour des avoirs expatriés — qui, cependant, &
I’heure actuelle ne représente guére, d’aprés certaines
évaluations, qu'un quart ou un cinquiéme méme des
capitaux frangais qui avaient cherché la sécurité a
Iétranger — a rendu plus d’aisance au marché moné-
taire et facilité considérablement la tlche de la Tréso-
rerie. Le loyer de I’argent s’est abaissé, établissant la
condition préalable et nécessaire & la politique de
crédit du gouvernement. Le taux d’escompte de la
Banque de France a été ramené & 2 p. c. depuis le
début de janvier et tous les taux pratiqués sur le
marché ont diminué également. Depuis, en dehors des
petites tensions qui se produisent normalement aux
liquidations de quinzaine en Bourse et aux fins de
mois, aucun changement notable n’est & gignaler dans
la physionomie du marché monétaire : Pargent au jour
le jour qui ne s’obtenait pas & moins de 3 p.c en
octobre se tient actuellement aux environs de 11/4 p. c.
Le taux de I'escompte hors banque, le taux d’escompte
des bons du Trésor et celui des pensions sur bons de
la Défense ont également été notablement réduits
ainsi qu’'il résulte du tableau ci-dessous donnant les
moyennes mensuelles pour la période d’octobre 1938
& avril 1939 :

Taux  Taux T;g;x
de d’escompte A
MOIS Iescompte des bons E‘?:sl')gﬁ:
hors banque | du Trésor . dela Défenso

1938 Octobre ............... 3,29 3,— 3,25
Novembre ............ 3,21 2,87 3,20
Décembre ......ovvuues 2,36 1,93 * 2,67
1939 Janvier ............... 1,99 1,70 7 2,21
Février .. 1,04 1,72 2,13

Mars ....ooounaen 1,08 1,74 2,13
Avril ...l 1,94 1,77 2,08

Une partie des capitaux rapatriés s’est portée vers
les bons & court terme procurant ainsi au Trésor des
disponibilités fort amples. Profitant de ce retourne-
ment du marché, le Ministre des Finances a pu pour-
suivre 'abaissement des taux des bons sans ralentir
les souscriptions, Pour les bons & court terme ordi-
naires de 75 3 105 jours, le taux d’intérdt était, au
1 novembre, de 3 p. c. Il était ramené en décembre
a4 1 1/2 p. c. Pour les bons & six mois, les taux ont
passé de 3 1/2 au 1° novembre 1938 & 2 1/2 au 20 février
1939; pour ceux & un an, ils ont passé de 4 p.c. &
2 1/2 p. ¢ aux mémes dates.

Par cette politique, le gouvernement a obtenu de
notables économies sur les charges d’intérét. D’autre

part, trouvant des disponibilités suffisantes au marché
4 court terme, le Ministre des Finances a pu s’abstenir
de recourir, pendant les premiers mois de la mise en
application du programme de redressement,
emprunts & long terme, de fagon & ne pas contrarier
sur le marché financier les investissements privés
nécessaires dans le cas d’'une reprise économique.

aux

Les progrés au marché & long terme ont été cepen-
dant moins prompts 3 se manifester qu’au marché
monétaire. Ce n’est qu’a la fin de décembre que 'amé-
lioration se dessine. Elle ne se développera du reste
pas beaucoup par apreés.

Des achats de rentes ont déterminé des plus-values
appréciables sur toutes les catégories de fonds publics,
entrainant un abaissement des taux de capitalisation
de tous les titres & revenu fixe. C’est ainsi que la
moyenne mensuelle deg taux d’intérét sur les nouvelles
obligations émises revient de 7,40 p. e¢. en octobre &
5,40 p. c. en décembre. Cette moyenne se reléve lége-
rement les mois suivants et se maintient tout jliste en
dessous de 6 p. c.

Ces conditions plus favorables aux emprunteurs ont
amené des investissements un peu plus importants.
L’appel au marché des capitaux en vue de la consti-
tution de sociétés nouvelles ou d’augmentations de
capital, nécessaires soit pour renouveler loutillage,
goit pour 'extension ou la réorganisation des entre-
prises, a porté sur 363 millions de janvier & mai; les
nouvelles par les sociétés
représentent 1.758 millions, soit une moyenne mensuelle
de 351 millions alors qu’en 1938, elle fut de 150 millions.

émissions d’obligations

La hausse des cours des rentes a consacré cette
situation un peu plus aisée du marché de V'argent a
long terme, comme on peut le voir dans le tableaun
suivant :

Evolution des cours de quelques fonds d’Etat
4 la Bourse de Paris.

2 novembre ler mars

EMPRUNTS 1938 1939

3 9, Perpétuel 79,30 83,55
4 Y 9, 1932, tranche A .. .. 80,20 89,565
4 1, 97 1937 (garantie de change) ..... 130,90 155,60
4 Y% 9 1929 de la Caisse Autonome .. 784,60 915,40

Sur les marchés étrangers ol sont cotés les titres
émis par VEtat frangais, un mouvement du méme
ordre s’est produit donnant 'occasion au Ministre des
Finances d’entamer une série d’opérations en con-
version. La premiére a été celle de 'emprunt 7 p. c.
émis en novembre 1926, par la Compagnie des Chemins
de Fer du Maroc, avec la garantie de I'Etat francais
et dont 'intérét a été ramené & 5 p. c.

Puis g’est faite, en Hollande et en Suisse, ’émission,
au cours de 95, d'un emprunt 4 p. c., remboursable en
trente ans, et qui a permis le remboursement ou la
conversion de tous les emprunts des chemins de fer
frangais, portant intérdt & des taux variant entre
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4 1/2 et 6 1/2 p. c., placés sur les marchés hollandais,
suisse et-américain, I’émission portait sur 175 millions
de florins, soit 3 1/2 milliards de francs.

Plus récemment, sur le marché francais, les titres
d’'un emprunt 5 p. c., remboursable en quarante ans,
ont été offerts en échange aux porteurs de bons du
Trésor & six mois et & un an, et de bons & dix-huit
mois de la Caisse autonome de la Défense nationale
et de bons ‘de la Défense nationale & deux -ans. Les
échanges ont porté sur 4.600 millions, Une tranche de
6 milliards du méme emprunt, offerte aux souscrip-
teurs en espéces, a été entiérement couverte.

Enfin, vers la fin de mai a été consolidé le reliquat
de la dette flottante. francaise' & I’étranger. Elle
constituait un ensemble de dettes diverses dont les
échéances cumulées eussent représenté pour le Trésor
un décaissement de prés de 6 milliards de francs entre
le 5 juin 1939 et le 29 février 1940. Un groupe - de
banques hollandaises et suisses s’est chargé d’opérer
la conversion de 5 milliards environ de ces dettes en
bons & six ans. Ces bons ont été émis pour.les deux
tiers au pair, avec un intéré annuel de 4 p, c. et pour
un tiers & fr. 97,50 avec un intérét annuel de 3 3/4'p. c.

Le reliquat, soit environ 600 millions, a été rem-
boursé. ) X

Ces derniéres opérations n’affecteront que les états
de situations de la dette publique — publiés & présent
mensuellement par le Ministére des Finances — en
date de fin mai et fin juin.

Au Journal Officiel du 10 juin a paru la, s1tuat10n de
la dette au 30 avril 1939 permettant de voir ’évolution
pendant les quatre premiers mois de cette année :

Situation de la Dette,

CATEGORIES DE DETTE 1er janvier 31 mars - 30 avril
(En millions)
Perpétuelle .............i'o0e 54.610 55.037 55.037
Amortissable par tirages ou
rachats.........oovuininnn, 173.458 176.488 176.298
Remboursable par annuités... 62.364 61.828 61.927
Moyen terme & -échéances pos-
téricures au 1°F janvier 1941. 26.543 33.212 34.112
Moyen et court t?rmeﬁéchéa.nces
en 1940 .................. 29.961 30.557 34.067
Moyen et court terme d échéances
de 1939 .................. 37.358 35.438 30.904
Envers la Banque de France. .. 36.157 36.097 36.047
ToTAUX. .. 420.451 428.657 428.392

L’augmentation pour les quatre premiers mois de
1939 ressort ainsi & 7.941 millions, avec une réduction
de 265 millions en avril. Klle s’applique essentiellement
& la dette & moyen terme & échéances massives posté-
rieures au 1% janvier 1941 (+ 7.569 millions), & la dette
& échéance en 1940 (+ 4.106), & la dette 3 échéance
en 1939 (— 6.454), A la dette amortlssable par txrages
ou rachat (+ 38.140).

Voici, d’autre part, la situation detalllee au 30 avril
dernier, de la dette & moyen terme 3 échéances mas-
sives et -& court terme venant & echeance pendant
Pannée; 1939, ' :

DESIGNATION DES DIFFERENTS FONDS Montant
(En millions)
- Bons du Trésor 1933 5 %, a4 5ans ............. 30
. Bons du Trésor 1934, 5 9% ......ccovvvuvinnnn. —
Obligations du Trésor 1936 (A) 3 ¥, % & trois ans. 2.510
Bons ordinaires du Trésor de. 75 & 105 jours .... 9.276
Bons ordinaires du Trésor & trois mois .......... —

- Bons ordinaires du Trésor & six mois ........... 5.242
. Bons ordinaires du Trésor & un an ............. 6.214
Bons du Trésor & un an pour la caisse des pensions . '

de UETTE . ..uvvutenievineeneannrannnennssnen 40
Bons de la Défense nationale 3 échéance en 1939.. 7.180

" Bons .du Trésor émis en florins (en 1937 et 1938).. 403
ToraL. .. 30.904

Enfin, voici le détail des engagements & moyen et &

. court terme & rembourser en 1940, en partant de la
. situation de la dette au 30 avril 1939 :

‘DESIGNATION DES DIFFERENTS FONDS Dette au 30 avril

(En millions)
Bons du Crédit national 6 9%, 1922 &4 18 ans rembour-

sables le ler juillet 1940...................,% 847
Bons du Trésor 4 Y, 9% 1934 remboursables le 5 octo- 3,469
Bons du tkoor 5 %, 1037 remboursables le lef décem- 4'203 '

" Bons. i Dedopr 4w an L 1.165
- Bons ‘de la Défense nationale & 2 ans venant &
échéance en 1940 ........ccvivinenennnaninnns 13.708
* Bons & 18 mois de la Caisse autonome de la Défense '
© nationale .........ocveeiiiiiiiiiiiiin., . 7.663
: Bons du Trésor sousonts en florins 3.124
' 34.067 -

Nous avons dit qu’une partie des capitaux rentrés
en France, avait bénéficié au marché monétaire et au

: marché fma,ncler Cé nlest qu’une partie cependa.nt;

On s accot;de en effet généraJement 4 penser qu’une

: masse assez importante des capitaux qui continuent &
; entrer dans le pays sont conservés par leurs détenteurs

sous forme de billets de la Ban:que de France. Ce qui

‘ parait le confirmer c’est d’abord 1’accroissement assez

" de France, porté de 107 &

considérable du montant des billets émis par la Banque
124 milliards environ et qui

‘ n’est commandé qu’en partie par ’accroissement d’ac-

tivité économique, et c’est, d’autre part, le fait que
les dépbts et comptes courants créditeurs dans les

{ banques privées ne se sont guére développés. La situa-
- tion en fin de mois des quatre principales banques de
- Paris n’accusent plus qu’une progréssion assez faible
: des dépots apres qu’ils eussent de novembre a décem-
" bre augmenté de 2 1/2 milliards : '

Décembre 1938 .... * 33.578 millions

oo

Janvier 1939 eeemee. . 33,444 »
Février 1939 e 34.243 »
Mars 1939 .l e e 34.753 »

.M. Paul Reynaud a signalé lui-méme qu’il fallait

- « faire cesser la thésaurisation intériéure qui écarte du
_circuit de la ploductlon des dlspomblhtés conmdéra,-

bles .». . P
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Des mesures tendant 4 améliorer cette situation et &
convaincre les thésauriseurs de la nécessité de remettre
en circulation leurs avoirs immobilisés ont été prises,
d’autres restent & 1’étude. On a fait une campagne
patriotique en invitant, par des affiches, les Frangais
a développer leurs achats. On a également offert aux
détenteurs de capitaux des placements nouveaux, tels
les bons de la Défense Nationale & trois ans et l’em-
prunt 5 p. c¢. dont il a été question plus haut et qui,
en procurant 6 milliards au Trésor, a opéré une ponc-
tion dans la masse des billets thésaurisés,

L’examen des situations de la Banque de France fait
apparaitre, & la date du 20 avril, un accroissement de
5 milliards de ’encaisse-or portée ainsi & 92,2 milliards.
1l s’agit d’un transfert effectué par le Fonds d’égali-
sation des changes qui, ayant eu & faire face, de fagon
presque ininterrompue, 3 des offres de devises étran-
géres, a dQ se procurer & la Banque, contre or, des
francs dont il était démuni. Ainsi g’affirme la persis-
tance des rentrées de capitaux.

Situation a la fin du mois,
(En poids et valeur.)

Valeur en francs
évaluée au prix du

Poids en kilogr.
kilogramme le jour

dor & 900/1.000

Au reste, la situation du Fonds d’Egalisation que le
Ministre des Finances, suivant la promesse qu’il en
avait faite, a publiée, avec le décalage prévu d’'un tri-
mestre, montre l'ampleur qu’ont pris les rapatrie-
ments de capitaux, d’octobre 1938 & janvier 1939.

Achats ou cessions opérés a la Banque de France
et au Fonds de soutien des rentes.

( Kilogrammes) considéré
. (Francs)

1938 Octobre ............ 54.778,2148 2.087.369.049,05 (1)
Novembre .......... 128.725,5460 4.941.924.838,99
Décembre .........n 326.944,7952 12.502.442.858,82

1939 Janvier ............. 376.485,0264 14.321.098.485,03

(1) Non compris 1.700 millions au Fonds de soutien des rentes.

Poids Valeurs

( Kilogrammes) (Francs)
Cession & l’encaisse (octobre)....... 0,0336 782,94
Cession & 1’encaisse (novembre) .... 8,9011 207.002,58

Rachats au Fonds de soutien (novem-

2 4 PN 47.222,2220 11.700.000.000,—
Cession & ’encaisse (décembre) .... 1,1108 40.391,91
Cession & I’encaisse ((janvier) ...... 9,4636 344.129,28

C’est donc d’un montant net de 10.554 millions que
la réserve d’or monétaire de la France s’est accrue
en quatre mois.

Depuis janvier, les rentrées de métal se sont pour-
suivies amenant la cession de 5 milliards de francs de
métal 4 la Banque de France, dont nous venons de
parler. De récentes informations fournies par M, Rey-
naud ont appris qu’d la fin d’avril, en dépit de cette
cession, la masse d’or possédée par le Fonds n’était pas
inférieure & ce qu’elle était & la derniére situation
publiée, soit donc plus de 14.300 millions.

Ainsi, du point de vue monétaire, la situation s’est
trés considérablement renforcée, Dans le domaine du
crédit, et surtout du crédit public, le relévement est
appréciable,

PAYS-BAS

EVOLUTION MONETAIRE ET FINANCIERE
RECENTE AUX PAYS-BAS.

De méme que dans les autres pays occidentaux,
I’évolution monétaire en Hollande, pendant les six
derniers mois, s'est poursuivie sous le signe de 1'incer-
titude générale engendrée par les relations interna-
tionales qui, & certains moments, ont été tendues &
Pextréme,

Apres les réactions de la crise politique de septem-
bre, le calme était rapidement revenu et la situation
antérieure s’était rétablie. Les événements du com-
mencement de l’année en cours cependant, semblent
avoir déterminé une modification plus marquée des
marchés de 'argent 4 long et & court terme.

Alors que pendant les graves tensions politiques de
Pannée derniére, aucune perte d’or n’avait été
signalée et qu'un afflux de métal jaune avait méme
été enregistré, on a pu constater cette fois, depuis la
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fin février, une tendance inverse, qui a orienté le
courant des capitaux vers [’étranger. Ainsi, du
20 février au 1 mai, l’encaisse-or apparente de la
Nederlandsche Bank diminua de 251,8 millions de flo-
rins (1), revenant de 1.461;3 & 1.209,5 millions de flo-
rins tandis que les comptes courants particuliers, non
productifs d’intérét, étaient, ramends de 681,7 -3
291,5 millions de florins, soit une diminution de
l'ordre de 290 millions; entre les mémes dates, le
portefeuille intérieur augmenta, passant de 8,6 &
12,8 millions de florins. Depuis le 1°" mai, cette situa-
tion est restée plus ou moins stationnaire.

I1 y a lieu de .souligner ici que ces données statis-
tiques n’offrent pas une mesure précise de 'ampleur
des mouvements; elles n’indiquent qu’une tendance,
étant donné que les opérations du Fonds d’Egalisation
des Changes, dont 'importance ne doit pas étre sous-

(1) Parité ancienne.
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estimée, n’ont, Jjusqu’d présent, fait 1'objet d’aucune
.pu'blica.tionvet,l qu’en outre, les mouvements d’or ne
,ﬁgui‘ent pas dans les statistiques du commerce exté-
rieur, - _

Le tableau ci-joint, qui reprend quelques situations
hebdomadaires de la Nederlandsche Bank & certaines
dates importantes, témoigne clairement des sorties

d’or. Par ailleurs, contrairement & ce qui fut constaté
lors de la crise de septembre, ’on note que la circu- |

lation fiduciaire ne s'est pas accrue dans de fortes
proportions & la suite des événements qui se sont
déroulés en Europe centrale (& peine 99 millions),
‘tandis que dans la premiére situation suivant immé-
.diatement l’occupation de la Bohéme et de la Moravie,
le portefeuille‘effets ne s’inscrivait que pour un mon-
tant inférieur de.moitié & celui du commencement
d’octobre dernier (8,2 millions contre 18,6 millions);
d’autre part, les comptes courants restérent supé-
rieurs en mars 1939 aux chiffres de septembre-octobre
1938. Ceci confirme la grande aisance du marché.
Celle-ci ne s’est toutefois pas maintenue.

On peut constater, en effet, que du 20 mars au
30 mai dernier, le montant des billets en circulation
g’est élevé de 973,2 millions & 1.046,4 millions de flo-

rins, tandis que les comptes courants ont diminué de

684,2 & 397,2 millions de florins,

TABLEAU 1.

Extraits des situations hebhdomadaires
de la « Nederlandsche Bank »
a certaines dates importantes

(x fl. 1.000).
28 sep- 3 octo- | 23 jan- | 20 mars | 30 mai
tembre | bre 1938 | vier 1939 | 1939 1939
1936

(1) (2) (3) (4) (5)

669.840 (6)|1.481.034)1.461.247|1.386.093|1.209.402

Encaisse apparente
Billets en circula-

tion .......... 772.693 1.141.221] 963.337| 973.206|1.046.367
Effets sur linté.
Y1) 23.369 18.509 8.209 8.450 11.589
Effets sur 'étran- .
[ 35 R T 2.207 4.050 3.160 2.700 2.700
Comptes courants
51.125 684.173| 619.964| 397.158

particuliers .... 580.838

(1) Dévaluation du florin.
(2) Immédiatement aprés les fortes temnsions internationales.
(3) Aprés la liquidation compléte des tensions.
(4) Premiére situation aprés l’occupation des territolres de
Bohéme et de Moravie.
. (5) Dernidre situation.
6) Non réévalué.

. Vers la méme époque, on ngta un revirement impor-

tant sur le marché des changes, ou l'offre de florins
commenga 3 dépasser la demande; il en résulta bien-
t6t une orientation & la baisse du change du florin.
Le cours du .dollar et celui de la livre sterling ont
monté d’une facon appréciable pendant les derniers
mois; Du 31 mars 1938 au 31 mars 1939, le florin s’est
déprécié de 4,12 p. c., ce qui raméne le taux de déva-
luation p@r rapport & la parité ancienne & 22,06 p. c.,
atteignant ainsi & nouveau les chiffres observés
momentanément en octobre 1936.

-I1 n’est peut-étre pas inutile de rappeler ici ce que
nous suggérions dans une chronique précédente :
« Pratiquement, il n’y a aucun lien entre le cours du
florin et les fluctuations de la livre, ni avec celles
du prix de l'or a Londres (2). » Cette assertion ne fut
nullement contredite par les événements ultérieurs.
Au contraire, des fluctuations des divers cours des
changes & Amsterdam, il ressort clairement que le
florin n’est 1ié d’aucune fagon & une monnaie étran-
gere, 8’1l est vrai que, de la seconde quinzaine du
mois d’aofit -jusqu’au 28 septembre de l’année der-
niere, le florin a suivi le cours de la livre, il n’en est
pas moins patent qu’il s’en détacha pour suivre
sa propre voie lorsque, & cette derniére date, la mon-
nale anglaise accusa un fléchissement sérieux. Il
adopta d’abord un moyen terme entre la livre et le
dollar pour atteindre le cours de 1,84 pour un dollar
le 30 septembre. Dans la suite, il s’est maintenu
presque invariablement & ce nivean jusqu’s la fin jan-
vier 1939. C’est vers cette époque que se produisirent
les premiers déplacements de capitaux vers I’étranger;
la devise hollandaise perdit de nouveau du terrain,
et en mars, son change en dollar g’établissait aux
environs de 1,88, niveau autour duquel il a oscillé
jusqu’d ce jour,

Diverses interprétations ont été donnédes & ces mou-
vements. Selon la premiére', I’évolution du cours du
florin serait la suite d’exportations massives de capi-
taux surtout vers I’Amérique. Cette explication
n’offre pas une justification satisfaisante de 1’évolu-
tion, étant donné que ’habitude en Hollande de
placer les disponibilités dans des valeurs américaines
ne date pas d’hier, D’autres ont cru devoir invo-
quer le transfert d’une partie de 'emprunt de 100 mil-
lions de florins conclu par le Gouvernement fran-
gais, ainsi que celui d’une partie de ’emprunt de la
Bataafsche Petrolewm Maatschappi; du méme import.
Un autre élément de pression aurait été fourni par
le recours plus général & 'arbitrage d’intérdt par les
banques hollandaises qui, & la faveur du recul du
déport sur la livre & trois mois et des taux plus élevés
pour les dépdts a Londres, ont développé leurs opé-
rations de swap.

Ces diverses interprétations n’ont été ni infirmées ni
confirmées par les autorités monétaires hollandaises.
A ce propos, I'on ne posséde d’autre élément d’infor-
mation qu’une déclaration faite par le ministre des
Finances au sujet de la politique du Fonds d’Egali-
sation des Changes et dans laquelle il a dit, notam-
ment, que le Fonds d’Egalisation n’a jamais été
défini comme ayant pour objet une stabilisation des
changes. Le but de cette institution a été plutét de
prévenir ou tout au moins de limiter les fluctuations
du cours du florin qui sont la conséquence de déplace-
ments importants de capitaux & court terme et de
mouvements spéculatifs.

(2) Bulletin d’Information et de Documentation, décembre 1938,
p. 4%.
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TABLEAU Ii.

Moyennes mensuelles des cours des changes
4 la Bourse d’Amsterdam.

Dollar Livre Franc Frane

américain | sterling frangais Belga suisse

1938 Septembre| 1,8540 8,8997 4,0887 | 31,2852 | 41,9188

Octobre ..{ 1,8389 8,7694 4,8982 | 31,1012 | 41,7844

Novembre] 1,8405 8,6682 4,8529 | 31,1256 | 41,6987
Décembre.| 1,8398 8,5041 4,8447 | 30,9960 | 41,62125

1939 Janvier ..| 1,8451 8,6111 4,8666 | 31,2085 | 41,6675

Février...| 1,8653 8,7401 4,94008) 31,4585 | 42,3056

Mars ....}] 1,883708| 8,8259 4,9925 | 31,6922 | 42,6209

Avril ....| 1,8828 8,8001 4,98556 | 31,6023 | 42,2350

Mai ..... 1,8658 8,7349 4,0446 | 31,7637 | 41,9608

Pendant la période sous revue, ’aisance anormale-
ment grande du marché de l'argent depuis 'année
1937 a diminué quelque peu & la suite des sorties de
capitaux, Celles-ci déterminérent, en avril, une légeére
hausse des taux jusqu’au maximum de 2 1/2 p. ¢,
en ce qui concerne le report sur titres & un mois (pro-
longatie) et jusqu’a 1 8/4 p. c. pour ’escompte hors
bangue. Ces cours n’étaient, en majeure partie, que
nominaux étant donné ’absence de transactions. Les
taux de la Nederlandsche Bank sont restés inchangés;
depuis la fin de ’année 1936, Vescompte pour lettres
de change est fixé invariablement & 2 p. c., I"escompte
pour billets & ordre & 2 1/2 p. c. et le taux des préts
sur titres et avances en compte courant & 2 1/2 p. c.

TABLEAU 1II.
Evolution des taux aux Pays-Bas. .

F P g

] _— Q

el e | 83| 2 | 52| ¢
'ds g () -] i ) "g g 2
2. | s BS | % | 82| &%
— o
groques | 55 | <3 | £5| & | 2 | £F
5| o2 | 22| z | B3| B°
S8 El g8 | 2 | &% | gy
§.§ H < H g B =3

oy

gdz g E.a 5 E g g

= = =l

1928 ......... 4,60 | 4,18 | 4,16 - - -
1929 ......... 5,13 4,82 4,89 —_ —_ —
1930 ... 322 | 2,08 | 217 — - -
1931 ..o, 2.47 | 142 | 1,58 — — -
1932 ... 265 | 0,85 | 1,18 - - —
1933 ... 2,95 | 1,08 | 1,28 _ — 4,88
1934 ...l 2.50 | 0,87 | 1,10 _ 4,03 | 4,60
1936 ..., 390 | 3,16 | 3,10 — 424 | 454
1936 ......... 2,84 | 173 | 1.87 | 077 | 419 | 4.8
1937 ... 2.— | o028 | 0,79 | 025 | 3,33 | 4.08
1938 (Tannde) . | — 0,21 | 052 | 0,25 | 3.20 | 3.76
1938 Septembre | 2,— | 0,32 | o086 | 0,32 | 3,37 | 3.62
Octobre . | 2.— | 0,32 | o050 | 0,25 | 3,21 | 3.7
N B | 8% | 8| 8% | B8

e bre —_ y » 3
1939 Janvier . | 2,— | 019 | 050 | 0,25 | 3,25 | 3.62
éyrior . | 2.— | 0,18 | 0,50 | 0,25 | 3.32 | 3.64
Mars....| 2.— | 0,33 | 050 | 0,26 | 3.36 | 3.7
Avril ... | 2i— | 1,28 | 1,23 | o041 | 3.8 | 362
Mai ..... 2.— | 0.8 | 0,78 | 0,60 | 3,47 | 3.8

Si l'on compare la situation du marché de ’argent
hollandais avec celle des principaux autres marchés,
plus spécialement du point de vue du loyer de l'ar-
gent, l’on constate que, malgré la récente hLausse, le
marché de ’argent & court terme d’Amsterdam reste
néanmoins ’'un des moins chers' du monde entier. Il
en est de méme en ce qui concerne l’argent a long
terme; il n’y a que le marché de New-York qui, & cet
égard, puisse se comparer au marché d’Amsterdam,

ainsi que 'on peut en juger par l'examen du tableau
ci-dessous, relatif aux taux pratiqués au mois de mars
1939.

ARGENT A COURT TERME (1) Argent & long
terme (rendement
MARCHES i d’un fonds

. Escompte Taux des reports d'Ltat

hors banque en bourse représentatif (2)
Amsterdam ..... 0,29 0,25 3,47
Londres ... 0,683 0,50 3,72
New-York 0,47 1,00 2,93
Paris 1,99 1,35 3,68
Bruxelles 3,28 4,40 4,69
Berlin .......... 2,88 2,70 4,92

8 B, mepsene

Quoique le resserrement du marché de l’argent ait
quelque peu diminué dans le courant de ces derniéres
semaines, les bas taux d’intérét en vigueur antérieure.
ment n’ont pu &tre rejoints. Plusieurs indices semblent
indiquer que les taux de l'argent se sont détachés du
minimum auquel ils se sont maintenus presque conti-
nuellement depuis quelques années, et que ce phéno
méne pourrait revétir un caractére de permanence.
A cet égard, une récente déclaration du Président
de la Nederlandsche Bank & 1assemblée générale des
actionnaires mérite d’étre soulignée. Il affirma notam-
ment « qu’abstraction faite des retraits de capitaux
étrangers, si la situation interne amenait un resserre-
ment plus grand du marché, il y aurait lien d’en
tirer les conséquences en ce qui concerne l’évolution
des taux de l'intérét.., Les efforts en vue de main-
tenir artificiellement les bas taux de ces derniers
temps, a-t-il poursuivi, doivent, & mon sens, &tre reje-
tés comme étant malsains et comme devant nécessaire-
ment échouer. »

Si le Président de la Nederlandsche Bank s'est
exprimé aussi nettement sur cette question, I’on peut
penser qu’il ne manquait point de raison pour justi-
fier son opinion., En premier lieu, il convient, en
effet, de tenir compte du fait que, si la 'situation
politique n’évolue pas plus favorablement qu’d pré-
sent, il ne faut pas escompter que, dans un proche
avenir, les mouvements des capitaux s’orientent au
profit de 1’économie hollandaise. D’autre part, 1’aug-
mentation des besoins d’argent aux fins d'exécution
des mesures prises en vue d’assurer la défense natio-
nale ne peut que donner lieu 3 une plus grande acti-
vité du Trésor sur le marché de 'argent.

Le marché des capitaux a reflété les mémes ten-
dances, Jusqu’a ces derniers mois, les taux relative-
ment bag en vigueur sur le marché paralysaient 1’acti-
vité des institutions qui se spécialisent dans le
placement des capitaux qui leur sont remis par des
tiers sous forme de capitaux obligataires. Tel était le
cas des sociétés hypothécaires ainsi que des institu-
tions de financement des communes et autres orga-
nismes & caractére public. La rentabilité de ces entre-
prises devenait d’autant plus malaisée & assurer
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qu’elles souffraient de la concurrence des sociétés
d’assurance-vie qui, pour des raisons du méme ordre,
se voyaient obligées de s’intéresser de plus en plus au
marché hypothécaire. S

C’est pourquoi, & mesure que l'année 1938 avanca,
T'on put constater une tendance croissante & la fusion
ou & la collaboration de ces deux genres d’entreprises.

11 s’agit ici, semble-t-il, des débuts d’une évolution
de la structure méme du crédit considéré dans son

ensemble, évolution que 1’on suit de prés de différents -

cotés. Il semble donc opportun de s’y arréter. Dans le
courant de ’année 1938, deux compagnies d’assurances
sur la vie ont repris chacune une banque hypothécaire.
Ce sont notamment la ’s Gravenhaagsche Hypotheek-
bank, reprise par l'importante Assurantie Maat-
schapprj de Nederlanden van 1845 et la Arnhemsche
Hypotheekbank, reprise par la Nationale Levensverze-
keringsbank. Bien que ces deux organismes de crédit
hypothécaire n’aient pas été liquidés et poursuivront
leurs affaires, les capitaux nécessaires 3 cet effet ne
seront cependant plus fournis par le placement de
lettres de gage, mais par les avances qui leur seront
faites par les compagnies d’assurance.

C’est dans cet esprit qu’il y a lieu d’envisager la
fusion & laquelle il a été procédé en novembre 1938
entre la Westlandsche Hypotheekbank, la Zuider
Hypotheekbank et la Zuid-Hollandsche Hypotheek-
bank, dont l’encours total de lettres de gage n’atteint
pas moins de 104 millions de florins, ainsi que la
reprise de la Maatschappij wvoor Gemeentecrediet
par la Algemeene Friesche Levensverzekeringsmaat-
schapptj.

Les banques hypothécaires indépendantes jusqu’ici
s’efforcent de tenir téte & la concurrence par une
rationalisation interne des entreprises.

Dans les milieux financiers hollandais, ces divers
développements sont suivis avec la plus grande atten-
tion, non seulement & cause du risque que les compa-
gnies d’assurance assument du fait de cette orientation

nouvelle, risque qui est toujours lié aux opérations de
crédit, mais aussi en raison de ses conséquences pré-
judiciables sur 'ampleur du marché dont ’approvi-
sionnement en valeurs de placement se trouve encore
limité d’autant aprés les diminutions importantes qui
avalent été constatée au cours des récentes années.

D’aprés certaines estimations, le montant global des
disponibilités accumulées sur le marché de l'argent
hollandais depuis la dévaluation du florin en septembre
1936 serait de l’ordre de 1 & 1,2 milliard de florins. La
majeure partie de ces fonds est restée sans emploi et
se retrouvait, jusqu’il y a quelques semaines, dans les
comptes courants particuliers a la Nederlandsche
Bank. Ce fut notamment cette abondance de liquidité
qui fit baisser les taux et donna lieu, antérieurement,
4 la formation du Beleggersfront.

Les investisseurs institutionnels, groupés dans le
front précité, ont décidé récemment d’augmenter d’un
quart pour cent leurs exigences en matiére de sou-
scription aux emprunts. Cette décision est significative
de I’évolution qui s’est dessinée sur le marché des capi-
taux. Il en est de méme de la baisse récente relative-
ment importante des fonds d’Etat et des obligations.
Si l’on considére le marché des obligations dans son
ensemble, l'on peut dire que les taux de capitalisation
ont monté de 1/4 & 1/2 p. c. Il est impossible de pré-
voir si cette situation sera vraiment définitive du fait
que les causes qui 1’ont déterminée ne sont nullement
normales.

Ainsi qu’en témoigne l'importance des émissions,
cette évolution est étrangére & la demande de crédit
de lindustrie et du commerce. Les émissions ont
considérablement diminué dans les derniers mois,
surtout & la suite de l'arrét des opérations de conver-
sion, Dans le courant des cing premiers mois de cette
année, celles-ci ne se sont élevées, en effet, qu’a
72,9 millions de florins contre 1.277,6 pendant la période
correspondante de ’année derniére.

TABLEAU 1V.
Emissions en 1938 et 1939
(en florins).
CAPITAL NOUVEAU
ANNEES Conversions
Obligations Actions Totaux
R 3 121.673.600,— 28.739.500,— 150.413.100,— 1.308.497.016,—
1938 Septembre 4.636.960,— 270.000,— 4.906.960,— 586.000,—
Octobre ... 6.873.812,50 10.6850.750,— 17.524.562,50 288 000,—
Novembre. .. 144.000,— 1.600.750,— 1.744.000,— 2.080.500,—
Décembre . 5.737.708,25 3.952.000,— 9.689.706,25 7.865.000,—
1939 Janvier .. .vveeineieitiiiiniiiieiiineiiieenioaes 101.981.175,— 3.100.000,— 105.081.175,— 70.650.000,—
e o1 153.800,— 8.750.000,— 8.903.800,— 1.174.200,—
13 0 8.220.350,— — «8.220.350,— 1.131.400,—
Avril Lot i —_ ) — — —
D 1.075.000,— 1.732.605,— 2.807.930,— —
Total pour les 5 premiers mois de 1939 ................. 111.430.325,— 13.682.605,— 125.012.930,— 72.955.600,—
Total pour les 5 premiers mois de 1938 ................. 50.268.236,75 4.183.500,— 54.451.136,75 1.277.648.248,—
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Pendant 'année écoulée, ’Etat n’a pas eu recours
au marché des capitaux. En ce qui concerne la répar-
tition des émissions par catégorie d’emprunteurs, nous
trouvons des données plus précises dans le dernier
rapport de la Nederlandsche Bank. Du 1° avril 1938
au 31 mars 1939, il fut émis pour un montant global de
205 millions de valeurs nationales dont 52,9 millions
par les pouvoirs publics et 152,2 millions par les autres
emprunteurs nationaux, montants destinés principale-
ment aux affaires. Comme il se congoit aisément, dans
Ies conditions actuelles du taux de lintérét, il s’agis-
sait surtout d’emprunts obligataires, les actions (y
compris les actions privilégiées) ne sont intervenues
que pour 38,7 millions de florins. Pour juger claire-
ment de ces montants, il y a lieu de prendre en consi-
dération que diverses provinces et communes ont &
nouveau emprunté d’importantes sommes en sous-
main, sommes qui ne sont pas comprises dans les
chiffres mentionnés plus haut.

Les émissions étrangéres en Hollande — qui ne sont
plus admises qu’aprés examen de chaque cas parfi-
culier en fonction de la situation du marché — se sont
élevées & 33,7 millions, contre 25,5 millions pour la
période correspondante de ’année écoulée. Dans ce
montant, les actions intervenaient pour 0,5 million
tandis que I’année précédente, elles avaient fait défaut
complétement.

Quant aux conversions pendant la méme période,
elles se sont élevées & 214,7 millions contre 2.854,8 mil-
lions de florins ’année précédente. Tandis que des
conversions d’emprunts pour compte de I'’Etat ne
furent plus enregistrées, celles pour compte d’autres
pouvoirs publics ne s’élevérent plus qu’a 94,1 millions.
En ce qui concerne les opérations similaires pour
compte de I'étranger, elles représentdrent 93,1 millions,

On ne peut dire que, dans son ensemble, 1’évolution
mongétaire que nous venons d’esquisser ait été favo-
rable au systéme bancaire. A cela il convient d’ajouter,
en outre, 'absence de lettres de change, le peu d’acti-
vité des reports sur titres, 1’absence d'émissions en
capital nouveau, ainsi qu’il résulte clairement des
bilans de la plupart des banques ol ne figurent plus
gudre de chiffres relatifs & des participations syndi-
cales. Les banques ont tiré profit des bas taux de
Pintérét pour autant que ceux-ci ont amené I'Etat et
les pouvoirs publics & procéder & des emprunts de
conversion, L’opposition du Beleggersfront & la sou-
scription d’emprunts portant intérét & moins de 3 1/4
B 3 1/2 p.c. fut notamment la raison pour laquelle
plusieurs emprunts échappérent & Pactivité du systdme
bancaire et donnérent lieu & des placements en sous-
main. Il n’est pas douteux qu’une situation pareille ait
été peu favorable aux banques.

Depuis quelque temps, les quatre grandes banques

néerlandaises exergant leur activité dans le pays —
c’est-d-dire la Rotterdamsche Bankvereeniging (Roba-

ver), "Amsterdamsche Bank, la Twentsche Bank et la
Incasso Bank — publient réguliérement leurs situa-
tions suivant un schéma unique, en sorte qu’'on dispose
4 présent des chiffres nécessaires pour suivre 1'évo-
lution du systéme bancaire hollandais (3).

Le tableau ci-dessous permet de suivre l'actif et le
passif des quatre banques en question pendant les
derniers mois, :

TABLEAU V.

Situation globale des quatre grandes banques
néerlandaises (4).

Fix Fin FIx Fin
SEPTEMBRE | DECEMBRE MARS AVRIL
1938 1938 1939 1939
en mil- en mil- en mil. en mil-
lions | 9% |lions|{ % |lions| % | lions| 9%
de fl. de fl. de fl. le fl.

Aortrr.

Caisse, ¢ kassiersy .
et call money. 180] 18,48 233( 23,54 129] 14,08 110{ 12,70
Bons du Trésor|

hollandais ...| 167| 17,15] 160 16,16 159| 17,36 146/ 16,86
Autres fonds pu-|
blics ........ 59 6,06 33 3,33 35/ 3,82 351 4,04

Portefenil.-effets, 25! 2,57 30( 3,03 21| 2,29 20| 2,31
Banquiers & I'in-
térieur et &

I'étranger ... 63 6,47 64 6,46 79( 8,628 58 6,70
Reports et préts

sur titres....| 102} 10,47 102( 10,30} 110/ 12,01 107} 12,38
Débiteurs ..... 267| 27,41 264| 26,67] 272 29,69 280; 32,33

Titres et parti-
cipations syn-
dicales ...... 63| 6,47 59 5,96 66;- 7,21 65/ 17,51

Participations (y|
compris  les

AVances) .... 9| 0,92 9 0,01 10f 1,09 10( 1,15
Immobilisé. .... 18] 1,85 177 1,72 16 1,75 16 1,85
Comptes divers 1} 0,10 — — — — —) f—

Réserves spécia-
les placées ... 2| 0,20 2| 0,20 2y 0,22 21 0,23

Titres déposés
en garantie .. 18 1,85 17| 1,72] 17 1,86 171 1,96

974/100,00] 990(100,00] 916/100,00] 866(100,00

Passrr. .
Créanciers ..... 624 64,07 643] 64,95 574; 62,66] 525 60,63
Traites, nos ac-|
ceptations ... 9| 0,92 11{ 1,11 13| 1,42 13( 1,50
Traites, tiers .. 6] 0,62 71 0,71 6| 0,65 6 0,69

Dépbdts & terme. 49 5,03 44| 4,45 41| 4,48 42| 4,85
Comptes divers. 14 1,44 14| 1,41 11 1,20 9 1,04
Résgerves spécial. 2| 0,20 2| 0,20 2| 0,22 2( 0,23
Déposants titres. 18 1,85 177 1,72 17y 1,86 171 1,96

722| 74,13| 738| 74,565 664 72,49] 614] 70,90

Capital propre :
Capital actions| 170} 17,45| 170| 17,17}  170( 18,56 170f 19,63
Réserve ....... 82| 8,42 82| 8,28 82| 8,95 82| 9,47
252| 25,87] 252 25,45| 252 27,51 252{ 29,10

974 100,0{ 990| 100,0| 916/100,00] 866/100,00

g) Les troig grandes banques exercant une partie de leur acti-
vité aux Indes néerlandaises Publient également des situations
mensuelles; -ce sont la Nederlandsche andel Maalschappij, la
Nederlandsche Indische Handelsbank et la Nederlandsch-Indische
Escompto Maatschappij. Nous ne les prenons pas en considération
afin d’avoir une idée plus précise de I'évolution bancaire dans
la mére patrie.

(4) Rotterdamsche Bankvereeniging, Amsterdamsche Bank, Incasso
Bank, Twentsche Bank.
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A premiére vue déja, Pon peut constater que les
banques souffrent d’une trop grande abondance de
fonds de tiers pour lesquels elles ne peuvent trouver
un emploi satisfaisant. Les débiteurs ordinaires, qui
ont manifesté ces derniéres années une tendance &
diminuer, ont cependant légérement haussé pendant

les derniers mois.

Pour les quatre banques prises en considération, les
fonds de tiers se sont accrus de 11,5 millions du
1°* janvier 1938 au 1°F janvier 1939, et ce, malgré le fait
qu’en 1938 des montants importants de florins aient
été convertis en dollars et en livres, de sorte que
Paisance du marché de 'argent était en réalité plus
grande que les chiffres ne le suggéraient.

.En rapport avec ce qui a été dit plus haut au sujet
de la derniére évolution du marché de l’argent, 1’on
constate que pendant les sept derniers mois les fonds
de tiers sont tombés de 722 & 614 millions de florins,
soit une diminution de 103 millions. Parallélement, les
disponibilités ont reculé de 70 millions, le portefeuille
d’effets du Trésor et de fonds publics de 47 millions.

Caractéristique de ’évolution bancaire de nombreux
pays au cours des récentes années, est 1'augmentation

du portefeuille de fonds publics en corrélation avec
Pabondance des disponibilités pour lesquelles les
banques ne trouvent plus emploi. Les données sui-
vantes qui rapprochent les chiffres du portefeuille-
valeurs des grandes banques 4 la fin des quatre der-
niéres années, montrent que les Pays-Bas n’ont pas
échappé 4 ce phénoméne.

1935 1936 1937 1938

Amsterdamsche Bank .... 5,2 5,9 13,7 40,0

Incasso Bank............ 2,0 2,9 3,3 20,9
Rotterdamsche Bankveree-

iging....covviiiiinnn. 5,3 1,3 10,9 13,7

Twentsche Bank ........ 25,3 22,9 22,8 26,3

Ce genre de placements n’est pas sans inconvénients,
Afin de se prémunir contre ceux-ci, les banques
achétent de plus en plus des depotfracticbewijzen,
c’est-d-dire des parts émises par les investment trusts.
En face des abondantes liquidités sans emploi, d’au-
cuns ont estimé que les banques devraient rembourser
une partie de leur capital aux actionnaires, Jusqu’ici,
cependant, aucune banque n’a procédé & une telle
opération, estimant & juste titre que le capital social
doit rester intact.
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BELGIQUE

LES PRIX DE GROS ET DE DETAIL EN MAI 1939.

Considérés dans leur ensemble, les prix-or des prin-
cipales matiéres premiéres ont encore légérement pro-
gressé en mai. Au 3 juin, 'indice général calculé par
la Statistique Générale de la France s'établissait &
42,2 contre 41,8 au 29 avril, Depuis le début de ’année,
la. hausse lente mais pratiquement ininterrompue de
cet indice représente 7,7 p. c. '

Fin mai, la situation statistique internationale du
blé &’établissait comme suit d’apreés les estimations du
George Broomhall’s Corn Trade News. Sur les
72.500.000 quarters représentant les besoins probables
des .pays importateurs .pour Iexercice en cours,
62.550.000 quarters avaient été embarqués & cette date,
laissant donc un solde de 9.950.000 quarters & fournir

Indices des prix de gros
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d’ici le 1°* aolit. Ces 72.500.000 quarters.se comparent
& un disponible pour ’exportation de 112 millions de
quarters pour l’annde en cours, non compris les
réserves de fin de saison s'élevant & .31 millions de
quarters pour les Etats-Unis et & un minimum de
40 millions de bushels pour le Canada.

Indices-or des prix mondiaux.

' 25 février { 1¢% avril | 29 avril 3 juin
Produits végétaux et animaux: b
Alimentaires ............ . 33,9 35,3 37,2 37,2
Industriels .............. 36,3 36,1 38,1 39,1
Produits minéraux ......... 47,1 47,1 47,8 47,9
Ensemble : 22 matiéres pre.
midres ........... e 39,7 40,1 41,8 42,2
Source : Statistique Générale de la France.
1 ‘Indices des prix de détail -
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Basé : Avril 1914 = 100,

Années 1935 a 1938 : Anclen indice base 1914 ramené a la base
du nouvel indice : années 1936 a 1938 = 100.
Année 1939 : Nouvel indice. :
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Les cours du blé ont marqué en mai un nouveau
progrés par rapport & ceux qu’ils avaient atteints
au mois d’avril. Des expéditions importantes vers
I’Europe en méme temps que les rapports défavo-
rables sur le progrés des cultures aux Etats-Unis
expliquent cette orientation. Les plus récentes esti-
mations de la récolte aux Etats-Unis mentionnent un
chiffre de 700 millions de bushels contre 931 millions
de bushels I’an dernier, ce qui correspondrait approxi-
mativement aux besoins de la consommation inté-
rieure du pays. Compte tenu des stocks existant &
la fin de la saison en cours, la saison prochaine serait
inaugurée avec des approvisionnements s’élevant &
un total de 960 millions de bushels contre 1.083 mil-
lions de bushels ’an dernier.

Il est rapporté qu’a la récente conférence interna-
tionale du blé qui s’est tenue & Londres, il a été pro-
posé de fixer un prix minimum & 'exportation sur la
base de 80 c. par bushel pour le N° 8 Northern, Fort
William et d’établir des quotas d’exportation sur la
base des expéditions moyennes au cours des seize der-

niéres années des quatre grands pays exportateurs.
En présence des objections qui ont été soulevées &
I’'égard de ces propositions par les pays autres que
les Etats-Unis et le Canada, les négociations seraient
reprises en juillet exclusivement sur la question d’une
répartition des tonnages d’exportation. Celles-ci
paraissent se heurter & des difficultés analogues &
celles qui ont fait échouer la Conférence de 1933.
Les statistiques publiées par le Comité interna-
tional de contrble du caoutchouc témoignent de la
bonne orientation du marché au cours des derniers
mois. Au mois d’avril, les stocks se sont abaissés au
niveau le plus bas qui ait été observé depuis 1937,
tandis que la consommation pour les quatre premiers
mois de I'année accuse une augmentation de 23,4 p. ¢’
par rapport au chiffre correspondant de 1’année 1938.
Ces tendances favorables ont déterminé un reld¢vement
des quotas d’exportation qui, pour le troisidme tri-
mestre, ont été portés de 50 & 55 p. c. Cette décision
a été sans influence sur I'évolution des cours qui ont
encore marqué un certain progrés en fin de mois.

Indices des prix de gros en Belgique.

AUGMENTATION OU DIMINUTION AUGMENTATION
OU DIMINUTION
Nomb, Indices relative par mppol'itl
ombre 1 i au maximum atteint
au mois Par rapport & avril 1939 Par rapport & mai 1938 en 1037, 1938 ou 1930
CATEGORIES DE PRODUITS de
rodel do mai A tatf
P ts Date ugmentation

1939 Relative Relative . ou

Absolue 9, Absolue 9 du I(I::Iisum diminution
en %

Alimentation ......oovvvennenenainn. 16 511 —- 7 — 14 — 69 — 11,9 7-1937 — 22,6
Combustibles ........ 4 835 — — — 47 — 5,3 10-1937 - 17,8
Goudrons et dérivés ... 3 513 4 1 4 0,2 — 116 — 18,4 10-1937 — 25,2
Produits métallurgiques ........ 14- 664 - — 9 — 1,3 — 10 — 1,6 8-1937 — 18,6
Pétroles et dérivés ................. 7 914 _— — -— 115 — 11,8 8-1937 — 12,8
Produits céramiques ................ 9 856 4+ 3 + 0,4 — 8 - 0,9 7-1937 — 4,9

Produits verriers...........0ieu..... ’ 2 549 — — — — 1937 —
Produits chimiques ................. 12 671 -— _— — 51 — 8,2 4-1938 — 8,8
Engrais chimiques .................. 4 521 — 12 — 2,3 + 16 + 3,2 4-1939 - 2,3
Matidres grasses .oo.eviierieiiennn., 7 415 — 2 — 0,5 — 651 — 10,9 2~1937 — 32,4
Produits textiles (ensemble).......... 19 563 — 7 —.1,2 -— 16 — 2,8 8-1937 — 25,4
Laines .....cooveiivnniinnnnnns & 4630 — — — 75 — 12,4 4-1937 — 34,8
IAns o ooiiiiiiiiiieniionennn 5 788 — 38 — 4,6 —_ & — 0,6 6-1937 — 18,3
Jules ..ot 2 501 — 87 —10,2 + 155 4 44,8 4-1939 — 10,2
Colond ....oovvvuvnnvnnvnnennas 7 476 + 13 + 2,8 — 43 — 8,3 3-1937 — 36,6
Matériaux de construction .......... 13 772 — - — 2 — 0,3 9-1937 — 12,6
Produits résineux .................. 2 526 — 22 - 4.0 — 1 — 0,2 2-1937 — 35,1
Peaux et cuirs voovvvveviinnnennnnns 9 471 + 10 + 2,2 — — 4-1937 — 30,6

Y 1 545 — — + 22 + 4.2 12-1937 -_—
Papior «..coiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaa., 1 644 — — — 88 — 12,0 11-1937 — 41,2
Caoutchouo «voveevrrvenrevnnnernns, 1 133 — — + 32 + 31,7 3-1937 — 35,7
INDIOE GENEBAL 4.vcvvevivennnnnnss 124 599 — 3 — 0,6 — 29 —_ 5,1 7-1937 — 14,7

Les cours du swecre, qui avaient subi une forte | taires de tonnage et qui sont actuellement aptes &

augmentation en mars, avril et au début de mai, ont
accusé un fléchissement important en relation avec
Iélargissement des contingentements décidé par le
Conseil International du Sucre. Ils demeurent cepen-
dant & un niveau appréciablement supérieur & celui
du mois de mars & partir duquel ils s’étaient franche-
ment orientés & la hausse. L’augmentation accordée
des contingents pour  l'exercice en cours est de
239.000 tonnes réparties entre les producteurs qui, en
juillet 1938, avaient consenti des abandons volon-

fournir les suppléments de tonnage demandés. Cette
répartition s’établit comme suit : Cuba : 72.561 t.:
Saint-Domingue : 20.707 tonnes; Haiti : 2.130 tonnes;
Pays-Bas : 62.6068 tonnes; I'U.R.S.S.: 65.956 tonnes;
Australie 7.500 tonnes; Union Sud-Africaine

7.500 tonnes. Si une partie quelconque des contingents
supplémentaires venait & &tre abandonnée, elle serait
immédiatement répartie & nouveau parmi les pays
ci-dessus qui disposeraient de sucre exportable. Le
Comité exécutif du Conseil International a également
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voté un élargissement de 153.000 tonnes des contin-
gents des dominions et colonies britanniques. Cette
décision doit toutefois recevoir la sanction du Conseil
International qui se réunit en juin,

Les marchés des laines ont été légérement orientés
4 la baisse, tandis que les cours des cotons se sont
vivement redressés & partir du niveau relativement
bas auquel ils s’étaient abaissés au mois d’avril. Les
Etats-Unis ont convoqué une conférence internatio-
nale des pays exportateurs de coton en vue d’examiner
la situation cotonnitre dans le monde.

Les cours de 1’étain se sont maintenus au niveau
relativement élevé qu’ils avaient atteint a la fin
d’avril, Les tendances favorables du marché ont

déterminé un relévement des quotas d’exportation |

qui, pour le troisitme trimestre, ont été portés de 40
a 45 p. c.

Les statistiques relatives au mois de mai montrent
que la consommation apparente de .cusvre dans le

monde a augmenté de 153.678 tonnes en avril &

" 1792.996 tonnes. L’augmentation des stocks de cuivre

raffiné aux Etats-Unis a été plus que compensée par
la diminution des stocks dans les autres pays. La
baisse des cours, qui s'était dessinée en avril, a fait
place & plus de stabilité en mai, sauf un certain
redressement en fin de mois.

En Belgique, V'indice des prix de gros pour le mois-

Y

de mai s’est établi & 599 et confirme ainsi la stabi-
lité dont il témoigne depuis le début de l’année.

L’indice moyen des prix de détail du Royaume,
au 16 mai, s’'est établi 5, 102,9 contre 103,1 au mois
précédent.

LA REFORME DE L'INDEX DES PRIX DE DETAIL.

La réforme de l'index des prix de détail, & 1'étude
depuis qu’en 1935, le Gouvernement avait confié & la
Commission du nombre-indice des prix de détail le
soin de rechercher les modifications qui pourraient
améliorer les données de I’indice établi en 1919-1920 A
I'initiative de Joseph Wauters, ministre de ’Industrie,
du Travail et du Ravitaillement, est chose faite.

Tout en maintenant les principes fondamentaux qui
se trouvent & la base de lancien index, de fagon &
assurer la comparabilité nécessaire, le Gouvernement
s’est rallié aux propositions de modifications présen-
tées par la Commission. Ces modifications sont les
suivantes.

En ce qur concerne le choiz de la période de base,
le mois d’avril 1914 trop éloigné pour se préter encore
4 des comparaisong précises, a été abandonné. Le nou-
vel index a pour base la moyenne des prix de détail
résultant des observations faites au cours dus années

1936, 1937 et 1938. Cette moyenne a été supposée égale

4 100 et les variations de prix postérieures s’expriment
par un nombre supérieur ou inférieur a 100, avec une
décimale.

En ce qui concerne le choix des articles dont les prlx
font Pobjet d’un relevé mensuel, treize articles ont été
supprimés et remplacés par- d’autres.

Les articles supprimés sont les suivants: lait écrémé,
hareng, huile d’olive, lard américain, thé, boudin, paté
de foie, bidre au tonneau (soit huit articles d’alimen-
tation), chemise en toile mixte, chaussettes ordinaires,
casquette de travail (trois articles du vétement), char-
bon tout-venant, bougies (un article intéressant les

_frais de chauffage et un concernant les dépenses de

ménage). . ..

Ils ont été remplacés par les a.rtlcles smvants fro-
mage de Hollande, conserves de saumon, pois cassés,
conserves de légumes, pate de pommes, blanquette de
veau, jambon, biére en bouteilles, tissu de coton pour
draps, pantalon de travail, laine n° 50, braisettes-de
charbon 20/30, amidon.

Aprés ces modifications, léchantlllon qui sert de
base au calcul de l'index des prix de détail, se com-
pose comme suit : . -

Alimentation : Pain de ménage, pommes de terre,
fromage, lait complet, ceufs, beurre de ferme, beurre
de laiterie, saumon, café Santos, chicorée en paquet,
riz, sucre blanc scié, rangé, haricots du Danube, con-
serves- petits pois moyens, huile d’arachides, -vinaigre,
sel de cuisine, margarine, pite de pommes, cacao, cho-
colat, pois cassés, macaroni, sardines, bi¢re de ménage
en bouteille, graisse de beeuf, entrecote au filet, haché,
bouilli, cotelettes de porc, lard du pays, saindoux indi-
géne, blanquette de veau, jambon cuit.

Vétement : chemise blanche en coton pour homme,
col, modele droit, chaussettes de travail, laine n° 50,
pantalon de travail, coton écru en 2 métres, casquette
pour s’habiller, chapeau boule, costume veston sur
mesure, chaussures pour homme, sabots (homme),
ressemelage complet pour homme.

Ménage, chauffage, éclairage et divers : tabac de
pipe, allumettes, brosses, torchons, amidon, savon mou,
savon blanc dur, charbon braisettes 20/30, gaz, élec-
tricité.

En ce qui concerne les localités faisant Uobjet d'un
relevé, leur nombre a été porté de 59 & 62. Deux
centres ruraux de la province de Liége, Glons et Ouf-
fet, ont été supprimés de la liste, tandis que la com-
mune de Herstal a été rattachée a lagglomération
liégeoise. En vue d’augmenter la représentation de la
province d’Anvers, Lierre et Boom ont été ajoutés a
la liste des localités visitées dans cette province. Les
autres additions concernent Mouscron, Eecloo, Ath et
Eupen.

L’ancien indice n’était pas pondéré en fonction de
Pimportance relative des différents centres faisant
Iobjet d’un relevé. Dans le nouvel indice, un coeffi-
cient d’importance différent est désormais attribué aux
62 localités visitées ainsi qu’aux neuf provinces, le
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caleul de 'index général du Royaume g’effectuant dés
lors comme suit. Une premidre moyenne est établie
pour chaque centre d’observation en divisant le total
des indices des prix relevés par le nombre d’indices
particuliers propres a ce centre; cette moyenne donne
I’indice de la localité. A un degré supérieur, les indices
provinciaux sont donnés par une moyenne .arithmé-
tiqgue pondérée des indices locaux de la province.
Enfin, l'indice général du Royaume est une moyenne
arithmétique pondérée des indices provinciaux.

Le tableau ci-joint indique, en méme temps que la
liste des communes visitées, les coefficients de pondé-
ration intervenant dang le calcul du nouvel indice.

Anciens indices
(base : avril 1914)
ramenés & la base
des nouveaux indices

Nouveaux indices

MOIS Base : 1936-1938

1939 Janvier ..

105,7 105,8
Février .. 104,3 104,4
Mars .......... 103,7 103,6
Avril ......0iinal 103,1

103,3

Le niveau de base de index nouveau correspond par
définition & la valeur moyenne de lindex ancien au
cours des années 1936, 1937 et 1938. Pour le Royaume,
cette valeur moyenne était de 727,3. En vue d’exprimer
les Ya,riations des prix de détail en fonction de la
nouvelle base adoptée, d’aprés les indications des
indices calculés sur la base d’avril 1914, il suffit de
diviser ceux-ci par 727,3.

11 n’est pas sang intérét de noter que les anciens
indices de base avril 1914, ramenés & la base nouvelle
correspondant & la moyenne des années 1936, 1937 et
1938, différent trés peu des nouveaux indices publiés
depuis le début de Pannée suivant les méthodes qui
ont été indiquées. Les différences sont de 1'ordre d’un
dixi¢éme de point. »

Indice général des prix de détail, pour le Royaume.

. Base : avril 1914.

Source : Ministére des Affaires économiques.

1] 4 [

4] & - . B @ e 4
5 |E|E(5|E 2|88 1215|2|%]%]¢
R SEREREIEAR AN A

AR AR

1020.. | 396) 420| 445| 461] 471( 462| 453[ 463} 471| 477 476| 468| 455
1021.. | 450| 434 411| 399 389} 384| 370| 384| 386| 391| 394| 393| 399
1022.. | 387| 380 371| 367| 365| 366| 366| 366] 371| 376| 384| 384| 373
1023.. | 383| 397| 408| 409| 413| 419| 429| 439| 453| 458| 463| 470] 428
1024.. | 480| 495] 510| 498| 485| 492! 493| 498] 503| 513| 520| 521] 501
1925.. | 521 517| 511} 508| 502| 505| 509| 517| 625| 533| 634| 534| 518
1026.. | 527 526 521 529| 558 579 637| 681} 684| 705| 730 741 618
1927.. | 55| 770| 771] 774| 776| 785| 790| 787| 794| 804| 809| 812! 786
1928.. | 813| 811 808| 807 805| 811 811 819 825| 834| 845| 852/ 820
1029.. | 856| 859 862| 860 864| 867| 871| 879 889 894| 897| 897} 875
1930.. | 895 890| 879| 870] 867| 866| 869| 872| 874| 875| 872 859 874
1931.. | 846 825| 811 808| 803| 798| 789| 787 786| 781| 776 764| 798
1032.. | 752| 734| 725| 715| 712| 708| 708| 706 713| 720] 726| 722| 720
1033.. | 724 722] 715| 709] 701{ 697| 695| 698] 701| 701| 702| 700| 705
1934.. | 695 687] 677| 670| 662f 653| 654| 659| 660| 664| 663 653] 666
1035.. | 642| 632] 621 629 638| 649| 654| 662| 670| 684| 639| 684 654
1936.. | 685| 683| 678 677| 674| 677 674| 683| 690( 698] 703| 704| 685
1937.. | 708| 716] 719| 719| 723| 728| 740| 746| 753| 758| 758| 758] 735
1038.. | 766| 763| 757| 751 753| 781| 755| 755| 764 760| 772) 768| 761
1939.. | 769] 759] 754 751

Pondération de l'index des prix de détail
d’aprés I'importance des centres visités.

COMMUNES ET PROVINCES

Coefficient dec pondération
dans le calcul de I'index

P.m.dela P. m. du

province Royaume

ANVEIB. . .vveeetnvscronnisonsssassnasees 589 85,4
Malines +ovevvvrerernnronnssosasrosasrsees 161 23,3
Turnhout ... 174 25,2
TEITe vovevvnrnenenes 32 4,7
BOOM vveeeenrocaasisnnosenanssneessaes 44 6,4
Province d’ANVErS ..oveeiirriererroaseeess 1.000 145,0
Bruxelles ...ovvveeeenertossostionsansssss 687 142,9
LOUVAIN +vvrierernnersvnonroasssscanasans 126 26,2
27 5,6

61 12,7

30 6,2

30 6,2

22 4,6

17 3,6

1.000 208,0

BrUGES «vvvvvvorueransnseinoonansnsecnss 195 - 21,8
Ostende ...ovvvererannnaurerairtrenaanens 109 12,2
COUTETAL <o vvvvvrrereeroraensrannessencnes 216 24,2
ROUIEIS. + v v vvvteecesssennnsuessonenonss 122 13,7
Poperinghe ..........oiiiiiiiiiiiiiiane 132 14,8
Thielt vvvvevrenneronrenaeronronesansenuns 78 8,7
TFULIICS v v v v vnvornorossonsnresanronaesons 93 10,4
MOUSCION «evvvnnvrsrorvonnntessononacosns 55 6,2
Flandre Occidentale ............ooveienn. 1.000 112,0
Gand .. 367 52,1
Alost ..ovvvinnnnn 193 27,4
Saint-Nicolas 150 21.3
TErmONde ...ovveererrssorarearsananrsons 130 18,5
Audenarde .....eeiiiiiiiireeieiieiiiiens 98 13,9
BeCloo vovviienrrsresieterioneaanisarenns 62 8,8
Flandre Orientale ......ovvviverareiannes, 1.000 142,0
TOUrNAL & ovvveveeceseraosoaseannsonssnass 107 16,8
MONS ¢t veeenenseroasenessosarassesscaanes 212 33,3
Charlerol ...ovveverrenerrnrersereranaonas 356 55,9
Lo Louvidre .....covvvvacinononioronesios 43 6,8
91 14,3

109 17,1

16 2,5

66 10,3

Province de Hainaut .....cccvovveviiiinen 1.000 157,0
Liége (agglomération) .........ooevuneevens 508 61,0
oot eI 167 2010
SELRING +vvvnenrarrororatnentiininenanns 71 8,56
WY coneeconosnarsnsesnsssatserasnasnanss 101 12,1
Stavelob «vvvvr e iieiiserroitacteenons 15 1,8
WATEIMIME .« ovvvvveraorsessiarsororaraerns 74 8,9
BUDPEN « . tvvveieraerarenoaainesiniiriiines 64 7,7
Province de Liége 1.000 120,0
A 358 16,1

106 4.8

113 5,1

217 9,7

129 5,8

i 3,6

Province de Limbourg 1.000 45,0
219 5,9

212 5,7

175 4,7

226 6,1

93 2,6

76 21

1.000 27,0

424 18,7

23 1,0

62 2,7

144 6,3

CIBEY «vevvvevennneenosassnssosascnoeennn 62 2,7
Gembloux 83 3,7
Couvin,.ooveevvevennnnanes 165 7,3
Beauraing 37 1,6
Province de Namur .........coovevinuenes 1.000 44,0
Rovaume —_ 1.000
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, Indice mensuel des prix de détail, pour le Royaume.
Ancien indice base avril 1914, ramené & la base du nouvel indice (1936-1938 = 100).

ANNEES | Janvier | Février Mars l Avril Mai Juin ‘ Juillet Aolit | Septemb.| Octobre | Novemb. [ Décemb. | Moyenne
54,4 57,7 61,2 63,4 64,8 63,5 62,3 63,7 64,8 65,6 65,4 64,3 62,6
61,9 59,7 56,6 54,9 53.5 52,8 52,1 52.8 53.1 53.8 54,2 54,0 54,9
53,2 52,2 51,0 50,5 50,2 50,3 50,3 50,3 51,0 51,7 52,8 52,8 51,3
52,7 54.6 56,1 56,2 56,8 57.6 59,0 60,4 62,3 63,0 63.7 64,6 58,8
66,0 68,1 70,1 68,5 66,7 67,6 67,8 68,5 69,2 70,6 71,5 71,6 68,9
71.6 7.1 70,3 69.6 69,0 69,4 70,0 71,1 72,2 73.3 73.4 73,4 71,2
72,8 72,3 71,6 72,7 76,7 79,6 87,6 93,6 94,0 96,9 100,4 101,9 85,0

103,8 105,9 106,0 106,4 108,7 107,9 108,6 108,2 109,2 110,56 111,2 111,6 108, 1
111,8 111,5 110,8 111,0 110,7 111,5 111,5 112,6 113,4 114,7 116,2 117,1 2,7
117,7 118,1 118,5 118,2 118.8 119,2 119,8 120.9 1222 122.9 123.3 123,3 120,3
123,1 122,4 120,9 119,6 119,2 119,1 119,5 119,9 120,2 120,3 119,9 118,1 120,2
116,3 113,4 111,6 111,1 110,4 109,7 108,5 108,2 108,1 107,4 106,7 105,0 109,7
103,4 100,9 99,7 98,3 97,9 97,3 97,3 97,1 98,0 99,0 99,8 99,3 99,0
99,5 99,3 98,3 97,6 96,4 95,8 95,6 96,0 96,4 96,4 96,5 96,2 96,9
95,6 94,5 93,1 92,1 91,0 89,8 89,9 90,6 - 90,7 91,3 91,2 89,8 91,6
88,3 86,9 85,4 86,5 87,7 89,2 89,9 91,0 92,1 94,0 94,7 94,0 90,1
94,2 93,9 93,2 93,1 92,7 93,1 92,7 93,9 94,9 96,0 96,7 96,8 94,2
97,3 98,4 98,9 98,9 99,4 100,1 101,7 102,6 103,5 103,9 104,2 104,2 01,1
105,3 104,9 104,1 103,3 103,5 104,6 103,8 103,8 105,0 105,7 106,1 105,6 104,6
105,7 104,3 103,7 103,3

Le Moniteur belge du 26 avril 1939 a publié un
tableau donnant pour chacune des localités visitées,
pour les provinces et pour le Royaume, la moyenne des
indices pendant la période de janvier 1936 3 décembre
1938, ainsi que les indices anciens et nouveaux du pre-
mier trimestre et d’avril 1939,

A titre documentaire, nous donnons ci-dessus le
tableau de Pindice mensuel des prix de détail pour
la période 1920-1938, sur la base d’avril 1914, ainsi que
le tableau de indice des prix de détail pour la méme
période sur la nouvelle base correspondant & la
moyenne des années 1936, 1937 et 1938. Les coefficients
relatifs aux années 1929 & 1938 ont été calculés d’apres
la méthode indiquée plus haut.

C’est, de ce dernier indice qu’il sera fait dorénavant
exclusivement usage,

LES ECHANGES COMMERCIAUX ENTRE
LES PAYS BALTES, LA POLOGNE ET L'UNION
ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE.

Sans atteindre 'importance de nos relations écono-

miques avec les pays scandinaves (1) les échanges |

commerciaux de ’Union économique belgo-luxembour-
geoise avec les pays baltes et la Pologne offrent cepen-
dant de l'intérét en tant qu’ils témoignent d’une évo-
lution bien particuliére. .

Le tableau 1 met en lumiére l'importance relative
que représentent ces échanges dans le commerce exté-
rieur total de 1’Union économique belgo-luxembour-

geoise.
Envisagés en quantités, ils accusent, de 1929
a4 1938, un développement des importations dans

PUnion économique de 0,64 p. c. & 2,09 p. c., tandis

(1) Bulletin d’'Informalion et de Documenlation, mai 1939, p. 414,

que les exportations de cette dernidre vers ces pays
n’augmentent que de 0,75 p. c. & 0,91 p. c¢. Encore ce
progrés est-il dfi au volume croissant de nos échanges
avec la Pologne, car & n’envisager que les pays baltes
on constate que, si nos importations se sont pratique-
ment maintenues au niveau de 1929, nos exportations,
par contre, accusent, en 1938, un fléchissement sensible
qui a-ramené leur importance relative & un chiffre
inférieur & celui de 1929. L’évolution des exportations
avait cependant été favorable jusqu’en 1937, année ol
elles atteignirent 0,5 p. ¢. du volume total des expor-
tations de 1’Union économique.

Appréciée en valeurs, l'importance relative des
importations des pays baltes dans 'Union économique,
esquisse .une courbe descendante (iui, partant, en 1929,
de 0,97 p. c., tombe, en 1932, & 0,50 p. c. pour se
redresser a 0,83 p. c., en 1935, et fléchir & nouveau a
0,51 p. c., en 1938. Quant aux exportations, la courbe
évolue plus favorablement jusqu’en 1937, puis s’inflé-
chit brusquement en 1938. .

Confirmant les observations que suggére ’examen
de notre commerce extérieur avec la Pologne au point
de vue quantité, les données relatives 4 la valeur de
ces échanges, accusent également un développement
appréciable ; les pourcentages, pour la période sous
revue, passent, en effet, de 0,24 p. ¢. & 1,22 p. ¢c. pour
les importations polonaises dans !’Union économique,
et de 0,60 p. c¢. & 1,35 p. c. pour les exportations de
celle-ci & destination de la Pologne. Notre commerce
extérieur avec la Pologne prend, on le voit, une place
de plus en plus large dans notre commerce extérieur
total; témoignent spécialement de ce développement
nos importations . de produits végétaux et de bois,
ainsi que nos exportations d’animaux vivants, de pro-
“duits textiles et de produits métallurgiques. I1 semble
bien que nos exportations en Pologne puissent encore
.se développer, étant donné V'importance croissante que
prennent, dans les importations totales de la
Pologne, les articles manufacturés, dont le pour-
centage a passé de 29 p. c¢. en 1937 & 36 p. c. en 1938.
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TABLEAU 1.
Importance relative du commerce des pays baltes
et de la Pologne dans le commerce extérieur
de 1'Union Economique belgo-luxembourgeoise.

1929 | 1930 | 1932 | 1935 | 1936 | 1937 | 1938
% % % % % % %
I. — QuANTITES.

Importations dans ¥ Union Economique belgo-luxembourgeoise.
Lithuanie ........... 0,002} 0,004| 0,004/ 0,156 { 0,16 | 0,06 { 0,17
Lettonie ............ 0,43 | 0,42 | 0,33 | 0,43 | 0,28 | 0,26 | 0,31
Estonie ............. 0,03 | 0,01 | 0,01 | 0,02 | 0,01 | 0,01} 0,01
Ensemble ........... 0,46 | 0,43 | 0,34 | 0,60 | 0,45 | 0,33 | 0,49
Pologne ............. 0,18 0,22} 0,60 | 1,51 | 1,06 | 1,64 | 1,60
ToTAL GENERAL ..... 0,64 1 0,651 0,941 2,1t [ 2,41 1 1,97 ) 2,09

Ezportations de U Union E ique belgo-l bourgeoise.
Lithuanie ........... 0,01 | 0,05 0,09 | 0,08 0,17 0,17 } 0,12
Lottonie ............ 0,22 | 0,15 0,16 | 0,10 ] 0,13 | 0,27 | 0,04
Estonie ............. 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,04 { 0,04 | 0,08 | 0,02
Engemblo ........... 0,27 | 0,24 | 0,29 | 0,22 | 0,34 | 0,60 | 0,18
Pologne ............. 0,48 0,36 | 0,30 | 0,53 | 0,86 | 0,57 | 0,73
TOTAL GENERAL ..... 0,751 0,60 /0,59 10,75 ) 1,201 1,07 | 0,91

I — VALEURS..

Importations dans U Union E. ique belgo-l bourgeoise
Jithuanie ........... 0,01{ 0,01 §j0,06]|0,32]|0,26|0,16]0,25
Lettonie ............ 0,80 | 0,78 ] 0,35 | 0,48 | 0,40 | 0,30 | 0,22
Estonie ............. 0,07 | 0,04 | 0,10 { 0,03 | 0,08 | 0,05 | 0,04
Ensemble ......... ..} 0,97 | 0,8 | 0,50 | 0,83 { 0,74 | 0,60 | 0,51
Pologne ............. 0,24 10,33 | 0,481,791 2,22 | 1,32 | 1,22
ToraL GENERAL ..... 1,20 1 1,16 |1 0,98 | 2,62 | 2,96 I t,82 } 1,73

Exportations de U Union E. ique belgo-luzembourgeoise.
Lithuanic ........... 0,01 [ 0,05 | 0,08 | 0,13 | 0,33 | 0,45 | 0,22
Lettonie ......... ...| 0,19 | 0,16 | 0,20 | 0,18 { 0,21 | 0,36 | 0,12
Estonie ............. 0,06 | 0,05 | 0,06 | 0,06 [ 0,07 | 0,10 | 0,11
Engemble ........... 0,26 | 0,26 | 0,34 { 0,37 | 0,61 | 0,91 | 0,45
Pologne ............. 0,60 | 0,65 | 0,52 | 0,96 | 1,24 | 1,18 | 1,35
TOTAL GENERAL ..... 0,86 | 0,91 | 0,86 | 1,33 [ 1,85 | 2,09 | 1,80

En ce qui concerne les pays baltes, la situation

s’avére moins bonne; ainsi qu’én fait foi le tableau 11,

I’année 1936 mise 3 part, nos importations ont régu-
lierement diminué depuis 1935; quant 4 nos exporta-
tions, aprés s’étre favorablement développées jusqu’en

1937, elles ont brusquement fléchi en 1938; cette chute

est particulierement sensible pour nos exportations,
vers la Lettonie, de produits chimiques (459.000 francs
en 1938 contre 6.823.000 francs en 1937), de produits
textiles (3.407.000 francs contre 23.060.000 francs) et de
produits de la métallurgie (10.533.000 francs conmtre
49.991.000 francs); de méme, nos exportations & desti-
nation de la Lithuanie, entre les mé&mes dates, ont
diminué de 43.201.000 francs & 28.002.000 francs pour
les produits de la métallurgie, de 33.704.000 francs &
866.000 francs pour les armes et de 7.377.000 francs &
2.161.000 francs pour les produits textiles. Cette évo-
lution témoigne indirectement de la proportion tou-
jours plus appréciable que les exportations allemandes
représentent dans le total du commerce extérieur
lithuanien, :

TABLEAU 1I.
Commerce extérieur
de I'Union Economique belgo-luxembourgeoise
avec les pays baltes et la Pologne
(en milliers de framcs).

1935 1936 1937 1938
Importations de :
Lithuanie «............. 55.204 57.017 41.115 57.166
Lettonie....cccoevuennn. 84.626 86.324 84.601 50.947
Estonie +...coevvvnvnnn. 5.860 16.546 12.857 8.576
Ensemble .............. 145.690 159.887 138.573 116,688
Pologne ........coouenen 311.484 481.652 367.520 282.967
TOTALA 457.174 641.539 506.093 399.655
Exportations vers :
Lithuanie .............. 21.387 65.054 115.364 47.300
Lettonie.........cvnnnnn 28.574 42.083 92.032 25.105
Estonie ..........c..... 9.068 13.529 26.120 24.785
Ensemble .............. 59.029 | 120.646 | 233.516 97.190
Pologne ......coovenennnn 155.097 | 245.460 | 301.575 | 294.149
ToraL 214.128 366.106 535.001 391.339

Dans ces différents pays, tout comme ailleurs, nos
exportations se heurtent aux difficultés croissantes
que suscitent le resserrement des contingentements et
des restrictions de change de plus en plus rigoureuses.
En Lettonie, par exemple, la Commission des changes,
instituée au Ministére des Finances, « distribue la
quantité de moyens de paiement étrangers et de
créances en devises étrangéres prévues pour le paie-
ment de marchandises & importer et pour d’autres
paiements; elle réglemente ley importations de mar-
chandises et contréle la concentration et l'utilisation
des moyens de paiement étrangers. Les marchandises
ne peuvent 8tre introduites en territoire letton qu’avec
P’autorisation de la Commission des changes qui déter-
mine, périodiquement, le total des devises pouvant
étre employées au réglement des importations de mar-
chandises ». En Lithuanie, la situation est la méme.
L’article 6 de la loi du 1 avril 1935, réglementant les
opérations en devises étrangéres, stipule « qu'il ne
peut 8tre procédé & aucune exportation ou & aucun
envoi 3 I’étranger de moyens de paiement lithuaniens,
ou & aucun paiement par prélévement sur un compte
en litas appartenant & une personne physique ou
morale dont le sidge permanent ou la résidence péer-
manente est situé i ’étranger, ou & aucune cession
de créance libellée en litas en faveur des dites per-
sonnes, sans autorisation préalable de la Comnission
des devises ». En Pologne également, des restrictions
analogues au commerce des devises ont été introduites
par la loi du 27 avril 1936, Toutefois, en plus de la
Bank Polsk:, certains établissements de banque sont
autorisés pay le Ministre des Finances & exercer le
commerce des moyens de paiement et regoivent, selon
les droits qui leur sont accordés, la dénomination de
« banques degs devises » ou d’ « agents de devises ».

Avec les pays baltes, 1’Union économique belgo-
luxembourgeoise a conclu des accords financiers. Avec
I’Estonie, il s’agit d’un accord de paiement basé sur
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un contréle mutuel des échanges commerciaux. Il est
en vigueur depuis le 1% janvier 1938 et s’applique, &
concurrence de 120 p. c¢. de la valeur des marchandises
estoniennes importées dans 1’Union économique belgo-
luxembourgeoise, « & toutes sommes dues pour impor-
tations de marchandises belges et luxembourgeoises en
Estonie et pour lesquelles une licence d’importation
ou une autorisation de devises a été délivrée par les
autorités estoniennes ». Avec la Lettonie, ’accord qui
revét la forme d’un gentlemen’s agreement se base
sur les mémes principes. Le pourcentage couvert est
de 70 p. c¢. Avec la Lithuanie a été conclu un accord
général de change en date du 1°* mai 1938, par lequel
« le gouvernement lithuanien s’engage & prendre toutes
dispositions utiles pour assurer le transfert en change,
sang délai ni restriction, aux ayants droit dans 1’Union
économique, de toutes sommes dues pour importations
de marchandises belges ou luxembourgeoises en
Lithuanie effectuées sous le couvert, soit d’une licence
d’importation, soit d’une autorisation de devises
lithuanienne, dans les limites des contingents alloués
4 -I’Union économique belgo-luxembourgeoise ».

. Avec la Pologne, il n’y a aucun accord,

Toutefois, il existe un accord de transfert entre le
gouvernement polonais et un consortium belge ayant
des entreprises en Pologne. Suivant des informations
de presse, cet accord vient d’&tre renouvelé jusqu’a fin
avril 1940; il aurait donné, en 1938, toute satisfaction
aux deux parties contractantes,

EVOLUTION ET; LEGISLATION RECENTES

DU MARCHE DE L’EMPLOI EN BELGIQUE.

L’examen statistique de 1’évolution du chbémage en
Belgique appelle certaines remarques préliminaires
concernant Vinterprétation des données statistiques.
On remarquera, tout d’abord, que les renseignements
dont on dispose ne portent que sur les chémeurs assu-
‘rés (environ un million), soit & peu prés 50 p. c. de l’en-
semble des salariés (1). Ensuite, pour ce qui concerne

‘la mesure de I’importance méme du chémage, ’on ne

peut se baser sur les chiffres publiés sous les rubriques
« chdomeurs complets » ou « chémeurs partiels »; en
effet, dans ces totaux mensuels, chaque chémeur est
compté pour une unité quelle que soit la durée de
son chéomage. Une estimation comparée du chémage
total et du chémage partiel basée sur ces statistiques
conduirait & des conclusions erronées ainsi que le
montre l’exemple suivant. Si 'on suppose qu’au
cours d’un mois-chdmage de vingt-quatre jours,

(1) Recensement de 1920. '

100 chémeurs complets et 50 chémeurs partiels ont été
inscrits dans les bureaux de pointage communaux, on
pourrait conclure, en se basant sur ces seules donnédes,
que chdmages partiel et total se trouvent dans le rap-
port de 1 & 2. Or, si l'on tient compte de la durée du
chomage et que pendant le mois hypothétique choisi,
les chémeurs partiels ‘aient chémé pendant une
moyenne de quatre jours et les chémeurs complets pen~
dant vingt-quatre jours, les données se présentent
comme suit : 2.400 journées de chémage complet et
200 journées de chomage partiel et le rapport s'éta-
blit & 1 & 12. Cette base d’estimation exagére donc
fortement Pimportance du chdémage partiel; tout au
plus peut-on s’y référer en tant qu’indiquant une ten-
dance. C’est ainsi, notamment, qu’elle permet d’ob-
server une courbe de variation plus accentuée. du
chémage partiel, ce qui s’explique par le fait
que cette courbe est plus directement influencée que
celle du chémage complet, par les modifications en
hausse ou en baisse de la conjoncture (2).

Il semble que le critére le meilleur pour évaluer
Uimportance du chémage soit la « moyenne journa-
liere » du nombre des chémeurs contr6lés qui repré-
sente le quotient du total des journées de chémage
contrélées par le nombre de jours du mois-chémage.
Cette moyenne journaliére, aprés avoir fortement
haussé de 1930 & 1935, passant de 36.000 & 235.000, s’est
orientée franchement 3 la baisse jusqu’en octobre 1937;
4 partir de cette date, en corrélation avec le recul de
la conjoncture, elle a de nouveau haussé pour attein-
dre, en décembre 1938, le chiffre maximum de 240.860.
Depuis lors, elle n'a cessé de diminuer jusqu’en mai
dernier; il est notamment remarquable de constater,
qu’en mars 1939, il ne subsistait pratiquement aucune
trace de l’aggravation saisonniére enregistrée dés
novembre 1938,

A ce propos, la technique des indices saisonniers
mise au point par 'O.N.P.C. (8) permet d’éliminer
des moyennes journaliéres les influences saisonniéres.
Les moyennes mensuelles observées pendant un certain
nombre d’années ont permis d’établir une courbe du
chéomage les fluctuations autour de cette courbe
étaient causées par les variations saisonniéres et erra-
tiques. En faisant la moyenne des fluctuations saison-
niéres, les éléments erratiques ont été éliminés et ’on
a ainsi- obtenu un « mouvement saisonnier-type »,
établi en pourcentage du niveau conjonctural, Ces
pourcentages sont revus chaque année sur la base des
cing années précédentes, car on a remarqué que les
fluctuations saisonniéres revétaient plus d’ampleur en
période de haute conjoncture qu’en période de basse
conjoncture.

(2) Voulant remédier a cette lacune des statistiques qui ren-
dait impossible toute appréciation relative du chémage complet
et du chémage partiel, I'O.N.P.C. vient de décider de publler, &
Y’avenir, une ventilation de la moyenne journaliére par mols entre
chomeurs complets et chdmeurs partiels.

(13) R. RIvikrg, « Chdomage et conjoncture économique » (Revue
belge des Sciences commerciales): _
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A titre documentaire, les indices saisonniers s’éta-
blissent comme suit pour la période actuelle :

Janvier 116 Juillet ................. 89
Février .. 120 Aot ... 87
Mars .oooovviiniiinnn. 112 Septembre 88
Avril oo ool 104, Octobre ............... 87
B 98 Novembre.............. 95
JUin oo eeiiee e 92 Décembre ........ g 110

Tls permettent d’établir I’importance du chémage
technologique ou structural et conjonctural réunis. Si
on détermine cette importance pour novembre 1938 et
mars 1939, on obtient les résultats suivants :

Novembre 1938° Mars 1939
185.4534 x 100 188.504 x 100
—_—— = 200.000 cnv. —————— = 170.000 env.
95 112
30.000 30.000

(1) —chdémage normal ~ chdémage normal

Done, si 'on élimine les . variations saisonniéres
normales, ’amélioration. entre les. deux . périodes
considérées est de quelque 30.000 unités, soit envi:
ron 18 p. ¢ Il ne faudrait cependant point en
conclure trop rapidement & une amélioration conjonc-
turale du chémage en Belgique, car il n’est pas-dou-
teux que les événements politiques de ’automne der-
nier ont anormalement gonflé les chiffres de novembre.

En mai, cependant,. les données s’orientent de nou-
veau & la hausse, la moyenne journaliére se relevant
4 186.933 contre 181.039 en avril, en corrélation
semble-t-il, avec l’augmentation toute récente de la
tension internationale et avec les difficultés de cer-

" tains secteurs de ’économie nationale; on constate,

notamment, un malaise .persistant dans la construc-
tion, branche d’activité quiest précisément & la base

170.000 140.000 de la reprise saisonniere,
TABLEAU I. .
Evolution récente du chémage en Belgique.
- Décembre | Janvier |- Févrior Mars Avril
1935 1936 1937 1938 1938 1939 | 1939 1939 1939
1. Nombre de journdes contrélées dans les . . : i
buredux de poiniage communauz ...... 5.041.300 |3.821.970 |3.157.690 |4.374.365 |5.747.527 |6.602.573 |4.869.885 |4.481.955 (1.128.207
1I. Moyenne journaliére du nombre de chémeurs ) R
COMEFOIE oo v vveeneennenernnnnns Cevees 211.532 | 154.581 | 126.535 | 174.000 | 240.860 | 221.468 | 204.843 | 188.504 | 181.039
1I1. Nombre d'assurds .............. e 921.275 | 915.068 | 009.590 | 945.061 | 986.956 | 995.063 |1.001.666 — 1.013.099
IV. Nombre de chomeurs inscrits dans les h
bureaux de pointage communaux : -
Chémeurs complets .............. | 165.469 | 122.256 | 104.785 | 132.439 | 170.377 | 175.010 | 168.816 | 158.273 | 155.053
Chémeurs partiels................ 118.754 91.451 89.281 | 161.216 | 262.015 | 233.203 | 180.033 | 160.548 | 150.880
Totar 284,223 | 213.707 | 194.086 | 203.655 | 432.302 | 408.312 | 348.849 | 318.821 | 305.933

Source : Stalisliques de UO.N.P.C.

Le tableau 11 et en. lumiére 1’aggravation sensible
du chomage de 1937 & 1938 envisagée par activité éco-
nomique; si on ’estime en se basant sur les moyennes
journalieres des journées indemnisées, elle se répartit
différemment suivant les industries; celles qui ont été
le plus atteintes sont les suivantes : arts et précision,
textile, papicr et métaux. L’aggravation moyenne a
été de 40 p. c. d’une année & 'autre.

Quant & la répartition géographique du chomage,
elle s’établissait en mars 1939 A raison de 63,9 p. c.
pour le pays ﬂamaﬁd, de 24,9 p. c -pour le ‘pays
wallon et de 11,2 p. ¢. pour le Brabant. Fait remar-
quable, ce sont les provinces wallonnes qui, de 1937
4 1938, ont enregistré le développement le plus appré-
ciable du chOomage; ceci renverse la situation en
matiere de « risque de chémage » qui, jusqu’en 1937,
.avait été plus élevé pour les provinces flamandes. En
fait, exprimée par région, l’augmentation de la
moyenne journalidre des chémeurs est, d’'une année &
Vautre, de 43,2 p. c. en pays wallon et de 36,3 p. c.
en pays flamand. Remarquons qu’en pays wallon, c’est
surtout le chémage partiel qui s’est développé; c'est

(1) Chémage normal = environ 3 .p. c. Aiiuv_totai des assurés (éétl-
mation du %ureau International du Travail). :

13, en effet, que sont localisées les principales acti-
vités qui sont caractérisées par un chémage partiel

important : la métallurgie, la sidérurgie et les mines.

TABLEAU 1I.

Evolution des moyennes journalidres
des journées indemnisées,

Moyennes journaliéres '
des Augmentation
INDUSTRIES journées indemnisées
Chémeurs | o
1937 1938 | CIpmous | o

Arts et Précision 1.423 3.141 1.718 121
Textile ...........ciiiaen 16.738 29.259 12.521 75
Papier .....ooviiiiiiiiieianns 701 | 1.198 497 71
Métanux ...oooviviineraeneennnn 20.139 30.731 10.592 53
Transport ......oceevvneea.ns 7.949 11.752 3.803 48
Chimiques ........coeevieions 2.062 3.035 973 47
LAVIC o vivvavinenninrcanenns 867 1.244 377 43
Carritres ¢t Céramiques........ 6.425 8.419 1.994 31
Alimentation ................. 2.759 3.463 704 28
Construction et Dois 33.026 41.350 8.32¢4 (. 25
Verre «...oovvvviinnncnaanenns 3.044 3.759 715 23
TAbaC. . ievir i . 908 |. 1.091 183 20
Diverses. ..oovveeeeeirneannes - 10.453 12.432 1.979 19
Vétement .....oove ciinainenn 872 1.035: 163 19
Mines ...i..cioiiiviiiioinnn 3.127 3.709 582 19
Peavx et Cuirs .........oounns 3.122 3.568 | 446 ‘14
Employés ..ooviviinnnnnannnns 1.833 2.046 213 12

ToraL... | 115.448 161.232 45.784 40
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TABLEAU 111.

Répartition géogréquue des journées contrdlées.

Augmentation

PROVINCES 1937 1938
Chiffres 9%
absolus °
Flandre Orientale ..... 8.922.972,0]12.620.426,5] 3.697.454,5( 41,4
Anvers ........... 8.883.479,5|11.342.349,5] 2.458.870,0| 27,7
Flandre Occidentale 5.912.011,5} 8.544.559,0] 2.632.547,5| 44,5
Hainaut .. 5.783.563,5] 7.854.085,0} 2.070.521,5( 35,8
Brabant .. . | 4.339.708,0] 5.081.849,0] 1.642.141,0| 37,8
Liége ...oovvvvnninnn, 2.656.145,0] 4.096.619,5] 1.440.474,5| 54,2
Namur .............. 652.631,0 922.883,5 370.252,5{ 67,0
Limbourg ............ 689.153,5 900.084,5 210.931,0{ 30,6
Luxembourg ......... 152.630,5 229.532,0 76.901,5| 50,4
LE ROYAUME ........ 37.892.294,5|52.492.388,5]14.600.094,0( 38,5
TABLEAU 1V.
Augmentation de la moyenne journalidre
des chomeurs controlés de 1937 a 1938
(en %).
REGIONS Chémeurs | Choémeurs | g qemt)e
complets partiels
Pays flamand................ 27,0 66,7 36,3
Pays wallon .. 16,8 118,7 43,2
Brabant ............c........ 29,7 114,9 37,5
LE ROYAUME ............... 25,0 83,3 38,1

Le secours matériel apporté aux chdmeurs ne consti-
tue que la premiere partie d’une politique complete
du chémage; il faut ensuite, aprés les avoir aidés,
s’efforcer de rendre les sans-travail & leurs occupa-
tions professionnelles ou, tout au moins, leur donner
Poccasion de se mettre au courant d’un métier nou-
veau, d’olt la nécessité d’un organisme s’occupant &
la fois du placement et de la réadaptation profes-
sionnelle des chémeurs. En ce qui se rapporte au
placement, il semble que celui-ci se fasse surtout par
tractations directes entre l’employeur et 1’ouvrier;
c’est ainsi qu’au mois de mars 1939, par exemple,
alors qu’on enregistrait une diminution d’environ
30.000 unités du nombre total des chdémeurs inscrits
dans les bureaux de pointage, 6.000 seulement devaient
leur occupation nouvelle 4 l’intervention de 1’Office
du Placement. Cela tient évidemment & ce que l’em-
ployeur, la plupart du temps, connait ses ouvriers et
s’adresse directement & eux quand il a besoin de
main-d’ceuvre; il n’aura recours aux bons soins de
I’Office qu’au cas — assez rare — oll, dans sa région,
il ne parvient pas a4 embaucher un nombre suffisant
d’ouvriers.

On a souvent classé les chomeurs en différentes caté-
gories (4); d’abord les chémeurs de crise, c’est-d-dire
cet ensemble d’ouvriers capables de reprendre iminé-
diatement le travail dés que se manifestera une amé-

(4) Rapport JacQUEMYNS (O.N.P.C.).

lioration de la conjoncture; ensuite les ouvriers qui,
tout en étant aptes au travail, ne sont plus & méme
de reprendre immédiatement leur activité soit parce
que leurs spécialités ont disparu, soit parce que, pen-
dant leur période de chémage, Voutillage employé
dans leur profession a été modifié ou remplacé par
un autre plus perfectionné. Il arrive, spécialement
parmi les chomeurs non assurds, — nécessité fait loi
— que Pouvrier se réadapte ct adopte un autre métier
de sa propre initiative. Beaucoup cependant ne
veulent pas accepter une tdche qu’ils jugent inférieure
4 leurs capacités et préferent attendre. Ces chémeurs,
dits « technologiques », sont en nombre important et
c’est & eux spécialement que doivent s’appliquer les
efforts en matiére de réadaptation.

Des tentatives ont déja été faites dans ce sens, en
Belgique, mais sans grand succés, semble-t-il; une
commission spéciale de réadaptation professionnelle a
établi, en 1936, un « réglement de réadaptation pro-
fessionnelle » permettant aux chémeurs qui en feraient
la demande de se réadapter. On est bien obligé de
constater que peu d’entre eux ont désiré profiter de
cette facilité; il y eut, en tout, de fin 1936 au début
de 1938, 1.888 demandes de réadaptation, dont 899
visaient un réapprentissage dans 'industrie et 989 un
réapprentissage dans les écoles professionnelles. 11 ne
semble pas exagéré de dire, qu’en ce domaine, il y a
encore beaucoup de choses & faire.

Les sphéres compétentes helges s’en sont rendu
compte; c¢’est pourquoi un arrété ministériel en
date du 25 mars 1939 s’est préoccupé a4 nouveau de la
réadaptation professionnelle et de sa mise au point.
Des progres certains ont été faits; les dispositions les
plus importantes de cet arrété semblent é&tre celles se
rapportant aux commissions consultatives et permet-
tant & celles-ci « de désigner les chémeurs & qui la
réadaptation professionnelle est imposée en se basant
notamment sur leur 4ge, la durée de leur chémage,
leur ancien métier ainsi que sur leurs aptitudes phy-
siques ou professionnelles ». Alors qu’en 1936, la
réadaptation était facultative, elle peut, d’apres ’ar-
rété du 25 mars 1939, devenir obligatoire; elle se fait
soit chez des employeurs privés, soit dans des établisse-
ments d’enseignement professionnel soit, exception-
nellement, par décision du Comité de Direction, dans
un centre spécial de réadaptation organisé par
I’O.N.P.C. Dans ces deux derniers cas, le réglement
de la prime, que les chémeurs en réadaptation tou-
chent en plus de leur allocation de chémage, est &
charge de I’Office. Celui-ci rembourse également au
chémeur les 3/4 des frais de déplacement occasionnés
par la réadaptation.

\

L’ouvrier trouve donc un intérét matériel A
la réadaptation; certes, il en résultera pour I’Etat un
certain accroissement des dépenses qui, cependant, sera
rapidement amorti; il ne faut pas perdre de vue, en
effet, qu’un ouvrier « reclassé » procure du travail a
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deux manceuvres chdmeurs. La récente législation per-
met aussi le déplacement de I'ouvrier chomeur ; cela ne
manque pas non plus d’intérét car les résultats les
plus brillants en matiére de réadaptation ont été obte-
nus, si l'on s’en référe notamment aux expériences
pratiquées en Angletere et en France, quand on a pu
déplacer 'ouvrier « en l'arrachant d’un seul coup &
ses habitudes d’oisiveté et de bricolage » (5). Dans
beaucoup de cas, cependant, cette politique ne va pas
sans inconvénients sérieux surtout quand il s’agit de
chomeurs chefs de ménage. Il est évidemment encore
trop tO0t pour pouvoir juger de l'efficacité de la nou-
velle législation.

LA CIRCULATION DES AUTOMOBILES ET
AUTRES VEHICULES A MOTEUR EN BELGIQUE.

Le nombre des véhicules & moteur en circulation est
devenu un élément d’appréciation que l'on ne peut
plus négliger lorsqu’il s’agit d’observer 1l’évolution
conjoncturelle d’un pays comme le nétre ou l'on
compte un véhicule par trente habitants environ.
Particuliérement suggestive & cet égard est la statis-
tique publiée par le Ministére des Finances relative
aux automobiles et autres véhicules & moteur circu-
lant en Belgique.

¥n 1938, les déclarations regues aux contributions
ont porté sur un total de 306.283 véhicules se répar-
tissant de la maniére suivé,nte_:

146.450 automobiles 4 l'usage des particuliers;

7.680 automobiles de louage;
1.044 autobus et autocars;
77.600 camions et camionnettes:
67.016 motocyclettes ;
508 bateaux et canots;
5.985 véhicules pour lesquels a été délivré un cer-
tificat d’exemption de taxe.

Les véhicules exemptés de la taxe sont notamment :

1. Les véhicules qui sont utilisés exclusivement au
service de I’Etat, des provinces ou des communes ou
par des entreprises exploitant des services publics
d’autobus et d'autocars, régulitrement autorisés,
exception faite toutefois lorsque ces véhicules sont
alimentés & ’huile lourde;

2. Les véhicules des invalides ou infirmes, les autos-
ambulances, les véhicules & Vessai chez les fabricants
moteur ou & vapeur servant exclu-

by

et les bateaux a
sivement & la péche maritime,

La taxe est doublée pour les véhicules dont le
moteur est alimenté & I’huile lourde; il n’empéche que
ces véhicules gagnent de plus en plus la faveur du
nombre témoigne d’une progression

public; leur

(5) ZaEcEL : Bulletin du Centre polytechnicien d’études écono-

miques de Paris, novembre 1937.

importante (1.354 en 1988 contre 1.068 en 1937) qu’ex-
plique leur usage particuliérement avantageux. On
observera que parmi les 1.112 véhicules figurant sous
la rubrique « autobus et autocars affectés & des ser-
vices publics », se trouvent des véhicules actionnés a
I’huile lourde et qui, du fait qu’ils sont exemptés de
la taxe, ne sont pas compris dans les chiffres men-
tionnés ci-dessus.

Ces relevés statistiques envisagés plus spécialement
par rapport & I’année 1937 témoignent d’une augmen-
tation du nombre total des voitures automobiles et
de ’ensemble des véhicules & moteur. Le progrés réa-
lisé est moins appréciable que celui que l'on avait
pu enregistrer en 1937; il est surtout dit 4 'accroisse-
ment du nombre des voitures automobiles apparte-
nant & des particuliers; les voitures de petite et grosse
cylindrée (moins de 5 CV. et plus de 30 CV.) sont
cependant moins nombreuses qu’en 1937; celles qui
semblent le plus demandées par le public sont les
voitures de 11 & 18 CV. Par contre, le louage de voi-
tures est en régression, particulitrement dans les
provinces d'Anvers et du Brabant; alors que le total
des autocars privés continue sa progression ascen-
dante, le nombre des autobus afféctés aux services
publics accuse une diminution assez importante. En
matiére de transport de marchandises, il semble que
le camion rencontre, au détriment de la
camionnette, plus de faveur aupres des exploitants,

Le total des remorques est en augmentation égale-
ment; celle-ci doit &tre attribuée, en large partie,
aux remorques servant au transport des personnes.

lourd

TABLEAU I.

Statistique des automobiles et autres véhicules
3 moteur de 19356 4 1938 (1).

1935 1936 1937 1938
A. Véhicules servant au transport des
personnes.
Voitures particuliéres :
4 CV. et moins 7.705 8.160] 8.589 8.459
De 5 & 10 CV. 47.437| 50.739 54.724 57.115
De 11 & 18 CV. 54.248) 57.885| 63.761F 69.164
De 19 4 30 CV. 7.295 7.730 8.822{ 10.506
Plus de 30 CV.......coeennnn.. 265 225 263 206
Torar... | 116.940] 124.739] 136.159] 146.450
Voitures en location . 7.243 7.690] 7.954 7.080
Autobus et autncars 973 835 957 1.044
Véhicules exemptés de la taxe
comme affectés aux services pu-
blics d'autobus et d'autocars .... — 1.307 1.392 1.112
Motocyelettes ...oooooviiiiii.. 63.720| 64.929( 67.235 67.016
B. Véhicules servant au transporl des
marchandises  (remorques  com.
prises) :
Véhicules légers ............... 60.612 61.524] 63.756| 02.069
Véhicules Iourd° (+ de 2,500 &g.). 11.667| 12.185] 13.572} 15.531
ToTArT.. .. 72.279{ 173 709 '77.328| 77.600
C. Remorques...............o.o... — - 8.402| 9.500
D. Bateauz et canots .............. 484 507 519 508
Total des voitures automobiles. . . .. 203.004| 213.026| 228.477| 238.759
Total des véhicules @ moteur. ... ... 267.208] 278.462( 296.231| 300.283
(1) Ne sont pas compris dans ce tableau les véhicules pour

lesquels une ab statlon d’exemption de taxe a été délivrée : 1933 :
5.569; 1936 : 6.053; 1937 : 6.099; 1938 : 5.985.

Source : Ministére des Finances.
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TABLEAU 1II,

Répartition géographique des véhicules &3 moteur en Belgique, en 1938,

> Voitures . Autobus, . ’ Bateaux Véhicules Total Total
PROVINCES privées Taxis autocars Camions | Motocyclettes et canots 3};&3!&[}){? 1938 1937
Brabant .............. 44 .412 2.398 243 20.054 11.132 86 1.573 79.898 76.055
Lidge ........... N 23.204 1.074 152 10.921 13.956 28 1.127 50.462 48.112
Hainaut .............. 21.101 685 82 11.630 10.240 11 932 44.681 43.228
Anvers ... . o000, 16.855 1.018 202 11.192 7.073 166 658 37.164 36.148
Flandre occidentale . ... 13.709 843 144 7.087 6.212 40 624 28.659 28.229
Flandre orientale ..... 12.332 45 76 7.898 4.316 154 474 25.995 26.491
Namur ............... 7.417 380 18 3.906 6.317 : 20 276 18.334 17.664
Luxembourg . .. 3.777 333 33 2.443 4.291 — 180 11.057 10.688
Limbourg ............. 3.643 204 94 2.469 3.479 3 141 10.033 9.616
LE ROYAUME ......... 146.450 7.680 1.044 77.600 67.018 508 5.985 306.283 296.231

Source : Ministére des Finances.
TABLEAU III.

Nombre de véhicules automobiles depuis 1921.

Camions Total
ANNEES Autos Taxis |et camion.| Autobus auto
nettes mobiles

1921 ........ 12.841 2.411 5.404 — 20.656
1927 ........ 57.433 5.229 33.085 1.111 96.858
1928 ........ 72.869 6.081 40.444 934 120.328
1929 ........ 85.042 7.127 49.861 1.306 143.3306
1930 ........ 92.119 7.184 57.191 1.544 158.038
1931 ........ 102.237 7.612 63.278 1.527 174.654
1932 ........ 108.435 7.435 66.360 1.660 183.890
1933 ........ 116.052 6.997 67.239 1.903 192 191
1934 ........ 114.143 7.024 71.428 1.685 194.280
1935 ........ 116.940 7.243 72.279 — 203.004
1936 ........ 124.739 7.690 73.709 2.142 213.026
1937 ........ 136.159 7.934 77.328 2.349 228.477
1938 ... ... 146.450 7.680 77.600 2.156 238.759

Source : Bulletin de U'Office Central de Statistique.

TABLEAU 1V.

Age des automobiles et autres véhicules &4 moteur.

Véhicules de moins Véhicules de 5 ans
de § ans et plus
1937 1938 1937 1938
A. Voitures & voyageurs : .
4 CV. et moins., .. 2.104 2.178 0.485 6.281
5410 CV. .... ..| 25.826 25.545 28.898 31.570
114 18CV. .......... 42.382 43.631 21.379 25.533
194 30CV. .......... 7.270 9.986 1.562 1.520
Plus de 30 CV......... 180 135 83 71
Torarn...| 77.762 81.475 58.397 64.975
Taxis ....oooiiin 4.697 4.274 3.237 3.433
Autobus et autocars ... 672 709 285 335
Motocyclettes.......... 65.078 65.019 2.157 1.997
B. Voitures & marchandises :
Camionnettes ......... 23.788 20.528 39.968 41.541
Camions lourds (1) ....| 10.903 13.065 2.669 2.466
ToTaL. .. 34.691 33.593 42.637 44.007
C. Bateaux et canots..... 339 415 180 93
Pourcentages :
Autos des particuliers ..... 57,1 55,7 42,9 44,3
Taxis ..oveeeenveiiennaens 59,0 55,2 41,0 44,8
Autobug ......... ..., 70,0 67,9 30,0 32,1
Camionneites ............ 37,3 33,0 62,7 67,0
Camions lourds ........... 80,3 84,2 19,7 15,8
ENSEMBLE. . . 60,7 59,2 39,3 40,8

(1) On distingue les camions lourds de moins de dix ans et
de plus de dix ans.
Source : Ministére des Finances.

Le chiffre des motocyclettes reste, & un an de dis-
tance, sensiblement le méme; les engins de grosse
cylindrée sont les plus demandés; probablement
s’agit-il de véhicules avec side-car, la statistique n’éta-
blit pas de distinction.

Le tableau 1 met en lumitre les progrés récents de
la motorisation en Belgique.

La répartition géograbhique des véhicules & moteur

A

ne fait ressortir, 4 une année de distance, aucune
modification dans le classement des provinces par
ordre d’importance : celles du Brabant, de Liége et
du Hainaut viennent en téte et représentent & elles
trois plus de 57 p. ¢. du total du Royaume. On enre-
gistre peu de progrés dans les provinces de Namur,
Luxembourg et Limbourg et un léger recul en Flandre
orientale.

En ce qui concerne I’dge des véhicules, on constate
d’'une année & l'autre un vieillissement général du
parc, exception faite toutefois pour les camions
lourds. La conjoncture économique peu favorable de
I'année suffirait & elle seule & expliquer ce phénoméne,
le déclin de I’activité industrielle et commerciale ainsi
que l'insécurité politique ne constituant pas des fac-
teurs propices & un renouvellement rapide des moyens
de transport ou & l'acquisition de nouveaux moyens.

De plus, toutes autres choses demeurant égales,
Pinfluence de la conjoncture sur la composition de
notre parc doit s’accentuer & mesure que celui-ci
devient plus important et que, partant, la marge
d’expansion possible dont il témoigne tend 3 se
réduire. En effet, le développement d’un marché nou-
veau ne se traduit pas par une courbe d’inclinaison
uniforme; au début, ’expansion est rapide et impor-
tante; mais, 4 partir d’un certain point, les besoins
du marché sont en bonne partie satisfaits et 1’offre
ne doit plus répondre qu's des nécessités d’entretien
et de renouvellement, L’on peut croire qu’en matiére
automobile, 'on a fait des progrés considérables dans
cette voie durant ces derniéres annédes. (Vest pour-
quoi il n’est pas étonnant de constater & la fois une
diminution de la vitesse relative d’accroissement du
parc automobile et une augmentation de 1’Age moyen
dont celui-ci témoigne.
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En ce qui concerne l’évolution de l'importance du
parc automobile, les chiffres reproduits au tableau 111
indiquent que celle-ci a plus que décuplé en dix-sept
ans (de 1921 & 1938); il ne lui avait fallu que six ans
pour quintupler. L’augmentation pour les périodes
1927-1930, 1931-1934 et 1935-1938 a été respectivement
de 63 1/2 p. ¢, de 11 p. c. et de 17 p. ¢.; on voit
qu’elle s’est, sensiblement ralentie et qu’a ’action
déprimante des facteurs conjoncturels que 'on peut
observer pendant la deuxiéme période, il faut ajouter
ceux que l'on a soulignés plus haut, Il semble que
I'influence conjoncturelle soit réfléchie avec plus de
sensibilité encore, mais avec un certain retard, par
le chiffre des voitures appartenant & des particuliers;
celui-ci, en effet, est plus immédiatement dépendant

* de l'évolution des revenus. Pour les périodes sous

revue, le développement peut &tre respectivement
estimé & 60 p. c., &4 11 1/2 p. ¢. et & 25 p. c.

11 serait également utile de procéder & un examen
semblable de I’Age moyen du parc automobile;
malheureusement, les relevés statistiques ne donntnt
des renseignements, & cet égard, que depuis un an
seulement.

De cet ensemble de considérations, il ne faudrait
pourtant point conclure que le marché automobile
belge ait atteint son point de saturation. Par contre,
ce serait une erreur d’attribuer uniquement le déve-
loppement moins rapide dont témoignent les derniers
relevés statistiques & une conjoncture peu brillante
ou aux charges fiscales importantes qui frappent
I’automobile et 1’essence.

ITALIE

LES OPERATIONS DITES BILATERALES ENTRE
L'UNION ECONOMIQUE BELGO-
LUXEMBOURGEOISE ET L'ITALIE,

Le Monitewr belge du 21 mai 1939 publie 'avis sui-
vant relatif aux opérations dites « bilatérales » entre
I’Union Economique belgo-luxembourgeoise et 1'Italie,

dans le cadre de la convention des paiements du’

30 juin 1937 et de PArrangement du 26 avril 1939
additionnel & cette convention.

« Par un Arrangement additionnel 3 la Convention
des paiements du 30 juin 1937 entre I’Union économique
belgo-luxembourgeoise et 1'Italie intervenu & Rome, le
926 avril 1939, les gouvernements belge et italien, s’in-
spirant de la préoccupation de valoriser davantage les
possibilités d’absorption de leurs marchés mutuels ont
convenu de favoriser, par tous les moyens en leur pou-
voir, la réalisation d’opérations dites bilatérales qui
auront, plus particuliérement pour but de promouvoir
la vente dans l’Union économique belgo-luxembour-
geoise de marchandises italiennes qui, jusqu’a ce jour,

ne faisaient pas l’objet d’un trafic régulier ou suffi-
samment important entre les pays contractants et
d’assurer ainsi, & Vexportation .belge et luxembour-
geoise vers l'Italie, de nouveaux moyens de finance-
ment.

» Les détenteurs belges et luxembourgeois de crédits
d’origine financiére disponibles en Italie pourront étre
associés & la réalisation des opérations dites bilaté-
rales, étant entendu cependant qu’en aucun cas les
créditeurs financiers ne. pourront intervenir dans ces
opérations & raison de plus de 40 p. ¢. de leur montant
en lires, )

» Les demandes relatives & la réalisation des opéra-
tions dites bilatérales seront introduites auprés de
I’Office de compensation belgo-luxembourgeois, & Bru-
xelles, ou aupres de I'Istituto Nazionale per ¢ Cambi
con U'Estero, Rome, qui les soumettront & P’approba-
tion respective des gouvernements belge et italien.

» L’Office de compensation belgo-luxembourgeois et
PIstituto Nazionale per < Cambi con I'Estero pren-
dront, chacun en ce qui le concerne, les mesures néces-
saires pour actualiser le réglement de ces opérations. »

LITHUANIE

AVIS AUX EXPORTATEURS INTERESSES AU
MARCHE LITHUANIEN.

Le Mondteur (1) publie sous ce titre le texte que
nous reproduisons ci-apres :

« Un arrangement est intervenu, en date du 2 mai
1939, entre les gouvernements belge et lithuanien au
sujet notamment du réglement des créances commer-
ciales de ’Union économique belgo-luxembourgeoise en
Lithuanie. -

(1) Numéro du 29-30-31 mai 1939, p. 3699.

» Par cet arrangement, entré en vigueur avec effet
rétroactif au 1°° mai 1939, le gouvernement lithuanien
s’engage & prendre toutes dispositions utiles pour per-
mettre, en tout état de cause, le réglement des créances
commerciales, c’est-d-dire des créances résultant de
I'importation en Lithuanie de marchandises d’origine
belge ou luxembourgeoise. En conséquence, il fera en
sorte que les importateurs en Lithuanie des dites mar-
chandises soient assurés d’obtenir et de pouvoir trans-
férer aux ayants droit & 1'étranger, sans délai ni res-
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triction d’aucune sorte, les devises étrangéres prévues
aux contrats ou la contrevaleur en belgas des montants
exprimés en litas. Le gouvernement lithuanien prend
également ’engagement de fournir immédiatement les
devises nécessaires A& satisfaire tous les besoins de
change nés de créances commerciales belges ou luxem-
bourgeoises antérieures au 2 mai 1939 et non encore
liquidées a cette date.

» L’arrangement précité prévoit, d’autre part, qu’en
vue de ’application de ses dispositions, toutes les
factures afférentes aux expéditions de marchandises
belges et luxembourgeoises vers la Lithuanie devront
&tre soumises au visa de I'Office de Compensation
belgo-luxembourgeois, préalablement & 1’exportation.

Ce visa sera subordonné & la production au dit Office
d’une copie de la licence d’importation délivrée par
Pautorité compétente lithuanienne ou de autorisation
de.transfert émise par la commission lithuanienne des
devises, suivant que les marchandises 4 expédier en
Lithuanie sont soumises dans ce pays & des restrictions
ou libres & I'importation.

» L’arrangement prérappelé ne s’applique pas aux
marchandises en transit, ni & celles qui ne sont pas
produites dans 1’Union économique belgo-luxembour-
geoise ou qui n'y sont pas soumises, de l'avis de
I’Office de Compensation belgo-luxembourgeois, & un
travail suffisant pour leur conférer la nationalité belge
ou luxembourgeoise. »
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INFORMATIONS LEGALES

Ces informations rappellent les lois et arrétés ainst
que les avis officiels qui revétent un intérét particu-
lier au point de vue de V'économie générale du pays
et qut ont fait U'objet d’une publication au Moniteur
au cours du mots précédant celui 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 aux autres
textes législatefs.

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. Légeslation financiére publique et privée.
III. Législation commerciale intérieure.

IV. Législation commerciale extérieure,
V. Législation industrielle.

VI. Législation du travazl.

VII. Législation internationale.

I. — LEGISLATION ECONOMIQUE ET SOCIALE GENERALE.

Loi du 1°° mai 1939,

attribuant au Roi cerlains pouvoirs en vue de réaliser I'assai-
nissement et I’équilibre des finances publiques, de créer des
conditions plus favorables au développement de I'économie
nationale et de pourvoir & d’autres nécessités urgentes (Moni-

teur, 6 mai 1939, p. 3216).

Article premier. Le Roi peut, par des arrétés déli-
bérés en Conseil des Ministres, en vue de réaliser 1’as-
sainissement et 1’équilibre des finances publiques, de
créer des conditions plus favorables au développement
de l’économie nationale et de pourvoir & d’autres
nécessités urgentes :

I. @) Ordonner tout transfert d’excédents de crédits
prévus en cours d’exercice entre les différents budgets
et articles des budgets ordinaires formant le budget
général de I’Etat;

b) Fixer, d’aprés le montant des charges et en vue
de la constitution de réserves mathématiques, le taux
de la retenue & opérer sur les traitements & charge
des administrations publiques et relatives & la pen-
sion des veuves et des orphelins;

¢) Instituer un fonds de dotation destiné & assurer
le financement des pensions de guerre et des majora-
tions gratuites des rentes de vieillesse et modifier dans
ce but la législation existante;

d) Modifier ou compléter la législation relative aux
impdts et redevances pergus au profit de I’Etat et,
notamment, reviser l’assiette, le mode de perception
et le taux des impdts;

e) Accorder la garantie de I’Etat aux opérations de
trésorerie et aux emprunts des établissements publics
ou d’utilité publique, des organismes délégués ou con-
trolés et modifier, le cas échéant, dans ces limites,
les statuts de ces institutions;

) Réduire la dotation de I’Office de liquidation des
interventions de crise et affecter le produit de cette
réduction & d’autres fins;

g) Modifier et compléter les statuts de la Société
nationale des Chemins de fer vicinaux de facon a
lui permettre de constituer un fonds de roulement par
voie d’emprunt;

%) Modifier, compléter ou abroger les arrétés royaux
pris en exécution de la loi du 10 juin 1937, dans le
cadre fixé par cette loi, & ’exclusion de toute modi-
fication au statut monétaire,

II. Prendre toutes mesures utiles en vue de la sim-
plification et de I’organisation des services publics et
des organismes délégués, ainsi que du renforcement
de leur contrdle.

Modifier ou étendre éventuellement & ces fins les
mesures que prévoit ’arrété royal du 14 aofit 1933.

ITI. @) Compléter et modifier les arrétés royaux
n° 42 du 15 décembre 1934, n° 157 du 10 avril 1935
et n° 185 du 9 juillet 1935, en ce qui concerne le con-
trole des caisses d’épargne privées et des entreprises,
autres que les banques de dépdts, recevant des dépdts
d’argent;

b) Assurer la protection des épargnants dans les
entreprises visées aux articles 37 et 43 de la loi du
25 juin 1930;

¢) Réglementer le démarchage et le colportage des
fonds publics, des marchandises et denrées;

d) Réglementer les bourses et les marchés & terme
sur marchandises et denrées, la profession des cour-
tiers et intermédiaires s’occupant de ces marchés et
le régime de l’exception de jeu;

€) Modifier et compléter la législation réglementant
les bourses de commerce et la profession d’agent de
change.

IV. a) Edicter toutes mesures de réglementation et
de contréle nécessaires en vue de protéger les produc-
teurs, distributeurs et consommateurs contre tous pro-
cédés tendant & fausser les conditions normales de la
concurrence;

b) Etendre et assouplir P’intervention du Gouverne-
ment en matitre de ducroire, de réassurances et de
crédit aux industries;

¢) Prendre toutes mesures propres & favoriser et
réglementer la recherche des matiéres premiéres exis-
tant dans le pays.

V. Prendre toutes mesures nécessaires en vue de
Porganisation de la défense active et de la protec-
tion passive contre les attaques aériennes.

Procéder 3 toutes mesures utiles & l'organisation
d'une garde territoriale antiaérienne et, notamment,
4 des rappels exceptionnels, individuels ou par caté-
gorie, non prévus par les lois de milice.

Prendre toutes mesures propres & compléter 'orga-
nisation militaire et les moyens de défense du terri-
toire, & l’exclusion de toutes modifications aux obli-
gations fixées par les lois de milice.
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VI. Modifier et étendre & certaines infractions de
la compétence du tribunal correctionnel les disposi-
tions relatives 3 l’extinction de 1’action publique
moyennant le paiement d’une somme d’irgent.

VII. Assurer, §’il y a lieu, ’application des dispo-
sitions prises en vertu de la présente loi par toutes
sanctions civiles, fiscales ou pénales, ces derniéres ne
pouvant comprendre que des peines correctionnelles
ou de police.

Désigner les personnes chargées de la surveillance
de Papplication des dispositions prises en vertu de
la présente loi et de la constatation des infractions
a4 ces dispositions; déterminer les pouvoirs de ces
personnes ainsi que la force probante de leurs proces-
verbaux.

Art. 2. Les pouvoirs accordés au Roi par la pré
sente loi prendront fin le 1°* décembre 1939.

Il sera fait rapport aux Chambres avant le
15 décembre 1939 sur les mesures prises en applica-
tion de la loi.

Le Gouvernement saisira,, en méme temps, les Cham-
bres d’un projet de loi ayant pour objet la confirma-
tion des arrétés royaux pris en exécution de la pré-
sente loi, ainsi que.des arrétéds royaux pris en exé-
cution de l’article 2 de la loi du 10 juin 1937, tels
que ces arrétés royaux auront été modifiés en applica-
tion du littera % du § I de V’article 1 de la présente
loi. Cette confirmation remplacera celle que prévoit
Varticle 3 de la loi du 10 juin 1937.

Art. 8. La présente loi entrera en vigueur le jour
de sa publication au Moniteur.

Arrété royal du 17 mai 1939.

Recensement particl de Iagriculture 1939 (Momteur 19-20 mat
1939, p. 3484).

11 sera effectué, pendant la période du 1°F au 15 juin
1939 inclusivement, un recensement des cultures sui-
vantes situées en Belgique: froment d’hiver et de prin-
temps, épeautre, méteil, seigle, escourgeon et orge
de printemps, avoine et pommes de terre (hétives et
autres). Ce recensement portera également sur les
chevaux 4gés de moins d’un an, de un 3 moins de
trois ans, de trois ans et plus, & usage agricole, appar-
tenant aux exploitants des cultures envisagées
ci-dessus.

Sont soumises & obligation de faire leur déclara-
tion au présent recensement, les personnes qui sont,
au 1° juin 1939, exploitantes de cultures mentionnées
3 DParticle 1°, dont 1’étendue est d’un are au moins
pour les céréales et de dix ares au moins pour les
pommes de terre. Les personnes qui cultivent au
moins un are des céréales prémentionndes, doivent
également déclarer leur étendue de pommes de terre
si celle-ci est supérieure 3 un are.

Les déclarations relatives aux pommes de terre
doivent également comprendre les parcelles dont la
récolte aura déjd été faite avant le 1°* juin.

II. — LEGISLATION FINANCIERE PUBLIQUE ET PRIVEE,

Loi du 13 mai 1939

contenant le budget de la Dette publique pour I'exercice 1939
(Moniteur, 24 mai 1939, p. 3576).

Loi du 24 mai 1939

contenant le budget du Ministére des Travaux publics et de
la Résorption du Chémage pour I'exercice 1939 (Moniteur,
28 mai 1939, p. 3660).

IV, — LEGISLATION COMMERCIALE EXTERIEURE.

Arrété ministériel du 10 mai 1939

réglementant la vente et Iexportation des pommes de fterre

(Moniteur, 28 mai 1939, p. 3676).

Le Ministre de V'Agriculture,

vu la lot du 15 juillet 1931, relative & la réglementation du
commerce des semences, des plants de toutes espéces, des engrals
et deg substances destinées a J'alimentation des animaux modifiée
nar Varrété royal mo 193, du 27 juillet 1935: — Vu l'arrété royal
no 111, du 26 février 1935, destiné & assurer la loyauté des transac-
tions concernant les produits agricoles et horticoles, modifié par
Tarrdté royal no 198, du 23 aotit 1935; — Vu les arrétés royaux
des 23 ao0t 1935 et 25 octobre 1937. relatifs au commerce des dits
produits; — Revu 1&g arrétés ministériels du 11 juin 1937, régle-
mentant la vente des pommes de terre, et du 27 aoat 1937, relatif
a4 Yexportation des pommes de terre: — Considérant que des
mesures d’assainissement du commerce des pommes de terre s'im-
posent, — Arréte :

A. Dispositions générales.
I. — Institution d’un registre
des expéditeurs reconnus de pommes de terre.

Article premier. 11 est tenu au Ministére de 1’Agri-
culture, & Bruxelles, un registre des expéditeurs
reconnus de pommes de terre,

Les expéditeurs reconnus régoivent un numéro
d’ordre.
Peuvent seuls obtenir leur inscription sur ce

registre et 8tre qualifiés « expéditeurs reconnus » :

a) Les personnes ou les firmes qui sont commer-
cantes en pommes de terre ou en légumes et justi-
fient &tre inscrites au registre du commerce.

Si ces personnes ou firmes sont de nationalité étran-
gére, elles doivent justifier, en outre, &tre établies
depuis un an au moins en Belgique, et y avoir régu-
lidrement acquitté leurs taxes professionnelles;

b) Les associations de commercants ou de produc-
teurs de pommes de terre, de nationalité belge, jouis-
sant de la personnalité civile;

¢) Les producteurs de pommes de terre, sur produc-
tion d’une attestation du bourgmestre de la commune
ot leurs cultures sont effectuées.

II. — Institution et emploi d’un plomb de contréle.

Art. 2. L’emploi d’un plomb de contrdle, destiné &
garantir Porigine belge et la conformité des pommes
de terre aux exigences de la piésehte réglementation,
est mis en vigueur.

Art. 8. ... ... PN (o e sis e e s e e e e b eesttananas
Art. 4. L’emploi du plomb de contrﬁle est réservé
aux « expéditeurs reconnus » mentionnés & Var-

ticle 1°* du présent arrété.
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Art. 5. L’emploi du plomb de contrdle est obliga-
toire pour les envois de pommes de terre de toutes
catégories destinées & 1’étranger, & ’exception des
plants de pommes de terre (voir art. 11 du présent
arrété).

Les plombs de contrdle sont fixés de facon invio-
. lable, et de maniére & empécher toute substitution de
la marchandise; soit aux colis, soit aux véhicules
contenant cette marchandise.

Pour les envois effectués en colis, ces plombs sont
fixés par la personne ou la firme expéditrice qui y
imprime elle-méme son numéro d’ordre.

Dans le cas ol les pommes de terre sont exportées
en vrac, les plombs de contrdle sont fixés aux wagons
ou aux écoutilles, aprés le contrdle de la marchandise
par les agents désignés & P’article 6 du présent arrété.

L’emploi du plomb de contréle est facultatif pour
les envois de pommes de terre destindes & l'intérieur
du pays. Dans ce dernier cas, le plomb ‘de controle
peut uniquement étre employé pour les envois effec-
tués én colis. ’

III. — Délivrance d’un certificat de contréle.

Art. 6. Les envois de pommes de terre vers 1’étran-
ger sont accompagnés d'un certificat de controle
revétu du sceau de contrdle qui y est apposé, apres
Pexamen des envois, par les agents désignés & cet
effet par le Ministre de I’Agriculture. Ce certificat
est délivré en double exemplaire, & la demande des
exportateurs et ne peut 1’8tre qu’aux « expéditeurs
reconnus ».

L’original est destiné & l’exportateur et le dupli-
cata est remis, lors de I’exportation de la marcRan-
dise au service des douanes qui le fait parvenir &
POffice national des- Débouchés agricoles et horti-
coles.

Ce certificat de contrdle est refusé chaque fois que
Penvoi est trouvé non conforme aux conditions stipu-
lées dans le présent arrété.

I1 pourra également &tre refusé si, bien qu’il
réponde aux conditions énumérées aux articles 8, 10
et 11, ’'envoi ne satisfait pas aux exigences imposées
par les pays destinataires.

IV. — Postes de contréle.

Art. 7. Le controle est effectué :

a) Pour les exportations par route : sur demande
préalable adressée au service préposé. au contrdle et
aux postes de contréle suivants :

Vers les Pays-Bas: Stroobrugge (Maldegem), Wuust-
wezel, Poppel, Kessenich, Smeermaas (Lanaken);

Vers I'Allemagne : Tulje (Neu-Moresnet);

Vers la France. Adinkerke ‘(village), Montaleux
(Mouscron), Hertain, Bonsecours, Quiévrain (village),
Bois-Bourdon (Havay), Erquelinnes (route), Brily,
Aubange, Villers-devant-Orval, Florenville, Fonte-
noille, Muno, Clorbion et Torgny;

Vers le Grand-Duché de Luzembourg : Bras (War-
din), Rosenberg (Autelbas) et Athus;

b) Pour les exporfations par bateau : & 1’embarque-
ment et sur demande préalable, dans les ports d’Os-
tende, Zeebrugge, Selzaete, Gand, Anvers et Bruxelles;

¢) Pour les exportations par chemin de fer :

Dans toutes les stations du pays, avant le charge-
ment et sur demande préalable.

*
LR

B. Ventc et exportation de pommes de terre

destindes o Ualimentation humaine,

dré. 8. L'offre, I'exposition ou la mise en vente, le
transport et la détention en vue de la vente, la vente,
la livraison et ’exportation des pommes de terre des-
tinées & l’alimentation humaine, sont soumises aux
conditions suivantes : _

1° Les pommes de terre doivent étre exemptes de
gale noire ou d’autres maladies réputées dangereuses;

2° Les impuretés de tout genre, ainsi que les tuber-
cules verts ou présentant des lésions (blessures, cou-
pures, nécroses de toute nature), et les tubercules
impropres & la consommation humaine ne peuvent
excéder ensemble 2 p. c¢. du poids de chaque lot ou
colis;

3° Les pommes de terre doivent étre trides suivant
deux qualités qui devront faire 1’objet de lots
distincts : .

A. Celles ayant un diamétre de 40 millimeétres et
plus (mensuration carrée); '

B. Celles ayant un diamétre de 25 millimétres
jusque 40 millimetres (mensuration carrée).

Cette derniére qualité ne pourra étre offerte,
exposée ou mise en vente, transportée, détenue en vue
de la vente, vendue ou livrée & l'intérieur du pays
que pendant la période du 15 avril au 15 aofit inclus.

Une latitude maximum de 5 p. c. est autorisée dans
le triage de chacune de ces deux catégories.

Il est défendu de vendre, pour la consommation
humaine, des pommes de terre ayant un diamétre 1nfé-
rieur & 25 millimétres.

Art. 9. Sont réputées pommes de terre destindes &
I’alimentation humaine, celles dont la destination
autre (plant, fourrage, usage industriel, etc.) n’est
pas nettement établie, soit par une déclaration écrite
du vendeur sur la facture de vente, soit par les docu-
ments devant accompagner les envois.

Art. 10. Les pommes de terre destinées & 1’alimenta-
tion humaine peuvent étre exportées en vrac ou en
emballages.

L’exportation en vrac n’est autorisée que par che-
min de fer ou par bateau.

Pour I’emballage de ces pommes de terre, I’exporta-
teur ne peut employer que des emballages neufs.

Est toutefois autorisé, I'emploi de sacs de remploi
(plata) non rapiécés et ne portant pas de mention
concernant un autre produit,

C. — Ezportation de plamts de pommes de terre.

Art. 11. Les envois de plants de pommes de terre
destinés & lexportation sont accompagnés du certi- -
ficat de contrdle prévu & l’article 6 du présent arrété.

Ce certificat de contréle n’est délivré que pour les
envois de plants de pommes de terre contrdlés et
plombés par la commission de contrdle des plants de
pommes de terre. A cet effet, les agents désignés a
Particle 6 du présent arrété sont habilités pour ouvrir
et replomber les sacs munis du plomb de cet orga-
nisme,

D. — Ezportation de pommes de terre destinées
a Dalimentation des amimauzx
ow & un usage wndustriel,
Art. 12. L’exportation de pommes de terre desti-

nées & l'alimentation des animaux ou & un usage
industrie] est soumise aux mémes conditions. que
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celles des pomames de terre destinées & l’alimentation
humaine, sauf dérogations & accorder en exécution
de D’article 138 ci-apres.

E. — Dérogutions.

Art. 13. La présente réglementation, exception faite
pour le 1° de Particle 8, n’est pas appliquée :

a) Aux exportations de pommes de terre de toute
nature, effectuées sous le régime frontalier;

b) Aux pommes de terre destinées & 1’approvision-
nement de bateaux, pour autant que les quantités
fournies & cet effet ne dépassent pas les besoins nor-
maux de l’équipage et des passagers de ces bateaux,
durant une traversée, et que ces pommes de terre
solent déposées dans un endroit séparé des marchan-
dises ordinaires;

¢y Aux envois de pommes de terre d’un poids brut
ne dépassant pas-50 kilogrammes;

d) Au transit et aux réexpéditions de pommes de
terre étrangeres, dont l’emballage d’origine est resté
intact, et porte manifestement la preuve de cette ori-
gine étrangeére.

Des dérogations aux dispositions prévues aux arti-

‘cles 6, 7 et 12 ainsi qu’aux 2° et 3° de l'article 8 du

présent arrété, peuvent également étre accordees dans
des cas déterminés,

F. — Répression.

Art. 14 Les infractions au présent arrété sont
recherchées et constatées, conformément & 1’article 2
de Parrété royal n° 111 du 26 février 1935, modifié
par larrété royal n° 198 du 23 aolit 1935, prémen-
tionnés.

Art. 15. Quiconque offre, expose, met en vente,
transporte, détient en vue de la vente ou vend, livre
ou exporte des pommes de terre en contravention aux
dispositions du présent arrété, sera puni, conformé-
ment aux articles 3, 4, 5 et 6 dudit arrété royal du
26 février 1935,

Art. 16. Les arrétés ministériels précités du 11 juin
1937 et du 27 aolt 1937 sont rapportés,

Arrété royal du 15 mai 1939

concernant le tarif des douanes (Moniteur, 28 mai 1939,

p. 3672).

A partir du 1° juin 1939, le tableau des droits d’en-
trée annexé a la 101 du 8 mai 1924 est modifié ainsi
qu’il suit :

Droits d’entrée
R ™ . st AT
Num., Quotité Coeffic.
du Tarif  Larif de Droits
tarif . Marchandises Base maxim. minim. majorat. applicables
Fr.c. Fr.c. Fr. c.
Ex 225 Fruits conservés, en-
tiers, en quartiers ou
en morceaux, avec
ou sans addition de
sucre, non dénommsés
ailleurs :
a) En récipients d’un
poids supérieur &
3 kilogrammes (1) :
1. Conservésdans 'eau
soufrée ou salée. ou
soufrés a 'anhydride
sulfureux, et destinés
exclusivement & la
fabrication de fruits
confits (2) ........ — ExemptsExempts —  Exempts
2. Autres .......... 100k. 360,— 120,— — 138,—(3)
b) En récipients d’un
poids de 3 kilogram-

mes ou moins (1) .. Ssna changement

(1) Poids cumulé du contenant et du contenu.

(2) Le bénéfice de ce ré 1me est subordonné aux conditions
fixées pa.r le Ministre des F

(3) Y compris le décime eb demi additionnel fixé par la loi
du 23 mars 1932.

Arrété royal du 20 mai 1939
modificalif de arrété royal du 26 décembre 1938, relatif & la

perception des droits spéciaux & I'occasion de la délivrance
des aulorisations pour l'importation ‘de certains produils

(Moniteur, 24 mai 1939, p. 3588).

Les droits spéciaux prévus par D'arrété royal du
26 décembre 1938 relativement aux produits désignés
ci-aprés, sont supprimés :

Neo 4686 du tarif des douanes :

Peaux autrement préparées non dénommées :

1. Peaux entiéres;

2. Croupons;

3. Dépouilles et crofites;

V. — LEGISLATION .INDUSTRIELLE.

Arrété royal du 19 avril 1939

portant approbation d’un réglement sur le fransport et la con-
sommation en temps de mobilisation du pétrole brut, de ses

dérivés et résidus (Moniteur, 6 mai 1939, p. 3222).
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VI. — LEGISLATION DU TRAVAIL.

Arrété royal du 15 avril 1939 Arrété ministériel du 15 avril 1939.
porlant modification & la réglementation en matitre de chémage | Conlréle des travailleurs de Pindusirie héleliére. Modifications
involontaire. Contréle et indemnisation des travailleurs de & Particle 4 de Parrété ministériel du 29 aott 1934 (Moni-
Uindustrie hételiere (Moniteur, 5 mai 1939, p. 3203). teur, 5 mai 1939, p. 3205).

Arrété ministériel du 24 avril 1939.

Mutations. Application des dispositions de larticle 52bis de
Uarrété royal du 31 mai 1933 modifiant le régime du chémage
involontaire (Moniteur, 5 mai 1939, p. 3205).
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(T'able des matiéres, voir derniére page du Bulletin.)

STATISTIQUE DEMOGRAPHIQUE DE LA BELGIQUE.

Source : Ministére de U'Intérieur — Office central de Statistique.

Ex:xiédent MIGRATIONS ) Nomb
. es Population ombre
EPOQUES Naissances Décts najissances A fin d’année | de mariages
sur les décds | Immigrations | Emigrations
131.736 96.851 34.885 15,994 18.488 8.275.552 62.692
126.304 102.132 24.172 16.397 16.240 8.299.940 63.160
125.511 101.596 23.916 17.666 13.510 8.330.969 64.749
125.495 104.163 21.332 22.186 14.199 8.361.220 63.435
130.604 108.682 21.922 14.491 16.110 8.386.553 61.402
1838 Trois premiers mois .......... 32.919 30.476 2.443 10.892
1939 Trois premiers mois .......... 33.375 37.780 — 4.405 * 9.995
1938 Aofit ..oevneiiniinninnanians 11.124 8.012 3.112 6.423
Septembre..........00iiiia.e 10.620 7.826 2.695 5.971
Qotobre.......oovvvievennnnns 10.347 7.854 2.493 5.458
Novembre.........covvvvvunnn 10.312 8.374 1.938 4.041
Déoembre .......00eveeviioans 10.692 9.974 718 4.839
1939 Janvier .....ovveviireeanioan 11.029 10.590 439 3.358
Février .....coovivinnrvennn. 6.658 13.189 — 6.531* 4.380
Mars. ooveanrerennncnnneanns s 11.688 14.001 — 2.313 % 2.257

(") Excédent des décds sur les nalssances.

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

TAUX OFFICIELS DE LA BANQUE TAUX DES REPORTS TAUan ;n:s& guuismrs
Nariovare Taux Cary | (3 la Caisse Généralo belges
- « HORS moxey | de Rep. et de Dépdts)| cotées & terme
scompte BANQUE » 4 la Bourse
EPOQUES ot I:::::ces de oBx'uxellec-:
Acceptat. |Traites non| sur fonds Papier Marché |Val Val (en % par an)
et acoeptéeset| publics |commercial Te ours au N : eurs
wa-r;&nts promesses | nationaux comptant erme | yre quinz. | 2° quinz.
(2) (2)
Moyennes annuelles :
9. 2,— 2,60 3,— 1,167 0,552 5,50 4,63 —
2,61 3,20 3,70 2,386 0,760 5,82 4,98 4,67
2,— 2,50 3,— 1,625 0,50 5,60 4,50 3,73 4,13
2,— 2,60 3,— 1,50 0,50 5,60 4,60 4,26 3,75
3,35(3) 3,85(3)| 4,35(3) — —_ 6,— 6,— 6,23 10,97
3,— 3,50 4,— 3,256 1,453 6,— 5,60 5,66 4,71
3,— 3,50 4,— 3,12 1,102 6,— 5,— 4,72 4,49
3,— 3,60 4,— 2,889 0,885 6,— 5,— 5,03 4,88
3,— 3,60 4,— 3,255 1,038 6,— 5,— 7,60 —
2,92(4)| 3,50 4,— 3,— 0,865 6,— b5,— 4,38 3,36
Novembre. . . 2,560 3,50 4,— 2,008 0,518 6,— 5,— 4,40 4,02
Décembre .. 2,50 3,60 4,— 2,213 0,50 6,— 5,— 3,66 4,—
1039 Janvier..... 2,50 3,50 4,— 2. 0.50 6,— 5,— 3,52 4,07
. Février ..... 2,50 3,50 40— 1,08 0,52 6,— 5,— 4,42 3,64
Mars ....... 2,50 3,50 4,— 3,28 1,06 6, 5,— 4,— 4,7
Avril......... 3,28 ° 4,28 4,78 4,28 2,125 8, 5,— 8,53 15,48
MBI «vnerrnireecnrsesnneeransennans 3,37 4,37 4,87 3.09 2,203 6,87 5,87 6,87 5,16
Données hebdomadaires :
1039 Mai L.uuiveennnnnnneensoneceeennns 4,— 5,— 5,50 5,— 3,— 7,— 6,—
8 4,— 5,— 5,50 5,— 3,— 7,— 6,—
3,—~(8){ 4,—(5)| 4,60(5)} 3,25 1,75 7,— 6,—
3,— 4,— 4,50 3,125 1,75 7,— 6,—
3,— 4,— 4,50 3,125 1,50 6,— 5,—

(1) Taux des reports & la Calsse Générale de Reports et de Dépodts :

mensuelles.

taux & fin de mois; autres renseignements : moyennes

(2) Jusqu'au 2 octobre 1938 inclus, les traites non acceptées domiciliées dans une bangue étalent escomptées au taux des effets
acceptés. Depuis, elles sont escomptées au taux des effets non acceptés. Depuis le 2 janvier 1939, tous les effets représentatifs de
ventes & tempérament sont escomptés au taux maximum.

(3) Du ler au 9 mai, respectivement 2-2,50-3 2{,

Du 10 au 29 mai,
A partir du 30 mali,
(4) Du ler au 26 octobre :

A partir du 11 madi,

4-4,50-5 %.
3-3,50-4 %.
3 9%; du 27 octobre au 16 avril 1939 : 2,6 %.
(5) Du 17 avril au 10 mal, respectivement : §:5-5,50
4

% .
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II. — TAUX, EN %, DES ADJUDICATIONS DES CERTIFICATS DE TRESORERIE ET BONS
A COURT TERME.

Erar Covroxig (1) INSTITUT DE RAESOOMPTE ET DE GARANTIE Rdég;e
- . : Télégraphes
EPOQUES (Certificats & 3 mois) (3 mois) 2 mois 3 mois etgdeps
Téléphones
de 3 de A de A de a  |(Bons de caisso
4 3 mois)
Données annuelles (taux extrémes) :
L 2 3 0,45 1,905 0,485 1,— 0,40 1,375 0,485 1,7 _
1038. . ieeieneeeannnens it 1,316 2,81 3,— 3,25 1,37 1,7 1,625 1,70 —
Données mensuelles (taux extrémes)
1038 MATS « v vvonnnnreoennneeennnenss 1,363 1,407 — — — — — — —
AVEL e 1,437 1,645 — — — — — — -
. N 1,872 — — —_ — — — —
T P 2,61 2,74 —_ — — — — — —
Juillet . ovvvenriinnieiniiiniannn 2,25 2,75 — — — — — — —
AOOE oo ovrnreeeennnnnnns eeenn 2,75 2,81 3,— 3,25 — — — - —
2,68 2,75 - — — - — — —
2,18 2,8875 — — —_ — — — .
1,61 2,02 — — — — — — —
1,56 1,81 — —_ 1,65 1,7 1,70 1,87 —
1,51 1,87 — — - — 1,53 1,625 1,96
1,48 1,54 — — — - — e —
1,91 2,49 — — - —_ —- - -
2,40 2,50 - - - - - — -
2,48 2,49 — - — - _ —_ —
Adjudications récentes :
1839 7 avril 2,50 — — —_ —_ —
14 — 2,50 — _ — _ —
28 — 2,49 — — — — —
5 mai 2,49 — — — — —
12 - 2,48 — —_ — — —
19 — 2,48 — — — — —_
26 — 2,48 — —_ —_ — —_

(1) La dette flottante de 1a Colonle comporte des bons du Trésor émis par négociation directe ou par adjudication.

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

Tauxz, en %, nets d’impéts.

§ Soorfr NATIONALR
BaNquzs. — Comptes de dépdts : Caissp GfngraLe p'Eraneye pr CeépIT
(dépbts sur livrets) 4 L’ INDUSTRIB
£POQUES
15 jours jusque 20.000 an deld 2 ans
vue quinzaine 1 mois 3 mois 6 mois [y de 1 an
de préavis 20.000 fr. [100.000 fr.|100.000 fr. et plus
Moyennes annuelles :
1037 ovvvnnnnnnnnns 0,50 1,046 1,02 1,40 1,60 1,75 3,— 1,76 1,26 2,20 2,29
1938.. .covvnnnnnn 0,50 1,10 1,16 1,40 1,60 2,12 3,— 1,60 0,50 2,— —
Données mens. (1) :
1938 Mars 0,50 1,05 1,02 1,40 1,80 1,76 3,— 1,60 0,60 2,— 2,—
i 0,60 1,06 1,02 1,40 1,80 1,756 3,— 1,60 0,50 2,— 2,
i 0,60 1,25 1,02 1,40 1,60 1,76 3,— 1,50 0,60 2,— 2y
0,50 1,30 1,18 1,40 1,60 1,76 3,— 1,50 0,50 2,— 2,—
0,60 1,20 1,18 1,40 1,60 2,60 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,560 1,20 1,18 1,40 1,60 2,50 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,60 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,60 1,20 1,16 1,40 1,60 2,50 3,— 1,50 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,16 1,40 1,60 2,50 3,— 1,60 0,60 2, 2,—
0,50 1,20 1,156 1,40 1,60 2,60 3,— 1,560 0,50 2,~— 2,—
1939 0,560 1,20 1,16 1,40 1,60 2,60 3,— 1,60 0,60 2,— 2,—
0,50 1,20 1,16 1,40 1,60 2,60 3,— 1,60 0,60 2,— 2,—
0,60 1,15 1,13 - 1,40 1,60 2,50 3,— 1,60 0,50 2,— 2,—
0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,60 3,— 1,80 6,50 2,—*| 2,—~(*
0,50 1,30 1,18 1,40 1,60 - 2,50 3,— 1,50 0,50 y— 3,—

. (1) DONREES MENSUELLES : Comples de quinzaine : taux de la Calsse Générale de Reports et de Dépots, deuxidme quinzaine du
mols;: comples & vue, & 156 jours de préavis et & 1, 8 et 6 mois : moyennes des taux des principaux établissements de crédit.
(*) Depuls le 10 mal, taux modifiés comme sult : 3 p. c. net.

— 524 —



LE MARCHE DES CHANGES ET DES METAUX PRECIEUX.

1. — COURS DES METAUX PRECIEUX A LONDRES.

(0): ARGENT Rapport
DATES o
En sh, et p. En francs (3) En deniers par once (1) | En franos gar kg. (2) argent
par once (1) d'or fin par kg. d'or fin au titre stand. (222/240) de fin
1936 2 janvier .......... 141/4 33.190,87 22 3/8 473,38 70,11
1937 4janvier .......... 141/8 33.114,01 21 1/4 447,49 4,—
1938 1eravril........... 140/0 1/2 33.098,59 19 404,56 81,81
2 mai..oioieee.. 139/6 1/2 33.206,13 18 11/16 400,63 82,88
1¢fjuin . ........l 140/7 1/2 33.069,74 18 15/16 401,21 82,42
1erjuillet.......... 140/9 33.003,48 18 15/18 401,14 82,60
2aolib...oouennnes 141/8 33.0562,80 10 9/18 411,19 80,38
1er geptembre...... 143/0 1/2 33:099,11 19 1/4 401,29 82,48
3 octobre ......... 144/8 1/2 33.058,78 19 1/2 401,33 82,37
2 novembre....... 146/1 (4) 33.047,07 19 1/2 397,41 83,16
1¢* déoembre 148/6 1/2 (4) 33.065,92 20 1/16 402,34 82,18
1939 3 janvier ... 150/0 1/2 (4) 33.148,67 21 1/8 420,44 78,84
1€ féyrier ........ 148/7 1/2 (4) 33.063,57 19 15/16 399,68 82,75
1T mars ...ueenn 148/6 [C)) 33.225,99 20 7/16 412,19 80,61
ler gvril .......... 148/6 (4) 33.211,82 20 402,97 82,42
1f mai «......0ns 148/6 (4) 32.871,64 20 3/16 402,58 81,656
1T juin. ... ... 148/5 (4) 32.811,44 19 15/16 397,09 82,66
(1) L'once troy = 31,103481 grammes.
(2) Conversion effectuée an cours de la livre sterling & Bruxelles & la date de la cotatlon. — A partir de novembre 1838, au

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

heure.

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

II. — COURS DES CHANGES AU COMPTANT A LA BOURSE DE BRUXELLES.,

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

H 35| 2 s 2] 2| 2] 2] 2| 21 =

3 221 .3 $1.8| 8|:8| 2| 8| 8.2
_ 38 LR~ @ =8 © pe = 3 B s ] ]

am < 28 s 59 = B B < o @ o
1= [ b a3 g & £S 88 < B Za3 E3 RS g 4
eowss | £3 | 5| BB | B3 B |5V E || D F 608
3 > w0 g ~N 0 . 2 . . a . a $ N « . D._ =]
i TREE Elds| |88 |74 =2 |%s (R 7| =

- =2 | 8 g| 8| 8| 8| | s| 8| &

= =

1) (2)

Moyennes ann.:|"

29,2951 (23,9985 |5,9252 |326,2083|135,9224|238,3191|151,0473|147,1945{130,800920,7233 31,1857 {112,3291(4,3699/26,5989(5,9267

1938... ..|28,9308 /17,0488 (5,9180 |325,6103|135,3787{237,7908{149,1259{145,3616|129,1842{20,5575 [31,1373 |111,6648(4,3684|26,2703|5,8877

Moyennesmens.:

193% Mars ....[29,5340 118,4980 (5,9232 [329,2157(136,5539/238,4217(152,1637{148,3976|131,8709(20,7728 |31,1667 [111,981514,38 |26,8098|5,9140
Avril ....[29,5520 |18,4129 [5,9341 1329,6682|136,4195|238,4697152,29871148,4576(131,9050{20,7021 (31,2179 |111,9974|4,37 126,8121(5,8043
Mai..... 29,5021 16,7583 [5,9372 |328,8424|135,7050(238,5798(151,1560{148,2714|131,7179/|20,6824 |31,2523 [111,9702|4,37 (26,8171|5,8990
Juin ....|29,2364 |16,4109 |5,8080 |326,3626134,9860(237,4726|150,75211146,9048|130,5274(20;5324 (31,0299 |111,2321(4,37 |26,5433|5,8351
Juillet . . .|29,1407 |16,3588 15,9091 |325,3568]|135,2189(237,4837|150,2413{146,4063|130,1197(20,4768 131,0841 |111,0500(4,37 |26,4616|5,8734
Aot . ...[28,9260 |16,2011 |5,9252 |323,6216|135,9368(237,6318/149,1450/145,2773|129,2248(20,4930 {31,1786 |111,3523(4,37 |26,2814|5,9074
Septembr.|28,4399 15,9302 |5,9281 (319,83911134,0416|238,34891146,7152{142,9068(127,0364(20,5018 {31,1750 |111,3489|4,37 125,8495(5,9000
Octobre .|28,1938 (15,7669 15,9139 (321,6655/134,3598|236,9579|145,2869]|141,6583[125,9000/20,4129 {31,1187 [111,3464(4,37 [25,6102{5,8629
Novembre|27,8214 (15,5754 |5,9137 |321,3200/133,9218/236,9026(143,3321|139,7882{124,2224120,2911 (31,1049 |111,4013[4,37 [25,2403(5,8701
Décembre 27,7277 115,6298 15,9360 }322,6733|134,2512(238,0024|142,3190|139,20861123,8179120,3490 (31,2250 |112,1190(4,36 |25,1800/5,8858

1939 Janvier . .|27,6259 {15,6084 (5,9205 [320,9875|133,6893|237,43641142,2561(138,7986(123,3455(20,3086 (31,1410 {112,0784] — 125,0564(5,8759
Révrier ..|27,7909 15,7043 |5,9307 (318,0237|134,4787|238,0137|143, 1562}139,6235(124,0940{20,3470 (31,1865 |111,6975| — 125,2110/5,9027
Mars ....|27,8536 | 15,7505 |5,9437 |315,6504[134,4720(|238,5304(143,4898|139,9480|124,3674 — 31,2647 [112,248%] — 125,2739]5,9262
Avril ... .|27,8059 [15,7357 [5,9409 [315,6094/133,2767/238,4097(143,2578|139,6944|124,1528 —_ 31,2603 |111.2941( — 125,1708(5,9157

D Mai ..... 27,5048 {15,5630 |5,8750 |314,8821/132,0879|235,7619}141,5600|138,1733|122,7921 — 30,9192 (110,8842] — [24,0271|5,8555

onnées journ. :

1939 Mayi 1...)27,5150 |15,56875|5,88 312,70 ]131,90 |235,80 |141,875 {138,175 [122,80 — 30,9358 — — (24,94 |5,86
2...127,5050 |15,56625(5,8745 [313,— (131,875 |235,75 |141,85 [138,20 [122,75 — 30,9358 111,80 — 24,80 |[5,85625
3...127,50 15,56 (5,87425 {313,556 |131,89 [235,70 |141,66 |138,19 (122,80 - 30,9166 ~ — |24,88 [6,85125
4...]27,6075 (15,56375|5,87575 |313,26 (131,90 (235,775 (141,725 (138,20 |122,80 — 30,9166 }110,— — (24,88 |[5,8525
5...127,60 (15,5625 [5,8760 (313,60 (131,86 (235,70 (141,575 |138,16 [122,70 — 30,9837 [110,50 — |24,88 {5,8525
8...127,60 |15,56 |5,8745 |314,275 {131,975 (235,756 |141,06 |138,156 (122,775 — 30,9119 |112,— - 24,88 |[5,84875
9...127,50 " |15,5590 {5,8745 1314,675 |131,925 (235,75 |141,65 [138,16 (122,77 — 30,9119 |112,— — 24,88 |[5,8525

10...]27,50125[15,5590 15,8745 (315,50 (132,15 (235,76 {141,675 {138,16 (122,77 —  {30,9119 [112,— — 124,90 (5,85125
11...|27,525 * |156,57875/5,87875 (315,40 (132,10 [236,— |141,78 |138,25 |122,875 — 30,9119 |112,— — [24,98 |5,8685
12...]27,5175 (15,67 |5,8776 (314,65 (131,96 (235,85 |141,70 [138,25 {122,80 — 30,9119 112,10 — 24,98 [5,8575
15...{27,51 15,5630 (5,8750 |316,10 |[131,975 (235,85 (141,68 1138,20 (122,80 —_ 30,9358 (111,30 ~ 124,93 |5,8575
16...127,5075 |15,56375(5,8750 (316,10 {131,975 (235,756 (141,65 [138,20 [i22,82 -— 30,9119 (110,80 — (24,98 |5,85525
17...427,505 |15,56625(5,87525 (314,975 (132,075 (235,76 |[141,625 [138,176 |122,80 — 30,9119 [112,50 — 124,91 [5,85875
19...]27,50 15,56 5,87425 {315,656 (132,075 {235,756 [141,60 |138,175 |122,775 —_ 30,9119 {111,— — 124,93 |5,8575
22...)27,560 15,56 5,8740 1315,35 |[132,14 (235,75 (141,675 |138,15 |122,80 — 30,9119 (110,75 — 124,92 |5,85375
23...{27,50 15,5595 |5,8735 [315,45 [132,325 |235,70 {141,63 138,15 1122,85 — 30,9119 107,80 — |24,94 5,85625
24...|27,5075 (15,56375|5,87456 |315,65 (132,37 1235,85 (141,65 |138,18 |122,80 ~— 30,9119 |108,— — 24,96 (5,86
25...]27,50 15,56 5,87356 |315,725 132,30 (235,725 (141,60 |138,15 {122,775 — 30,9119 [110,75 — 124,98 |[5,85875
26...|27,60 15,56 5,8745 (315,47 (132,375 |235,70 |141,65 (138,125 |122,75 — 30,9119 110,50 — 124,96 |5,8556
30...]27,50 15,5595 [5,8727 (315,73 (132,375 1235,675 (141,625 [138.125 (122,80 — 30,9119 (110,50 — 124,95 |[5,855
31...127,50 115,66 15,8725 315,725 /132,325 1235,675 1141,625 1138,125 }122,725 — 130,9119 1110,50 — 124,956 15,8575

(1) Lire italienne :
(2) Sans aflaires.

cours pour exécution de

I'art. 3 de 1I'A. R. du 11 décembre 1935.

— 525 —




1

III. — CHANGE A TERME,

REPORTS (+4) OU DEPORTS (—) EXPRIMES :
19) EN BELGAS POUR : 2°) EN 9% DU OOURS DU COMPTART
EPOQUES 1€ 100 fr. fr. 13 100 1. P.-B. 100 fr. ». £ | f fr.[ $ lﬂ.P.B. fr. s,
Acheteur| Vendeur [Acheteur] Vendeur |Acheteur| Vendeur|Acheteur| Vendeur|Acheteur| Vendeur (d’aprds moyennes des taux
acheteurs et vendeurs)
a) Change & un mois,

}'?38 Moyenne ann.[+0,0789(4-0,0896|—0,0877|—0,0781|4-0,0198|+0,0200]|+1,1268]--1, 1744|4-0, 5154 +0,6751|+0,29 —0,49 }--0,34|+0,35]4-0,44

oyennes mens., :

1938 Mars ........ +-0,053114-0,0600/--0,1652(—0,1413|4-0,0121|+4-0,0146(4-0,7912]4-1,0115(4-0,2963]--0,4963]+0,19 (—0,80 |4-0,23|40,27|4-0,29
Avril ........ +0,0431(4-0,0542|—0,1517|—0,1539| 40,0095, 40,0150} +-0,6000| 40,9300 ---0,2261|+0, 4522| +-0,16 [—0,83 |+-0,21]--0,23|4-0,25
Mai..oooonn. +0,3986|4-0,4593| +0,2379] 0, 1700|+0,0954|0,0757| +5,0815( 43,5111 [ -1, 3538|+-0,5667|+1,45 |+1,22 |+1,44{+1,30|-+0,71
Juin ........ +0,1467|4-0, 1719/ 4-0, 0558/ +0,0759) +-0,0337)+-0,0332| +2,2111|+-2, 464710, 9750 + 1, 3035|-+0, 54 {+0,40 ]--0,57|--0,73/+0,84
Juillet ....... +0,0821(4-0,0905(—0,0071; +0,0170(4-0,0190|4-0,0215|+-0,9818| 41,2528/ 4-0,5565| +-0,9364]|+0,30 (40,03 {4-0,34|40,34]4+0,55
Aol ........ +-0,0600(--0,0656{—0,1037|—0,0727|+0,0147|4-0,0171| 40,8235/ +0,9625|+-0, 687041, 0857|+0,22 |—0,50 |+0,27|+0,27|4+0,865
Septembre .. .|+0,1166/+0,1090]—0,0787|4-0,06806|+-0,0256{+0.0228| 41, 3000|+1,4273|4-0,8047|4-1,1600|-+0,39 |—0.43 |-+0,41|+-0,43]|+0,77
Octobre ..... +0,0180|4-0,0232|—0,1453|—0, 1131|+0,0067| 40, 0105|+-0,4286(+-0,7100|4-0,2545| 0, 3818]|+0,07 {—0,82 |+0,16|+0,18|4-0,24
Novembre. . . .|+0,0012{4+0,0023|—0,0762|—0,0600|-+0,0048|-+-0,0061{-4-0,3136(+-0,4000(+0, 1250( 40, 2750] +0,006|—0,44 |+0,09(+0,11(+0,156
Décembro -|+0,021114-0,02714-0,0027|+0,0105| 40,0117/ +0,0142| 40,6389 -+0, 8357 - - +0,09 |+0,04 |-0,22(40,23] —

1939 Janvier...... —0,0063/—0,0032;—0,0108/—0, 00631 40,0072} 40,0079} 4-0, 3841} 4-0,4962] — -  1—0,02 }]—0,05 {+0,13/--0,14/ —
Février ...... +0,0120{-+0,0169|—0,0021|—0,0050{--0,0075{+-0,0056(+-0,3875|+0,2581] — —  |40,05 ]—0,02 [+0,11|+0,10] —

+0,1878(-4-0,1850|+-0,0947|+0,0953( +-0,0444| +0,0448(-2,2556|+-2,0727| w— |+0,67 |+0,60 |--0,70/4-0,69] —
-|+0,3591|--0,3575|40,1625(-+0,1794|+0,0864(--0,0246{ 4-3,5000(+1,3000, — +0,4500{+1,29 |+1,09 |+40,93{+0,706[+0,34
+0,0755|4-0,0753|4-0,0479{-+0,0359|+-0,0244(+0,0209{-+1,4600{--1,1062] -— +4-0,6000}+0,27 {4-0,27 |-}-0,39(-+0,41(+0,45

Taur journaliers : .

1939 Mai 40,200 | — |40,09 — ]+o0,040 | — [+2,40 — — — |+0,73 |+0,58 |-+0,68|-+0,77| —

+0,180 |+0,22 {4-0,10 — 140,056 | — |+2,40 - - —  |+40,73 |+0,64 |+0,05/40,77] —
— (40,05 | = — — — — — — —_ 4085 — | — | — | —
40,120 | — " |40,06 (40,08 [(+0,044n.|+0,044n.[-+1,60n. |+1,60n. — —  |+0,44 |4+0,45 {+0,75|40,51] —
+0,120 —_ — — —_ — — — — —_ +0,44 - —_ — —
+0,100 | — — {40,068 (40,026 [+0,032 |+1,40 |+1,80 —_ — 140,36 [+0,39 |--0,49|+0,51| —
+0,100 |+0,11 —_ +0,055 — +0,040 }+-1,40 |+1,80 — — -+0,38 |+0,35 |+40,68/+0,561] —
— +0,08 —_— +0,05 |+0,0125. |40,0120. |4-2,40n, |+2,40n — — +0,29 40,32 1--0,20/+0,76] —
+0,060 |+0,07 —  |+0,045 [ — [+0,026] — |+1,40 — — 140,24 |40,29 |4+0,44/4-0,44 —
40,080 |+0,09 (40,03 — +0,020 — +1,10 — — — 0,31 |+0,19 |40,34|+0,35| —
+0,060 {0,065 — +0,04 — +0,020 —_ +1,— —_ —_ +0,23 {+0,26 |-+0,34/4+0,32] —
+0,085 | — —  |+0,04 — |+0,020 [ — [+1,— — —  |+0,24 |+0,26 |+0,34|+0,32| —
+0,050 |4-0,06 —_— +0,03 —_ +0,018 —_ +1,— —_ — -+0,20 |+0,19 [-+0,31{+0,32] —
— +0,045 —_ +0,025 —_— +0,016 - +0,90 — — +0,16 |+0,16 |+0,27|40,28) —
+0,035 |40,04 — 40,02 - +0,013 — +0,80 —_ — 40,14 [--0,13 |4-0,22|+4+0,25| —
— +0,035 —_ +0,015 {40,010 {40,012 - -+0,60 — — 40,13 (+0,10 {+0,19(+0,19) —
40,040 |  — —  |40,015 |++0,011 — — {40,860 — —  |+0,15 (40,10 | 4+0,19(+0,18] —
40,045 — +0,015 — +0,011 — +-0,60 —_ — — 40,16 |4+0,10 |+40,18/40,19] —
40,050 — — — — — — — — — +0,18 —_ — - —_
+4-0,055 {4-0,08 (40,02 — +0,014 — 40,60 - —_ — 40,21 |+0,13 }4-0,24]-+-0,19] —
40,045 |4-0,055 — +0,03 — +0,018 |+0,70 |40,90 — — 40,18 |+0,19 |4-0,31|+0,25) —

+0,040 |+4-0,05 (+0,02 ]|4+0,03 — 40,016 — 40,70 — +0,60 |+0,16 (40,16 (40,27(4-0,22|--0,456
{40,037 {+0,0425{ — (40,02 — {40,005 — (40,60 — —  [+0,14 {+0,13 |40,26/+0,19 —
+0,0275{+0,0325| — 40,02 — 40,012 —_ +0,60 - — +0,11 40,13 |+0,20|40,18 —

b) Change & trois mois.

Moyennes annuel. :

1937.......0000hs -+-0,0036|4-0,0084|—0,6187{—0,5950| +0,0118/|+4-0,0131|4-0,5987(+4-0,6951] 4-0,0645|+-0,2669]+0,02 |—2,53 |--0,21(+0,20|40,12

1938l i --0,2544(4-0,2607(—0, 2306|—0, 2169| 4-0, 0599 -+0,0624( +3,4801( 4-3,6135{ --1,25680(4-1,4783[ 4-0,89 |—1,31 [+1,03(-1,09{+41,01

Moyennes menguel. :

1938 Mars ........ +-0,1508(-}-0,1623[—0,4295(-—-0,4056|4-0,0374|4-0,0392|+-2,3895! +2,8769|4-0,7407{+4-1,1111}4-0,63 |—2,26 |4-0,65|+-0,80|4-0,68
Avril ........ +0,1500(+-0,1779(—0, 3544/ —0,3300{+-0,0361(+-0,0426] 2 ,4867|+2,8133(4-0, 6522|4-0,9652]|4-0,56 (—1,86 [4-0,66|40,80|4-0,59
Mai......... +0,9309/4-0,8553(+0,3900| -0, 2844|4-0,1751{4-0,1672(+9,9539(4-8,2000| 4-2, 9385 +1,7000{ 43,03 {+2,01 [+2,8842,76[+1,71
Juin ........ +0,4462|+0,4736(4-0,1209| +-0, 1580} +-0,0945{+-0,1011|+5,7917(4-6,4093| +-2,2118} +-2,8095|+-1,67 {-+0,85 (+1,66[+1,87(4 1,86

. Juillet . ...... +-0,3177|+0,3277/—0,0271| —0,0055| 4-0,0691)4-0,0735] -+-4,0770|+4,3684(4-1,4174|+1,8000] 41,11 {—0,10 [41,21|41,29{41,19
Aol ........ +-0,3382(+0, 3700{—0, 2065(—0, 153240, 0776] -0, 0831( 4, 4250( +4, 55881, 9040 +2, 3200{ +1,22 [—1,11 [+1,36(1,39(+1,56
Septembre . ..}|-+-0,4395(+-0,4459|—0,1556|—0, 1620} +0,0988|+0,0969|+5,4308|+5,6333|1-1,8737{+2,2364|+1,56 |—1,— I-4-1,65|--1,73{41,53
Octobre . ....|+0,0980|-+0,1085!—0,3725| —0,3662|+-0,0312(-0,0411]--1,8909|--2, 4842 +-0,8056]--1 ,0625|+0,36 |—2,34 |+0,61|+-0,68|+-0,70
Novembre. .. .|+0,0291{+0,0330{—0,2408|—0,2237|-0,0233|+0,0254|+1,2538| +1,3833| 4-0, 5000 40,8750 +-0, 11 [—1,49 [40,41|+0,41| 40,51
Décombre .. .|+0,0983|4-0,1064]—0,0074]|4-0,0055|+-0,0474|+0,0480( -2, 3588(+-2,5105, — . [+0,37 {—0,008}--0,80|4-0,75| —

1939 Janvier...... +0,0139{+0,0125|—0,0487|—0,0303|-1-0,02686|+-0,0270{+1,4125(--1,4600{ +-0,6000|+1,— {+0,05 [—0,25 [+0,45/4-0,45/4.0,60
Février ...... +0,0707|+0,0479|—0,0162|—0,0274| 4-0,0285) 4-0,0238| 4-1,2136] +-0,7633]  — — +0,21 }—0,14 |-+0,44/40,31] —
Mars ........ +0,5859{4-0,5611|4-0,2884|4-0,2693|4-0,1411|4-0, 1246(+4-6,7176]+6,3667 —_ — +2,08 |4-1,77 |+2,22[+2,07| —
Avril........ +0,7692|+-0,6356|+0,4740(+0,2697|+0,1676]+-0,0808|-- 8,6000[ +3,9200] — |+1,3500|+-2,53 |+2,36 |+2,09(+1,98(11,01

. I\.I&l l ...... +0,23565|+0,2564| 40,1096/ +0,1080{-+-0,0728|+0,0661(+4,0556|+3,2625|--1,2000|+ 11,6000 +0,89 |+0,70 |41,18/4-1,16(+41,00

aur journairers :

1939 Mai 1 +0,47 |40,48 [+0,28 —  |+0,13 —  |+86,40 — — —  [+1,78 |+1,48 |+2,21|+2,05] —

. 2 +0,48 |+0,48 [10,23 —  |+0,13 —  |+6,— — — —  |+1,71 [+1,48 |+2,22({+1,02] —
—  |+40,34 — — — — — — — — {4124 —~ | — | =
+0,36 (40,16 [40,20 [4-0.134n. {4-0,134n. [--3,40n. [+ 3,400, — —_ +1,27 |41,16 [+2,28]4-1,08)—
+0,37 - - — — —_— - _ —_ 129 | =] = —
40,31 — +0,16 — 40,092 ~ +4,60 — — 41,10 |+1,03 |4+1,57(+1,47] —
+0,32 — {+0,18 [+0,086 |+0,002 | — [+4,60 _ —  |+1,16 |+1,16 |+1,52[+1,468] —
+0,27 —  [4+0,13 {+0,034n.{+0,034n.|-+-8,80n. |+6,80n. — — |+40,96 |+0,84 |+0,58|+2,16] —
+0,21 —_ +0,11 — -+0,066 —_ 3,— — —_ +0,756 |4+0,71 |+1,12]|+4+0,95] —
+0,255 |+-0,10 — +0,07 — +3,40 —_ —_ —_ 40,91 [4-0,64 14-1,19/4-1,08] —
+0,22 —_ +0,095 (40,058 |+40,066 |42,80 |[+3,20 — —_ +0,78 |40,81 |+1,05]40,85] —
+0,20 ~— . |+0,09 |4-0,056 |40,062 —_ -+3,20 — —_ +0,71 |+40,568 |+1,—|4+1,02] —
40,19 [+0,06 |4+0,08 — 40,058 —_ +3,20 — — +0,66 |4+0,45 {4-0,99|41,01{ —
40,18 —_— 40,076 — -+0,056 —_ +3,— — —_ +0,62 |4+0,48 {+0,95|40,95| —
+0,165 40,05 — +0,05 —_ - +2,60 —_ — 40,69 1+0,32 |40,85|40,83 —
+0,145 — 0,06 — 40,050 — +2,— — —_ +0,52 140,39 |+0,85|4-0,63] —
40,16 140,055 )40,085 |10,048 |+-0,052 —  |+2,— —_ ~ 140,67 (40,39 ]4-0,85|+0,63] —
— |+0,08 —  |+40,053 —  [+2,10 - — —_ +8,g§ +0,39 [+0,90(+0,67] —
— — — — . — — — — {40, — — _
+0,24 |{+0,10 — +-0,062 — +2,80 — — —_ +0,87 |+0,64 |41,06(4-0,89] —
+0,225 {+0,105 |4-0,11 {40,062 {40,066 |+2,80 |43,20 — — +0,81 |+0,69 |+1,00(+4-0,95] —
+0,21 {+0,09 [+0,11 — +0,06 — +3,— |[+1,20 [+1,60 }40,74 |+0,64 |+1,02[-+0,95/+1,08
+0,17 140,075 [+0,085 — +0,063 —  |+2,40 — — +0,60 |4+0,51 |4+0,90{+4-0,76] —
+0,14 —  |40,07 |+40,046 }+0,05 —  |42,— — — 140,49 |+0,45 |4-0,82|+0,63] —




LE MARCHE DES CAPITAUX.

I — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS (*).
TURS AU
Cotation Co
DESIGNATION DES TITRES our 3 gvril 1o mai | 1et juin
P 1939 1939 1939
A. — Dettes intérieures.
I. — DEerre pirEcTE DB L'ETAT BELGE (Intéréls & bonifier),
Dette 2 zz DR T T LT S 100,— 55,76 55,50 56,75
Dette 3 9%, 2° série 100,— 68,25 68,50 69,50
Dette 8 %, %, 1937 100,— 78,5 76,25 76,50
Dette Unifide 4 "ﬁ. 1t® gérie ........... 100,— 86,50 85,25 85,25
Dette Unifiée 4 9%, 20 8érie .......ccvvvvvnnevininnnn 100,— 86,50 85,25 85,25
Bons du Trésor 2 % 9%, 1937, & 6 ans 100,— 99,50 99,50 09,50
Emprunt & lots 1932, 4 % ....................................... . e 825,— 482, — 474 ,— 490,—
Emprunt 3 lots 1933, 4 9% .......... .. 1.050,— 980,— 960,— 981 ,—
Emprunt & lots (cert. prov.) 1938 (2) ...oovvnnenin i iiiiiie s peereeariianas 500,— 450 ,— 442, — 458, —
IL. — DETTE INDIREOTE ET DETTE GARANTIB PAR L'ETar (Intéréts & bonifier). )
Dommages de guerre & lots 1921, 4 9, 250,— 212,50 207,— 212,60
Dommages de guerre & lots 1922, 4 ( 262,60 230,60 227,— 236,—
Dommages de guerre & lots 1923, 4 9 525 ,~ 479, — 469, — 476, —
Société Nationale des Chemins de fer belges (tranche suvisse) action privilégie 6 %............. 500,— 521,— 513,— 532,—
Société Nationale des Chemins de fer be%ges (tranche hollandaise), action privilégiée 6 %...... 500,— 519, — 513,— 534,
Société Nationale des Chemins de fer belges (tranche belge) action privilégiée 4 9, ............ 500,— 429,— 426,— 425,—
(*) Société Nationale des Chemins de fer vicinaux, 3 9%, coupon janvier-juillet................... 100,— 61,— 60,50 60,85
Société Intercommunale de la Rive Gauche de I'Escaut, 4 1/4 9, 100,— 85,40 84,50 |Cm.A.86,50
Société Nationale des Distributions d’Ean, 4 9 ..o.vvueienernrnererernenennrnreneneannns 100,— |Cm.P.83,75 84,— 84,—
IIl. — DETTE DIRECTE DE LA COLONIE.
Sans coupons d’intérét : Congo belge, emprunt 3 lots 1888 100,— 144,50 147,— 146,~
Intéréts & bonifier :
Dette coloniale 1887, 2 15 9,.. 100,— 65,60 59,— 59, —
Dette coloniale 1904, 3 %... 100,— 64,50 63,75 64,—
Dette coloniale 1906, 4 Z 10— | s8l10| 82— | 8250
Dette coloniale 1936, 4 %.............. 100,— 81,25 82,— 82,90
(*) Dette coloniale 1937, 3 34 0. .. ueeeeeeeiineernneeneenneeennis i 100.— n,— 72,— 72,50
IV. — DETTE GARANTIE PAR LA CoLONIE (Iniéréls & bonifier), :
Congo Supérieur aux Grands Laocs (aveo faculté d’échange), 6 % (1) .......ccvvvvvvvnnnnn. 500,— 675, — 666,— 733,—
Congo Supérieur aux Grands Lacs (sans faculté d’échange), 4 %, 500,— 408,— 406,— 418 ,—
(*) Transports fluviaux (Unatra) participantes, 4 95 ....cvverirernnrereneneneriennrnannenennn 500,— 490,~~ |Cm.A. 470 511,—
(*) Kiva (Chemin de fer), €8P, 4 95 «cnvrerireisrotrerntenenrerencseeseneessssansnresenanss 1.000,— 785,— 775,— 830,—
(*) Vicinaux da Congo, Privi, 4 g v vviveiietnirinorrinerneeereoesonorossenenentessonassnnen 500, 410,— 385,— 413,—
Intéréia & bonifier : V. — PROVINCES BT COMMUNES,
(*) Crédit Communal 1871 & 1878, 4 35 T evvnnrenneernneennneeanneennneesnesesneereness 100,— | 104,25 | 104,25 |0m.P.102,25
* > 1886 3 1911, 3 96 ... 100,— 74,05 4, —
* > 1912 & 1918, 4 g ................ 100,— | 80,— 17,55 79.95
» 1927 a 1929, 4 4, ................... 100,— 81,30 80,25 81,25
» 1931 (janvier-juillet), 4 % ........... 100,— 81,30 80,50 81,95
) 1932, 4 9 voviiiinrinienarnnnnnnnans 100,— 81,30 7,75 80,15
» 1987, 4 O vt iieitiitiiiiiieerneneteranneeenn 100,— 81,05 81,— 81,35
» bons de caisse remboursables & 103 ‘Z 1934, ¢4 eees 100,— 98,25 97,— 100,—
, 5 > o» » 100 62 1038, 4 100,— 94— 9210 94,45
» emprunt & lots 4 % (cert. prov.) 1938, ... .. .coviriivirerenenennrnennes 500,— 480,— 487,— 487, —
Intértts compris dans le cours : -
Province d’Anvers 1891, 3 0f....ouiininiiiiiiiiitineiernronensirenentencneresnseianennn 100,— [Cm.P.72,— 74, — 72,—
Flandre Orientale 1836, ¢ % ............... .. 100,— 81,25 79,25 83,50
Ville d’Anvers 1930, 4 ‘Z (janvier-juillet) ........ . 100,— — 77,50 81,30
> 1933, 4 z vemboursable & 103 9 ............ ...l T S wo0—| oee2s| o495 | esl0s
1936, 4 ! (coupon 31 décembre) ........c.vvriiniiiiiinreieraniinnnn .. 100,— 9, — 75,60 79,70
1037, 4 z ................................................... .. 100,— |A.R.83,— 79,05 80,40
Bruxelles 1930, 4 0f .. viireriiiit ittt ittt iiinatciiierennaaann 100,— 79,— 76,— 80,30
> 19038, 4 9%, remboursable & 103 % 100, — 92,05 93,70 96,95
» 1938, 4 9, 100,— 91,06 93,05 95,90
Gand 1929, 4 :’{'0 ...................................................................... 100,— 80,30 78,30 81,30
> 1036, 4 9% .....ce...... 100,— 79,30 |Cm.A. 16, 78,36
Liége 1917, 4 ¥, % 100,— 89,50 88,50 92,—
s 1919, 4 Y9 100,— 80,75 8,60 82,20
» 1929, 4 9 100,— 82,— 16,85 81,65
s 1837, 4 G 100,— 80,25 |Cm.A. 78,-| 81,25
Valeurs & lots, intéréls compris dans le cours :
Anvers 1887, 2 z %, remboursable & 110 .... 100,— 76,25 72,— 76,25
Anvers 1903, 2 z, remboursable & 110 ..... P 100,— [AR. 62,125 61,60 {A.R.63,256
Bruxelles 1902, 2 Z %, remboursable & 110 .........cvieevnevnnrennnnns 100,— 70,— 68,375 70,25
Bruxelles 1905, 2 2, remboursable & 110 ...........c.ciiiiiiiiiiiiiann 100,— |Cm.A.59,60|AR.60,— 62,50
(*) Canal et Installations Maritimes de Bruxelles 1897, 2 % ......ccvivvvirernnenernrennennnns 100,— 60,25 |Cm.A.58,60 60,25
Gand 1806, 2 Of «.vurirtriit ittt teieattaeteeeta et rareroaranenoberenrns 100,— 59,375 59,— 60,—
Li6ge 1807, 2 0f v uvurerirrennrsureeanneestosneennsessenssnsssnsonnssnsonssenasesoanes 100,— 58,26 656,16 59,76
B. — Dettes extérieures de I’Etat.
I. — EMPRUNTS LIBELLES EN §. ’
Dette belge 6 ©/, 1955 1008 | 102 101 1/8 | 103 1/4
8 % 1949 100 § 103 /8 104 3/8 1068 3/4
7 8 {955 - 100¢ | 11 10 174 | 112 172
II. — EMPRUNTS LIBELLES EN £,
Emprunt 4 % 1936............... et et e e e e e raaneeaneeeaae e et et 100 £ 89,60 | 85 18| 875/8
Emprunt 4 60 1937, 000 L0 L 100 £ 89,25 | 871/8 89,—
II. — EMPRUNTS LIBELLES EN FRANCS FRANQAIS.
Emprunt extérieur 5 z‘; y 1932 (franes frangais-or) ... 1.000£.fr.] 2.600,— | 2.600,— | 2.589,—
Emprunt extérieur 6 1% /: 1934 (francs frangais-or) . 1.000 f.fr.] 2.614,83 | 2.613,— | 2.614,50
Emprunt extérieur 5 % conversion I1834.......c.uiiiiiniiiiiiiinrrrieneiervrencnnrienenss 1.000 f.fr.] 907,— 900,— 896,
IV. — EMPRUNTS LIBELLES EN FLORINS Pays-Bas.
Ewprunt 3 % 9% 1937.......... cecaenessssnnse v eeesaereertencrranansttatatsseenserrons 100 N.PB 90 7/8 88 172 86,—

(") En général, les coupons des emprunts sont nete d’lmpots; ceux passibles d'un Imp6ét de 2 p. ¢. sont marqués d'un astérisque.
(1) Intérét garantl & concurrence de 4 p. c.
(2} Taux actuel, 3 1/2 p. ¢.; & partir de la onrzidme année, I'intérdt sera porté & 4 p. c.
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II. — INDICE MENSUEL DE LA BOURSE DE BRUXELLES.

TITRES A BEVENU FIXB (30)

TITRES A REVENU VARIABLE (120)

b ) :831 888 8
3 g g%, | 7 | 33|24 228 | 2 8 -g E £
R R IR I A A AR AR AR
© &g | EE |z |BE| % 2R gs (%85| S AR ERRERE AR
3 |38 |28 |27 |85 8 AR R 3|12 2 s |k
FEEEHE AR I E R I AR A
2 & |=8|38 Ei“’ AR ERR ] g p %
& | |%|° B2 (a5 (25|28 | © d15|8
= *) & <
Indices par rapport aux cours du mols précédent.
1939 ler mai........ 99 99 l 98 I 98 | 99 | 98 98 97 99 96 97 105 96 92 92 99 98 99
1% juin ....... 101 101 102 101 102 107 102 103 102 102 1056 117 119 103 109 102 104 102
Indices par rapport aux cours du 3 janvier 1928.
1938 1°f avril....... 123 124 136 142 104 84 27 25 28 21 62 61 101 21 63 24 27 29
2 mai......... 124 122 138 142 105 87 28 28 20 22 66 n 117 24 68 26 29 33
12 juin ....... 120 ] 120 | 131} 141} 104 88 27 26 29 22 53 70| 114 22 57 26 28 3!
11 juillet...... 121 119 131 142 104 88 28 26 20 23 64 4 117 24 67 24 31 32
1°r goltt....... 120 117 128 142 104 38 27 28 28 23 66 6 118 23 67 23 31 31
ler geptembre . . 18 118 127 143 103 36 26 24 27 22 &6 70 118 21 56 22 30 29
3 octobre...... 18 114 126 141 102 38 29 24 28 23 68 9 117 21 56 23 30 31
3 novembre.... 120 117 129 141 105 38 27 24 26 22 67 8 128 22 69 22 30 29
1er décembre. . . 120 1186 | 129 | 143 | 104 87 26 23 26 22 56 77| 122 22 59 22 29 30
1938 3 janvier...... 19 114 128 141 104 85 26 23 25 21 66 72 119 21 66 21 27 29
ler février ..... (31} 115 128 140 103 33 26 22 24 21 55 66 109 19 52 19 24 27
118 | 113 128 141 103 84 24 23 26 22 66 66 106 20 53 19 25 28
116 111 126 140 100 32 24 22 25 21 54 60 101 19 49 17 24 28
114 109 123 137 101 8i 23 21 25 20 52 64 97 17 45 17 23 26
16 | 110 125 138 103 33 24 22 25 20 66 4 116 18 49 18 24 26
(") Le taux de V'impot est de 17,25 p. c. depuis le 21 janvier 1939. (Lol du 18 janvier 1939.)
III. — COURS, RENDEMENTS ET INDICES DES PRINCIPAUX TYPES D'OBLIGATIONS.
TYPES DOMINANTS
OBLIGATIONS DE SOCIETES
Rendement Types divers
Cours (eu égard au cours seulement)
DEBUT DE MOIS Indi
I 11 111 v 1 I I v lone
Detto Dette |Provinces, | Entrepr. | Dette Dette |Provinces, { Entrepr. |Rendement| Valeur bv“ e}]é‘;e
unifiée coloniale | villes et | industr. unifiée coloniale | villes et | industr. net boursiére oursll‘ a
1936  [communes | et comm. 1936 | communes| et comm. | moyen | moyenne gl_(i{ 3933
$% | 4% | 4% |4%% | 4% 4% | 4% |4%% oS
1938 Mars ......... 97,20 96,756 96,97 100,586 4,12 4,13 4,12 4,47 4,69 101,63 100
Avril 94,30 89,50 91,85 96,32 4,24 4,47 4,35 4,067 4,75 98,34 97
Mai.... 92,45 90,— 93,78 99,28 4,33 4,44 4,27 4,63 4,68 99,78 99
Juin ......... 90,20 84,55 86,24 95,20 4,43 4,73 4,64 4,73 4,82 96,72 96
Juillet ....... 90,05 87,— 89,09 96,92 4,44 4,60 4,49 4,64 4,76 97,98 97
Aoflit ........ 88,15 84,— 86,76 95,14 4,54 4,76 4,61 4,73 4,79 96,93 96
Septembre . ... 87,25 83,25 85,78 93,— 4,568 4,80 4,60 4,84 4,88 © 95,34 94
Octobre ...... 86,75 85,560 82,86 88,72 4,61 4,68 4,83 6,07 5,08 91,70 91
Novembre ....| 89,— 85, — 87,38 96,29 4,49 4,71 4,58 4,67 4,77 97,54 26
Décembre..... 89,37 84,35 86,562 95,26 4,48 4,74 4,62 4,72 4,83 96,40 956
1939 Janvier ...... 88,80 84,— 85,36 94,23 4,52 4,76 4,69 4,78 4,87 95,03 94
Février ...... 88,75 82,— 85,61 92,03 4,51 4,88 4,67 4,89 4,99* 94,49* 93+
Mars......... 87,60 83,— 85,08 00,49 4,57 4,82 4,70 4,97 5,03* 93,54* 92+
Avril ..., 86,50 81,25 83,08 86,43 4,62 4,92 4,81 5,21 5,24* 89,90% 89*
Mai.......... 85,25 y— 81,19 85,87 4,69 4,88 4,03 6,24 5,26% 89,69* 89*
Juin ......... 85,25 82,90 83,57 90,30 4,69 4,83 4,7 4,98 5,11 92,19 81
B. — Méthode d’établissement : voir Bulletin de mars 1939, p. 187.

N. B,
* Indice modifié.
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IV. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSI’R.IELLES ET OOMMERGIALES BELGES
ET GONGO’LAISES

‘a) Tableau rétrospectit
(milliers de” franes).

CONSTITUTIONS DE 800IETES L AUGMENTATIONS DE CAPITAL
: : ) S . (Sociétés ano(rillymes) )
- U . (Sociétés en commandite par actions
n.nonymesp :: zgt;:é):‘z;mar‘ldlte de peraonml:? r::: tr::ponsahlhte (Sociétés de personnes & responsab. limitée)
PERIODES -
Montant | . Montant Montant
Nomb Montant libéré Nomb Moatant -| - libéré Nomb Capital | Augment. libéré

NombIe | nominal | sur valeur | “O™P°® | nominal |.sur valeur ombré | ancien | nominale | sur valeur
nominale nominale . nominale -
1937 00 iiviniiiiiiiiina, . 452 ° | 350.879 284.968. 0937. .-327.861 316.285 1473 5.056.092| 3.797.925 3.655.773"
1938, i cviiiiiiiiiiiiiiiiinnes 367 243.321 210.138 1.263 331.881 324.532 321 1.506.970| 1.354.377] 1.275.638.
1938 4 premiers mois......... 132 917.501 85.319 407 104.421 | 102.061 128 487.395 617.415] 596.463-
1939 4 premiers mois......... 110 . 89.624 77.256 458 96.311 093.131 | 86 325.836 208.691 144..625
1938 Février .27 26.560 25.050 82 22.634 22.393 21 110.192 68.569 58.443
M, 37 15.300 14.178 118 25.060 23.758 35 70.209 86.511 78.656

38 27.191 20.951 108 34.459 33.717 45 134.302 376.866 365.920

29 15.370 11.898 83 20.931 20:235 33 05.898 61.115 59.701

40 23.393 18.524 62 17.145 15.744 T 21 65.8563 79.746 51.198

37 30.797 |~ 25.654 81 19.088 18.208 26 107.423| . 134.319 131.158
14 2.790 2.593 70 31.587 31.208 | . 14 109.775 80.174 74.849"
28 16.110 {. .15.398. ©.90 .| ..19.517 19.232 . 18 262.210] = 175.466 72.586°

30 11.608 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 22.714 21.844 270 66.166 65.613 49 219.948 210.797 199.958
1939 28 26.035 21.335 121 - 31.059 29.029 26 65.042 40.572 36.708
. 32 17.029 14.273 86 20.549 20.303 15 '27.422 8.412 7.590.
32 19.145 17.458 133 21.185 20.651 25 64.747 49.390 42.638"
18 27.415 24.190 118 23.518 23.148 20 168.625) 110.317 57.691"

Enassioxs . . LiBfBATIONS
D'OBLIGATIONS Ensemble AUTRES QU’EN ESPEOES Emssions
. R - .. deé' . . PO . d 4311 A N .
] émissions PRrIMES . au Emisslons
PERIODES .. - D' EMISSION ) Incorporation re(;nboursem. nettes
: (1) de réserves anciens (6)
Nombre ?g;m}' -1 AR Appc;'rt,s . au emprunts
. ' Montant en n;. ure capital T (4)
rominal @ (3
R 2 i 47 2.021.550 6.498.215 400.495 721.690 2.331.933 2.370.828 1.254.620 °
1938, .. ittt 21 - 392.190 | -2:321.769 - - 8.375 572.608 808.173 152.500 676.594
1938 4 premlers MOIS s v ver venvenen 11 161.875 081.212 6.000 206.739 459.041 74.500 211.438
1939 4 premxers mois........oeuuyl, 8 32.600 427.226 — 146.243 49.593 - 151.776 °
4 24.025 131.788 - 54.040 23.637 B 52.234
3 50.400 | - #77.271 4.000 30.034 42.757 —_ 98.198
1 12.500 451.016 - 2.000 74.598 318.097 —_ 42.393 -
2 20.000 117.416 375 34.593 30.586 — 47.028 -
3 118.800 238.884 }  — 43.992 16.200 68.000 75.872
1 6.000 | 190.214 | f— 28.582 118.314 — 34.124 -
- — 114.551° — 31.360 72.495 — 4.795
2 . 34.500 145.593 -— 60.565 19.125 10.000 52.036 -
1 49 215. i11.697 — 26.655 22.590 — 60.475 "
1 2.000 122.465 - 47.533 44.375 — 20.455.
—_— — 1 209.737 —_ 92.597 - 25.447 — 169.371
4 16.800 114.566 — 32.236 12.801 —_ 58.933"
— — 45.990 —_ '22.135 3.350 — 16.681
2 3.200 92.920 — 38.154 24.692 -_ 21.101
2 12.500 §} . 173.750 — 53.118 . 8.750 —_ 55.061

. (1) Non comprises dans les mont&nt.a ubérés

(2) Compriz dans les constitutions et augmentations de capltal

- (3) Comprises dans les augmentations de capital.

(4) Comprises dans les augmentations de- capital et les émisslom; dobllgations

(5) Comprennent les montants libérés sur souscriptions -d'actions, les émissions d’obligations, les primes d’émission, moins les
libérations autres qu en espeéces, ainsi que les émissiong destinées au remboursement danciens emprun’w .



IV.

b) Détail des émissions
(milliers df: franes).

N

- EMISSIONS DES SOG’IETES INDUSTRIELLES ET OOMMEROIALBS BELGES ET GONGOLAISES.

AVRIL 1939.
CoNsSTITUTIONS DE SoCIfTs (1) AUGMENTATIONS DE CAPITAL LIBERATIONS AUTRES QU EN ESPECES | DissoL. pE soctfr#s (1) { REpucTions
(sociétés anonymes) Primes (sociétés anonymes) DE CAPITAL
(sociétés en commandite Emissioxs d’émis- Apports en nature g = | (sociétés en commandite | (sociétés
anonymes de persoanes par actions) D’OBLIGATIONS sion E 3 par actions) anonymes)
et en commandite & responsabilité (sociétés de personnes (non Constitutions g 88 | (sociétés de personnes | (sociétés en
par actions limitée & responsabilité limitée) com- de sociétés 2.8 1 a responsabilité limitée) [commandite
RUBRIQUES prises 352 par actions)
Monta Montant Mont it dont d]a.ns §¢. 22  [Augmen- =': ] (sociétés de
Montant Montan ontan on es we 2 Q= tation { S 2.6 PSP Mt ersonnes a
£ | Montant| libérs | & | Montant| libéré | £ | Capital |Angmen:| libéré | £ [Montant| em- | mon. | 555 | EBg | ao | SEF |Uavidations| Fusions e mitie)
g sur g sur q tation sur - | g prunts | tants g 23 § g% | capital SEz
z° nominal | valeur :2 nominal { valeur 2 ancien [nominale! valeur z° nominal | de con- | libérés) | 5, g o | & m;-_E- &3 “a’ 2 2 ®
nominale nominale nomin:le version S88| o8 &~ % | g | Montant| § | Montant| g | Montant
§° 17 SR RE S 2 '
)
1. Banques privées ........ cereendd — — — - - -~ 1f  1.000{ 4.000] ' 2.600} —| — — = — — — JE PR -
2, Assurances .......... creved] — — —_ — — —_ — — — — — —_ — — -— _ — _— . — — _— — .
3. Opérations financitres ........| 5 765 765 2 220 220 —| — — — — = — — 200 95| — — .3l 6.265] — — 1 250
4. Importations, exportatlons veeed )l — — - 1 50 50 —| — — —_ = - — —_ — — — — — - —_ = - —
5. Commerce de métanx .......... —| - — 1 130 130 — — — — — —_ — — 120  — — 1 70l — — -
6. Comm. d’habill. et d’ameublem.} —| — — 10 1.258 1.223] 1 200 60| 60} —| — — — — 1.147] — — 4 235] —| — 1 160
7, Commerce de produits-alimentair. 1 50 501 9] 1.7307 1.730{ 1 125 425 425 —| — — — — 1.466| . — — _ = = — —
8. Commerces divers 2 250 2501 43] 9.065] 9.049] 2| - 5.500 100 800 — — - —_ = 6.268 600 — 12l 4.050| — — 2 443
9. Sucreries .......... ] — —_ -— — —_ — —_ - - — — — — — _ — — — — _— PR — .
10. Meuneries............ P e B — - - — - . - — — = ~— — —_ — — — — JR — — — -
11, Brasseries ....... I B B — - - - — - - — = - - — — — —_ — — — — - | —
12: Distilleries d’alcoo] Ceiaieenn N — — - — — — - — e e — — — — —_ _ - — — = ! —
13. Autres industries alimentaires. . 1 150 150} 3| 450 410] 1 900 300 60f —| — — — 50, 306] — — 1| 3.600| — — [
14. Carritres. . .oovvennnnss — —_ = - —_— - = — — | 11 s.000 — - — — — — 1 1.7000 — — 1 259
15, Charbonnages ............ e —t — — —_ - — 1} 127.500| -75.000( 26.000 1} 7.5000 —. — — — — — — - — - — -
16. Mines et industries extractives..| — -— — - - — e — - = = — — — — — — — - — — — —
17.Ga2 cvvvriiiiiiannnininieness| — — —_ — - — — — — — ] — — — — — — — — _ - — = —_ —
18. Eleetricité ........cciviveuns o] — — — - — —_ - - — —_ L~ —_ — . — — — — — — — —_— _ — .
19. Constructions électriques ....... — — — — — —_ 1y 15 000} 15.000{ 15.000] — —_— — — — — 12.762 — JES —_ — —_— —
20. Hoétels, théatres, cinémas....... 1{  1.400 280 2 100 100) 1y 1.280] 2.750] 2.750| —| — — — — 40| — 2.750} 1 100] —} — — —
21. Imprimerie, publicité .......... o — 3 180 180 i+ — 5.000 000 —|  — — — —_ 70| — 5.000f 4 920 — — — —
22, Textiles (lin, coton, laine, soie)..| —| — — 6 2,157} 2.1331 1 1.000 500 500 —| — — — — 1.977F — — 4] 31.375] 1 300| ¢ 850
23. Matériaux artificiels et céramiq..| —| — — .2 200 200 —  — — S e - — — —_ — — — - = — = o 1.401
24, Métallurgie et construct. mécaniq.| 1 4 000 4.000] 6 846 846| 3} 9.600] 2.350| 2.164] —| — — - 3.940] 578 768 750 — — — — 1 1.000
25. Construct. (batim. et trav. publ.)] 1 900 4501 9] 2.423{ 2.183} — — — —_ - —_ — —_ \1.527] — — 2 135 - — [
26. Papeteries (industries) ......... - - — - - — 1 375 762 762| — — = — — — 637! — P — - 1 337
27. Plantations et sociétés coloniales.| 1 17.000] 15.425| —| — — - — — — — - — — 13.850| — — — — — — — i S
28. Produits chimiques ...... P 1 100 20] 3 340 325 —  — — —_ 0 _ _ - 250 — _ I 11 - g0l -} —
29. Industries du bois ............. — — — 4 934 9341 1] 2.000| - 995 9950 —| — — — — 823 100] — 1} 2.100f — — 1 1.955
30. Tanneries et corroiries ......... — - — 1 200 200 —| — —_ — - - — — — 157 — — —t = — - — -
31. Automobiles .................. = — — — — — — — — — — - — —_— —_ — — — —  — — — —
32, Verreries et cristalleries ........| —[ — . - - e - — — — — — _ —_ - — —_ —_ — — — — — -
33.Glaceries ......ovveeviiennnen.] — — — - — — — — —_ — = — —_ — — —_ —_ — —_ = —_ — J
34, Industries diverses 4 2.800] 2.8001 5 724 724] 2| 3.100 800 800 —f — — —_ 2.584 519 600 — 1 500 — — 2[ 2.547
35. Cheminsde fer ................ e — - — — ol — —_ =~ - — — — — — —_ — - —_t - — =
36. Chemins de fer vicinaux ........ - - — - —-- — — - — — —_l - — — — — —_ — — = —t — =
37. Navigation et aviation ..... e — 6 2£.316] 2.316f 2 1.075 275 275 —  — — — —_ 2.127F — 250] 3! 4.110] —] — — —
38. Télégraphes et téléphones .. - - . — - — - — - — — —_ — — — — — _ - — - - —
39. Tramways électriques .......... o - - - — — — — —_ - - — —_ — —_ —_ — — — — - - =
40. Autobus .......ieiiiiiiiiinn — - — 1 105 “105] —| — — —_— —_ = —_ — — 05| — — — — — = — —
41. Transports non dénommés ......§ — — 1 90 90| —| — — —_ - — —_— - —_ 59 — _ J — — - .
42, Divers non dénommés- ..... N B B - - - — —f — — — — - — - _ — — — - — —_ - — -
Toraux...| 18| 27.415] 24.190{118] 23.518| 23.148] 20| 168.625] 110.317| 57.691} 2| 12.500] — — 20.624| 17.627| 15.467 8.750| 38| 54.560] 2 900| 14] 9.202
(1) Coopératives et Unions du Crédit : 13 sociétés constituées au capital minimum de 804.300 francs; 57 sociétés dissoutes au franes.

capital minimum de 1.230.718



IV. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES
ET CONGOLAISES.

c) Groupement des sociétés selon le lieu ol s’exerce leur activité et selon I'importance
du capital nominal émis ou annulé

(milliers de francs). AVRIL 1939. I 7
CoNSTITUTIONS DB 80014TES AUGMENTATIORS £ D1S30LUTIONS
_DE OAPITAL 2
(sociétés anonymes) Emssioxs 3 | Lisframions 0
anonymes de personnes (sociétés en commandite D’OBLIGATIONS ‘2 AUTBES F]
et en Y par actions) %3 E
co mmandite responsabilité (soc. de pers. & respons. Sg @ ]
par actions limitée imitée) § ] 8 g PR
@ - =] a
CLASSIFICATION = = . &8 | 2 | 8 | o8
2|2 | | % |ed 2 309 |8]8 | 3| 2| = |ES
ERRT £ 13t g |5 |& 815,842 | 23|38 £
g £ 8 2 -] 2o S 2 =1 & 25 3
21 o =3 4 o =g |8 33 =3 |2 ° E.E =8 = s % 5
2] 2 2| a 2| g g |2| =& Ejfa| g~ | 58 a
8] - |88 (18| - (2519 = | 88 | 8y [d] = £ & =| E5 p
o 3 2|2 E 3 lol = 8 g % S 85 g1 8 ] &
A3 SR (BE] 5 (B EE 2 58] B R | e
- 4 g
g | = . 2 = . < = g S 3 g & ki E Montant
1. — Selon le lieu ol s’exerce leur activité,
Belgique ......... 17|10.415) 8.765]118|23.518)23.148]20[168.625|110.317] 657.691] 2] 12.500] — — [ 39.8868 8.750‘ 54.560] 900] 9.202
Belgique et étranger] — -— - |- = - - - — - - - — — —_ — — —
Congo ..oovnvnn.. 1117.000[15.425| —| — - |- — — - - - —_ — 13.850f — —_— — —
ToTAL...| 18]27.415, 24.190'118 23.518(23.148]20(168.625|110.317| 57.691| 2| 12.500 — — | 63.718] 8.750] 64.560| 900 9.202
2. — Selon l'importance du capital nominal émis ou annulé.
1 million et moins. .} 14| 2.715| 2.185}115|19.530]19.160|14, 18.875; 7.067) 6.641]— — — — ] 18.382] 1.000] 3.620| 900f 4.700
de 1 4 § millions ..|] 3| 7.700] 6.580] 3| 3.988] 3.988} 4 7.250( 13.250| 10.050{ 1] 5.000] — —_ 8.724] 7.750| 28.440) — 4.502
de 5 4 10 millions. .| —| — — {~ — — — — —_ 1| 7.500] — — — —_ — — —_
de 10 & 20 millions.} 1{17.000|15.425 —| — —_ 1| 15.000] 15.000{ 15.000{— — - — | 26.612] — —_ —_— —
de 20 & 50 millions.| —| — — e - = — — — |— — —_ — — — | 22.500| — -
doe 50 &4 100 millions.{ —| — — — - —_— 1|127.500] 75.000] 26.000}— — —_— —_ —_ — —_ — -
plus de 100 millions| —| — —_ = — —_ = — - — = - — — —_ — —_ — —_
TortAL. 18127 .415124. 190|118 23.518|23.148120)168.625{110.317] §7.6911 2] 12.500 _— — 153.718] 8.750| 54.560] 900] 9.202
1 (1) Compris dans les constitutions et augmentations de capital.
| (2) Comprises dans les augmentations de capital. )
|
V. — RECOURS DES POUVOIRS PUBLICS ET DES ORGANISMES VI. — INSCRIPTIONS 1 8
D’UTILITE PUBLIQUE A L'EMPRUNT. HYPOTHECAIRES (1). 1 9
} OPERATIONS BANCAIRES DU CREDIT COMMUNAL
% RECOURS DES POUVOIRS Avances ot remboursements opérés sur emprunts Montants
‘ PUBLICS A L'EMPRUFT (2) consentis pour le paiement de : dapros los
‘ PERIODES PERIODES droits
P P d’inscription
Dépenses extraordinaires Dépenses ordinaires pergus
en & Préldvements | Remboursem. Avances Remboursem.
Belgique Pétranger sur compte nets nettes nets
(milliers de fr. )l (millions) (milliers de fr.) (milliers fr.)
1937 0 eeeinnnnns 6.955.000 { for. P£..1g. 48 } 451.491 205.369 200.608 206.350 1937 Moyen. mens.]  211.092
1938 Moyen. mens.] 232.768
1938...000vnnnn. 2.534.875 —_ 699.505 258.243  231.272 2317.796
1938 Février .... 609.875 — 39.491 12.062 20.361 19.974 216.760
Mars ...... — — 61.561 21.313 22.203 9.749 248.938
Avril ...... — —_ 73.431 13.877 21.639 5.296 280.964
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 — 65.5561 17.636 18.628 15.840 236.207
Aot ...... —_ —_ 687.847 19.274 20.145 25.848 207.602
Septembre . — —_ 63.467 26.997 22.348 18.015 231.666
Qotobre. ... 1.000.000 — 36.289 17.849 13.619 36.747 210.986
Novembre.. 675.000 —_ 52.109 11.470 11.426 38.808 190.178
Décembre . . — — 60.431 79.389 17.4561 28.864 223.407
1939 Janvier.... - —_ 20.424 26.897 24.142 28.237 208.370
Yévrier .... -— —_ 43.892 19.221 25.173 17.517 Février ..... 173.873
Mars ...... —_ —_ 46.030 27.098 22.699 9.724 Mars ....... 244 .488
Awril ...... (4) 50.000 — 33.182 15.771 45.992 10.356 Avril....... 234.217

1) ¥ comPrls les renouvellements au bout de quinze ans, qul se montent & environ 1 p. c¢. du total, mais non compris les
hypotheques égales.

(2) Emprunts de 1'Etat, de la Colonie, des t}l)érovinces et des communes, des organismes d’utilité publique, tels que la Soclété
Nationale des Chemins do fer belges, la Société Nationale des Chemins de fer vicinaux, la Société Nationale de Dlstributlon d’Eau,
le Crédit Communal, etc.

(3) Le Gouvernement belge a conglu, en juin 1938, un emprunt de 35 millions de floringe P..B. en Bons du Trésor & 3 mois
renouvelables trois fois & son gré.

(4) Emprunt Ville de Liége, bons de calsse & 2 ans, 50 millions de francs, 4,50 p. c., émis & 98,25.
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LES FINANCES PUBLIQUES.

I. — RENDEMENT DES IMPOTS (d’aprés le « Moniteur belge »).
a) Recettes fiscales sans distinction d’exercices (non compris les additionnels provinciaux et communaux)

(millzons de francs).
Contributions Recettes globales Recottes globales
PERIODES Douanes et accises Enregistrement oumulatives de janvier
direotes pour la période au mois indiqué
inolusivement
R 2.998 3.027 3.653 9.679 —_
1938, . 0vivvvveennannnnn 3.281 3.069 3.330 9.670 —
1938 Février ........... 187 213 273 673 1.592
M 214 282 322 818 2.410
Avril . 270 256 304 830 3.240
Mai 262 243 279 784 4.024
Juin 187 262 271 721 4.745
Juillet 221 264 266 761 5.496
Aoflit 236 261 253 760 6.246
Septembre 253 265 286 93 7.039
Ootobre 391 266 279 936 7.975
Novembre 337 255 251 843 8.817
Décembre ........ 291 281 281 853 9.670
1939 Janvier 453 246 269 968 968
Février . . 197 214 254 665 1.633
Mars. 217 273 296 786 2.419
Avril .oovnaea.t, 283 245 259 87 3.208

b) Recettes totales effectuées jusqu'au 30 avril 1939 pour les exercices 1938 et 1939
(non compris les additionnels provinciaux et communaux)

(mallions de francs).

Exercice 1938 (2) Exercice 1939 Avril 1939

Recettes effectuées pour

Recottes Evaluations Recettes Evaluations

effectuées budgétaires effectuées budgétaires

I'exercice 1938 | I'exercice 1939
(2)
1. Contributions directes...........cccevvveuen 8.141 2.844 670 594 - 283
II. Douanes et accises ............coevnnnnnnns 8.061 8.094 955 1.034 — 245
dont doUANES. .. cevvreirnerrererecrorennans 1.544 1.6580 501 511 — 125
BOOCISEB +vvvnvevreonnrinesenrannansans 1.297 (1) 1.430 391 (1) 513 —_ 104
II1. Enregistrement .........cooevieennnonnnnnns 8.330 8.967 1.078 1.287 -_ 259
dont enregistrement et transcription . 486 5156 153 172 - 39
BUCCESBIONS v vvvvvrnnnnnnnnn oo 244 200 80 123 —_ 18
timbre et taxes assimilées ............. 2.561 3.225 830 976 —_ 198
Total 9.632 9.905 2.702 2.916 — 787
B
Différence par rapport aux évaluat. budgétaires. . — 878 — 214

NOTE. — Pour les impots directs, la période de gerceptlon dépasse l'année civile; la remise des déclarations par le contrl-
buable et l'établissement des rdles par l’administration prennent, en effet, un certain temps. Les chiffres pour cette catégorie

d'impdts ne sont donc définitifs qu'ad partir de la cloture de l'exercice.
(1) Accises et taxes spéciales de consommation.

(2) L'exercice 1938 s’est cloturé le 31 mars 1939. Les chiffres qui le concernent ne sont pas définitifs.




I1. — SITUATION TRIMESTRIELLE DU FONDS D'AMORTISSEMENT DE LA DETTE PUBLIQUE.

1er trimestre

2¢ trimestre

3¢ trimestre

4¢ trimestre

1938 1938 1938 1938
Opérations en deniers
(mzllions de francs).
RECETTES.
Dotations ordinaires pour l'amortissement de la dette consolidée .............c.ovvoiiieens 908 49 176 126
Excédents non employés de la dotation du 6 % 9, américain & affecter & la constitution d’une
réserve productive (article 16 de la loi du 24 juillet 1927) ..........ccoovneiiinn.. 3 - —_ -
Intéréts €t COUPONS ENCAISEES « .. . v e eeereeeeeneaneeasentatesstossacsscincsassssonsonns 2 —_ 3 —
Produit net de la réserve du 6 1% %, américain. 2 3 4 0,4
Retenues pour caisse de pensions, 4 régulariser . — — - —
Cession de titres du portefeuille ..........cciiiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiieiinieenae 3 — 19 -
Cession de titres acquis en vertu de l'article 24 de I'arrété royal du 11 mai 1935 653 317 164 302
Intéréts sur titres acquis en vertu de I'arrété royal du 11 mai 1835............c.covnnnnsn 22 3 11 —_
Cession de titres acquis en vertu de Particle 11, 2¢ alinéa de la loi du 23 juillet 1926....... — — — 1
Intéréts et amortissement du portefeuille des ancienncs caisses de pensions (article 16T des arrétés
royaux no 221 et 222 du 27 décembre 1935) .......ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiine 25 4 13 8
Recettes du trimestre ... 1.619 376 889 438
DEPENSES.
Cofit des titres de la dette consolidée rachetés ou remboursés pour I'amortissement.......... 116 758 174 171
Remboursement au Trésor d’une partie de la dotation afférente aux emprunts américains convertis. —_ -— —_ 0,2
Frais relatifs & 'amortissement de la dette consolidée......oovvieeriiniiiiiiiinenieneenans 2 0,1 0,3 0,2
Frais OMATAEE « . .vutntnitiennenetatenenesraeattetettensnteatietasesasaonsnsitnanns 0,1 0,1 0,1 0,1
Cotit des titres acquis en vertu de I'article 24 de I'arrété royal du 11 mai 1835 ............ 673 361 173 290
Colt des titres acquis en vertu de Particle 11, 2¢ alinéa, de la loi du 23 juillet 1926 ....... —_ — 39 2
Versement au Trésor du produit net de la réserve du 8 % 9, américain pour 1937......... — 10 — —
Versement au Trésor des intéréts et de 'amortissement du portefeuille des anciennes caisses de
PONBIOME v vt v veesennranseeesaeaneessosnanessossonstsosaosssessassanssannsons — 46 29 13
Prorata de coupons sur titres acquis par le Fonds de régularisation du marché des rentes. ..... — — — 2
Régularisation des retenues pour caisses de pensions ...........coiiiiiiiiiiiiiiiiiiaiies —_ —_ — —
Dépenses du trimestre ... 791 1.175 416 479
Solde favorable & fin de trimestre... 1.833 638 607 465
Opérations en titres
(millions de francs).
AMOBTISSEMENT DE LA DETTE CONSOLIDEE.
Capital nominal des titres rachetés ou remboursés pour I'amortissement pendant le trimestre .. 116 591 169 129
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 .........covvieiiiiviiiiennannn 4.175 4.176 4.175 4.176
AoTIONS PRIVILEGIEES DE LA So0rfT% NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES.
Capital nominal des titres : @) émis contre eIPECES ... vvvuerureniiniitiieiiiiiraireaeonen 824 824 824 824
b) échangés contre Bons du Trésor non estampillés............. 4.175 4.175 4.176 4.175
4.999 4.999 4.999 4.999
Solde disponible & la fin du trimestre ........coiieiiieieiiiiiiiiiiiiiii ittt 1 1 1 1
Total de la premitre émission (article 2 de la loi du 24 décembre 1927)...........c.oventnn 5.000 6.000 5.000 6.000
NOD BIES ¢ v v e vt eeeienieensretseensseerecrseaneosssssasssnsaneossoassassssssoasnssnss 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 I'article 11, 2¢ alinéa, de la loi du 23 juillet 1926 ............ 94 94 1156 120
PORTEFEUILLE DB LA RESERVE DU 6 1, 9/, AMERICAIN A LA FIN DU TEIMESTRE.
Valeurs acquises en exécution de larticle 16 de la loi du 24 juillet 1927 ............ouent 269 269 269 269
PoRTEFEUILLE DU FONDS DE REGULARISATION DU MARCHE DES RENTES A LA FIN DU
TRIMESTRE.
Valeurs aoquises en exécution de l'article 24 de I'arr8té royal du 11 mai 1936 ............. 972 1.001 1.012 1.001
PORTEFEUILLE DES ANCIENNES CAISSES DE PENSIONS A LA FIN DU TRIMESTRE.
Valeurs déposées au Fonds d’amortissement en exécution de larticle 1°f des arrétés royaux
no 221 et 222 du 27 décembre 1935 ......cvtviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiitiarianae 1.047 1.048 1.041 1.040
D£POTS PAR DES FONDATIONS EN VUE DE LA DELIVRANCE D'INSCRIPTIONS NOMINATIVES
4 9, 3¢ SERIE.
Valeurs déposées au Fonds d’amortissement en vertu de 'arrété royal n® 267 du 28 mars 1936. 3356 336 336 336
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II. — SITUATION TRIMESTRIELLE DU FONDS D’AMORTISSEMENT DE LA DETTE PUBLIQUE

(sutte).
Au 31 mars Au 30 juin | Au 30 septemb.|Au 31 décembre
1938 1938 1938 1938 .
Bilan
(milliers de francs).
ACTIF
Banques, ch8ques PoBtAUX €6 CAISE0 + 1 vvveererenenreeenennsrocenassnsecnsasnnnns 547.499 223.003 109.743 191.452
Placements temporaires en devises StTANEATES . .cvevuveerrneneerrennsnserononcasn 3.788 3.719 3.048 918
Provisions d’amortissement constituées chez les banquiers étrangers ................ 145.163 651.349 53.201 38.066
Remboursement de titres amortissables par tirages, & ventiler.... 402.166 20.007 14.305 -
Dotations échues, restant & encaisser ..................... 22 1.614 891 142
Ordonnances en portefeuille .......... —_— —_ — 5
Taxes et frais avancés & PECUPSIET ... vuneeueereeenenierei e enieraeinaennnn. 22 9 332 29
Placements de la réserve de Pemprunt 8 %4 % américain ...........cceveenvnen.. 234.623 234.904 234.912 234.911
1.333.283 534.606 507.032 465.524
Portefeuille-titres (au prix de revient) ...........cvvviiiiiiiiiiinenenienensnnnns 84.563 84.656 104.717 105.786
‘Total actff.... 1.417.846 619.160 611.749 571.310
PASSIF.
Soldes des dotations & affecter & l'amortissement :
@) en francs belges .....iv.iiiiieiiiiiiiiiii i i i e i i eeaas 798.460 183.968 182.952 152.756
b)en devises. .. .t iiiieiariiiiiieneiarineireneiaas 145.1863 51.349 63.201 38.066
Réserve de 'emprunt 6 1% 9, américain ..... . 241.226 234.347 238.842 239.238
Fonds de régularisation du marché des rentes ..... . 54.474 13.264 14.606 25.083
Produit du portefeuille des anciennes caisses de pens g . 71.646 29.437 13.117 8.128
Solde disponible :
Partie non utilisée du produit net de U'émission & actions privilégices de la Société Nationale
des Cheming de fer Belges . ..vuuvveveureeereeenreeesronnsseoensenconsnns 64.083 64.083 54.083 64.083
Contributions VOIORIBITES « .. ... ovv vt eineensereaneeneenesnesnsnneeneenessenennes 4.104 4£.104 4.104 4.104
58.187 58.187 58.187 58.187
Ewxcédent des revenus sur les charges ............ouieiiiinneienioreeenseenennenes 48.801 48.609 50.844 49.872
106.988 106.796 109.031 108.059
Total passif. .. 1.417.846 619.160 811.749 571.810
Compte de pertes et profits
(milliers de francs).
DOIT.
Frais d’administration............... 93 111 102 . 96
Frais relatifs & amortissement 1.623 127 311 152
Prorata de coupons sur titres acquis e
23 juillet 1826 . ... .i0iuiniiiiiiereeeiierieiriertreeieiereeraa e, —_ —_— — 724
1.716 238 413 971
Excédent des revenus sur les charges pour le trimestre .........ovvvvennnniieennn. 221 - 2.234 —_
Total. .. 1.987 238 2.647 871
AVOIR,
Intéréts et COUPONS ENORIAEES . v v v vvuurrrreirretrocsnnarsonensesesenssonsnennns 1.937 46 2.647 —
Excédent des charges sur les revenus pour le trimestre - 192 — 971
Total... 1.937 238 2.647 871
Solde favorable & fin de trimestre... 48.801 48.609 50.843 49.872
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LES REVENUS ET L’EPARGNE.

a) Avril 1989.

I. — RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES.

NoMBR® DE 800IETES RESULTATS RETS Dividende Dette Coupons
Capital brut bligataire | 4 0Pliga-
versé Réserves misen ||° %2) tions bruts
RUBRIQUES bénéfice perte paiement )
recensées |en bénéfice| en perte
(milliers de francs)
A. — B8oclétés ayant leur principale exploitation en Belgique,
1a Banques privées .......... 28 26 2 697 .220! 172.227 87.415 9 64.271 485 19
15 Banques d’intérét publio ... 1 1 — 175.000 34.420, 4.853 — 8.750 229.228 9.013
2. ASSUrANCes .u.vevsrransnns 33 32 1 70.350, 31.633 16.693 10 8.303 — —
3. Opérations financidres ..... 222 154 68 992.610| 282.859 66.916 12.060 42.313| 101.694 3.840
4. Exportations, importations . 23 15 8 22.275 2.982 2.281 965 1.515 — —
8. Commerce de fer et métaux. 18 16 2 21.290 4.499 3.187 261 1.501 —_ —
6. Comm. d’habill. et d’ameubl. 53 39 14 60.421 3.376 3.784 3.004 2.062 — _
7. Comm. de prod. alimentaires 40 32 8 61.394 15.661 8.760 310 4.054 — —
8. Commerces divers ......... 300 206 94 215.550, 53.823 25.844 4.733 11.984 2.680 120
9. Sucreries .....oiviiiniinnn — — — — — — — — 5.596 336
10. Meuneries .......ovenunnes 12 12 — 50.683 16.312 9.323 — 5.841 — —
11. Brasseries ................ 49 46 3 321.544 93.335 28.475 207 18.537 4.500 180
12, Distilleries ............... 3 3 — 23.450 10.251 2.890 — 2.444 —_ —
13. Autres industr. alimentaires. 52 29 23 321.942 51.333 28.945 5.060 20.855 2.350 106
14. Carridres ....covvvnevnnnns 41 29 12 194.747 49.292 22.103 1.666 14.196H 5.629 354
15. Charbonnages ............ 17 16 1 326.880 186.269 30.747 9 21.604 22.841 1.027
18. Mines et autres industr. extr. 6 5 1 48.531 88 95 53 75 — —
17.G82 coveiiiiiiiiinienanns 3 3 — 90. 800, 6.785 12.640 — 11.468 3.344 201
18. Electricité .......c........ 14 12 2] 1.042.762 49.717 120.210 75 111.213 75.644 3.612
19. Constructions électriques ... 11 7 4 45.789 19.017 14.897 530 13.168 500 40
20. Hotels, théatres, cinémas ... 48 32 16] 138.409|— 13.403 5.251 2.555 2.740 37.500 1.169
21. Imprimerie, publicité 53, 39 14 25.506 13.420 3.681 724 1.942 — —_
22, Textiles .oovvvvevinnnnnss. 117 61 56 519.675 178.365 15.274 15.194 11.607 2.445 127
23. Mat. art. ot prod. céramiques 57 33 24 419.966, 68.224 26.188 4.227 22.119 34.711 1.735
24, Métallurg. et constr. mécan. 97 64 33 533.200 118.102 47.774 8.921 36.709 371.421 16.019
25. Construct. (bat. et tr. publ.) 47 32 15 121.776 21.587 12.203 1.048 6.608 6.737 337
26, Papeteries .......covvunnen 14 9 b 101.110 34.319 11.227 1.141 7.604 177 9
28. Produits chimiques ........ 35 28 7 443.498 28.902 14.978 1.353 11.653 74.718! 3.395
20. Industries du bois ......... 33 23 10 47.836 5.136 1.798 667 754 758 45
30. Tanneries ot corroiries...... 12 8 4! 134.8565 24.063 11.903 2.168 6.964 — _—
31. Automobiles .............. 4 3 1 9.750, 2.704 132 252 - — —_
32. Verreries et cristalleries .... 8 b 3 26.450 7.080 974 106 —_ —_ —_
33. Glaceries .....ooevvuvennnn 1 1 — 160.000 108.119 17.134 — 14.400 —_ —_
34. Industries diverses ........ 137 97 40 481.678 32.528 25.768 19.302 12.458 1.871 132
35. Cheminsdefer............ 3 2 1 6.794 9.539 11 27 8 — —
36. Chemins de fer vicinaux ... —_ — — — — - - —_ —_ —_
37. Navigation et aviation ..... 41 28 13 57.175]— 474 6.823 665 3.829 3.000 —_
38. Télégraphe et téléphone . ... 1 1 — 250.000 53.2094 55.572 —_ 60.353 —_ —_
39. Tramways électriques ...... 4 4 — 332.500, 193.468 50.131 — 43.154 1.585 63
40, Autobus ..ol 1 1 — 300 381 9 — —_ —_ —_
41. Transports non dénommés . 20, 15 5 24.135 5.484 1.736 545 1.151 1.035 61
42. Divers non dénommés ..... 9 6 3 4.460]— 419 30 74 3 — _—
ToTAL... 1.668 1.175 493 8.622.3091 1.974.2081 798.655 87.921} 608.210 990.449 42.053
B. — Sociétés ayant leur principale exploitation au Congo belge.
1. Banques priv. et soe. finane. —_ — —_ —_ — —_— - — _ —_
2. Sociétés commerciales...... s — — — — — —_ —_ — —_
3. Sociétés industrielles ...... 3 3 — 30.000 7.452 3.748 —_ 2.946 — —_
4., Sociétés agricoles.......... 1 1 — 3.000]— 159 119 — —_ — —
5. Services publies ........... —_ — —_ — — — — — —_ —
ToraL 4 4 —_ 33.000 7.293 3.867 — 2.946 —_ -
. — Sociétés ayant leur principale exploitation a l’étranger.
1. Sociétés d’électricitd ~— — — — — — — — ~— —
2. Chemins de fer..... .. — - — — — — - - 4.899 269
3. Tramways ocoeeeerveeerss 1 — 1 1.500 11.421 — 25 —_ 27.394 688
4. Plantations et sociétés colon. —_ - — — —_ —_ —_ — — —
B. Sociétés diverses........... 6 4 2 135.247 17.859 12.774 3.513 8.953 6.627 302
ToraL 7 : 4 3 136.747 29.080 12.774 3.538 8 .953i 38.920 1.259
Total général... 1.679 1.183 496] 8.792.056} 2.010.671 815.286 91.459 620."!9' 1.029.369 43.312

(1) En oautre, il & ét6 mis en paiement pendant le mois d’avril :
Coupons d’emprunts intérieurs de 'Etat

(milliers de francs)

28.936

Coupons d’emprunts de la Colonie .......ooevvviivnnanns

Coupons d’emprunts des provinces et des communes 14.979

Coupons d’emprunts d’organismes divers.......oeeveieerenenenns 42.581
TorarL 86.496

Coupons d’emprunts extérieurs de 'Etat ........... sesensssnsens —

Coupons d’emprunts extérieurs de la Ville d’Anvers....... vesuve T -

(2) Les emprunte recensts se rapportent & des sociétés diflérentes de celles falsant 1'objet des colonnes précédentes.

— 535 —
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— RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES (suite).
b) Tableau rétrospectif.

Nombre de sociétés Copital Résultats nets Dividende Dette Coupons
vorsd Régerves _brut obligataire | d’obligat.
PERIODES bénéfice | perte | distribué o brute
r éesjen bénéf.|en perte
(milliers de francs)
7.611 | 5.887 1.724 | 45.890.185 | 17.761.760 | 5.289.888( 460.276| 3.787.107 | 9.223.488 | 476.458
7.694 5.879 1.815 | 48.321.151 | 17.837.626 | 6.179.386 435.372| 4.206.989 8.134.066 384.070
1938 4 premiers mois ....... 3.314 | 2.591 723 | 14.687.974 | 5.156.517 | 1.863.929 102.262| 1.270.855 | 3.127.120 | 152.181
1939 4 premiers mois ....... 3.279 | 2.370 909 { 15.499.666 | 4.914.903 | 1.489.175 160.948| 1.113.173 | 3.033.218 | 136.941
1938 Février .....covvvnnnn 175 141 34 575.811 137.340 44.678 8.260 26.536 419.736 19.6560
Mars .ooovvinnnecnnnes 1.332 1.042 200 | 4.853.781 2.372.517 657.439 35.159 6504.800 499.366 24.852
Avril .ooviniiiiinne, 1.685 1.300 385 | 8.238.5256 | 2.342.647 986.362 56.700 652.481 1.023.080 46.322
Maji covriennneeanannss 1.179 914 266 | 8.774.632 | 4.707.102 | 1.126.2686 53.121 844.914 383.850 18.078
Juin..ooeviniiiiiinan, 616 457 168 | 3.108.611 724.821 349.444 31.433 238.092 664.370 33.2903
Juillet....ovvnnennn.t, 418 330 88 | 5.924.604 | 1.889.757 986.934 45.700 646.614 979.321 43.497
Aot voovvinnniinnnae, 170 126 46 1 1.168.178 343.321 99.087 12.180 68.767 494.033 22.256
Septembre 238 172 66 887.013 338.430 99.188 12.968 65.034 458.104 21.984
Octobre 539 404 135 | 4.448.324 | 1.218.677 524.528 68.168 355.354 | 1.007.432 43.262
Novembre 265 207 58 | 4.307.131 | 2.175.520 645.802 13.761 462.563 381.990 17.896
Décembre 286 211 75 3.206.246 1.133.301 306.146 28.479 232.467 637.836 31.633
1939 Janvier............... 1156 95 20 945.378 241.946 126.774 4.347 77.723 080.310 45.922
Février....covvvunnne. 187 145 42 619.122 113.121 42.032 19.707 26.279 567.252 25.659
Mars .ooeeninnennennns 1.208 947 351 | 5.143.110 | 2.549.165 505.073 45,435 389.062 456.287 22.048
Avril ooviiiiniiiia, 1.679 ' 1.183 496 ' 8.792.056 ' 2.010.671 815.296 91.459 620.109 ' 1.029.369 43.312
) En ce ut concerne les résultats mensuels, les emprunts recensés se rapportent & des sociétés différentes de celles tfaisant

lob:eb des colonnes précédentes.

II.

— CAISSE GENERALE D’EPARGNE ET DE RETRAITE.

a) Dépdts sur livrets particuliers & la Caisse d’Epargne (1)

(milliers de francs).

Solde des dépodts Nombre de li
PERIODES Versements Remboursements Excédents A fin de période %mﬁ;e d’e 'vé’:t"’
) (@) ann
3.501.3656 2.800.663 700.702 12.489.170 5.844.608
3.331.391 3.496.926 — 165.534 12.670.669
295.300 221.764 73.536 12.760.219
246.737 328.490 — 81.763 12.678.466
270.721 277.883 — 7.162 12.671.304
256.466 428.875 — 173.420 12.497.884
245.881 258.729 — 12.848 12.485.036
283.123 237.882 45.241 12.530.277
252.373 237.395 14.978 12.546.265
1567.456 544 .487 — 387.031 12.1568.224
392.378 328.208 64.170 12.222.394
284 .011 188.739 95.272 12.317.666
249.353 243.383 5.970 12.323.636
317.844 200.562 117.282 12.787.841
207.216 215.326 —  8.110 12.779.731
192.377 (3) 308.992 (3) — 206.615 (3) 12.565.168 (3)
130.956 (3) 439.986 (3) — 309.030 (3) 12.256.128 (3)
220.461 (3) 213.000 (3) 7.461 (3) 12.263.589 (3)
ﬁl) Ces chiffres donnent les mouvements de l'épargne pure.
2) Les soldes des années 1937 et 1938 comprennent les intéréts capitalisés de l'exercice.
(3) Chiffres approximstifs.
b) Versements inscrits aux comptes des affiliés & la Caisse de Retraite
(malliers de francs). :
TRAVAILLEURS MANUELS
et versements libres en dehors Emprovts OUVRIERS MINEUES
du cadre des lois d’assurances
PERIODES obligatoires (lois des 10 mars 1925 (lois coordonnées ar arr8té Total
(lois des 15 décembre 1937 et 18 juin 1930) royal du 25 aofit 1937)
et 16 mars 1865)
1937, civvviiinnnen, 208.675 44.386 14.241 357.302
1938, . .cvveiinnnanns 317.907 48.118 18.114 384.137
28.914 3.839
26.369 3.846 } 4 487 % 99.929
27.876 4.610
217.831 4.093
217.031 3.898 4.514 g 95.652
24.309 3.886
25.308 3.867
25.367 3.840 4.575 2 92.342
28.600 3.195
26.837 4.148
25.582 3.972 4.538 06.214
26.814 4.323
217.211 (1) 3.817(1)
Février 25.681 (1) 3.782 (1) 4.977(1)

1) Lhiﬂres approximatifs.




II1. — INDICE TRIMESTRIEL DES SALAIRES, (Base : moyenne des salaires en 1933 = 100.)
INDICES PAR INDUSTRIES INDICES des
-t - ) salaires horaires
< o | Métallurgie | 2 @ 2 2 Industries textiles @ < Papler I Transports movyens par caté-
(1 2 = @ = - |— < S © ! ,.P .
i ] . = X > 3 S = 8 @ a g N = = gorie d’industrie
z Sa a5a= 83 = E 2 2 o 85 @ 3 S 5 2 ~ -~ 3
u 3 g2 ® nwiggs a5 8 = -2 | =8 sa| 3 g @ 28 | 3B 58 5 () 5 i
PERIODES [ £ | E8) & | w3 |°% 5 2| 88 4 g 8 g2 &3 2| 8y 2 > g g | 58| ¢ 25| = Pe H Industries de
w £ |8 | B | 3E|ga%| 8 | a2 | B ., st g°18;8 8| E3| B ol 2| 5l EE| B8l 8| 2| = g
o | 8| g5| 5 |£5(£83| 8 | E5| 5|z | B CE|sES| E|EE| 5| B | E|BE| ;|| =) §| Bl %% |c:g
] ~ - Pl @ ~ = s ‘2 a < -
g £5| 5 | FelcEE| A | 25| 2| 2| E|Az|sE | A =] & S| B5| 528 5| A & (| 35 |zas
< 5 SES g | &l 2| 2| €8 3 b 5| 2 52 | =288
o -3 =] ] g _g M ) 3 5] k-4 a
a) Indice des salaires horaires moyens,
1936 Octobre ....... (021 106) 98| 111} 106] 97{ 103} 100) 100) 103 | 99| 101] 97| 99| 00| 86 105| 109 — | 101 100 | 114 102 | 105| 101 103 100
Décembre ...... 03| 108 97| 114} 109{ 97| 105| 100 00| l04| 101 | 103| 97 100 101 | 96 106| 109| — | 100| ©7| 117| 101 | 104 102 105 100
1037 Mars .......... o] 11| 102 116 112| 203| 00| 101 | 104 107 103 | 104| 1cO| 102| 03| 99| 109 | 108 | 107 | 102 101 | 121| 97| 1lo01{ 102 108 103
Juin ....ee.... too| 114| 104 125| 114 | 104 | 113{ 108) 105| 109 | 105 105| 100 | 102| 106 | 101 | 112 104 | — | 104 | 105 122| 105| 108 { 106 111 104
Septembre . 13| 1181 108| 120| 10| 110§ 118| 112 | 108 | 112{ 108 | 107| 107 107 | 108 | 102 | 113 | 108 | 122 | 106 | 109 | 122} 107 | 110 | 107 114 107
Décembre ......| 115} 121 | 108 | 120| 121{ 112| 119 | 115| 108 | 114 | 108 | 109 | 108 | 109 | 111 | 105| 115} 109 [ 115 108 | 114 | 130} 113 | 116 | 110 117 109
1938 Mars .......... (6| 123 112 130| 121] 116 121 | 110| M2 | 115 los| 111 110{ 111 | 112 | 108 | 116 | 113 ( 115 108 | 117 | 127| 110| 113 | 111 118 111
Juin .......... te]| 123] 11| 132| 120 | 113| 121} 1090| 12| 116 | lo9| 112| 1o 111 | 112} log| 116! 112| — | 109 | 115 126 108 | 112 | 111 118 111
Septembre ..... nmz| 123 108 132 | 121 | 113 120 mo| 10| 117) 109 112 | 111 | 111 | 14| 109} 116] 13| — | 10| 1ls| 125] 116 | 115| 11l 118 110
Décembre ...... | 126 | 114 135 121 | 113( 122{ 114 113 118} 109 | I1l4| 112 | 113 116 | 108 1l7{ 113 | 116 | 111} 112 125 115 117 114 119 112
1939 Mars........... el 123 110 133] 120 113| 122 | 114 11§ 16| 109 | 117 114| 116 | 115| 09| 17| 11} — | 09| 113 124| 116 | 118 | 115 119 112
———e——
£ 3 =z
£ 5 ]
b) Indice des salaires des ouvriers qualifiés ou spécialisés. a3 3 e
. - =]
3 3
g < =
104; 105| 101 | 11| 104) 101 | 105| 96| 99| 103| 99| 105] 95| 100 100 101| 102 | 100 | — ; 101| 95| 19 — | — 99 102 100
105 | 105| 100 113| 108 102 | 107| 96| 101 | 103| 101 108| 96| 02| 101| 101] 102| 110| — | 101] 97| 120 — | — | 101 104 101
o8| 108| 104| 117| 111 07| 111 | 99| 106 106 | 101 | 100 | 95| 102| 103 | 108 | 106 | 110 | 108{ 103| 97| 120 — | — | 102 108 103
i1 | net 105] 127 13| 19| 116 102 107 109 103 10| 96| 103| 108 106 | 110| 209 | — | 04| 98} 122 — | — }| 106 110 105
nws] 15| 11| 136) 117 115| 123 | 104 109 | 111 | 106 | 112 | 101 | 107] 108 | 107 | 112 | 113} 124 | loé| 102} 126 | — | — [ 107 115 107
ezl 17| s 133| 120 117| 123 | 106 { 106 | 114} 106 | 115| 102 | 109 | 110 | 11| 114 | 115| 127 106 110} 128| — | — | 111 117 109
sl 116 114 | 132! 120 120 124 | 107 | 112 | 114| 106 | 116 | 104 | 110 | 111 | 111 | 116 | 116 | 127; 106 | 112} 126| — | — | 112 118 111
s | 114 | 114 136( 120 117| 124 | 106 | 110 | 116} 107} 116 105 111 | 113 12} 14| 15| — [ 107 10| 127| — | — [ 1I2 117 111
nug] 114 | 116 145) 120 115 127 | 106| 111 | 116 | 107} 115( 104 | 110 | 114 | 115 115| 116 | — | l08| 110 | 128 — | — [ 112 119 111
20| 117 118! 142 120 115| 126 | o8| 113| 117 | 108 | 117 | 106 | 111 | 115 14| 16| 115] 126 | 108 110| 120| — | — | 113 120 112
120| 115| 114 140 119) 116 125| 109| 110| 115| 107) 120 109 | 115| 115| 112§ 16| 15| — | 109 | 111 | 126 — | +~ | 114 118 112
VARIATIONS
c) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés. selon régimes (2)
. T | 1l | IO
1936 Octobre ....... jos) 105) 96| 117] 108 | 104 109| 103 | 111 | 108 | 100 | 102 | 102| 102| 102 | 100 | 101 | 108 — | 105| 113| 120 — | — | 104 |§ 103 | 101} 100
Décembre ... ... 07| 106| 96{ 120 11| 105] 111 102} 113| 109 | 103| 105 103} 104 | 103| 100] 108| 110| — | lo4| 15| 120§ — | — | 105 |f lo4 | 103| 101
1937 Mars .......... 1] 08| 99! 123 114 109 | 115| 105 | 119} 113| 104 | 106 | 105 105| 106 | 103| 110| 108 | 106 | 105| 121 | 126{ — | — | 107 |} 109 | 104| 102
Juin .......... nal 12 11| 141| 126 100| 122| 114 | 119| 118 106 | 06| 108| 108 | 109 | 103 | 112 | 108| — | 108} 122| 123| — | — | 102 | 112} 106| 103
Septembre ..... 1g| 1156| 06| 147| 121 | 114 127| 16| 117| 119| 108 | 108 | 109 | 108 | 112| 107| 115| 113 122| 110} 127 125 — [ — | 103 115} 110| 104
Décembre ...... (1o 117] 08| 140} 123| 117} 126 112| 13| 122| 08| 111 | 111 | 111 114} 107| 116 | 15| 115| 110 134 128| — | — | 115 {| 117 112} 106
1038 Mars .......... 20| 116] 110| 142 123 120| 128} 116] 118| 122} 109 | 113} 11| 112 | 116] 109 | 118 | 16| 116{ 114 | 136| 123} — | — | 116}| 1i19| 114| 107
Juin .......... w20 114 107 145] 122| 118 | 128 | 118| 16| 123| 109 | 112| 112} 112| 116 | l09| 116) 15| — | 14| 133} 124 — | — | 114 ]| 119 | 113 108
Septembre . .... 121 | 114| 107] 51| 122! 118 131 | 118| 119 124 108 | m3| 11| 112| 18| 10| 17| 116 — | 16| 34| 124 — | — [ 115]} 119 113/ 108
Décembre ...... 21| 116| 110] 143| 123 | 119 128 | 112| 119 125 110| 315| 112 | 114| M8 | 10| 121 | 16| 116 | 14| 133| 126| — | — | 8|l 120 114/ 109
1939 Mars........... 122] 116| 108| 142| 121 119| 128| 112 | 116| 123 | 109 | 120| 113| 16} 19| 112| 120 116 | — | 114 183 | 133 — | — | 119 |} 119 | 115 109

(1) Nous ne possédons pas d'éléments pour le calcul des indices des salaires des ouvriers qualifiés et non qualifiés des chemins de fer.
2) Régime I : variations suivant indices des prix de détall ou bardmes des prix de vente.
Régime II : commissions paritaires ou autres organismes de conciliation.

Régime 111 ;: décisions patronales individuelles ou offre et demande.

Seul le salalre moyen

nous est connu.

w
N
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LE MOUVEMENT DES AFFAIRES.

1. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION,

E DE LI TI
CHAMBRES DE COMPENSATION Vil&osse DE gﬁI}S;SOUII(DSE D%U}gggxé)lligs
e
circula-
BRUXELLES ET PROVINOR BRUXELLES tion CoMPTANT TERME
PERIODES o la -
No‘x;xbre Nombre | Capitaux | Nombre | Capitaux dans Nombre | Montant | Montant
h °b de pidces | compensés | de pidces | compensés les Nombre |de particip.] liquidé liquidé
° ;n; T | compensées| (millions fcompensées| (millions | banques |deséances| & fin (miillions | (millions
dop éxl'?o do (malliers) | de francs) | (malliers) | de francs) (3) de période | de r(nlz;wa) e I;‘clz;lca)
1937 Moyenne mensuelle ..... 38(2) 343 31.057 167 22.648 5,46 20 320 (2)| 1.152 174
1938 Moyenne mensuelle ...... 38 (2) 332 32.201 164 24.275 ,66 21 306 (2) 513 82
1938 Mars .o.covveevonenns .es 38 344 33.582 171 24.972 5,66 22 320 746 9l
PN £ + | 38 327 30.386 160 22.607 — 19 320 568 9
Mai oovienrenrnncaninnns 38 364 42.960 180 33.5635 — 20 320 723 139
Juin coiiieiiiiiiiiiaaas 38 336 32.489 166 - 25.315 7,17 21 320 396 i
Juillet . oovvvviiiiiiennss 38 330 28.850 161 21.596 —_ 19 320 3756 67
Aolb vovvviiieninnnnnnas 38 326 31.781 161 24.620 —_ 22 300 363 68
Septembre.......ccovueenn 38 320 34.021 1567 24.430 7,36 22 300 386 86
Ootobre.......ocvvennenn 38 334 36.304 162 28.471 — 21 305 647 94
Novembre.....ccovvvuens 38 320 26.223 157 19.469 — 19 305 409 54
Déoembre ......oocunnan 38 344 30.484 169 22.348 6,37 21 305 405 47
1939 Janvier .. 38 331 28.298 166 20.949 — 21 306 409 46
Février. 38 300 25.700 147 19.039 — 19 306 332 46
Mars .. 38 345 36.907 170 28.302 6,60 23 305 617 79
P %4 o | I 38 314 32.919 153 24.7517 — 18 306 361 49
Mai.ooviriiinnennnennns 38 331 31.885 162 24.691 — 20 3056 351 40
(1) Dans ce montant, les achats ou les ventes ne sont comptés qu’une sgeule fols.
2) Au 31 décembre.
| 3) Rapport des capltaux compensés par trimestre au solde, & la fin du trimestre, des dépdts en comptes & vue et & moins de
ours.
II. — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX
3 6 (millions de francs).
CrEpIT DeEs1T Opérations )
deN :;ﬂ}gges Avoir global Mouvement | sans emploi Vitesse
PERIODES a fin {moyenne de de
de période journalidre) Versements | Virements Chéques Virements général numéraire ocirculation
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) 433.653 3.694 5.041 12.494 5.016 12.508 35.060 89,0 4,80
418.318 3.563 4.912 12.320 4.863 12.338 34.433 88,3 4,47
419.240 3.686 4.900 12.280 4.947 12.293 34.420 88,3 4,68
421.161 3.526 5.088 12.600 5.284 12.630 35.580 88,6 5,08
421.680 3.396 4.467 11.284 4.415 11.202 31.469 88,2 4,63
423.292 3.516 5.130 12.009 4.809 12.014 33.962 87,9 4,78
424.609 3.548 4.652 11.866 4.716 11.874 33.107 90,2 4,60
426.460 3.484 5.492 13.044 5.813 13.055 37.404 93,8 6,21
428.217 3.604 5.980 14.215 5.829 14.208 40.242 87,9 5,60
430.560 3.621 4.511 11.763 4.471 11.783 32.528 88,3 4,68
433.563 3.664 5.297 12,921 4.833 12.941 35.993 88,6 4,60
437.087 4.006 5.193 13.742 5.108 13.766 37.7917 88,7 4,63
439.587 3.964 4.021 11.541 4.133 11.553 31.249 89,0 4,12
441.743 3.888 4.952 13.025 4.875 13.045 36.806 87,7 4,27
442.776 4.003 5.192 13.721 5.269 13.737 37.919 88,5 4,95
443.009 3.940 4.548 12.633 4.656 12.637 34.474. 89,4 4,39

(1) Au 31 décembre.

(2) Rapport par mois-type de 25 jours, du mouvement du débit & l’avoir journaller moyen.

III. — DEMANDES EN AUTORISATION D'ETABLISSEMENTS CLASSES.

37

Source : Revue du Travail.

: Flandre | Flandre : Luxem- .

EPOQUES Royaume| Brabant | Anvers | Limbourg orientale | ocoidentale Hainaut | Namur bourg Liége

3 4.272 1.135 722 92 786 480 413 1561 42 451
D X 2 3.744 876 704 100 378 408 472 114 28 564
1938 Janvier 291 80 52 10 36 36 26 — _— 41
Février 326 84 44 4 21 41 43 16 4 69
Mars .. 314 91 67 9 40 32 26 5 4 40
Avril 347 87 71 4 66 35 39 10 —_— 49

Mai . 867 100 68 9 48 42 43 29 3 47
JuiD.ieeiiiiiiieniiinias 883 8 62 17 41 44 34 22 5 4
Juillet ..vvevnnnnnininnan., 829 82 659 14 21 51 58 8 3 37
Aot o ovvviniiiiiiiiinienns 838 85 68 7 16 34 70 10 2 417
Septembre ......o0iiiieinnn 27t 80 52 3 17 25 39 14 1 46
Ootobre 276 81 42 13 31 21 36 7 2 44
Novembre. 248 62 59 9 8 23 44 5 4 34
Décembre .. 249 76 59 1 27 23 17 10 - 36
1939 Janvier............ ceeaenen 258 80 42 12 25 35 19 4 3 38
Février coovviivneneninnnns, 231 50 38 12 25 27 27 9 3 40
Mars ...... tereeceenerenaes 834 73 39 16 417 43 61 1 6 38



1V. — 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 69.857 8,26 4.644.274 99.390 2,14
1.473.634 100.453 3,82 8.145.032 157.898 1,94
87.593 5.934 3,77 346.734 8.356 2,41
98.388 6.275 3,38 491.348 8.776 1,79
121.741 7.534 8,19 516.979 10.473 2,03
138.333 8.763 8,33 667.163 14.287 2,14
155.249 9.6567 8,22 1.005.813 16.768 1,87
141.2156 9.353 8,62 978.256 15.194 1,66
121.944 7.950 8,52 807.139 11.972 1,48
121.865 11.417 9,37 554.951 19.701 3,66
152.369 10.462 6,87 877.433 17.178 1,98
128.356 7.950 3,19 849.872 13.569 1,80
113.350 8.408 7,42 674.074 12.114 1,80
80.260 5.934 1,39 379.228 8.810 2,32
72.894 5.704 7,83 296.615 7.828 2,64
96.952 7.470 7,70 629.823 14.042 2,23
117.728 9.226 7,84 893.051 19.598 2,19

V. — DECLARATIONS DE FAILLITE,
HOMOLOGATIONS DE CONCORDATS PREVENTIFS, MISES SOUS GESTION CONTROLEE,
PUBLIEES AU « MONITEUR DU COMMERCE BELGE »,

a) Tableau rétrospectif.

Faillites Conoordats homologués Gestions controlées
PERIODES u
(13 semaines)
1937 1938 1939 1937 1938 1939 1937 1938 1939
Premidre période ...... 166 180 175 39 29 - 43 11 _ -
Deuxitme période...... 138 145 23 - 35 — -
Troisidme période ..... 111 118 17 23 - -
Quatriéme période ..... 146 179 29 44 — ~
Total... 560 622 108 13t I —
b) Détail par catégories d’industries.
) P & MAI 1939.
NoMBRE DE
DBCLARATIONS DE FAILLITE CONCORDATS HOMOLOGUES
GROUPES " g2 3 2 8 3
§8 | gg 8 [g83 a3 ] g g |ges 2
e | 55 | f8 2ius) 30 | @ | i | B g fgap &2 | 3
2% | 58 | B9 |BEEE| B s g% | SE | Bz |Se8F| S8 s
g2 | @5 | H5 2555 &% | T | 52 | 8% | a8 |aa3E| &% | ¢
) o 8 9 e © C @8 Q .
=] o © -] =] °
. -
A. Opérations commerciales. ..... 53 — 1 — — 54 5 1 —_— — — 6
B. Opérations bancaires et finan-
CIlTeS v.vvvviviinneiiannas 2 —_ —_ —_ — 2 — — - — - —_
C. Industries .......cvvvvviien... 3 1 5 1 2 2 — — 3 - —_ 3
D. Sociétés ayant leur principale
exploitation au Congo belge. — — — —_ — —_ — — —_ — —_ —
Total. .. 68 1 6 | 2 68 5 | 3 -— - 9

— 539 —
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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 économiques, des Classes moyennes et de I’ Agriculture.
Produits Produits Produits | Produits
PERIODES Indice destinés | Combus- | Goudron des Pétroles des des Produits | Engrais | Matiéres
général 4 lali- tibles ot dérivés | industries | et dérivés | industries | industries | chimiques | chimiques | grasses
: mentation métallurg. céramiq. | verritres
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 mensuelle, 630 569 873 606 695 967 866 549 617 503 463
1938 Février ..... 657 591 906 854 37 1.025 883 549 625 490 487
Mars 644 566 906 845 ng 1.025 881 549 825 495 484
Avril 640 574 879 624 72 1.029 855 549 628 495 478
N 631 580 882 629 674 1.029 863 549 622 605 466
Juin ....... 629 592 884 623 674 964 862 549 623 510 452
Juillet ...... 623 563 860 581 684 926 861 549 623 490 463
Aot ....... 620 546 862 681 671 926 869 549 621 495 464
Septembre 622 544 858 581 682 922 858 549 620 509 460
Octobre. . ... 617 529 837 571 680 910 859 549 609 519 442
Novembre. .. 610 514 837 560 685 906 859 549 802 520 436
Décembre .. 607 528 855 538 678 805 847 6549 6591 524 419
1939 Janvier ..... 604 515 855 534 667 906 852 549 578 527 414
Février ..... 599 508 855 527 666 908 849 549 573 529 414
Mars ..... AN 600 509 855 512 671 907 854 549 573 532 416
Avrilc.oooovennn, 602 518 835 512 873 914 852 549 571 533 417
Mai....oovvnnnnn 599 511 835 513 664 914 855 549 571 521 415
PRODUITS DES INDUSTRIES TEXTILES Matériaux s P“a‘i:m Produits o
de Produits { ; : es aoutchouc
PERIODES Indice . . construc- | résineux ‘lll:siu;:;:’exs Tabac industries brut
général Laines. Lins Jutes Cotons tion ot ouirs du papier
Nombre de produits .... 19 5 5 2 7 13 2 9 1 1 1
1937 Moyenne mensuelle| 704 781 877 407 657 768 692 599 492 902 164
1938 Moyenne mensuelle 592 606 842 365 620 174 534 476 513 736 128
629 631 894 374 567 712 561 506 523 9217 128
616 623 885 361 549 782 549 482 523 835 116
608 628 850 352 543 780 538 470 523 732 109
579 605 793 346 819 T4 527 471 523 132 101
578 603 795 354 515 776 52% 461 523 710 111
587 596 810 372 525 75 519 465 545 710 130
685 698 838 378 505 714 515 466 456 665 138
581 593 898 371 497 T4 505 465 455 666 136
583 5683 852 386 493 771 530 478 500 650 141
667 579 821 361 490 773 520 468 600 850 138
Décembre ....... 671 872 857 357 488 772 520 461 545 644 133
1939 Janvier .......... 583 560 929 400 480 776 532 466 545 644 130
Février.......... 567 547 852 439 469 713 538 462 b4b 644 133
Mars ............ 563 548 826 449 465 773 665 466 545 644 134
Avril .........0L. 570 530 826 558 463 712 548 461 546 644 133
Mai ......oovvts 563 5630 788 501 476 712 526 471 6546 644 133
b) Indices des prix de gros & I’étranger.
ANGLETERRE FrANCE Pays-Bas Suisse Svipe ALLEMAGNE Erars-Unis
(Statistique (Centraal (Office fédéral
PERIODES (Board Générale Bureau de Uindustrie ( Kommers- (Statistisches (Bureau
of T'rade) de la France) voor des arts el métiers kollegium) Reichsamt) of Labor)
de Statistiek) et du travail)
Base : 1930  |Base : juillet 1914|  Base: 1913 Base : juillet 1914| Base: 1913 Base : 1913 Bage : 1926
1937 Moyenne mens. 109 563 97 111 137 108 86
1938 Moyenne mens. 101 640 92 107 130 108 i)
1068 614 95 109 134 106 80
104 619 93 108 132 106 80
103 619 92 108 131 108 i)
102 643 92 107 130 105 8
101 663 92 107 130 106 78
101 652 90 108 130 106 99
99 644 20 106 128 106 8
98 646 91 1068 127 108 8
99 6854 91 106 128 106 8
98 657 91 106 127 106 8
98 666 92 106 127 108 kil
97 676 91 106 127 106 M
97 677 91 106 127 106 ks
97 681 81 105 107 il
681 106 76




II.

— 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 Liége

1037 Moyenne mensuelle ........... 735 778 791 733 732
1938 Moyenne mensuelle ........... 761 801 828 760 766
763 805 832 760 770

757 794 826 763 761

751 790 819 749 763

753 791 821 753 156

761 808 833 763 772

755 794 820 758 758

755 794 819 165 760

156 septembre.............. 764 804 ' 828 768 769

15 octobre ...... aassEmamannn 769 810 839 771 778

156 novembre ......coi0iia.n 772 813 838 772 776

16 décembre. ....... Cereeanes 768 807 8356 766 173

1939 15 janvier ..... . . 769 807 836 768 714
15 février .. ... Crareeaaas 759 798 826 768 783

16 IMBTS. e eeereeereeeannnnans 754 705 822 66 768

16 AVEl cvvervenerennannnnn. 751 791 817 762 63

b) Nouveaux indices des prix de détail en Belgique.
Base : Années 1936-1938 = 100.
Source : Ministére des Affaires économiques, des Classes moyenmes et de U Agriculture.

DATES Le Royaume Anvers Bruxelles Gand ‘Liége
1939 15 JANVIET «.uuverrreneenn... 105,8 103,9 105,6 105,8 106,9
15 FEVTHEr oveveeenininanns 104,4 103,1 104,0 104,5 104,8
15 IATS o evveeeennnnnnenens 103,6 102,5 103,4 104,1 104,0

16 avril.......... eeeeeaiann 103,1 102,2 102,8 103,8 103,3

T B 102,9 102,1 102,7 103,8 103,3

c) Indices du cofit de la vie en Belglque
Budgets ouvriers, 8° catégorie : ménages disposant d'un revenu de 30 &
de consommation et par quinzaine.
Base : 1921 = 100.

a motng de 40 francs, par unaté

Source : Ministére des Affaires économiques, des Classes moyennes et de UAgriculture.
Besoins
: Habitations, Chauffage, hygiéniques,
PERIODES Indice général Nourriture mobilier é(,,,,imgge Vétements sociaux
et moraux
1937 Moyenne mensuelle ........ veren 199 176 404 186 239 181
1938 Moyenne mensuelle ............. 205 180 406 194 246 183
1938 Mars ........ SeseanaEEEEEEEaaen 204 179 4056 196 246 183
Avril 204 174 405 191 246 183
Mai .. 201 174 405 191 247 183
Juin. . 204 179 405 192 246 183
Juillet . . 202 176 406 193 247 183
Aottt 202 176 406 194 247 183
Septembre 205 180 4056 105 246 183
Qctobre 207 183 406 196 246 183
Novembre 209 186 406 196 247 183
Décembre 208 184 405 108 247 183
1939 Janvier 209 186 405 199 2417 183
B2 ¢ T 206 180 406 199 247 183
B 203 176 407 199 247 183
- 2 < | 200 172 407 1956 247 183
Mai covverinnninnrennnencecnnnas 200 168 407 196 249 184
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d) Indices du coQt de la vie et des prix de détail, & V'étranger.

) Pays-Bas Suvisse Erats-Unis
SpanpE. Fraxon (Centraal | (Office fédérad ALLEMAGNB | (National
L. Bureau del' sndustrie,des Suipe .. ndustrial
(Ministry (Statistique Générale voor arts et méliers (Statistisches Conference
of Labour) de la France) de Statistiek) | et du travail) Reichsamt) Board)
EPOQUES Prix de détail (ind.| Colt de la vi
rix de détail (ind.| Colt de la vie . .
Cottt e Ia vie |pond. do 34 artioles| (budgets-types | Cott do la vie | Cobtdela vie | Cofitdela vio | 64 501, vie | Cotit dela vie
" A : > s (34 villes) (49 villes)
oyen. pr 300 villes)| uniformisés)
Base : juillet | Base : juillet Base : Base : période | Base: juin Base : juillet Base : Base :
1914 = 100 1814 = 100 | 1930 = 100 |1811/13 = 100] 1914 = 100 | 1914 = 100 |1913/14 = 100} 1823 = 100
1937 Moyenne ..... 154 572 102,4 131,83 137 1682 125,1 88,56
1938 Moyenne ..... 156 658 116,6 138,6 137 166 125,6 86,4
1938 Janvier....... 157 — — 139,1 138 165 124,9 87,6
Février oovu... 166 641 113,2 138,17 137 —_ 125,2 86,7
Mars ..oounnen 164 - —_ 137,9 137 — 125,6 86,7
Avril ......... 168 —_ — 138,2 136 165 125,68 86,8
Mai ooovinnnnn 1656 646 115,3 139,1 136 —_— 126,9 86,6
Juin.....oeaen 169 — —_— 140,4 137 —_ 126,0 86,7
Juille ........ 166 —_ — 138,17 137 166 126,8 86,8
Aot ....vunen 156 667 117,2 138,4 136 —_ 126,86 85,9
Septembre 166 — —_ 138,7 137 —_ 125,2 85,9
Octobre 166 —_ — 138,3 137 167 124,9 86,8
Novembre 156 690 120,3 137,4 137 — 125,0 86,6
Décembre 165 - —_ 138,3 137 - 125,3 85,8
1939 Janvier ....... 1556 — - 137 167 125,8 85,4
Février .vou.. 153 709 122,1 136 — 126,7 85,1
feeeaeeas . 163 —_ — 136 —_ 126,0 84,9
Avril ......... 153 —_ — 136 168 125,9
III. — PRIX DE GROS DE QUELQUES PRODUITS INDUSTRIELS.
Sources : Chaé‘bolr};sl: Office belge des Charbons (0.B.C.). — Sidérurgie : Priw intérieurs : Echo de la Bourse. — Prix & leaportation :
osibel.
Prix intérieurs Prix a [l'exportation
(en francs par tonne mélrique). (en £-or par tonne anglaise).
CHARBONS SIDERURGIE SIDERURGIE
3 o El P = = =
& 50 @ £ |28 3 3 3
] a8 2 w | B B
PERIODES |8 |28 | 2 g‘ bg|dz |8y é’s i g s8] . .| g g
28| %3l 5 [go|wE|8>2E(fg| & | 2| |22 |& 8 2 g £ E &
§a|3%8 2 |~% HrEE g1 g8 B I
2 (22w N 2R Hlzd| =5 a 2 8o [ 2
1P| o |Els8l8glg98 |85 = & 3 |28 H K| ;E 3 K
5|52 — (8 |8™|8y|58| " g 3 18al A 8 s S
g |Pw g 5 gz |3 gl=8 g 3 | £ =
A I e 3 ; 3
1937 Moy. mens.] 131} 179| 136 121 202| 85 137} 227f 869 991|1.014]1.014]1.248/1.666|4~ 1- 2[4~ 1- 1[5- O- 6|4-12- 8] — —
1938 Moy. mens.| 147| 188| 151| 126 209; 93| 142| 2370 877] 986(1.100/1.100(1.300(1.7204~ O— 1|3-15~ 8/4-17-10 56— O~ 7(6-16- 7|7- 8- 9
1938 Mars ..... 152 187 154] 128] 209| 05| 144 235 960,1.095/1.100/1.100{1.300|1.720[3-16~ 0 — |4-11- I[4— 8- 7[6- 4~ 6|8~ 1- &
Avril ..... 1650] 177 154 129] 196] 96| 143| 221] 860] 950/1.100/1.100{1.300[1.720[3- 9- 4| — |B- 2— 6[4-16- 3{6~16-11/6-19- 9
Mai ...... 150 180| 154 128| 200 90| 143| 226] 860| 850/1.100{1.100/1.300|1.720|4- 0~ 2|3-17- 3(4-16— 4[4-18- 2{56-16- 9(7- 6~ 3
Juin...... 149| 182| 154| 128 202| 95| 143] 229] 860 950/1.100[1.100{1.300{1.720] — {3-17- O[4-18- O[4-16- 5i6-16— 4|7- 2- 9
Juillet 144] 186| 149| 123 206] 89] 138| 234] 860 950[1.100|1.100(1.300]1.720[3-16— 8|3-16— 6(5- 1- 8{4-16- 8|6— 7-1ll7- 7- 6
Aofit ..... 144| 190| 149 123 209 89| 138| 236 860 950|1.100(1.100(1.300(1.720|3-19- 2|3-18— 4|4-i5- 8(4-15- 6|6- 9- §|7- 6- 9
Septembre.| 139| 102f 149! 122| 212| 88 139 242] 860| 950|1.1001.100{1.300|1.720|3-18- 0[3-14~ 1[4-i16- 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~ O|6— 4~ 7|7- 6- 8
Novembre 143 192] 149| 123] 213 91] 139| 243 860 950(1.100/1.100{1.300|1.720[3-11~ 2|3— 9- 2[4-16— O[4-12— 4|6— 7- 7[7- 2~ 8
Décembre .| 148 196 149 128] 216| 95| 143 244] 860| 950{1.100/1.1001.300|1.720[3- 8- 5/3-10- 8/4—14-10|4-13- 9|5~ 5 4|7- 7-10
1939 Janvier ..| 148| 106| 149| 128] 216 95| 143| 244] 860] 950|1.100(1.100|1.300(1.720{3— 7 93— 6- T|4-10-10|4~10- 1|6~ 2~ B(T— 6- 4
Février ...| 148 195] 140 128 216 96 143 242| 860| 950{1.100/1.100(1.300|1.720|3- 6~ 8|3~ 6~ 1[4~ 7-11|4~ 8- 9/d-10- 5(7- 3- &
Mars ..... ’ 860] 950{1.100/1.100(1.300{1.720]3- 7- 3{3- 7- 8[4- 6- 3|4~ 6~ 0/4-17- 5[7- 7- 1
Avril ..... 860] 950{1.100/1.100[1.300{1.720]3~ 4- O[3~ 7- O[4- 5- 8|4~ 3- 2l4-17- 8|7- 6~ ©
Mai...... 860] 950{1.100{1.100[1.360|1.720
1V. — PRIX DES PRODUITS AGRICOLES.
a) Prix moyens des grains et autres denrées agricoles vendus sur les marchés régulateurs de Belgique (« Moniteur helge »).
MMES COSSETTES BEURRE
FromeNT| SEIGLE | AVOINE D(’):x?rin Po DB TEBEB |~ sdonzs ParLL® DR FEBME| 1,,vm
Gold DR 4 DE Ly [NON sALAl “oo Eurs
(derniére | (derniére | (o irniére| (derniére er- . | GHICOREB| ppgyypyy BRUT SUINT FRAIB
PERIODES récolte) | récolte) | recolie) | récolte) | S°be: Industrie | (derniére (vendu
muizen récole) par kilo)
7.
en francs par 100 kilos en francs par kilo . Q{iécepa’
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
1938 Février ......ovun. 131,74 | 115,84 | 113,95 | 115,90 38,33 36,52 92,93 28,10 | 104,25 265,76 17,87 0,68
Mars vovvvnniennnn 128,92 | 113,47 | 111,03 | 112,48 317,83 36,42 92,40 27,60 [ 100,12 23,41 18,35 0,42
Avril ....oiillls, 128,91 | 110,02 | 110,61 | 109,29 42,15 38,90 03,62 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 .. 125,77 | 101,85 | 109,77 { 103,42 71,19 85,88 80,80 24,23 | 105,50 19,01 14,76 0,64
Juillet. .. 123,77 82,— | 108,46 81,79 41,25 62,55 91,62 25,40 | 108,25 19,67 16,50 0,59
Aofib vovvnveiinnsn 113,98 76,25 94,09 78,76 30,75 38,18 85,57 21,91 | 116,19 20,90 | -15,36 0,68
Septembre......... 112,67 67,80 78,93 76,12 24,88 31,71 15,87 19,49 | 108,30 22,84 15,06 0,74
Octobre........... 111,41 64,43 77,40 75,13 25,62 31,563 81,62 18,89 102,43 24,89 15,12 0,84
Novembre......... 109,98 62,64 75,83 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
1939 Janvier ........... 110,563 63,06 78,85 74,52 31,53 35,34 66,12 19,07 | 109,28 25,03 13,94 0,70
Février ....... 111,62 61,562 76,31 73,61 32,35 36,48 67,60 20,09 ( 113,13 24,80 14,37 0,49
Mars coveivennnns 116,63 59,03 76,92 74,35 81,66 35,33 1,60 20,02 | 108,08 22,87 14,40 0,456
Avril ..o.0veinnld 119,78 60,47 79,13 75,92 35,83 39,28 75,72 20,371 104,41 19,04 13,80 0,46




b) Prix moyens des grains aux Bourses aux Grains de Courtrai, Bruxelles, Charleroi, Namur et Liége.
Source : Ministére des Affatres économiques, des Classes moyennes et de UAgriculture.

FROMENT
(bonne qualité SergL® AvoINE ORrgE EPEAUTRE
PERIODES commerciale)
en francs par 100 kilos
1937 Moyenne mensuelle ..... voon 133,43 119,99 113,22 116,45 96,49
1938 Moyenne mensuelle ......... 120,97 79,50 95,92 91,84 91,69
1938 Février ..... Jereerreerenees 128,10 113,20 110,80 112,80 100,91
. 126,50 110,— 108,20 109,80 99,—
126,80 106,30 108,50 108,— 97,69
125,60 103,60 108,60 103,10 —
122,90 103,50 107,10 103,10 —_—
120,— 81,— 105,60 81,66 —_
114,65 73,08 93,07 77,13 05, —
Septembre 116,94 64,98 75,86 74,80 81,71
Octobre. . 114,18 62,15 73,08 74,06 80,66
" Novembre 112,10 60,29 72,33 1,73 81,85
Décembre ................. 111,85 61,94 73,94 73,36 83,56
1939 Janvier.......ccov0vevnnen.n 113,17 61,41 76,02 72,67 82,37
Février......cvvvinnnnnnn. 114,00 57,70 72,45 71,26 78,87
Mars cooviineiineinncnnnnns 121,71 57,31 73,35 72,23 6,—
Avnl.ooiiiiiiiiiiinnnnnnn, 123,65 68,63 71,60 73,74 76,—
D 123,656 57,70 79,18 74,18 75,50
LA PRODUCTION.
I. — PRODUCTIONS CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE.
Source : Ministére du Travatl et de la Prévoyance sociale.
MINES DE HOUILLE
NOMBRE MOYEN ’
PERIODES D’'OUVRIERS PRODUCTION PAR BASSIN (milliers de tonnes) Nombre Stock
(milliers) . moyen a fin
de jours | de mois
fond d’ex- (milliers
du fond on Mons Centre | Charleroi | Namur Liége Campine | ToraL traction | de tonnes)
ot surface .
1037 Moyenne mens. . 86,6 124,9 421 364 852 34 450 652 2.473 24,6 805
1938 Moyenne mens. . 91,4 130,3 408 356 665 33 469 546 2.465 24,1 1.934
1038 Février ........ 92,8 131,6 414 359 657 31 447 656 2.463 23,17 1.149
Mars .... . 92,2 131,1 456 381 7125 36 497 606 2.701 26,3 1.572
Avril . 01,7 130,9 420 378 6872 34 461 536 2.501 24,6 1.756
Mai .. 21,0 130,2 412 361 668 33 458 531 2.463 24,3 1.043
Juin .......0.. 01,1 130,3 389 340 869 33 469 616 2.406 23,8 2.207
Juillet ......... 91,0 130,1 368 300 586 28 456 497 2,233 21,7 2.293
- Yol | SN 80,3 127,4 380 316 615 32 383 610 2.234 22,4 2.380
Septembre . .... 87,8 125,9 371 346 669 34 464 502 2.386 24,4 2.361
Octobre........ 91,1 130,4 427 367 670 34 470 558 2.526 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
1939 Janvier........ 94,5 133,8 441 387 704 34 503 596 2.664 25,4 2.333
Février ........ 91,0 130,2 385 320 632 31 4562 5317 2.357 22,8 2.508
Mars .......... 92,8 132,3 451 379 n1 36 511 630 2.724 25,9 2,696
Avril ........ .. 93,6 134,0 400 362 844 31 456 569 2.452 23,2 2.524
Coxes AaaroMErEs Hauts PRODUOTION METALLURGIQUE (milliers de tonnes)
. fourneanx
en
PERIODES Production| Nombre |Production| Nombre | activité ) Aciors | Pidoes |,
(milliers | moyen | (milliers | moyen | (alafin Fonte d’acier ff’“?m Fers finis
de tonnes) | d’ouvriers | de tonnes) | d’ouvriers | de la pér.) bruts moulées nis
1037 Moyenne mensuelle ....... 489 3.974 166 893 47(1) 320 316 7,17 231 3,0
1938 Moyenne mensuelle ....... 392 3.7175 142 870 37(1) 206 184 6,0 145 2,6
424 3.983 148 903 40 207 174 8,7 114 2,4
429 3.990 164 884 34 193 168 7,1 110 2,0
3173 3.813 1566 801 33 174 164 8,2 116 2,6
3617 3.671 144 874 33 177 168 4,4 124 2,2
362 3.699 140 872 33 192 174 5,9 138 2,6
372 3.676 126 893 35 198 179 5,2 160 2,1
363 3.696 126 839 35 106 176 5,6 149 2,2
356 3.625 139 848 35 197 180 6,6 166 2,8
384 3.685 136 862 36 216 201 6,3 179 2,9
380 3.685 136 839 36 222 213 6,7 188 2,3
406 3.768 1368 836 37 232 214 5,6 176 2,8
406 3.745 132 818 37 231 204 5,9 162 3,2
360 3.681 105 814 317 203 193 5,9 152 2,5
371 3.673 123 772 35 222 217 7,5 174 3,1
362 3.647 110 782 37 226 213 6,0 169 2,6

(1) Au 31 décembrs.
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II. — PRODUCTIONS DIVERSES.

LaiNs MARGARINE ET GRAISSES PREPARBES
Corox d?"g:?:;’::%e Stocks de | BrassErIks | DISTILLERIES
PERIODES Production |0 o' 30 1et| Peignés dans Quantités X . Déclarations | Déolarations
semestrielle (laine condition- les peignages| de farines | Production | Production | en consom- 4
de filés nés on simple- | . & fagon déolarées d’alcool mation I'exportation
’ ment pesée) | (fin de mois)
(tonnes) (tonnes) (tonnes) (hectolitres) (tonnes)
1037 Moyenne mensaelle ............ ol =2en 2.952 16.820 32.904 4.658 4.516 17
1938 Moyenne mensuello ............ f Bang)| 2om '3.801 16.087 38.730 5.089 5.072 17
I
1.761 3.474 14.228 34.903 4.904 4.091 7
2.312 3.802 18.205 39.717 5.0056 4.925 26
20.100 (1) 2.177 4.088 16.693 39.336 4.736 4.712 14
. 2.297 4.881 16.666 36.482 3.962 4.133 17
2.080 3.762 17.134 36.765 5.363 5.064 17
2.165 3.689 16.423 39.302 4.586 4.638 7
2.027 3.763 18.171 37.539 4.282 4.228 23
2.316 3.5625 14.489 40.379 5.558 5.910 23
32.600(2) 2.8368 3.626 16.711 30.674 5.311 5.263 30
. 2.67¢ 3.870 15.869 42.032 5.779 5.697 12
2.631 3.951 13.696 48.340 6.452 6.5653 17
2.607 4.264 15.407 45.055 6.126 6.158 10
2.6871 3.765 13.699 41.533 5.092 5.086 1
2.825 3.785 17.911 43.619 5.473 5.395 10
2.617 3.323 16.732 4.568 4.569 7
SuoRE PforE ALLUMETTES
Produoti Stocks i
rocdnotion (sucres | Déclarations Venf&e‘ gst,ﬁl:que Co Exportation
g 8 bruts et en consom- Fabrication nsomma- d (&:m’
tores | Buores | raffinés) | mation tion Gobarge
ru nés | (fin de mois) : Quantités | Valeurs de Faccise)
‘milliers
(tonnes) (tonnes) francs) (millions de tiges)
»
1937 Moyenne mensuelle 18.678 15.938 111.567 17.210 2,286 7.184 4.703 1.830 2.739
1938 Moyenne mensuelle 15.099 18.745 124.816 17.812 2.481 7.445 3.956 1.7256 2.334
1938 Février .......... 388 15.958 175.661 13.971 1.832 7.747 3.621 1.599 2.242
Mars .ooovvnnenen 152 19.034 151.744 28.342 2.879 9.089 4.123 2.574 2.604
Avril ....oouvie, —_ 19.057 139.858 12.754 2.136 7.6684 3.872 1.193 2.112
‘l}ldai ............. —_ i;ggé }%gg:i}g ig ng i ggg g.;G?} 3.369 1.284 ;.243
uin ....... —_ . - .56 . .357 951 1.516 .251
ilﬁlllltet ...... - 0 ig . '17;§ gg g%(l) ?gggg gggi 5.973 3.242 1 392 ;.883
ofit ....... . . . . 8.246 3.423 1.81 .42
Septembre 17 17.211 49.212 19.101 4.071 7.105 4.121 2.096 2.482
Octobre..... 50.708 22.248 68.435 21.263 3.031 8.128 5.302 2.810 3.489
Novembre. 120.898 27.3711 161.138 18.841 2.812 7.208 4.893 1.522 2.302
Décembre... 8.949 19.236 158.699 15.193 2.179 7.4563 3.992 1.513 2.106
1939 Janvier.......... 662 17.929 152.301 14.641 2.2568 8.362 3.083 1.453 2.447
Février..oooooo.. 202 15.843 141.351 12.899 2.362 7.792 4.326 1.566 2.085
Mam............ 86 19.969 128.891 19.211 2.658 9.814 5.118 1.764 3.820
Avril ...oiaaen. 123 20.241 113.897 20.708 2.289 6.719 4.823 2,161 2.518

(1) Production du

semestre du ler février au 31 juillet.

(2) Production du semestre du ler ao0t au 31 janvier.

 III. — ACTIVITE DE LA CONSTRUCTION.

AUTORISATIONS DB BATIR DELIVESES DANS LES AGGLOMERATIONS URBAINES (53 agglomérations — 114 communes)
PERIODES
Constructions Reconstructions et transformations Total
1937 L'année .............. 8.196 18.002 26.198
1938 L'année .............. 8.585 16.416 25.001
1038 Mars ..covvvvininanees 1.005 1.702 2.707 .
P\ 4 + 1 SN 916 1.816 2.731
Mai..oovvinnnnnnnnens 884 1.637 2.521
Juin.....oieviiiinnen, 943 1.607 2.450
Juilleb......ecveeneees 666 1.468 2.134
Aolib .ovvviiinnninnnns 816 1.379 2.195
Septembre 576 1.438 2.013
QOctobre ........ccunee 566 1.024 1.680
Novembre. .. 533 1.072 1.605
Décembre . 424 1.012 1.436
1939 Janvier... 505 951 1.456
Février.......... 712 (1) 1.134 (1) 1.846 (1)
MAIS cevrerrrannanenns 930 (1) 1.517 (1) 2.447 (1)
J s P 638 (2) 1.241 (2) 1.879 (2)

(1) Chiffres incomplets (113 communes).
(2) Chiffres incomplets (111 communses).
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IV. — PRODUCTION D’'ENERGIE ELECTRIQUE.

PRODUCTION des 121
PRODUCTION TOTALE centrales industrielles dites
(Centrales de 100 kw. et plus) de référence
Source : Ministére des Travaux publics et de la Résorption du Chémage Source : Revue Energie
PERIODES PrODUCTION (milliers de kwh.) Production
Production moyenne
Total Union Association totale par jour
des centrales | des exploitat.| des centrales| Sociétés Régies Total (milliers ouvrable
électriques | électriques |non affiliées | communales otal de kwh.) (millions
de Belgique | industrielles de kwh. )
1937 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 —
340 194.896 189.491 25.099 22.029 431.515 170.756 7,11
339 200.896 203.186 26.629 22.136 452 .848 187.718 6,77
339 185.112 183.336 25.792 18.401 412.671 172.201 6,62
338 180.463 199.019 25.366 17.797 422 .644 171.618 6,86
338 173.402 182.729 25.741 16.266 398.138 164.759 6,59
338 170.957 186.980 25.199 14.900 398.036 167.445 6,86
338 184.379 186.630 24.640 17.509 413.157 168.155 6,46
338 194.731 196.347 25.724 18.261 435.048 177.218 6,81
338 204.253 213.638 27.740 22.782 468.413 187.878 7,22
338 207.337 214.280 28.483 24.364 474 .464 189.212 7,88
Décembre . 338 218.200 216.357 28.107 27.447 490.111 189.698 7,02
1939 Janvier .. 364 217.255 214.820 29.705 26.635 488.415 186.775 7,18
Février ...oovviivieiiiiannans 366 195.481 192.896 27.778 22.632 438.787 170.454 7,10
Mars coviveveneneninninniinnes 364 218.876 214.559 31.550 26.404 491.389 190.151 7,31
Avril o.iviiiiiiii i 354 192.663 200.359 28.857 19.996 441.876
() A fin d'année.
L]
V. — DISTRIBUTION DU GAZ (1)
(milliers de métres cubes).
Source : Ministére des T'ravaux publics et de la Résorption du Chémage.
RfGIES OOMMUNALES Sooifitfis DB DISTRIBUTIOR Socrtrks
INDUSTRIELLES
produisant produisant achetant pro(tliuotnces
elles-mémes hetant 1 elles-mé partiell t i © g::n ¢
PERIODES partiellement | 07° a‘,“u ©€8Z | partiellement ou totalement g. m:: : ToTaL
ou totalement d.q;‘ .‘L o8 " ou totalement le gaz 4 él:egusmen ts
le gaz qu'elles iscribuen le gaz qu’elles qu’elles es cla se::en
distribuent distribuent distribuent consommateurs
(gaz produit) {gaz acheté) {gaz produit) (gaz acheté) (gaz vendu)
1037 Moyenne mensuelle ...... cresnees 5.894 468 1.238 40.170 16.317 64.086
1038 Moyenne mensuelle .............. 5.915 463 1.208 39.810 9.876 67.273
1938 Février ..... 6.300 326 1.026 37.326 13.073 57.051
MarS covenenonvnonononsnanannnns 5.626 373 1.104 39.060 13.665 59.828
Avril ........ 4.910 387 992 36.657 10.115 53.060
1 5.822 44] 1.116 37.658 9.220 54.266
JUID ceuiieicrereteniiarsanerraas 5.973 503 1.360 40.729 7.419 66.985
Juillet........... 6.248 870 1.417 41.521 7.166 57.611
Aot o..vvinnennn 6.204 801 1.492 41.447 7.900 57.934
Septembre 8.173 536 1.322 41.301 5.966 55.298
QOctobre. 6.222 402 1.179 39.702 9.277 56.782
Novembre...... 5.816 368 1.103 38.283 9.378 54.937
Décembre 6.419 386 1.2556 42.688 9.404 60.242
1939 Janvier....ooveiiiiiinnsnnennnns 6.209 308 1.116 41.2268 9.78 58,707
Février.ceeeeveninnneses [ 5.490 356 996 37.663 9.082 53.687
Mars...covveiennnieeeasecannanns 5.720 384 1.054 41.497 9.76 58.371
Avril.iiriiiiiiiiniiiiiiiaes 5.265 438 1.006 38.404 11.231 56.344
Elle ne

(1) Cette statistique se rapporte & la distribution du gaz provenant de la distillation E{rogénée de la houlille.
’espdce produit dans les cokeries miniéres, métallurgiques et .c

comprend donc pas le gaz de

tries et utilisé pour 1les besoins propres des producteurs.

m

iques et dans les autres indus-
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LA CONSOMMATION.

Note. — Pour les consommations de sucre, margarines et graisses préparées et allumettes,
voir tableau n° 56.

1. — INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION,
Base : moyenne mensuelle de 1927 = 100 (1).

(1) Pour les indices des grands magasins (articles de ménage et divers), la base est la

II. — CONSOMMATION DE TABAC.
(Fabrication et importation.)

Magasins
GRANDS MAGASINS 3 succursales COOPERATIVES ET MAGASINS PATRONAUX
PERIODES Articles
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

Mai coovinnnnennn 96 99 124 136 112 124 130 136 80 n 131 146 160 187
Juin ..ooiiiiannn 88 88 106 114 120 128 136 137 84 72 138 148 142 142
Juillet ........... 88 71 129 120 143 138 160 141 85 2 149 147 129 130
Aol .ovvvinnnnns 61 55 93 96 116 124 136 137 80 67 137 142 116 114
Septembre ....... 88 6 125 114 125 137 137 150 83 69 143 175 163 164
QOctobre ......... 108 29 132 116 124 128 135 140 86 68 147 146 211 220
Novembre........ 86 76 118 101 147 121 142 135 80 68 136 140 168 166
Décembre........ 86 76 138 118 182 182 162 164 87 72 167 180 164 174
1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939

Janvier ......00.n 85 4 129 103 123 127 132 133 74 63 148 164 158 162
Février ....o0vven 2 65 117 110 101 99 123 128 - 3 59 140 ' 142 127 119
MAars «coovvnvnnns 109 95 129 129 126 | 130 136 146 81 - 71 150 163 166 1656
. Awrilooaaaieea 100 89 130 100 123 126 140 146 73 64 153 161 184 178

moyenne mensuelle de 1834,

Cigares Cigarillos Cigarettes Tabao & fumer,
PERIODES . priser ot micher

(millions de piéces) (tonnes)

D 8 192 584 5.268 12.045

B . 195 815 5.108 13.201

1036 10T trimestre. .. vvvvneieninniniirnsnsseonscnceaans 41 108 1.085 3.026

2e T 52 137 1.376 3.324

3e id. 45 132 1.303 3.264

40 id. 54 138 1.190 3.324

1936 ler  id. 48 134 1.177 3.194

2¢ id. 40 126 1.3566 3.287

30 id. 51 176 1.406 3.469

40 id. 58 143 1.177 3.401

1937 1er  id. 46 132 1.206 2.968

20 id. 43 140 1.306 3.283

3¢ id. 46 1563 1.406 3.420

40 id. 87 159 1.262 3.274

1938 ler  id. 47 162- 1.263 3.223

20 id. 48 200 1.444 3.246

3 id. 42 133 1.312 3.209

40 id. 87 129 1.089 3.433

1939 1er  id. 45 117 1.070 3.1562

IIl. — ABATAGES DANS LES 13 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS.
Gros bétail
PERIODES (Beoufs, taureaux, Chevaux Veaux Poroes, porcelets Moutoxl:sé, agneaux

vaches, génisses) onovres
1937 Moyenne mensuelle .......... 16.561 656 12.727 29.991 6.951
1938 Moyenne mensuelle .......... 16.457 778 10.957 23.0668 - 6.304
1938 Février ....ovvvvvnvannnnnnes 15.358 838 9.895 23.641 6.852
Mars oveeveeennineeneasanns 17.110 705 13.708 26.310 4.372
Avril ..iiiiiiiiiiiiiiiens 15.682 703 11.766 21.786 3.736
Maioooniiineiiiiinneainnss 15.419 642 11.644 23.194 2.743
Juil coiiiiiiiiiii e 17.121 652 13.566 24.630 2.5679
Juillet ....oovveviininnneenns 15.070 683 11.065 22.3%9 2.443
Aofit v.vviiiiiiiiiinnnenes 18.004 761 13.262 23.308 2.882
Septembre ........ sirveeeens 16.067 788 0.578 18.8017 3.953
Octobre ...ovvvvennnreinennn 18.822 1.002 9.333 23.366 10.229
Novembre.......voivvvenns . 17.740 856 9.665 23.217 13.637
Déoembre .......oiiveieinns 15.260 919 8.904 21.624 13.636
16.012 917 12.212 22.581 8.068
15.186 822 13.043 20.001 6.588
18.069 871 16.844 23.563 5.573
14.831 770 14.353 18.357 3.701

— 546 —




LES TRANSPORTS.

I. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES,
a) Recettes et dépenses d’exploitation
(mzllions de francs).

B. — Nombre de wagons fournis spécialement pour le transport de houille, coke et briquettes.

C. — Nombre de wagons
soit & des stations d’autres réseaux situ

(1) Wagons chemins de fer et particuliers.
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REOBTTES
COBFFICIERT
PERIODES DfrENSES ExX0EDENT ,
Voyageurs Marchandises extr%ime:im Total D EXPLOITATION
1937 Moyenne mens. . 69,8 149,4 4,9 224,1 221,0 3,1 98,63
1938 Moyenne mens. . 70,2 136,7 5,0 211,9 226,2 — 14,4 106,78
1038 Janvier........ 64,9 136,0 7,0 207,9 236,56 — 28,6 113,74
Février ........ 56,0 131,7 4,7 192,4 231,9 — 39,6 120,63
Mars .2........ 69,1 143,2 5,2 207,56 235,2 — 27,7 113,37
Avril .......... 68,8 133,9 4,8 207,6 231,7 — 24,2 111,66
Mai ........... 66,9 131,4 4,4 202,7 224,3 —~ 21,6 110,67
Juin........... 73,9 129,6 4,8 208,2 216,8 - §,6 104,12
Juillet ....... . 92,9 123,0 8,2 221,1 226,8 - §,7 102,56
Aot ....... . 99,9 126,9 4,4 231,2 221,8 9,4 95,94
Septembre ..... 79,9 143,3 4,8 227,9 220,7 7,2 96,84
Octobre ....... 67,3 151,6 4,7 223,6 220,1 3,6 98,43
Novembre ..... 54,6 . 148,8 4,2 207,56 219,9 — 12,4 105,95
Décembre . .... . 57,8 141,56 5,6 204,8 225,17 - 20,9 110,20
1939 Janvier.. .. 66,8 139,2 8,6 214,17 226,8 — 12,2 105,62
Février . . 53,9 126,5 6,0 186,56 211,68 — 31,2 116,70
Mars ..ooovnunnn 62,4 145,9 6,2 214,56 229,0 — 14,6 106,76
b) Nombre de wagons fournis a c) Statistique du tratic,
I'industrie (1). 1° Trafic général.
VovAGrURS GROSSES MARCHANDISES
PERIODES
. nes-km.
B C A+ C Voyageurs-| Tonnes Tonnes-km. (millions)
Nombre transport.
. port. | oo o0
Dervice Service .
(milliers) | (millions) | (milliess) “;'3;:" internat. | Transit | Total
1937 Moyenne mens.. 774 132.576 108.493 647.267 16.870 612 6.080 206 204 110 519
1938 Moyenne mens.. .982 114.745 90.664 479.647 16.004 511 5.260 186 154 88 429
. - 112.640 89.805 454.833 15.237 444 4.907 171 161 89 421
. 112.301 96.687 511.283 16.160 478 5.547 202 163 88 453
. 110.383 86.591 473.425 15.606 491 5.002 187 135 83 405
. 108.856 85.904 462.212 16.384 6510 5.047 189 130 77 398
. 101.804 84.379 455.789 15.929 534 5.000 178 136 78 382
. 97.474 81.402 440.085 15.939 584 4.782 171 129 % 376
. 101.951 87.807 465.119 16.818 6563 4.911 176 139 3 386
. 118.692 96.075 405.933 16.173 530 5.440 196 165 86 447
. 135.446 97.584 531.260 16.004 485 5.907 204 171 93 468
. 122.017 94,742 519.575 16.093 475 5.940 205 167 106 477
. 134.608 91.991 474.504 15.068 450 5.226 177 176 118 471
. 130.560 89.095 457.692 16.780 496 4.990 170 1617 97 434
Février....... .856 108.450 79.899 419.755 14.292 417 4.573 165 148 82 385
Mars ......... 126 118.072 87.221 479.946 15.660 461 5.246 179 167 85 431
Avril ......... 376.007 128.090 84.736 460.743
Mai.......... 400.619 140.343 95.620( 496.239 .
A. — Nombre de wagons fournis pour fransports taxés an départ des stations belges, y compris ceux pour le transport de
houille, coke et brigquettes.

chargés en é)roveng.nlcae des réseaux étrangers et destinés soit a des stations du réseau de la Soclété,
s au dela.
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1. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (suste).

c) Statistique du traflc (suste).
2° Transport des principales grosses marchandises.

A. — Ensemble du trafic.

(milliers de tonnes)

Produits Graisses
PERIODES Pmdn;ta Comb P Matér. de deés Textiles, Phlroduits b:}les
agricoles mbus- . . roduits | construct.,| carridres, | tanneries | chimiques | . H .
Total et tibles Minerais | mgtallurg, | verres sables, ot mdu:tr;ell. Divers
aliment. et glaces silex | vétement | pharmac. bgﬁi:oez
et terres goudrons
1937 Moyenne mens. 6.090 379 2.434 672 663 566 777 65 202 82 370
1938 Moyenne mens. 5.250 347 2.161 401 439 476 194 54 191 1] 320
1035 Septembre .... 5.251 258 2.117 416 492 493 845 131 143 59 297
Décembre .... 5.055 326 2.238 449 564 378 526 47 162 61 307
1936 Mars ......... 5.563 298 2.278 453 636 541 134 50 215 68 392
Juin 8.767 227 1.486 328 3566 366 556 20 128 53 239
5.492 281 2.152 435 542 534 822 104 192 63 367
5.942 386 2.679 511 609 443 629 87 188 72 3569
6.147 341 2.472 536 672 6592 726 64 266 98 381
6.816 243 2.616 567 826 594 808 563 176 61 384
6.2561 289 2.434 584 664 630 869 100 198 71 412
5.985 330 2.370 674 608 456 41 49 276 106 370
5.647 301 2.110 424 428 666 996 61 228 81 373
65.000 207 1.954 388 422 609 983 39 126 56 3117
5.440 284 2.232 378 429 496 864 81 268 63 345
5.226 316 2.508 408 6547 374 450 52 200 0 304
5.246 307 2.180 368 5117 455 727 56 216 68 353
B. — Service interne belge.
(milliers ds tonnes)
Produits Graisses
PERIODES Prodaits | Ly, | Matérdo | des Textiles, | Produits i~
agricoles mbus- N . Produits | construct.,| carridres, | tanneries | chimiques | . . .
Total et tibles Minerais | yatallurg. |  verres sables, et et md‘?t’i'e“' Divers
aliment. et glaces silex vétement | pharmaoc. g’é im e
ot terres ras ob
goudrons
1937 Moyenne mens. 8.527 253 1.692 11 186 350 610 13 | 04 30 288
1938 Moyenne mens. 8.250 231 1.623 10 130 312 873 12 85 26 248
1938 Janvier....... 2.987 151 1.607 7 131 269 453 8 88 30 242
Pévrier ...... . 2.886 127 1.486 7 117 265 502 9 104 26 © 244
3.467 161 1.468 7 124 304 847 9 135 30 202
8.294 135 1.47 11 120 366 8356 8 8 28 238
3.800 117 1.496 9 138 367 838 8 66 25 2368
8.17l 111 1.360 11 149 347 848 7 64 21 246
38.018 125 1.327 9 116 3117 79 8 4 23 237
8.071 143 1.373 13 130 317 694 38 89 23 251
8.384 188 -1.566 12 134 322 737 26 08 26 280
8.700 532 1.734 11 136 205 640 9 83 26 236
8.766 804 1.648 11 131 277 650 8 n 24 242
2.962 177 1.743 17 133 212 353 8 7% 23 231
2.909 148 1.795 8 130 201 369 9 82 25 232
2.729 131 1.468 13 122 231 410 9 98 23 224
8.225 162 1.574 12 146 288 623 9 119 24 268
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II. — MOUVEMENT DES PORTS.

a) Port d'Anvers,
Sources : Administration du Port d’Anvers et « Bulletin du Commerce avec les pays étrangers ».
NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALE
PERIODES ENTREES SorTiES ENTRBES 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 hargés 1 de tonnes | bateanx de de tonnes | bateaux de de tonnes
de jauge) | métriques) | ©DBTE surlest | siriques) 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 2.012 989 846 134 975 3.699 1.222 382 3.562 1.187 368
1938 Février....... 899 1.789 1.017 146 134 914 3.379 1.127 428 3.342 1.129 430
Mars,ooovenns 1.022 2.038 988 881 134 966 3.852 1.291 362 3.816 1.301 358
Avwril......... 909 1.910 848 822 . 124 851 3.503 1.206 3656 3.491 1.164 352
Mai ..vvunnen 976 2.061 876 819 130 920 3.791 1.306 432 3.606 1.239 377
Juin ....ueenn 925 1.868 1.034 794 138 878 3.748 1.234 400 3.702 1.224 368
Juillet ....... 980 2.042 934 842 117 868 3.802 1.244 308 3.597 1.194 298
Aoflit ........ 1.009 2.116 1.068 883 132 889 3.747 1.214 373 3.610 1.225 402
Septembre ... . 1.026 2.142 1.012 855 139 993 3.921 1.252 368 3.589 1.135 405
Octobre ...... 1.012 2.042 926 915 132 1.042 3.916 1.220 376 3.7567 1.198 318
Novembre. ... 987 1.987 1.000 838 143 1.168 3.780 1.234 399 3.463 1.148 314
Décembre .... 1.007 2.097 1.027 870 153 1.145 3.196 1.064 399 3.207 1.045 355
1939 Janvier....... 1.018 2.240 1.004 847 165 952 3.910 1.245 269 3.662 1.224 302
veses 939 1.931 924 841 119 932 3.664 1.126 392 3.503 1.134 331
1.046 2.124 903 901 136 1.002 4.054 1.284 361 3.950 1.246 285
1.040 2.107 926 132 3.960 1.290 3.852 1.253
1.093 2.212 954 122
a) Port d’Anvers (suite). b) Port de Gand.
Source: Administration du Port d’'dnvers. Source : Adminisiration du Port de Gand.
Navires pfisarMts (4 fin de mois) NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALR
PERIODES Tonnage ENTREERS SorTIES MARCHANDISES
Nombre de navires (milliers (milliers
de tonnes de jauge) de tonnes méiriques)
Tonnage | Marchan- Tonnage | Marchan-
Nombre dises Nombre dises
de (milliers | (milliers de (milliers | (milliers
total bel total bel navires | de tonnes | de tonnes | navires | de tonnes | de tonnes | Entrées Sorties
ges ot clge de jauge) | méiriques) de jauge) | métriques)
1037 Moyenne mens, | (1) 61(1) — 1) 19 | (1) — 185 189 243 186 190 94 212 186
1038 Moyennemens, | (1) 16 [ (1) 3 |q@) 37|() 3 151 162 191 151 162 87 170 127
1938 Février . .... 8 _— 24 — 167 136 200 176 162 133 170 166
Mars ........ 12 2 37 5] 184 180 176 185 173 90 176 132
Avril ....... 16 4 41 7 137 138 188 140 143 85 166 141
Mai ......... 15 4 41 7 126 128 119 125 132 63 178 94
Juin ........ 20 1 48 1 134 167 216 128 163 69 158 142
Juillet ...... 27 7 63 13 137 171 198 132 169 63 180 117
Aot ....... 21 6 69 13 117 141 168 127 161 83 179 133
Septembre 22 b 57 11 167 201 198 146 180 75 172 99
Octobre ..... 18 4 44 7 147 160 174 151 175 101 163 116
Novembre 16 3 38 3 163 172 241 161 156 i) 160 124
Décembre 16 3 37 3 168 163 204 162 174 103 152 106
1939 Jauvier...... 12 2 33 2 141 1563 151 141 157 116 144 82
Février . 12 2 31 2 131 124 171 134 134 88 133 128
Mars .. 10 2 25 2 161 1317 139 160 134 78 124 142
Avril .. 9 2 17 2 153 141 164 138
Mai......... 6 2 5 2

(1) A fin d’année,
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II. — MOUVEMENT DES PORTS (suite).

¢) 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 Bruwxelles.
pays étrangers ».
NavigaTIiON NavigaTION
NAVIGATION MARITIME FLUVIALBR NAVIGATION MARITIME FLUVIALE
PERIODES
MARCHARDISES MAROCHANDISES ENTREES SorTIES
(milliers de (milliers de MARCHANDISES
Tonnage| tonnes métriques) | tonnes méiriques) entrées et sorties
Navires | (milliers Tonnage] March. Tonnage| March.
entrés |de tonnes Nombre d(mt'llt'cra (milliers] Nombre | (milliers| J(milll'era (milliers
de jauge) de e ¢ de & de |de & 7 det
Entrées | Sorties | Entrées | Sorties || navires de mélri- | navires de méiri- méiriques)
jauge) | ques) jauge) | ques)
1937 Moyenne mensuelle . 172 189 69 34 21 4 72 317 32 73 38 39 579
1938 Moyenne mensuelle . 131 163 37 26 13 2 62 28 22 62 28 20 492
1156 137 38 21 12 2 43 19 (] 40 17 23 600
126 164 40 21 16 2 56 26 16 66 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 17 616
121 154 36 21 10 1 53 23 21 656 25 25 479
142 171 43 20 13 2 69 38 39 58 36 29 544
166 222 49 26 11 3 46 22 18 46 22 19 519
133 1656 41 26 10 3 44 23 23 46 24 21 492
127 160 33 31 10 2 68 30 19 52 25 29 492
130 145 35 28 15 2 66 36 26 87 36 42 450
166 208 34 36 16 1 58 38 36 60 39 43 387
1939 Janvier ............ 146 186 27 39 16 3 80 40 25 63 41 39 462
Février............ 134 162 38 33 19 3 45 23 16 46 27 33 453
Mars...ooovvennnnnn 146 183 26 21 15 3 48 22 17 41 22 23 543
Avril ..... PR 133 166 50 30 11 49 27 33 481
Mai....... e e 134 191 [ 30 27 61 30 32 498
e) Port d’Ostende.
NAVIGATION MARITIMB NAVIGATION INTERIEURE Paquzsors DB L'ETaT
PERIODES ENTREES SoRTIES ENTREES SorTIES ENTREES SorTIES
g_g Tonnage| March. | ¢ g Tonnage] March. | ¢ E March. | ¢ g March. | £ E Nombre} ¢ £ |Nombre
2k | (milliers| (milliers| S d(milliera J(millier.s <5 T (milliers] 2> T (milliers -g de Ja'F de
E, g |de t e & g 2 |de t § 2 | +onnegel, tonnes g @ |tonnagel, tonnes| 8 & voi;a.g. 88 | voyag.
Z o |dejouge)| métrig.) | ‘% o |de jauge)| métrig.) | & o mélrig.) | & o mélrig.) | A o |(milliers)| & o |(milliers)
o -] -] -] ° -]
1937 Moyenne mens. . 71 - 39 10 71 39 21 107 20 8 109 3 —_— 100 32 101 33
1938 Moyenne mens. . 69 41 10 69 41 20 88 16. 7 86 3 - 95 27 95 27
1938 Février ....... 50 21 2 53 27 18 89 16 6 84~ 2 —_ 56 6 57 7
Mars ......... 64 21 14 63 21 22 100 16 8 97 4 —_ 64 7 63 8
60 31 8 58 30 19 88 18 7 88 5] 1 kil 28 76 25
66 25 8 56 26 14 86 17 9 87 2 1 76 17 77 18
89 87 1 87 64 18 103 17 71 99 3 —_ 129 42 128 33
99 73 15 08 73 21 91 18 8 86 3 —_ 183 80 181 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
66 31 13 56 31 22 80 14 ki 80 2 -_ 63 7 62 8
54 31 11 56 32 26 83 18 8 86 2 — 62 5 62 8
1 33 19 68 33 20 63 11 [] 66 2 — 84 11 64 9
1939 58 31 10 62 32 19 69 12 6 62 1 —_ 63 7 63 11
by 417 217 21 46 25 14 66 12 7 (i13] 3 —_ 56 b 56 8
52 32 12 54 35 11 4 11 3 89 7 — 63 (] 63 7
49 32 48 31 86 17 il 1 74 19 % 20
62 33 52 33 93 17 82 3
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LE COMMERCE EXTERIEUR DE L’'UNION ECONOMIQUE

BELGO-LUXEMBOURGEOISE AVEC LES PAYS ETRANGERS.

I. — 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; Matid Ob Mati; O Howm

jets atidres jets atidres r
PERIODES d’ili- brutes d':]sli- brutes et argent| PAR
menta- ou Produits Tot Anim. | menta- ou Produits| non Tot :
tion | simple- [fabriqués| ~°'8YX | vivants | tion | simple- |fabriqués| ouvrés | TO%8UX | qoNwE
et ment et 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 | 15.889 6.163 405,56 1 27.893 716
1938 L’année..... 8,0 3.771 | 27.110 6569 31.656 | 28,2 4.660 | 12.612 5.395 471,71 23.187 34
1938 Février ..... 0,9 266 | 2.296 2.621 2,8 341 1.076 466 41,3 1.926 735
Mars ....... 1,0 314 | 2.372 2.747 2,7 439 1.121 559 43,6 | 2.165 788
Avril ....... 0,8 241 2.182 2.480 2,5 348 1.038 477 34,7 1.900 766
Mai........ 0,9 273 2.170 2.502 2,8 3656 1.021 500 46,2 1.925 769
Juin ....... 0,7 327} 2.214 2.595 2,0 417 994 446 46,9 1.906 734
Juillet ...... 0,7 289 2.219 2.562 2,1 370 943 417 54,3 1.786 697
Aofit ....... 0,9 321 2.202 2.579 3,2 385 1.127 389 46,4 1.961 780
Septembre 0,7 344 2.287 2.659 2,2 401 1.001 409 32,8 1.845 894
Octobre. .... 0,3 372 2.226 2.6656 1,7 414 999 423 18,6 1.855 699
Novembre 0,3 382 2.249 2.683 1,4 408 1.004 425 56,7 1.895 708
Décembre 0,3 337 2.234 2.622 2,0 381 1.181 424 17,6 1.986 %7
1939 Janvier..... 0,1 296 2.283 2.633 0,9 334 1.224 441 70,8 | 2.071 787
Février..... 0,3 304 2.098 2.456 1,6 319 1.061 459 41,3 1.841 750
Mars ....... 0,3 360 | 2.166 2.590 1,4 3671 1.120 519 40,4 | 2.047 790
Avril....... 0,2 307 2.150 2.619 1,- 318 927 425 38,7 1.709 678
EXPORTATIONS.

1837 L'année .... 6,3 730 | 18.516 5. 25.010 | 67,4 1.364 | 11.252 523 310,0 | 25.516 .020
1938 L'année..... 8,6 604 | 17.200 | 4. 22.008 | 67,4 1.134 | 9.790 502 231,1 | 21.724 987
1938 Février ..... 0,6 54 | 1.413 1.783 6,8 109 91 889 18,7 | 1.822 | 1.022
Mars ....... 0,6 71 1.629 1.963 6,3 132 836 817 23,6 1.916 976
Avril ..... . 0,6 . 60 1.364 1.749 6,1 96 754 849 17,6 1.723 985
£} S 0,4 37 1.304 1.768 5,0 76 791 830 21,3 1.723 976
Juin ....... 0,8 39 1.378 1.749 6,2 7% 117 831 19,1 1.648 0942
Juillet ...... 0,6 35 1.352 1.719 5,6 73 704 826 15,6 1.623 944
Aottt ....... 0,5 29 1.429 1.780 6,3 61 858 788 11,0 1.725 969
Septembre .. 0,4 36 | 1.409 1.879 5,6 72 829 849 20,0 | 1.776 945
Octobre..... 0,4 52 1.666 2.078 4,3 81 905 941 18,2 1.959 043
Novembre. .. 0,6 56 | 1.546 2.007 6,1 99 892 923 26,0 | 1.948 969
Décembre. . . 0,3 20 1.331 1.806 4,4 137 919 963 23,4 | 2.047 1.134
1939 Janvier..... 0,3 51 1.271 1.667 4,2 98 802 823 21,8 1.749 | 1.050
Février..... 0,56 42 1.289 1.6490 | - 5,3 92 907 823 23,4 1.851 | 1.122
Mars ....... 0,6 39 1.345 1.752 5,6 80 900 881 26,5 1.892 | 1.078
Avril ....... 0,6 36 1.356 1.750 5,1 69 725 838 20,- 1.656 946
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II. — RESUME D’APRES LE DEGRE D’ACHEVEMENT DES PRODUITS
(classification adoptée par le Conseil de 1a Société des Nations du 17 septembre 19385).

QUANTITES (milliers de tonnes)

VALEURS (millions de francs)

Articles ayant subi Articles ayant subi
PERIODES une transformation une transtormation
Articles Totaux Articles Totaux
bruts (€8] bruts (€8]
: plus : plus
simple avancée simple avancée
IMPORTATIONS.
1037 L'année ........ovvnvvniinennn 29.755 8.5657 762 39.065 13.754 7.641 5.860 27.662
1938 L'année .......coovvuennennnnnn 24.452 6.432 670 31.556 11.297 6.267 5.163 23.167
1038 Janvier......ccoiieeinniiines 2.249 547 53 2.849 1.049 514 445 2.041
Février 2.056 511 54 2.621 944 501 480 1.926
Mars ... 2.114 576 58 2.747 978 608 539 2.168
Avril . 1.926 504 51 2.480 877 521 460 1.900
Mai 1.962 500 50 2.501 891 522 476 1.924
Juin 2.024 521 50 2.595 913 521 433 1.906
Juillet 1.988 526 48 2.562 844 550 399 1.786
Aottt 2.005 - 521 53 2.580 1.063 436 349 1.939
Septembre 2.100 516 43 2.658 890 535 388 1.845
Octobre 2.039 6533 83 2.655 900 531 404 1.855
Novembre 2.054 552 77 2.683 937 483 418 1.895
Décembre 1.046 626 50 2.623 1.011 545 372 1.987
1839 Janvier 1.979 602 52 2.633 1.022 558 421 2.071
Février 1.873 511 51 2.456 976 428 393 1.839
Mars 1.961 568 80 2.589 982 522 504 2.048
EXPORTATIONS.
1937 L’année .....ooviiinininnnans 11.462 11.716 1.833 25.011 5.021 11.846 8.666 25.689
1938 L'annéo .....ovvvvnnniniinnns 11.041 9.281 1.682 22.008 4.394 9.321 7.873 21.724
1938 Janvier .......oooiviiiiiiiinne, 769 840 122 1.732 370 829 609 1.815
Février ..oovvviiiiinniiiines 833 826 125 1.783 336 831 641 1.822
954 857 160 1.963 403 830 664 1.915
916 686 147 1.749 359 689 6656 1.723
932 709 126 1.767 352 745 610 1.723
906 671 172 1.743 346 657 633 1.648
846 742 131 1.719 317 686 614 1.623
939 717 123 1.779 344 682 701 1.734
963 716 142 1.875 362 780 624 1.777
1.103 829 143 2.077 413 857 682 1.960
1.023 840 144 2.007 382 869 669 1.945
857 789 157 1.805 411 866 761 2.040
87 761 118 1.667 368 794 576 - 1.749
61 167 121 1.649 374 710 753 1.851
971 636 146 1.162 398 750 724 1.888
(1) Y compris les articles non classables ou soumis & des conditlons spéciales.
LE CHOMAGE.
I. — RENSEIGNEMENTS MENSUELS.
8 O Source: Office national du Placement et du Chémage.
Asgurés ayant chémé au cours du mois Journées perdues
Chiffres absolus Moyennes par 100 assurés
MOIS par 1.000 assurés en %
. et des journées
en chémage en chémage en chémage en chémage par semaine de travail possible
complet intermittent complet intermiticnt
1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938
Avril oo 97.979| 121.734] 66.163] 136.141] 10,8 13,1 7,3 14,7 708 992 | 11,8 18,5
Maioovoiiiniiiiiiiiniiiinnnnns 95.888| 121.763] 76.673| 171.217| 10,6 13,1 8,3 18,4 704 [ 1.014 | 11,7 16,9
Juid .o 86.344| 115.382] 78.052| 158.064] 9,56 12,3 8,6 16,8 663 956 | 11,0 16,9
Juillet ......ovvviiiniiiiiinee. 84.348| 114.555| 78.831| 152.286 9,3 12,1 8,7 16,1 654 936 10,9 15,8
Aot ..viiiiiiiiiiiii i 88.825| 118.750] 89.608| 149.096 9,8 12,6 9,8 15,7 687 899 11,5 15,0
Septembre ... 80.574| 124.010] 84.282| 144.074 9,9 13,0 9,3 15,1 687 950 11,5 15,8
Octobre ......ovvvvvnniniinnnnn, 91.993| 135.847| 81.504| 154.827| 10,1 14,1 8,9 16,1 686 958 | 11,4 15,9
Novembre .........covvvuvnnnnnn 115.564( 150.892} 110.176| 156.470| 12,7 15,56 12,1 16,1 872 | 1.123 | 14,56 18,7
Décembre......ccovvvveiiinnnnn, 136.298| 167.145] 147.510( 232.788] 14,9 16,9 16,1 23,6 1.114 1.420 18,6 23,7
1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939
Janvier .....iiiiiiiiiiiiiieians 146.678| 173.299| 178.668| 218.334| 15,9 17,4 19,4 21,9 1.213 | 1.318 ] 20,2 22,0
Février ....vvovvvnnnn Cearaeenes 141.499| 166.851| 164.444| 178.051| 15,3 16,7 17,8 17,8 1.195 | 1.208 | 19,9 24,0
......... vieseersserssesss. | 131.007) 162.735| 136.510| 148.688] 14,2 15,1 14,8 14,7 1.038 | 1.092 | 17,3 24,2
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II. — CHOMAGE PAR PROVINCE.

Source: Office national du Placement et du Chémage.

a) Moyenne journalidre des chomeurs contrélés,

MoIS Semaine §.§ ROYAUME ANVERS BRABANT occmm?:fw omm;’ffn Hamavr Litor Livsoure LuxeMBOURG Namur
A =2
STATISTIQUES sk .
du | au |'§ | Homm.| Total | Homm.| Total Hgmm. Total | Homm. | Total { Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm. | Total | Homm. | Total
= . |
1938 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 5.076
1939 Janvier...... .— | — | 30 | 209.760| 221.468| 44.903 | 46.008 | 25.298 | 26.542 | 34.001 | 35.793 | 46.132 | 51.112 | 32.096 { 32.971 | 16.148 | 17.776 4.768 4.777 1.663 1.663 4.751 4.826
Février — | 24 | 195.191| 204.848| 42.385 | 43.413 | 24.347 | 25.448 | 31.715 | 33.101 | 43.129 | 47.070 | 30.212 | 30.958 | 13.659 | 15.038 { 4.207 | 4.216 1.410 1.410 | 4.126 4.189
s . — | 24 | 179.388| 188.504{ 39.817 | 40.834 | 22.309 | 23.349 | 29.059 | 30.346 | 39.934 | 43.584 | 27.509 | 28.223 | 12.014 | 13.353 { 3.664 | 3.672 1.296 1.297 3.783 3.847
Avril — | 24 | 171.278| 180.915] 39.464 | 40.527 | 21.461 | 22.559 | 27.413 | 28.737 | 39.138 | 43.137 | 25.797 | 26.584 | 10.385 | 11.676 | 3.283 3.292 903 903 | 3.432 3.498
Mai......... — | 28 | 173.839] 186.828] 41.483 | 42,961 | 22.203 | 23.520 | 27.138 | 28.932 | 40.022 | 45.715 | 26.167 | 26.598 | 10.335 | 12.077] 3.106 | 3.208 778 778 3.570 3.639
1039 Mars ..... woof 8111 | 6] 181.717 190.644] 40.133 | 41.128 | 22.887 | 23.942 | 29.291 | 30.553 | 40.520 | 44.068 | 28.114 | 28.808 | 12.004 | 13.306 { 3.642 | 3.651 | 1.332 | 1.332| 3.794 | 3.858
13118 | 6| 179.803; 188.892| 39.700 | 40.724 | 22.207 | 23.234 | 29.255 | 30.640 | 39.913 | 43.414 | 28.139 | 28.844 | 11.975 | 13.347 | 3.637 3.643 1.255 1.255 | 3.722 3.791
201 25| 6] 179.937| 189.130] 39.887 | 40.901 | 22.290 | 23.342 | 29.111 | 30.361 | 39.863 | 43.682 | 27.033 | 27.774 | 12.511 | 13.847 3.802 3.811 1.415 1.415 | 4.035 4.097
27 1 6 | 176.094| 185.350] 39.548 | 40.584 | 21.852 | 22.877 | 28.581 | 29.832 | 39.451 | 43.273 | 26.752 | 27.465 | 11.568 | 12.911 3.5676 | 3.582 1.184 1.185 3.583 3.641
Avril ........ 31 81 6] 171.219) 180.644f 37.650 | 38.685 | 21.579 | 22.648 | 27.641 | 28.886 | 38.863 | 42.677 | 26.920 | 27.716 | 10.490 | 11.889 | 3.488 3.496 1.028 1.029 | 3.560 | 3.818
10| 16 6 | 168.828 178.G60] 38.777  39.019 | 21.231 | 22.821 | 27.181 | 28.478 | 39.705 | 43.392 | 24.372 | 25.131 | 10.230 | 11.506 3.241 3.249 841 841 3.260 3.323
17 | 22 61 172.777| 182.837| 40.6506 | 41.735 | 21.435 | 22.553 | 27.485 | 28.852 | 39.076 | 43.440 | 25.987 | 26.801 { 10.527 | 11.768 | 3.228 3.238 888 888 3.495 3.562
24 | 29| 6| 172.288| 182.119] 40.772 | 41.871 | 21.5698 | 22.716 | 27.347 | 28.732 | 38.909 | 43.041 | 25.911 | 26.687 | 10.295 | 11.542 3.177 3.186 856 856 | 3.423 3.488
Mai......... 1 6 6| 179.103) 191.781f 42.474 | 43.773 | 22.775 | 24.069 | 28.589 | 30.369 | 40.671 | 46.151 | 25.453 | 26.498 | 11.270 | 12.968 3.344 3.356 818 818 3.709 3.779
8|13 6 | 178.899] §92.152} 42.199 | 43.533 | 22.664 | 23.988 | 28.482 | 30.367 | 41.097 | 46.777 | 25.875 | 27.064 | 10.669 | 12.426 3.306 | 3.317 793 793 3.814 3.888
15120 | 5| 177.254] 191.202| 41.093 | 43.377 | 22.379 | 23.722 | 28.601 | 30.444 | 41.053 | 47.262 | 26.053 | 27.099 | 10.598 | 12.468 | 3.246 | 3.269 71 777 3.724 3.794
22 | 27 6 | 168.335] 181.170] 40.822 | 42.087 | 21.793 | 23.107 | 25.188 | 26.885 | 38.916 | 44.742 | 24.603 | 25.551 9.854 | 11.662 3.028 3.040 749 749 3.382 3.447
201 3 5| 165.604] 177.837| 40.827 | 42.035 | 21.408 | 22.712 | 24.832 | 26.593 | 38.371 | 43.644 | 23.850 | 24.780 9.286 | 10.960 | 3.057 3.070 53 753 | 3.220 3.289
b) Journées de chdomage constatées, dimanches non compris
. (malliers de journées).
.18 FLANDRE FLANDRE
MOIS Semaine = é ROYAUME ANVERS BRABANT OCCIDENTALE ORIENTALE HAINATT Litce LimBoURG LUXEMBOURG Namur
STATISTIQUES s E ‘
du {au |g g| Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm. | Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm.| Total | Homm,| Total | Homm.| Total
=
1938 Décembre ...} — | — | 24| 5.438| 5.738 | 1.148 | 1.173 630 659 915 961 | 1.176 | 1.308 867 892 419 481 127 127 37 37 118 122
—|— ]3| 6.260 | 6.602| 1.336 | 1.370 754 790 | 1.015| 1.067 | 1.374 | 1.518 962 988 484 532 143 143 50 50 142 144
— | — 24| 4.657| 4.883| 1.010 | 1.035 581 605 758 790 | 1.025 | 1.118 722 741 328 360 101 101 33 33 99 160
| — 24| a.276 | 4.490 945 969 531 555 694 723 951 | 1.037 657 674 288 320 88 88 31 31 91 93
— | —124| 3s.016| 4.136 898 923 492 516 625 656 895 984 594 611 239 267 5 5 20 20 78 81
— | —|28| 4.828| s5.182| 1.149| 1.186 620 6517 52 800 | 1.110 | 1.263 698 726 289 336 89 89 21 21 100 102
1939 Mars ........ 6| 11 6 1.084 [.136 238 244 136 142 175 182 241 261 168 172 72 79 22 22 8 8 23 23
13|18 6 1.073 1.126 236 242 132 - 138 175 183 238 258 169 173 72 80 22 22 8 8 22 23
20i25| 6 1.071 [.125 236 242 133 139 174 181 237 259 161 165 75 83 23 23 8 8 24 25
27 1 ] 1.049 f.103 235 241 130 136 170 177 235 258 160 164 69 77 21 21 7 7 22 22
Avrl ........ 3 8] 6 1.021 1.077 223 230 129 135 165 172 232 254 161 166 63 71 21 21 6 6 21 22
10 | 156 [ 838 883 192 197 106 111 134 141 197 216 . 122 . 125 51 57 16 16 4 4 16 17
17 | 22 6 {.029 1.088 241 248 128 135 163 172 233 258 166 160 63 o 19 19 5 5 21 21
24 29} 6 1.028 1.083 242 248 129 135 163 171 233 257 155 160 62 69 19 19 5 5 20 21
Mai......... 1 6 6 1.065 1.189 253 260 136 143 171 181 240 271 162 158 67 1 20 20 4 4 22 23
8 {13 6 1.060 1.138 250 259 135 143 167 178 244 277 162 159 64 74 20 20 5 5 23 23
16 | 20 b5 882 949 202 209 113 120 142 151 204 234 129 134 53 62 16 16 4 4 19 19
22 | 27 6 1.002 1.078 242 250 130 138 150 160 232 266 147 152 59 69 18 18 4 4 20 21
29! 3| & 819 878 202 208 106 113 122 130 190 215 118 123 46 54 16 15 4 4 16 16
o0
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STATISTIQUES BANCAIRES.

I. — BELGIQUE ET CONGO BELGE,
a) Banque Nationale de Belgique.
Principaux postes des situations hebdomadaires.
(mellions de francs).

g « | Portefeuille Comptes courants Rapport %g‘ %E
L3
° o Avanoes Total p-o.de g 35
© E 5 ° 5 sur Créances Billets des Pencaisse- % g B
PERIODES 8 | $E| 58| 58| fonds sur en engage- or aux K .5_3
s a ‘:g, @ g | publics I'fitat ciroulation : Trésor ments engage- o § g
& § >3 28| % Divers K ue
fg | 2R | 58 elges public 3 vue ments <} £ g
g 13 :‘:’,5 gs 4 vue & 8 3] E
-]
Moyenns annuelle :
1938....0ccnvnnnnnnen 15.945| 4.717| 1.486] 16 286 42 21.812 2.118 227 24.167 66,01 2,61 3,70
Moyennes mensuelles :
1038 Mars .......... 16.542| 5.347 092 15 189 748 21.954 2.6817 173 24.814 66,66 2,— 3,—
Avril .......... 15.6568( 5.680] 964 16 176 748 22.077 1.972 139 24.188 64,74 2,— 3,—
. 7.3 14.169| 4.188; 1.908] 24 592. 748 21.068 1.474 140 22,682 62,42 3,36 4,35
Juin ...... ..., }13.863| 3.722| 2.320{ 26 428 748 20.660 1.288 123 22.071 62,77 3,— 4,—
Juillet........ . j14.582| 4.061]| 1.836| 16 286 45 20.014 1.493 63 22.470 64,80 3,— ¢, —
Aoflit.......... 15.164| 4.537) 1.245| 15 249 736 21.169 1.666 a7 22.881 66,27 3y— 4, —
Septembre ..... 15.564| 4.877| 1.412] 14 414 736 22.681 1.202 76 23.959 64,06 3,— 4,—
Ootobre ..., |16.393| 5.057 2.335] 13 278 736 23.334 1.962 456 25.762 63,60 2,02 ¢, —
Novembre...... 17.085| 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 35 22.076 2.137 641 24.854 69,23 2,50 4,—
1939 Janvier ... .J17.167 4.618] 952{ 11 181 729 21.941 2.286 413 24.640 69,63 2,60 4,—
Février . .[17.341) 4.604] 873] 11 190 722 22.122 2.363 256 24.741 70,09 2,50 4,—
Mars .|15.659] 3.775| 1.433| 11 464 22 21.604 1.362 95 23.061 67,91 2,60 4,—
Avril .......... 15.318( 2.807( 2.392| 15 729 722 22.152 791 51 22.094 66,62 3,20 4,70
Mai........ ... |15.428] 2.480| 2.877 19 530 722 22.300 685 90 23.075 66,86 3,32 4,82
Données hebdomadaires
1939 4 mai ....... 15.398| 2.210] 2.988( 19 37 722 22 .438 612 42 23.092 66,68 4,— 5,60
11 id. ....... 15.429| 2.390( 2.983 19 562 722 22.413 664 41 23.118 66,74 3,— 4,50
17 id. ....... 15.439] 2.545( 2.846] 19 498 722 22.226 685 180 23.091 66,86 3,— 4,50
24 id. ....... 15.445( 2.776| 2.692| 18 324 722 22.123 780 29 23.002 87,16 3,— 4,60
(1) Taux appliqués depuis le 11 mai 1939.
b) Banque du OCongo belge,
Principaux postes des situations mensuelles
(millions de francs).
EXcAISSE B Eufielt: Ciroulation CrEDITEURS Pro;;;rtxon
diverses Colonie, (b‘ltets I'encaisse
PERIODES Lingots et avoirs Be la Débiteurs mo:naies ! & )
et en ique A a oircula-
monnaics | DeVises-or | Totale banque lgtq métalli- & vue & terme tion
d’or I"étranger ques) %
1937 Moyenne annuelle....... . 98,3 67,4 165,7 344,1 174,4 168,3 342,68 569,56 68,6 48,39
1838 Moyenne annuelle....... . 155,9 17,1 173,0 246,3 226,4 169,3 377,2 602,56 64,56 45,85
1938 31 janvier ...... cesvaes 135,9 47,0 182,9 250,56 224,3 178,9 400,3 475,9 84,2 45,68
28 février . 135,9 47,0 182,9 285,1 217,4 174,9 302,1 499,7 84,8 46,64
31 mars ... 135,9 41,0 182,9 286,0 187,7 173,1 376,0 501,8 83,6 48,064
30 avril.......oo0viennn 135,9 47,0 182,9 283,9 178,68 170,4 363,9 510,9 69,8 50,20
31 mai ........enoeln 165,9 17,0 182,9 281,8 185,7 185,7 369,2 494.8 60,9 49,64
3 juin......con0nnnnnn 165,9 — 165,9 285,17 179,1 187,7 378,2 492,8 56,3 43,87
31 juillet .............. 185,9 — 165,9 360,4 173,7 163,1 380,1 565,0 61,8 43,64
31 a00t...ovnervninnnns 165,9 - 165,9 254,8 240,0 158,3 374,4 519,0 61,2 44,32
30 septembre........... 165,9 —_ 165,9 190,0 202,0 165,68 368,0 497,6 61,0 44,06
31 ootobre ....... 185,9 — 165,9 134,2 319,9 160,2 363,1 481,0 50,9 45,68
30 novembre 166,98 —_ 185,90 149,8 293,8 184,9 364,06 503,8 52,9 45,49
31 décembre...... 185,8 —-— 185,8 193,0 244,71 188,9 395,8 488,1 46,9 41,90
1039 31 janvier........ 166,8 5,0 170,8 212,2 267,4 167,6 398,4 504,1 49,7 42,88
28 février ...... 1685,8 5,0 170,8 232,6 262,1 164,4 401,3 523,0 48,2 42,58
31 mars.... 1685,8 — 165,8 267,8 211,86 187,1 387,6 530,60 51,3 42,79
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c) Situations trimestrielles des banques belges (1).

1° Situations globales publiées par la Commission bancaire .
(millions de francs). 85
1935 I 1936 1937
RUBRIQUES |
31 décembre l 31 décembre | 31 mars ‘ 30 juin (30 septembre‘ 31 décembre
ACTIF.
DiSPONIBLE ET BREALISABLE :
Capital non versé .......... 261 231 231 229 229 224
Caisse, Banque Nationale, Ch3ques postaux ................. 4.455 3.766 2.924 2.962 2.048 2.975
Banquiers débiteurs ...... .. .iiiiiiiiiiiiiiii i, 3.135 4.473 4.166 4.440 5.077 4.605
Effets & recevoir ...ocouiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiriies 4.456 4.462 4.444 4.698 4.558 4.446
Comptes courants débiteurs ..........viiiiiiiiiiininnnes 8.133 7.903 8.201 8.420 8.385 7.990
Fonds publics belgeé ..................................... 3.122 4.459 4.710 4.680 4.399 3.800
Fonds publics SETANGETS ...eeevvurrnineneeeeennnnnnnnienns 120 152 207 278 119 86
Actions de banques ...........i.iiiiiiiiiiiiiiieaiiiiaias 337 333 322 324 327 259
Autres actions .........ciiiiiiiiiiiiiiiii e 487 494 485 |- 475 483 478
Obligations .....cociviviniinisieninsniniiiesiieneiianannes 3 30 19 9 22 18
Participations syndicales et valeurs & réaliser .............. 27 34 78 107 160 88
Valeurs de la réserve légale .......ccvvviiiiiniiniiinnnnnn. 109 122 123 139 139 140
DIvers ..ottt ittt iy 1.5056 2.009 2.218 2.186 2.518 2.012
Total disponible et réalisable. .. 26.140 28.458 28.208 28.956 28.462 27.121
IMmoBILISSE :
Frais de constitution et premier établissement............... 1] 3 3 3 3 4
Immeuble, matériel et mobilifer .............cooiiiiiiii, 621 57 576 676 683 697
Total immobilisé. . . 526 682 579 578 586 601
Total général actif... 26.666 29.040 28.787 29.534 29.048 27.722
PASSIF.
ExigisLe :
Banquiers oréditeurs ......... ..o, 2.528 2.959 2.606 2.637 2.568 2.340
Dépbdts et comptes courants
a) & vue et & moins de 30 jours .........iiehiiieiion 16.067 17.312 17.004 17.881 17.292 16.343
b) & plus de 30 jours ...........co.iiiinn, 3.036 3.300 3.586 3.377 3.302 3.288
Bons de caisse et obligations .............coiiiiiiiial 69 .66 68 84': 64 61
DiIVOIS vuvrviiiienenensnerenerenrerrvesrensaesssssnsnsans 1.463 2.073 2.186 2.188 2.444 2.274
Total exigidle. .. 23.163 25.700 25.429 26.147 25.668 24.308
Nox ExIGrBLE :
Capital 800ial. .covvueniiiiiiiiii e 2.827 2.795 2.708 2.810 2.804 2.848
Réserve légale ... S R R TRTIRERD 128 131 126 146 139 140
Réserves indisponibles 4 1 1 2 1 —
Régerves disponibles .......ccovivieiiiiiiiiiiiiiiiiiia, 352 374 388 391 308 302
Provisions..........coeueuen N Co1e2 39 . 45 38 38 37
Souscription augmentation de capital ...............ii0ill -— —_ - —_ - 2
Total non exigible. .. 3.503 3.340 3.358 3.387 3.380 3.416
Total général passif... 26.666 29.040 28.787 29.534 20.048 27.722

(1) Vitesse de circulation de 1a monnale dans les banques, volr tableau no 35.



2°- Situations globales des banques belges
publiées par les soins de la Banque Nationale de Belgique

(millions de francs).

RUBRIQUES 31 mars 193830 juin 1938} 30 sept. 1938 | 31 déc. 1938 |31 mars 1939
ACTIF,
A. Opérations d'épargne (article 15, arrdté royal 42).......cccovivvvnrenensans —_ — -— - -
B. Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nationale, Chéques postaux Ceraienenas 1.703 1.162 1.493 2.106 1.263
Préts au jour le jour ......... ..ol ee 759 471 314 579 52¢
BaNQUIBTS vvnvvntenreneonsaneenioneiieenreneineenesacensssnsnns 3.879 3.591 3.040 2.686 3.320
Maison-mére, succursales et filiales ...........cccoiiiiiiiiiiiiins 718 503 204 517 477
Autres valeurs & recevoir & court terme .............civiiiiiiinann 1.782 1.568 1.509 1.539 1.693
Portefenille-effots ... .ovvvrrnninneiiiiriiiiiiiiiiiiiiiiiieiees 4.280 3.054 2.190 3.747 3.283
Reports et avances sur titres ...ttt iiiiiiiiie., 1.604 1.398 1.347 . 1.292 1.322
Débiteurs par acceptations .......iiovviiireiiiiiriierirrnetaions 894 095 895 872 1.017
Débiteurs divers .........coiiiiiiitiiiii ittt 5.552 5.501 5.447 5.272 5.604
Portefeuille-titres ......ooiinnni ittt iiasiniiiiiieeeens 5.719 5.516 5.174 4.838 4.926
a) Valeurs de la réserve légale ..............coovviiilan 141 142 141 144 148
b) Fonds publics belges .........ccoiiiiiiiiiiiiiiiia., 4.619 4.280 4.026 3.710 3.770
¢) Fonds publics 6trangers.........oovviieeeinneeenneanns 60 64 68 44 66
d) Actions do banques ......... ittt 309 335 334 335 334
€) Autres Bitres ....oviiviiirnreeetreiciraranntenneassias 690 704 616 605 608
Divers ....cocovvvnnnnn e 452 285 286 168 204
Capital NON VOrS8 ....vvvvrriinrierrreerresoaresennesansoonnnenes 51 50 50 52 52
Total disponible et réalisable. . . 27.393 24.097 22.040 23.668 23.686
C. Immobilisé : N
Frais de constitution et de premier établissement................... 5 4 4 5 5
Immeubles ..o vvvv it iiiiiiiiaiii i i i i e 340 336 335 329 333
Participation dans les filiales immobilidres ............ccoiiiiiiinn, 171 171 171 171 1171
Créances sur les filiales immobilidres........c.ovviiiiiiiiiiiiiiion, 120 119 117 116 100
Matériel et mobilior ......eouiriiiii i i i e 12 14 16 13 13
Total de U'smmobilisé. .. 648 643 642 634 622
Total général actif... 28.041 24.740 22.682 24.302 24.307
PASSIF,
A. Opérations d'épargne (article 15, arr8té royal 42) .......ccovvvinnnivnnnnn —_ — —_ - —_
B. Ezigible :
Créanciers privilégiés ou garantis ... 130 194 297 128 413
Emprunts au jour le jour... 127 61 26 10 50
Banquiers 1.779 1.230 1.215 1.473 1.336
Maison-mare, succursales et filiales ..............ooviiiiiiiiiiins, 440 177 230 300 259
Acceptations ....viiiiiiiii i i it i i it e 894 995 895 873 1.019
Autres valeurs & payer & court terme ......... ..., 561 388 459 389 850
Créditeurs pour effets & 'encaissement..........c.c.ovviiiiiiennnaens 908 930 878 819 800
DépoOts et comptes CoOUrants «.uvevueerreriiiereiierenieeearacanas 18.990 16.700 14.610 16.313 15.635
a)d vue et & un Mois au Plus ...ttt 16.699 14.769 12.868 14.592 13.993
5) & plus d'Un MO8 «vvviiviiniiniiiiiiiiii i 2.291 1.931 1.742 1.721 1.642
Obligations et bons de caisse .........ooviiiiiiiiiiiiiineinnniea, 55 63 61 56 32
Montants & libérer sur titres et participations .................. ... 232 249 261 25656 247
D 657 443 441 380 357
Total de Vezigible. .. 24.773 21.430 19.373 20.995 20.998
C. Non exigible :
[ 4 2.648 2.687 2.686 2.685 2.676
~ Fonds indisponible par prime d’émission ..........c.iiiiiiiniiann, 64 64 64 64 64
Réserve légale (article 13, arr8té royal 185) ..........c.ooeviniin, 145 145 1456 146 161
Réserve disponible ......coiviiiiiiiiiiiiiiiiiii it 333 373 371 376 3711
Provisions. ..ottt i i et i 78 41 42 36 41
Total du non exigidle. .. 3.268 3.310 3.309 3.807 3.309
Total général passif... 28.041 24.740 22.682 24.802 24.807
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II. — BANQUES D'EMISSION ETRANGERES,

a) Taux d’escompte des principales banques d’émission.

Depuis le % Depuis le %
Allemagne ............c0viunnnn. 22 septembre 1932 4,— Indes ...covivviininnneennnnnnn 30 novembre 1935 3,—
Belgique .....cviviiiiiiiiiiin 11 mai 1939 3,— Ttalie v.ooovnennniveneniiennnnes 18 mai 1936 4,50
Bulgarie ...........ooiiiiiie 15 aofit 1935 6,— Japon ...ttt 11 mars 1938 3,46
Danemark .......o0viiiiiininns 23 février 1939 3,50 Lettonie (1) ......covvvinennnns 1 janvier 1939 5,—
Dantzig .vvvveivieriineiiiinenne 2 janvier 1937 4,— Lithuanie .......covvevnveenn.. 16 mai 1939 7,—
Esthonie ...........c.cceviivinnn 1 octobre 1935 4,50 Norvege .oovvvvvvinneiniinnnnes b janvier 1938 3,50
Etats-Unia (Federal Reserve Bank of Pologne ........coiviviiiiiinnn, 18 décembre 1937 4,50
New-York) 27 aofit 1937 1,— Portugal .....oovivviiiiinnnnnn. 11 aofit 1937 4,—
Finlande ......covvvviiiinnnnens 3 décembre 1934 4,— Roumanie b5 mai 1938 3,50
France.......... 4 janvier 1939 2,— Sudde ... 1 décembre 1933 2,50
Grande-Bretagne 0 juin 1932 2,— Suisse .......0.in. 26 novembre 1936 1,50
Gréce ........ 4 janvier 1937 6,— Bohéme et Moravie ............. 1 janvier 1936 3,—
Hollande ..... . 3 décembre 1936 2,— Yougoslavie ........oocviniinn. 1 février 1935 5,—
Hongrie.......... 29 aofit 1935 4,— .
(1) Taux pour effets de malsons de commerce. Pour institutions de crédit : 5 p. c.
b) Banque de France,
Situations hebdomadaires
(en millions de francs).
@ =2 Lo
Portefeuille commercial g 823%8l9 §=23
ot offets publics Rt g Rapport
RER[EE e *encaisse-
Encaisse-or {Disponibilités 5;‘3 ,-E.E gﬁ S 32 Billets Comptes Iencaisse-or
A vue Effets de commerce Avances |[F=7Q |8 2.2 Z|au porteur| s
DATES {Monnaies escomptés sur titres 5:: g‘%i E 3 E 52 en t;qéhn_‘ants : en?i?::ble
et lingots) | Pétranger Effots =R R ] 5-&,2 circulation| créditeurs engagem
négociables g8 g[8 5% Sege:
sur sur achetés 55 Beo g é'g‘ a8 %
la France | I'étranger x é § a5 E g § °
1937 Moyenne ann.. 56.612 15,1 9.374 16,4 1.393 3.856 24.931 — 88.288 17.7268 53,40
1938 Moyenne ann.. —_ 21,9 10.513 20,3 1.476 3.740 — — 101.704 23.201 —
1938 : Moyenne du 1 -1
au 10-11..... 56.086 — — — — — 39.632 — — —_ 45,90
Moyenne du 17-11
audf-i2 ..... 87.2656 —_ - - —_ — — 20.627 —_ — 61,01
1938 10 mars ..... 55.807 17,5 11.072 20,68 1.206 3.787 33.704 93.631 23.227 47,76
Tavril...... 55.807 20,0 10.903 21,3 1.194 3.754 39.564 98.144 23.574 45,856
5 mai ...... 55.807 20,1 10.857 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 aofit ..... 55.808 23,9 6.334 17,3 1.194 3.675 40.134 101.351 16.818 47,23
8 septembre . 56.808 24,5 9.166 17,3 1.358 3.717 40.134 102.900 18.714 45,89
6 octobre ... 55.808 10,0 18.4168 24,6 1.967 3.988 50.134 118.280 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
17 novembre . 87.264 (1) 13,6 12.070 25,8 2.253 3.971 —_ 20.627 107.349 37.786 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 6 janvier ... 87.265 14,6 7.923 23,1 2.677 3.686 — 20.627 111.520 29.081 62,07
9 février ... 87.266 15,8 7.743 20.2 3.012 3.422 ~ 20.627 111.263 27.877 62,72
9 mars ..... 87.266 14,0 6.830 18,4 3.037 3.371 —_ 20.627 113.886 24.336 63,13
6 avril...... 87.266 13,8 8.651 17,6 3.873 3.397 — 20.677 | 120.303 18.775 62,75
4 mai ..... 92.266 15,6 7.476 16,8 3.862 3.441 — 20.577 | 125.353 19.460 63,71

Taux d’escompte {

actuel : 2 %, depuis le 4 janvier 1939.
précédent : 2 15 %, depuis le 26 novembre 1938.

(1) Encaisse réévaluée sur la base d'un polds de 27,5 mgr. d’or & 0,900 de fin par franc.
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¢) Bank of England.
Situations hebdomadaires

8 6 (en milliers de £).
as
Enoaisse métallique Placements du « Banking Department » Dépdts ? S
M- . Billets _g g’%
onnaies ~ 8
DATES Or d’or et Valeurs | Escomptes| Autres en Organismes Autres <A g
(Issue d’argent | garanties eb Ensemble Banques Total |%d K]
Departm.) | (Banking | par 'Etat | avances | valeurs circulation] publics dépdts &g ©
Departm.) E 2
58
1937 Moyen. ann.| 321.351 1.071 98.357 6.856 21.164 | 126.376 | 479.590 19.514 97.1566 37.243 | 153.912 | 29,6
1938 Moyen. ann.| 3826.411 995 | 103.168 '9.681 | 20.986 | 133.735 | 485.562 18.200 | 106.224 36.230 | 160.654 | 28,0
1838 6 avril....| 3826.407 843 111.8868 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 10.742 117.463 36.971 164.166 | 22,3
8 juin ....| 326.410 866 111.421 7.937 20.1687 139.526 | 490.721 11.732 111.110 35.426 168.267 { 23,0
6 juillet ..| 326.412 990 111.891 10.711 20.402 | 143.004 | 488.231 12.546 115.663 36.989 164.198 | 23,8
10 aofit....| 326.412 1.137 109.716 9.238 |. 21.544 140.498 | 489.993 19.316 106.079 34.513 159.907 { 23,4
7 septemb.| 326.414 1.421 101.338 5.364 22.073 128.763 480.116 32.15]) 91.269 34.852 168.282 | 30,1
5 octobre .| 326.414 1.344 121.871 10.206 22.477 1564.56563 | 505.784 12.066 109.703 37.141 168.899 | 13,8
9 novemb.| 326.414 1.292 | 101.571 11.103 20.979 | 133.653 | 482.690 15.937 109.498 36.504 160.939 | 27,9
7 décemb. | 326.416 1.198 66.136 17.871 21.503 | 105.510 | 487.7562 18.628 | 102.9456 365.944 | 157.517 | 44,3
1939 4 janvier. 326.416 685 71.381 48.906 22.380 | 142.667 | 488.071 20.503 135.956 37.241 103.699 | 35,8
11 janvier. | 126.414 852 96.171 22.122 22.321 140.614 | 475.644 19.214 118.139 36.653 174.006 | 29,56
8 février..| 126.414 890 77.636 20.649 22.857 | 120.642 | 474.998 15.3561 103.950 35.490 | 154.791 | 33,7
8 mars ...| 226.033 1.041 89.246 3.360 22.395 | 115.001 | 479.178 11.449 97.424 35.804 | 144.677| 33,1
5 avril ...] 226.160 1.105 | 100.351 8.485 21.509 | 130.345 | 491.451 16.042 91.947 40.529 148.518 | 24,1
10 mai..... 226.160 703 114.126 8.102 21.245 143.473 | 495.804 19.069 101.356 36,279 | 156.694 | 19,7
7 juin ....| 226.160 687 114.178 7.801 22.608 144,585 | 498.371 18.401 100.623 36.104 156.128 | 18,2
, actuel : 2 Y%, depuis le 30 juin 1932.
Toux descompte { Jreciacny 9 1 %, depuis le 12 mai 1032,
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 l‘: 4 en (parti- aux
de titres | M8reaand.l  qota] | circulation| ouliers | engagem.
Hollande | I'étranger et ot Trésor) | & vue
warrants %
1037 Moyenne annuelle........... NP 1.158 17,2 3,2 183 2,8 186 828 6566 83,71
1938 Moyenne annuelle......... taesnsanns 1.484 10,0 4,8 295 1,3 208 0944 870 81,7
1938 davril ...oovviiiiiiiiiiiiiiinan 1.479 9,1 5,4 207 1,0 208 934 876 81,70
9 mai .... 1.500 9,2 5,4 331 0,7 332 831 034 80,46
7 juin .... 1.600 8,6 6,4 329 1,1 330 932 933 80,47
4 juillet «.ovvvienninnns 1.501 7,8 5,4 329 2,0 331 951 016 80,48
Ba00t coovirririiiiiiiiiniiinaas 1.501 9,3 4,9 206 0,9 297 921 910 82,00
6 septembre. . ....oieiiiiiiiaiiens 1.600 9,3 4,0 204 1,2 206 952 876 82,068
10 00tODIe. . e vvevsrrernnnnnniennnes 1.405 18,6 4,0 289 1,3 290 1.069 67 81,85
- 7 novembre. .. 1.502 16,7 4,0 307 1,3 308 1.018 836 81,15
6 décembre . 1.486 10,9 3,8 308 1,8 307 1.010 819 81,28
1939 9 janvier ... 1.489 8,4 3,6 306 1,7 307 988 839 81,47
1.489 8,1 3,1 209 1,7 301 993 828 81,77
1.442 7.4 3.1 244 1,3 245 988 730 83,91
1.317 11,0 2,7 208 0,9. 209 1.022 536 84,61
1.227 11,6 2,7 218 1,0 216 1.056 422 83,02
1.227 11,6 2,7 209 0,7 210 1.034 436 83,48

’ actuel : 2 9, depuis le 3 décembre 1936.
Taux d’escompte ‘ préoédent : 25 ‘%, depuis le 20 ootobre 1938,
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e) Banque Natlonale Suisse,
Situations hebdomadaires

(en millions de francs suisses).

Rapport
de
P’encaisse
) et des
Disponibilités] Portefeuille- | Avances Co Billets Autres devisea
DATES Encaisse-or s effets sur nantis- ge"' en engagements
P'étranger | surla Suisse | sements pondants | oiroylation a vue l'en;emble
es
engagements
A vue
%
1937 Moyenne annuelle ............. 2.638 182 12,0 32,6 12,3 1.382 1.480 98,66
1938 Moyenne annuelle..... seserenna 2.852 304 35,7 22,8 15,6 1.568 1.807 96,46
1038 Tavil.......ievieieiiiinents 2.884 4868 8,9 22,7 23,2 1.508 1.015 98,44
7T mai 2.873 440 6,4 21,6 8,3 1.505 1.904 97,17
7 juin .. 2.836 382 23,0 21,6 24,4 1.502 1.848 96,08
7 juillet ....... cesenen 2.802 390 5,1 21,7 6,2 1.511 1.778 97,04
6 800b. .oivvineriieniiiananen 2.794 388 4,9 20,1 3,8 1.512 1.761 97,21
7 septembre.............. cees 2.847 374 11,0 20,4 4,6 1.546 1.776 06,98
7 octobre 2.851 311 110,4 28,8 4,6 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 2.890 284 95,8 21,6 4,1 1.870 1.697 04,26
1939 7 z‘anvier 2.890 281 140,1 19,7 6,0 1.675 1.7117 03,46 -
7 février......... 2.813 256 148,9 18,8 4,4 1.620 1.673 93,18
7 mars ...... 2.813 265 114,3 24,3 6,2 1.642 1.631 94,03
5 avril.... 2.633 249 171,56 25,9 7,0 1.741 1.405 91,60
6 mai .......... 2.472 264 172,6 32,0 3,9 1.748 1.237 91,67
Tijuin....oovvnn, 2.471 266 36,1 28,8 4,2 1.699 1.148 96,18
y actuel : 1 % 9%, depuis le 28 novembre 1936.
Taux d'escompte [ précédent : 2 %, depuis le 9 septembre 19386.
f) Reichsbank,
Situations hebdomadaires
(en millions de RM.).
Rapport
Devises de lor
admises Valeurs : et des
dans Monnaies | servant Porte- Avances Bons Billets Divers devises &
DATES Encaisse-or la . division- de feuille- sur du Trésor en engagem. | I'ensemble
couverture{ naires | couverture| effets nantissem.| escomptés | circulation| & vue des
des additionn. cngagem.
billets & vue
o
1937 Moyenne annuelle........ 68,8 5,8 192 133 4.803 43,3 14,7 4.778 739 1,35
1938 Moyenne annuells........ 70,8 5,6 174 304 6.039 45,0 11,3 6.228 983 1,06
1938 7 avril 70,8 5,3 181 114 5.604 47,8 16,1 5.476 1.245 1,13
7 mai ... 70,8 5,4 189 121 5.623 42,6 0,1 5.860 953 1,12
7 juin 70,8 5,8 153 546 5.768 54,3 0,9 6.145 1.110 1,06
7 juillet 70,8 5,8 169 547 5.832 43,1 6,9 6.196 970 1,07
6 aolit 70,8 5,8 142 548 6.063 38,7 2,8 8.420 958 1,03
7 geptembre............ 70,8 5,4 133 550 6.378 28,5 0,2 6.690 948 1,00
7 octobre .............. 70,8 6,7 92 6560 7.337 19,8 0,8 7.541 887 0,91
70,8 5,8 121 548 7.020 32,9 0,6 7.423 918 0,02
70,8 5,6 134 548 7.252 41,1 0,1 7.629 1.003 0,88
1039 70,8 5,7 168 564 7.225 44,1 1,5 7.705 950 0,88
70,8 5,9 203 8171 6.761 43,8 1,2 7.649 1.064 0,89
70,8 6,7 179 877 7.084 37,9 0,2 7.737 1.027 0,87
70,8 5,6 121 668 7.776 37,8 2,3 8.165 1.060 0,83
70,8 5,9 123 659 7.473 48,56 1,2 8.2562 1.219 0,81
70,8 5,7 163 921 7.174 34,1 2,3 8.192 1.117 0,82

Taux d’escompte {
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actuel : 4 9%, depuis le 22 septembre 1932,
précédent : 6 %, depuis le 28 avril 1932.
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g) Federal Reserve Banks,
Situations hebdomadaires

86 (en millions de ).
RfsERvVES ErrETS Rapport
es
Billets Dépbts
Fonds réserves
DATES Certifioats- achetés publics (gederal (Ban(il;es aux
or Autres & sur le nationanx Nesgrve T‘;zso" :' engagements
sur le réserves escomptés marché otes) sor, eto.) 4 vue
Trésor libre %
1937 Moyenne annuelle.............. 8.939 207 13.9 3,4 2.504 4.221 7.326 80,0
1938 Moyenne annuelle.............. 10.423 402 8,8 0,6 2.564 4.200 8.980 82,1
1938 9 mars ....ooviniiviiinnnnnns 9.188 472 8,4 0,5 2.564 4.134 7.881 80,4
6 avril. e 9.231 445 11,3 0,56 2.564 4.158 7.876 80,4
4 mai . .. 10.650 435 8,2 0,5 2.564 4.148 9.286 82,6
8ijuin oierreiiiiieiriiiians 10.647 398 8,6 0,6 2.564 4.136 9.251 82,6
8 jJuillet......oonviviinniinne. 10.645 374 8,0 0,8 2.564 4.176 9.207 82,8
10 aofibeeveineennnernnnenes ves 10.642 304 6,9 0,6 2.564 4.136 9.249 82,4
7 septembre..........ovuuunan 10.640 356 7,1 0,6 2.564 4.212 9.147 82,3
6 ootobre .........oiiiehannes 10.976 367 7,3 0,6 2.564 4.263 9.437 82,8
9 novembre ......,.. tereaenene 11.327 352 7,8 0,6 2.564 4.356 9.6564 83,4
11.672 346 6,0 0,6 2.564 4.422 9.950 83,6
11.848 365 4,3 0,6 2.564 4.441 10.146 83,7
8 février.....coiiiiiiiiiinnnn 11.989 442 1,4 0,5 2.564 4.345 10.437 84,1
B mMATS ...oiviivirnnannnnenns 12.194 415 3,3 0,5 2.564 4.343 10.597 84,4
Bavil covviiiiiiiiniiiiienes 12.5682 361 2,6 0,6 2.564 4.398 10.891 84,7
Imai cooiiiiiiiiiiiiiiiine, 13.128 364 - 3,6 0,6 2.564 4.466 11.362 85,2
. actuel : 1 9%, depuis le 27 aolt 1937.
Taux d’escompte de la Federal Reserve Bank of New-York { préeédent :°1'50 o/, depuis le 2 février 1934,
h) Sveriges Riksbank.
Situations & fin de mois
(en millions de Kr.).
= |5 TrTRES Errers e RAPPORT
g 5’ é % 2 D’Erar ravasies | § 2 é Coaris coURANTS 3 EN %
g |8 w% g 8 F E K 2 - 3
Pty =} Q r a
EPOQUES E LSR8 4 2ol & s3| 2 |8 8 [E5glen8
(fin d’année ou de mois) g |egg 33 ﬁ §’ @ g ;3‘; p § g"'§ g‘ g"g g E%Z’g % 3:5
© 2O P ° 80 ] < B & A
Blsgd| g2 | £ |3 | 2:%| 2|8 (88| 2|25 S |QaEEEs
TEElS | s | 2|4 | & |55 5| |eB| B |sE| 2 |Fedzea
r5 o - 4 8 g Egv © E‘g
1936 460 [ 69,8 { 259 | 20,7 | 70,4 | 12,2 201 | 25,3 803 | 278 | 204 | 15,4 | 3,0 | 1.288] 51,45 36,21
1937 471 | 68,1 2561 6,1} 39,6112,8 749 | 25,4 | 980 | 311 434 | 6,4 | 61,4 | 1.291] 48,02| 36,45
1938 Mars 494 [ 80,81 200 | 21,1 150,6{12,6( 573 |21,4| 965 | 269 | 434 7,6 | 47,8 | 1.338] 51,19} 38,92
Avril 6521 | 64,4 | 209 | 31,1} 38,0 12,6 | 564 | 20,1 948 | 203 | 437 6,2 | 49,4 | 1.393| 556,01| 37,44
524 | 76,0 347 136,11 30,1]13,0( 489 ] 20,7 ] 931 403 | 380 | 65,7 | 47,4 | 1.398] 56,28] 37,48
626 90,0 [ 307 | 41,1 )41,4]12,5( 624 |22,2| 972 392 373 6,2 | 68,7 | 1.400| 54,03] 37,50
626 | 80,8 | 289 | 66,0 | 41,9 | 12,1 530 | 23,1 950 | 269 ( 510 | 2,9 | 67,2 | 1.402| 55,39 37,62
528 1 80,6 | 301 | 66,0 41,2]11,8| &11|22,7) 971 260 | 612 | 2,7 | 66,4 | 1.408| 64,34] 37,565
573 |110,7 548 | 72,0 | 32,8 | 12,2 | 411 ] 26,9 [1.083 248 | 618 | 2,9 | 69,3 | 1.496| 52,89 38,30
591 |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 | 3,2 89,5 | 1.533] 60,18 38,66
591 |115,8 414 1102,0 | 34,0 | 13,2 386 | 36,8 11.061 418 | 428 3,4 | 83,7 | 1.633] 56,76| 38,58
1939 594 (135,56 | 448 [112,0 | 36,0 | 12,3 208 139,91 978 350 | 583 3,4 | 87,6 | 1.5638] 60,63] 38,62
595 {135,3 | 468 [117,0 | 36,2 | 12,1 259 | 42,7 991 345 | o564 | 3,1 87,8 | 1.541] 60,06 38,64
596 [135,2 | 460 [127,0 | 38,9 | 12,6 | 231 | 47,6 |1.054 | 324 | 524 | 3,6{ 69,1 | 1.543| 56,59 28,66
601 |146,6 | 488 |'37,0 | 49,8 { 12,8 153 | 51,4 |1.041 347 600 | 3,21 72,1] 1.561] 657,66] 38,172
614 {144,6 | 526 |147,0 | 45,9 | 13,2 871 56,311.012( 506 | 397 3,6 |66,2|1.572| 60,68 39,08

, actuel  : 2 15 9, depuis le 197 décembre 1933,
Taux d'escompte { Triciiont : 3 5 depuis le 17 juin 1933.

. (1) I’encaisse métalliqgue comprend lor de la banque déposé.en Suéde, augmenté jusqu’ds concurrence de l'or déposé &
I’étranger, de 15 p. c¢. du total de la couverture métallique.
(2) Le contingent d’émission est fixé au double de lencaisse métallique plus, depuis le 30 juin 1933, 350 millions de Xr.
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i) Banque du Japon,
Situations hebdomadaires
(en millions de Yen).

ENcaisse n 5 DeroTs fg 2 o 3
x,nnv'xc;om K| % b 3 g" 2 Gowvn:;:mmu 3 g g g gg
S|l e g|ed] 2 & 22| & |58
IR IR I E A I HHE H
éfs g & 5| 3 88 E 2 o
1937 Moyenne annuelle . 624 46 ( 670| — | 535 | 154 29,9] 86,1 676 1.532 217 | 129| 346 72| 163 2.113 311%,"7
1938 Moyenne annuelle . 665 41 | 706 |(1) 300] 456 2,9 30,4 30,8] 1.251 1.930 278 | 1650 | 428 ] 112 | 132 2.602 27,1
1938 & février ..... 801 24| 826| — | 470 2,91 27,2] 30 1.170 1.849 326 | 113 ] 439 82{ 121 2.491 33,1
6 mars ....... 801 32)833| — | 469 2,9 30,8 30 1.167 1.791 404 | 130 | 534| 66| 104 2.495 33,4
9 avril ....... 801 35| 836 — | 462 2,0 30,7 30 1.043 1.762 269 | 110 379 | 107| 114 2.362 35,4
Tmai........ 801 371838 — | 444 2,0 30,68 30 1.051 1.784 250 | 108 | 358 ] 103 | 1156 2.360 35,6
4 juin........ 801 49 850| — | 441 2,01 30,8 30 1.127 1.837 201 | 119 | 320 127{ 136 2.420 35,1
9 juillet ...... 801 471848 — | 434 2,9 30,4 23 1.090 1.871 131 | 139 270| 113} 136 2.390 35,56
6 aoftt........ 501 46 | 647 300} 486 2,81 32,1] 23 1.141 1.9656 179 | 167 336} 70| 147 2.518 21,7
10 septembre. .. 501 46 | 547 300] 468 2,0 30,4 156 1.366 1.843 452 | 178 | 630 | 122 139 2.734 20,0
8 octobre ..... 501 44 | 546 300] 482 2,91 30,6] 15 1.441 1.940 411 | 201 | 612 143 | 140 2.836 19,2
5 novembre ... 501 47 648 300] 477 2,9} 30,6 26 1.671 2.042 430 | 200 630 89| 215 2.976 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
19390 7 janvier ..... 501 46 | 547 300 403 2,91 30,7 22 1.845 2.318 308 | 251 | 557 | 148 | 145 3.168 17,3
’ 4 féyrier...... 501 36 | 637 300] 420 2,91 30,5| 25 1.619 2.246 266 | 205 | 660 85] 121 3.012 17,8
4 ma.rs‘ ....... 501 34| 5635 300] 418 2,9 30,2 31 1.627 2.234 225 | 323 | 548 89] 170 3.041 17,8
8 avril ....... 501 26| 527 300} 407 2,9 30,6 15 1.650 2.162 323 | 208 | 621] 110{ 137 3.030 17,4
6mai......... 501 371 538 3001 402 2,91 30,11 15 1.499 2.142 226 | 213 4391 1341 162 2.877 18,7

Taux d'escompte {

(1) Ce poste ne figure aux situations hebdomadaires que depuls le 23 juillet 1938.
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actue} : 3,46 9%, depuis le 11 mars 1938.
précédent : 3,285 %, depuis le 7 avril 1936,
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II1. — BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX, A BALE.

87

SITUATION en milliers de francs suisses-or [unités de 0,29032258.., gramme d’or fin (art. 5 des statuts)].

An 30 avri] 1939

Au 31 mai 1939

ACTIF.
%
L Oren lingots ..o.oovniiniiiiiineiineieinenieaneenensansanenes feeerrennsiesnes 43.747 '7?4 64.732| 11,2
II. Encaisse :

A la banque et en compte courant dans d’autres banques .........ivieiiniien.ns 18.128| 3,1 6.756| 1,2
III. Fonds & vue placés & ntérdts ......vvienenieieiriininenoriarecnencnroracnennnne 31.010| 5,3 16.275| 2,8
1V. Portefeuille réescomptadle :

10 Effets de commerce et acceptations de bangue ....vveereereernrnnrersnnneenss 140.378 23,8 143.875 25,0

20 Bons du TT880F vuuintnisiurinein et iiarsrastsesatentontorrncanensannnes 75.869 12,9 76.075 13,2

216.247 —_— 219.960
V. Fonds & terme placés & intéréts :
10 A 3 mois ab MAXIMUM ..oveiivieinrerrrennnnoeenne Beserestrearenntsanan 29.453 5.0 34.382 8,0
20 De 3 4 6 mois d’éehéance ......uviiiviiieiriiioieiirrriinrneireiinennnes 190 0,0 82 0,0
29.643 34.464
VI. Effets et placements divers :
10 A 3 mois d’échéance au maximum :
a) Bons dua Trés0r ... uiueniiiiiieiieiienenseririeeencstosnenreransennces 35.598 8,0 45.388 7,9
b) Placements divers .....uvviunienseinetioionierosieneseensesnsrensennsos 82.761 14,0 54.179 9,4
2° Do 3 & 6 mois d’échéance ’
a) Bong du Trésor ......vvninieiiiiiiiiiiiiiiieniieiiioienrnannens Ceevees 38.762 6,6 38.657 6,7
b) Placements diverS ......c.ceveveeieneereressososeserseeosasaeros eesaas 31.416 - 6,3 50.079 8,7
3° A plus de 6 mois d’échéance :
. a) Bons dul TTé80T «ivvniitiiitteiieiiiietitiietietciattiertinrennanianas 32.255 5,6 15.582 2,7
) Placements diverB ......civvnnineneiurieinrearontonrorensasensannnsanss 28.751 4,9 28.322 4,9
: 249.533 — —  232.207
VIL Autres actifs :
10 Garantie reque de Banques centrales sur effets cédés 828 0,1 826 0,1
20 Autres Postes ........cueeeneensrcercaenronsotasinnes 687 0,1 1.169 0,2
1.515 s 1.995
TOTAL ACTIE... 589.823(100,0 576.379/100,0
PASSIF.
L. Capital : %

Capital autorisé et émis : 200.000 actions de 2.500 francs suisses-or chaoune...... 500.000 500.000

Actions lib8rées de 25 9. v vvuriuieririiiiriiiiatiantretentneinnionenenenens . 125.000| 21,2 [— 125.000| 21,7
II. Réserves : :

10 Fonds de réserve légale .........coviviiiiiiiiiniiiinnnanens tereaaseneeiaen 4.688 5.11%

20 Fonds de réserve de dividendes ......ocovivrvieenerinrernncnnernrensenecesns 68.528 6.659

30 Fonds de réserve générale .......c.iviiiiiiiiieiiiiiiirineirrecncteneannos 13.066 24.2711 4,1 13.317 25.093| 4.4
I1I. Engagements & long terme :

10 Compte de Trusts des annuitéds ............... et esetienteesenneereeernnnn 153.096 26,0 163.006 26,6

20 Dépdt du gouvernement allemand .........ecvvuuenn. 76.648 13,0 76.548 13,3

30 Dépot du gouvernement frangais (Sarre) ............. 809 0,1 809 0,1

40 Fonds de garantie du gouvernement frangais ..........veevveeenceeeenanenens 24.668 4,2 24.675 4,3

———  255.121 255.128
IV. Dépéis & court terme et & vue (diverses monnaies) :
1° Banques centrales pour leur compte :
a) A 3 mois av maximum .. 78.962 13,4 33.896 5,9
B) A VUE crrererrrrenrireeeerennnns 48.307 8,2 75.318 13,1
20 Banques centrales pour le compte d’autres 127.269 —_— 109.214
- Q£ . 1.541{ 0,3 1.843 ,3
3° Autres déposants :
@) A 3 mois an maximum......... et s uteeteraetataeteronnnaeanny Crevaees 33 0,0 33 0,0
L. - S T 3.538 0,6 3.541 0,6
3.571 3.574
V. DEPits @ vrE (0] . oot tiietnraeenerageseseanrenessensnseesensonsannns 9.649| 1,8 13.205| 2,3
VI. Béndlices o répartir le 1o¥ Juillet 1939 :
1o Dividende arrété en monnaies nationales pour paiement aux actionnaires au taux
[ A0 1 — 7.499 —
20 Participation des déposants & long termo d’aprés Particle 53 (e) des statuts - —_ 262 3
7.761| 1,
VII. Postes divers :
1° Garantie donnée sur cffets de commerce €déS.....ovevenvunrnnrrenrennseanns 1.462 0,2 1.458 0,2
20 AULTes POBLEB = uv.eveeurverueenoranseesocnessecassossssanconssnsennnnnnses 41.939 7,1 34.103 5,9
—_— 43.401 35.561
TOTAL PASSIF, . 589.8231100,0 576.3791100,0
NOTE. — L’or détenu en garde sous dossler pour le compte de banques centrales et les fonds détenus pour le service des

emprunts internatlonaux dont la Banque des Reéglements internationaux est le mandataire-trustee ou l'agent fiscal ne sont pas

inclus dans ces situations.
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