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LES MARCH1S DES CHANGES A TERME 

par M. Léon..11. DUPRIEZ, . - 	• -- 

Professeur a l'Université do Louvain. 

L'HISTOIRE DES CHANGES A TER.ME 

EN BELGIQUE; DE 1921 A 1938 

— ETUDE HISTORIQUE DU CHANGE A TERME 

LIVEE STERLING-FRANC BELGE, 1921-1936. 

Les éléments statistiques do cette étude nous sont 

fournis, pour les premieres années, par les tableaux 

publiés par M. Paul Einzig, dans The theory of for-

vard exchange (1); us donnent les taux hebdoma-

daires de reports et de deports e. un et trois mois et 

les disparités de taux d'intérêt do 1921 a 1936, d'après 

les cotations au marchC de Londres, M. E.inzig n'a 

accordé qu'une atten.tion sommaire aux chiffres belges 
qu'il recense; mais son livre contient los graphiques 

pour los relations livre-frane français et livre-dollar, 

aiec des commentaires détáillés. Ceux-ci serviront 

souvent do base do comparaison. 

Au surplus, nous avons, depuis lé debut do 1927, des 

renseignements recueillis par nos propres services 

sur los taux des reports do diverses monnaies t la 

Bourse do Bruxelles. Ces renseignernents sorit journa-

hers et oat etC combines en moyonnes mensuelles pour 

l'analyse. 
Un mot est nCcessaire au sujet de la terminologie 

do notre exposé. Les graphiques représentent les 

reports (+) et les deports (—) do la livre par rapport 

an franc belge. Cependant il faut admettre quo, dans 

los circonstances historiques des vingt dernières 

(1) PAUL E1NZIG, The Theory of forward Exchange. Londres, Mac-
millan, 1937.  

années, les changs h terme ont été beaucoup plus 

- influencés - surtout dans los écarts par rapport aux 
parités d'intérêt ,- par les facteurs propres 
It la monnaie beige que par les facteurs relevant 

de la monnaie britannique. 'Pour la clarté de l'exposC 

éc'onomiquo, ii est done génCralement plus indiquC 

de parler du deport ou du report do la inonnaie belge, 

en rapport avoc sa faiblesse ou sa résistance. On so 

souviendra, do co que ce deport est positif sür le gra-

phique et ce report nCgatif. Dans les cas particuliers 

• oii los taux" sent en rapport avec los évCnements on 
Grande-Bretagne, comme en 1931, il nous parait pré-

fCrable do parlor du report on du deport do la hivro 

sterling. Ges manières d'exprirner les choses ne consti-

tuent 6,videmment pas des attributions causales cor-

tames en tous temps elles sont simplement commodes 

pour attirer l'attention sur I'aspect principal des 

mouvements It un moment quelconque. 

• L'histoire du change It terme do Ia Bolgique peut 

être divisée en cinq périodos 

a) De 1919 - c'est-It-dire 1921 pour les observations 

- jusqu'It aoüt 1925; 

b) Do septembre 1925 It septembre 1926;. 

c) D'octobre 1926 It septembre 1931; 

d) D'octobre 1931 It mars 1935; 

e) D'avril 1935 It ce jour. 

(Voir graphique no 1.) 
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La premiere période, ailant jusqu'k la premiere 

tentative de stabilisation (octobre 1925), se caraet& 

rise par in relation fiuctuante entre la livre et le 

franc belge; au surplus, au cours de ces annees, le 

franc beige cherchait son niveau, an milieu de pen-
péties diverses, et ne le trouvait qu'en 1925, an 

moment on do nouvelles difficultés surgirent (2); 

enfin, des contrôles des changes, certes relativement 

anodins, devaient empêcher l'arbitrage de jouer 

commodément. 

(2) Cf r. RENA STERKENDRIES, 	Monnale, prix et disparités de pou- 
voir d'achat l'évolution en Belgique et en France de 1919 a 1938 
(Bulletin de 1'lnstil,tt de Ilecherches économsques, mai 1938) at 
LgON-H. DuPRIIz, Las étapes cle l'adaptatlon economique a une 
inflation soudalne France et Belgique, de 1919 a 1926 ., dens Eco-
nomic Essays in Honour of Gusiav Vassal (Londres, Allen and 
ljnwin, 1933). 

Un premier f nit qui se dégage It ce moment est in 

tendance constante du marché It maintenir une dispa-

rite en faveur du franc beige, par rapport aux parités 

de taux d'intérêt; Ia seule exception importante so 

situe après in crise de février 1924 et nest d'aiileurs 

quo do courte durée. Cèci tend It verifier ia proposi-

tion que l'imperfection d'un marché tend It raffermir 

son change It terme : on doit, en effet, considérer les 

mesures restrictives des operations do change comme 

une cause d'imperfection. Oeci se trouve confirmé par 

i'évoiution postérieure It 1926, an cours de iaquelle 

cette disparité ne se maintient pas. 

En juiiiet 1923 so rencontre une césure très nette 

dans l'évoiution du change It terme : jusqu'It cette 
date, ie franc beige est réguiièrement en report, avec 
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une forte mange par rapport aux disparités d'intérêt; 

soudainement, il passe en deport et se rapproche nette-

ment de Ia courbe des disparités d'intérêt; ii ne sera 

It nouveau coté en report, en 1925, que lorsque les 

disparités d'intérêt ie pousseront dans cette vole. La 

clef de ce brusque revirement se trouve dans in situa-

tion de ia banque d'émission (3) : i'inflation soudaine 

do 1919, faite en vue do i'échange des marks, avait 
engiobé d'importants avoirs bancaires et dépassait de 

(3) Ofr. RESt SsmKENoluEs, op. cit., P.  239.  

loin ies besoins de ia circulation fiduciaire, aux 

niveaux existants de pnix; aussi ies engagements It 

vue ont-iis été maintenus quasiment fixes, par i'effet 

do in politique gouvernementaie tendant It arrêter 

i'inflation. Mais Ia circulation fiduciaire était beau-

coup pius rCduite, in difference se trouvant sous in 
forme do comptes courants inactifs. Ii y avait iIt 

un potentiel d'infiation, qui fut injecté dans Ic sys-

tème fiduciaire all fur et It mesure des possibiiités 

d'utiiisation sous forme de credit. Ce processus dura 
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iongtemps et s'acheva précisment au printemps do 
1923; d'oIi un changement dans in situation interne 

de credit en Belgique, qui se répercute dans 10 marché 

du change iL terme. 
Ii no suffit cependant pas de mettre Ia césure dans 

l'évolution en rapport avec un changement dans la 

situation de credit; ii reste encore k expliquer les 

positions respectives des changes I terme, avant et 
après cette césuré. 

Jusqu'en 1923, nous trouvons, en effet, cette situa-

tion assez paradoxale que le franc beige est -nettement 

plus ferme que no le postulent les disparités d'inté-

ret. On peut memo ajouter qu'il était toujours en 

report, ce qui laisse supposer une imperfection telie  

du marché en Belgique, que les placements a intérêt 
n'étaient guère possibles ou quo, tout an moms, les 

étrangers no les recherchaient pas. Ctte hypothèse 

s'accorde parfaitement avec l'existence, en Belgique 

même, d'importants capitaux inutilisés. Ajoutons 
enfin qu'au debut do Ia période étudiée, le point do 

depart est le même pour le change l terme franc fran-

eais-Iivre sterling et pour le change livro-dollar; los 

devises faibles ont des changes h terme fermes. Mais 

la livre rejoint in disparité d'intérêt par rapport 

au dollar an debut de 1922, le franc français par rap-

port a, la livre dans la seconde moitié de l'année, 

tandis que la difference se maintient chez nous un an 

de plus, pour les raisons indiquées ci-dessus. 
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do février 1924,,  qui est le prodrome d'une période de 

stagnation, a changes relativement stables, au cours 

do iaquelle I'Etat a recours, pour ses besoins de 

D'aoüt 1923 	septembre 1925, l'évolution générale 
se caractérise comme suit 	en Grande-Bretagne, 
retour de In livre au pair et taux d'intérêt en hausse, 
se traduisañt par une baisse des disparités d'interet; 
en Belgique, d'abord une reprise vive, entrainant une 
expansion do la circulation fiduciaire sous la pres- 
sion de besoins commerciaux; puis Ia crise des changes 

credit, ? l'étranger et an  credit a court terme. Pen-

dant ces deux années, il y a une liaison certnine entre 

le change L termo et los disparités d'intérêt, mais le 

change du franc belge tend constamment à rester plus 

ferme quo no ie postule Ia disparité : la courbe du 

graphique i reste constamment en dessous do celles do 

Ia disparité, sauf deux hausses éphémères an lende-

main de la crise de février 1924. Malgré tout ce 

qu'eile implique pour in conjoncture générale, cette 

crise ne paraIt pas laisser de trace durable quant 

I. 



aux changes a terme. Par contre, ii faut retenir que 
pendant toute cette période, i'économie beige était 

do nouveau serrée au point do vue du credit et avait 
besoin de fonds disponibles. L'arbitrage ne pouvait 

cependant jouer que d'une manière imparfaite; c'est 
ce qui explique Ia position relative des courbes. 

La deuxième période de notre exposé ne couvre 

qu'une annCe Ia prem.ière stabilisation et in crise 
des changes subséquonte : octobre 1925 a septembre 
1926. All cours de cello-cl, les changes a terme subissent 
trois violents remous correspoudant a in stabilisation 
de fait (octobre 1925), a I'échec de cette stabilisation 
(mars 1926) et au maximum de la crise des changes 
(juillet 1926). A trois reprises, ia faibiesse clu franc 
beige est très prononce, pour des raisons entièrement 
beiges, dans lesquelles ia situation britannique n'in-

tervient pas. Si les deux dernières sautes ont Un 

caractère spécuiatif sur lequel ii est inutiie de 

s'étendre et no peuvent plus s'expiiquer en termes 

de besoins commerciaux, la premiere requiert, au 

contraire, un moment d'attention on peut trouver 
paradoxal que le change a terme faibiisse si nette-
meat au delà des disparités d'intérêt (qui sont déjà, 

fortes) au moment oü ia stabilité commence a. être 
assurée all comptant. Mais cette stabilité n'était, de 

l'aveu même du gouvernement, que précaire et 

excluait pratiquement tout risque de hausse de Ia 

monnaie beige, tandis qu'elle laissait planer une cer-

tame incertitude quant A, ia baisse; des lors, ii deve-

nait normal que la couverture des operations ne se 

fit plus que dans un sens. Or, i'arbitrage no pouvait 

jouer qu'imparfaitement pour rétablir Ia situation, 

l'existenee do restrictions de change, même peu 

sévères, étant de nature a. rendre les arbitragistes 
circonspects, de peur do changements de legislation on 

de jurisprudence. La tension au terme no fut d'aii-

leurs que la premonition de ce qui arriverait all 
comptant : car elle ne dura que pendant los derniers 
mois do 1925, alors que le franc se maintenait a. 107 

sans trop de difficuités; le terme se redressa on jan-
vier 1926, lorsque ia pression commenca h, s'exercer 
sérieusement sur Ic comptant. Ceile-ci semble donc 

résuiter partieiiement de la réaiisation de couvertures 

en monnaies étrangères déjà faites trois mois plus tot. 

La troisième période s'ouvre avee la stabiiisation 
de 1926 et continue jusqu'à la chute do ia iivre ster-
ling, en septembre 1931. Encore une fois, cue ne cor-
respond pas a. une phase déterminée do la conjoncture 

économique. Elle est caractérisée par une sous-évalua-

tion de Ia monnaie beige, considerable au point inI-

tial et s'attCnuant all cours des années, sans dispa-

raItre avant l'accident final. Cette période comporte 

Ia liberté des changes et, par consequent, Ia possibi-
litC do mouvements importants de capitaux pour des 

operations d'arbitrage. Le système jouant normale-

mont, los taux du change a. terme doivent s'adapter 
de près aux disparités d'iñtért; c'est ce que nous  

constatons effectivement de novembre 1926 a mai 1928 
(panique boursière), puis do nouveau a, partir do 
1930; le fait continue mme a. so verifier en 1931, alors 
quo les disparites d'intérêt fléchissent fort, au détri-

ment de Ia Grande-Bretagne (4). Cest ie taux com-
mercial e hors banque >> qui joue le role de régula-
tour du terme. 

Les banques étrangères ont largement profité des 

possibilités d'investissement existant en Beigique en 
1927 et 1928 pour y placer momentanément des sommes 
importantes en swap. II faut croire qu'elies obte-
naient pius que le taux commercial, iorsqu'on volt 

quo le terme suit de si près les disparités; e .e ne serait 
point étonnant iorsqu'on sait combien peu los taux du 
marché étaient accessibles aux eatreprises indus-
trielles. La crise boursière do mai 1928 devait ron-

verser la situation car elle était t.rès réeIle en Bel-

gique, tandis qu'elle restait un avertissement sans 

lendemain immédiat aux Etats-Unis. L'arrêt do ia 
speculation européenne allait concentrer les fonds 

disponibles du monde aux Etats-Unis. Aussi la 

courbe du change a terme so situe-t-elie au-dessus do 
la disparité d'intérêt et la position du belga s'affai-
blit-elle a. terme par suite de cot exode de capitaux; la 

chose se remarque dans los cotations sur Londres, 

mais Londres même est en décalage par rapport a. 
New-York, si i'on considère le time money et le call 
money, qui furent les taux spéculatifs. Le change 

Bruxelles-New-York dolt donc accuser des disparités 
plus fortes que le change a. terme sur Londres. (Voir 
graphique a0  2.) 

Depuis octobre 1931, los positions fondamentales des 

monnaies angiaise et beige se trouvent renversées : ia 

livre sterling est sous-évaluée, faibiement d'abord, 

puis fortement b, partir do Ia baisse du dollar. En 

avril 1933, la surévaluation du belga s'aggrave d'ail-
leurs a. in fois a. raison du fléchissement accuse de la 

iivre sterling et do l'extension de l'aire géographique 
par rapport a laqueile ii est surCvaiué. Retenons tou-

tefois que pendant un certain temps (en mit, jus-

qu'en 1935), la chute de in iivre a eu pour résuitat, 

non pas une reduction brutale de Ia production beige, 

accompagnée d'un aceroissement des importations et 

d'une chute dans les exportations, mais une adapta-

tion rapide des prix belges d'exportation aux nou-

veaux prix mondiaux; quo, par consequent, Ce ne 

fut pas daris un déséquilibre de ia balance du com-

merce que so traduisirent essentieliement pour la 

Belgique, los difficultés resultant de Ia chute de Ia 

livre (5). 

(4) Cet exemple montre clairement comment la perfection dun 
marh0 des changes 0 terme joue pour maintenir les reports et 
deports en fonction des parites d'intirOt. La relation na 6t0 
brlsée que pendant un tomps trts court par la spiculation, tandis 
quo dane les crises de la monnaie beige, 0 marchO moms parfait, 
les divergences so maintiennent plus longtemps, parce que l'arbi-
trage no fait pas complètement usage des possibilitis qui lul 
sont offertee. 

(5) Cf r. R. TIUFFIN, La théorie de la sur4valuation monétaire et 
la dOvaluationbelge a. Bulletin do i'Insfifut do Recherches dcono-
miques, novembre 1937, p.  19. 
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Cependant, ieschanges a terme ne traduisent guère 
cette situation avant l'automne de 1934 et les années 
se suivent sans se ressembler. En 1932 d'abord, le 
franc beige eut, au terme, trois accès do faiblesse 

prononce le premier, en mars, paraIt n'être qU'un 

choc en retour des événements de septembre 1931; ii 
correspond & une hausse de la livre an comptant et 

ii semble correct d'y voir surtout une fermoté spécu-

lative de la livre, qui se manifeste aussi sur d'au-

tres marches. Les deux accès de faiblesse du franc 
an cours du second semestre de 1932 paraissent plus 
difficiles h expliquer : us sont propres an franc beige 

et se situent an cours d'une accalmie dans la tension 

qui se manifeste depuis l'a,nnée précédente dans le 

change iivre-dollar, aux dépens de ce dernier. Faut-il 
y voir i'effet conjugué do nos grèves de juillet 

grave avertissenient au sujet des rCsultats sociaux de 

ia surCvaluation monétaire - et d'un retour momen-
tané do confiance dans les Etats-Unis? L'explication 

paralt plausible, car en 1933, Ic belga est relative-

mont ferme ii terme, par rapport aux disparités 

d'intérM; or, cette nouveile situation s'affirme an 

moment ohi le dollar se déprécie et elle so maintient 

ensuite, bien quo is franc français subisse un accès 

do faiblesse (6). 

(6) L'or et lee devises diminuent de septembre 1931 a Janviel 
1933 et augmentent de nouveau en 1933; mais ces mouvements 
sont réguliers, tandis que le terms cubit des b-coups. 
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d'abord une légère saute en février, an  moment des 
émeutes de Paris : ii ne s'agit que d'un petit contre-

coup d'une forte.tension en France. A partir de l'été,  it  

les événements de Belgique so marquent eufin. Le 

deport du franc beige réapparaIt en juillet et en aoüt; 

ia ioi des pouvoirs spéciaux est du 31 juillet, l'ar-

rêté sur l'extension du credit - mettant fin a la 

deflation financière - est du 22 aoât. Enfin, après  

une accaimie, in situation Se gate définitivement ii. la  

fin d'octobre et le deport du franc beige reste consi-

dérable jusqu'a la devaluation; la position spécu-

lative la baisse du franc ne trouve plus do contre-

partie suffisañte pendant tous les derniers. mois de 

deflation. 
Dans i'ensemble, mais a l'exception des derniers 

-mois, les changes a torme ont siiivi ies indications 

données par les diiparit.és d'intérêt au cours de cette 

Des mouvenients réapparaissent en 1934 tout 
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quatrième période; us ont été plus calmes que no 
pouvaient le faire supposer les graves déséquilibres 

on gestation et l'évasion lente des capitaux ne les a 

guère affectés. Ma-is les taux oscillent plus de part 

ot d'autre des disparités d'intérêt qu'au cours de la 
période précédente ii semble que la crise, rendant 

los placements difficiles, agisse comme une imperfec-

tion du marché et empêcho une adaptation complete. 

Dans un marché plus parfait, les capitaux eussent dfi 

sortir plus qu'ils ne sont sortis on. 1932 et rentrer 
plus qu'ils ne sont rentrés en 1933; le mouvement s'est 
opéré dans le sens indiqué, mais imparfaitement, car 
les engagements a, vue de Ia Banque Nationále dimi-
nuent on 1932 et augmentent - sous forme do compte 
courant en 1933. 

Avant de passer a Ia dernière phase - que nous 

vivons encore - il importe de considérer un instant 
les changes & terme du dollar it Bruxelles; ils ne sont 
établis que depuis 1927. 

Les diverses péripéties des mouvements interna-

tionaux de capitaux s'imprimont peut-être mieux 
dans le change a torme sur New-York que dans le 

change & tormo sur Londres (efr. graphique n° 3) 

l'adaptation des taux aux disparités d'intérêt se fa-it 

moms parfaitement : faut-il en rechercher in cause 

dans une imperfection du marché on dans l'ampleur 

des mouvoments do capitaux Europe-Amérique? Cette 

seconde hypothèsc mérite certes do ne pas être 
négligée. 

En 1927, los taux favorisèrent l'arbitrage vers in 
Belgique et ccci dura jusqu'a, in veille do la crise 
boursièro do mai 1928; puis ils poussèrent & l'exode 
vers los Etats-Unis, la discordance prenant un came-
tèro spéculatif en 1929. La situation no se renverse 
qu'en avril 1930, quoique des aoflt 1929 les taux Se 
rapprocheat do la disparité d'intérêt. Pendant près 

do deux ans, c'est-à-dire jusqu'a, Ia chute de la livre, 

le change h terme tend i3lutôt h se coter près du pair, 
sans suivre Ja dispamité d'intérêt: on est en recul 

économique profond et les bosoms commerciaux 

règlont los cours, sans que los considerations do mouve-
ments do capitaux semblent jouer un grand role. 

Ensuite Ia faiblesse du dollar so manifesto par 

d'énornies soubresauts des taux; ceux-ci sont entière-

mont dus a l'évolution américaine, car nous retrou-

vons des mouvements analogues dans lo terme livre-

dollar; on -no peut mien en déduire au sujet do la 

tonue do Ia monnaie beige et de ses propres fai-
blesses. lJne position speculative contre le belga no - 

so dévoloppe qu'en octobre 1934. - 

Dans l'ensemble, on doit conclure que lo termo sur 

New-York fut beaucoup moms significatif pour la 

situation monétaire beige quo le terme sur Londres. 

Ce demnier fut surtout influence par les événements 

do Belgique, tandis quo Ia situation américaino jouo 
un role dominant - dans Je seèond. -  

2. - LES CHANGES A TE1IME A BRUXIILLES DEPUIS 1935. 

La physionomie des changes h terme sur Londros - 

et aussi sur New-York - est fort différente, après Ia 
devaluation do 1935, do co qu'elle fut après in déva-
luation do 1926 : ii y a treize ans, los taux s'adap-

tèrent instantanémont aux disparités d'intCrêt par 
le truchement d'entrées de capitaux; en 1935, los 

taux so redressèrenit vivement, jusqu'a, prCs do 5 p. c. 
an dei de ce quo postulait in disparité d'intérêt - 

puis, par une evolution qui dura jusqu'en aoiIt 1937, 

rejoign'iront insensiblement ia position roquiso par 

la disparite (cfr. graphique 4) (7). Cette evolution 
no fut guèro heurtéo ot suggèro quo los taux furent 
jetés hors d'équilibro cnn avril 1935, au profit du 
beiga, par dos causes qui diminuerent insensiblemont 

d'intensité et disparurent au moment oü la crise do 
1937 se déclencha. Ajoutons, pour completer le 
tableau, quo los taux d'intérêt étaiont plus hauts on 
Belgique qu'on Angleterro, au depart, et s'équiii-

braiont quasiment a l'arrivée; los taux do deports 

étaient forts ot tendirent peu h pou vers b pair. 

Cotto evolution témoigne d'imperfections du 

marché qui n'existaiont apparemment pas en 1927. 

Lesquelies? Voila l'énigme a résoudro. Doux ordres 

do considerations paraissent mentor d'être retenus. 

L'un rolève de l'organisation bancaire : les place-

ments de capitaux d'arbitrage so sont faits surtout, 
en 1927, par le truchemont des fihiales do banqües 

étrangères, prêtant directement leurs fonds a Fin-

dustrie; cos fiuiaies ont fort restreint leur activité 

en tant que donneurs do credit >, los conditions du 

marché du termo no s'y prêtant plus. L'autre relevo 

do i'état du marché ot suggere uno explication ana-

loguo a, cello des années 1920-1923 (voir graphique 4) 

los entrées de capitaux an comptant furent telies quo 

des disponibiiités considémables resterent inutiliséos 
et quo les banques durent s'employer a refouler, 
plutôt qu'a, attirer, d-o nouvoaux capitaux. En off ot, 
los comptes courants a Ia Banque Nationale do Bol-
giquo sont do 6.817 millions do francs en juin 1935, 

vonant do 1.124 millions en février; eette masse s'ab-
sorbe onsuito graduellement et touche un minimum 
do 2.864 millions en novembre 1937; la difference est 
do 3.953 millions, refouiée pour los doux tiers a 

l'étrangom et incorporée, pour be tiers restant, dans la 
circulation fiduciaire. - 

La faiblesso du belga a, torme dopuis soptembre 
1937 modiflo une fois do plus in tonue du marché du 

termo, si souvent trouble par des influences nou-

ve1bes Quoique les mouvements défavorables an beiga 

se lisent aussi bien dans Ic taux belga-livre quo dans 

(7) Aux graphiques 4 5 7, les taux do report on do deport soflt 
d'abord mis en rapportavec les disparites d'intérSt. La partie 
inférteure représente la divergence entre leg taux du marchd et 
los parités d'intérêt : id, les differences positives indiquent uno 
fermeté du belga, les differences negatives, une faiblesse du belga 
par - rapport aux positions d'équilibre. 
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le taux belga-dollar, us semblent en relation étroite 
avec des faiblesses de la livre sterling : celle-ci s'alour-
dit, au comptant, d'aoât i novembre 1937, puis de 
nouveau, a, partir do févricr 1938 (8), quoique la forte 
baisse ne commence pas avant mai. Les moments de 
faiblesse do l'écononiie financière britannique sont 
souvent des moments difficiles pour l'économie beige, 
quoique les problèmes souievés de part et d'autre ne 
soient pas los mêmes : c'est ainsi que, récemment, les 
difficultés monétaires du printemps de 1938 se tradui-
sirent autrement. Tandis quo Ia iivre commence 
fléchir all comptant, le belga fléchit t terme et il 
so produit des exportations d'or de Belgique; iorsque 
ia iivre poursuit sa baisse, non soutenue par le Fonds 
d'Egalisation des Changes, le belga remonte t terme 
et For rentre dans le pays. La defense effective du 

(8) Cours de la ltvre a Bruxelles, en moyenne : mars 1937, 
29,005; aoüt, 29,589; novembre, 29,381; févrler 1938, 29,561 beigas.  

cours do la monnaie paralt donc de nature a. accen-
tuer les écarts du terme et a. provoquer des pointes, 
chaque fois quo le niveau do la monnaie doit être 
défendu. Cette consequence ne suit pas dans ies pays 
dont Ia monnaie cede lentement au, comptant. La 
situation monétaire internationale nouvelle crééo en 
1931, avec ses variations des niveaux reiatiTs des mon-
naies, comporte évidemment plus de soubresauts de 
cette nature que ies regimes de stabiiité monétaire 
internationale, qui comportent une adaptation per-
manente des economies nationales (9). 

(9) L'interprtatton de ce paragraphe no comporte pas raven 
d'un efiet direct du cours do la llvre sterling an comptant sur 
le terme beige; elie implique quo lee ratsons fondamentales de 
fathlesse sont souvent concomitantes mats que la difference de 
regime monétatre comporte des maniiestations dtfferentes mouve-
ment du comptant dun côté, mouvement du terme de l'autro. 
Ajoutons quo la lourdeur dun sterling soutenu néanmoins par 
le Fonds d'Egallsation peso plus sur le terme en Belgique qu'ufle 
baisse franche; en effet, cette dernière entratne des rapatrie-
ments de capitaux. 
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Le maintien de. fortes disparités après I'alerte .de 
mai 1938 et jusqu'en octobre, s'explique par la pro-

fondeur inusitée de Ia baisse de la livre et. par les 

cra.intcs qu'elle suscitait dans divers milieux au sujet 

dc repercussions en Belgique; ii faut toutefois y 

ajouter le fait qu'en temps de crise, l'arbitrage ne 

parait pas iiveler aussi bien qu'en temps. de prospé-

rite les écarts du terme par des mouvements de capi-

taux; des craintes diverses peuvent modifier la posi- 

tion du problème, comme ii a été expliqué dans. l'ar-

tide précédent (10); an surplus, los operations a 
découvert, memo pour raisons commerciales, so font 
surtout a, Sons unique et Ia tâche dea nivellement a 

imposée h l'arbitrago s'amplifie considérablement. 
Ceci est surtout vrai lorsque les détenteurs de dispo-

nibilités importantes ont une t.endance chronique a 
les sortir a Ia moindre occasion. 

(10) CIr. BuiteLin do Juillet 1939, p.  1. 
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terme belga-dollar depuis 1935 : ii donne exactement 

phique 5). Quant au terme belga-florin, ii accuse 

Ic memo résultat que Ic terme belga-livre (dr. gra-

beaucoup plus fortement l'évolution décrite, mais 

sans Ia déforñier. En effet, Ia disparité an point de 

depart est beaucoup plus forte, par suite de Ia 

surévaluation du form (cfr, graphiquen0 .6).  

la faiblesse du franc français an  terme S'accuse : it 
Ia fin de 1938, cepeudant, le terme rejoint it la fois 
Je .pair et la parité d'intérêt, sous l'effet des mesures 

Le change t terme du franc français présente, do-
puis 1935, une autre image: rien d'étonnant d'ailleurs 
it cc qu'il en soit ainsi. A deux reprises seulement, le 
franc belge fut en deport pour un court espacé do 
temps : mars 1935 et mai 1938. Tout le reste du temps, 



d'assainissernent. prises en France. Pendant la que les quatres annes examines ne donnent aucune 
majeure partie de Ia péiiode, le franc francais fut indication de ce que doit être normalement le marché 
done 6n deport assez considerable, avec des sautes du change a terme sur Paris. 
assez brusques (c-fr. graphique no 7). On doit adrnettre 

Change a terme Bruxelles-Amsterdam 
Graphique no 6 

935 1936 1937 z938 
J 	FM•ASIJ 	J'A SON 0 3 FAM3 JSA SON 9 J FMARJ 	JtA SON U J F t'A M J 	J'A SON U 

0/ 
(0 

 0, 
(0 

+'5 +15 

+10 +10 

+ 5 

C 0 

—5 - 	5 

—10 - 10 

-15 - 15 

-10 F 	-b 

C 0 

-5 -5 

—10 —10 

1935 zg36 ig3 zg38 

—.10.5 	 * 

IJ [1HIHHHI IHIHIHHHIHHHHI1 	IHI 

(1) 
Report (+) ou Deport (—) stir Ic Florin 	a .z mois 	...—..(i) 
en o/ 	par an du coura du comptant 	a 3 moi-s 	.......(s) 

iffCrence tauz ofhci1s d'escoinpte: Be1glque-'ays-Baa(3) 

iffCrence taux du call money: Belgique - Pays-Baa - (5) 

fference taux hors Banque: Belgique - Pays-Baa 	...... (4) ID (4) 

--- -- 

&,p 2V i 
V V  

DisparitC des taux de l' argent (Bruxel1es-Amaterdam)D,,)  
calculCe suivant is formule I Br - I £mat. - R Flor. •u + D Flor.)  

Taux officlel 
- Taux du call money. / 

Taux hors banque 

IIIHItIIIIIIIIJIIIIII1IIIIIIIIIIIIIIIlIItI 



Change a terine Bruxelles-Paris 	 0- 0/0 Graphique nu 7 _____ 	 ,0 

+ 

+ 5 

0 

5 - 

—10 10 

- 

20 

- aS 

—30 

+ _____- 25 

+ 20 

+ 

30 + 

+ 

0 

— 5 

— 10 

JFM'AMJJ'ASONDJ FM'AMJJASONDJ FMAMJJ'A SOD 	J FM'IiMJJA SOND 

/0 	 ig35 	 3936 	 3937 	 1938 	 0/0 

4 + 

Report (+) ou dport (—) cur le franc franale 	è i mole _________ 

en °/ par an do coura du comptant ...... a 3 mois  

5 __ __ 
Difference taux officiels d'escomptc: Belgique — France 

-1- 

Difference taux hors banque: Belgique - France 

AA - 

ly  15  __________  

_ 

25 __________ ___________ __________ __________ __________ __________ __________ __________ 

33,28 40,52 

2 11111  

- 
/ 

/ 

2C. 1- 

IS I 
I 

I 
# 

I ' 

'S 	a 

S 8 

Si 

DieparitC des taux de largent (Bruxelles-Paria) calculdc auivant 

0 laformule I Br. - I Paris - R fr.fr. (ou + D fr.fr.) - 

Taux ofilcici  
'a 

5 Taos hors banque - 

- 

_____ 

________ III 	I_ 11111 41111 11111 	I 11111 I 	11111 11111111111 

- 106 - 



0 - 
,0 0/ 

I- 
5 Graphque no 8 	 Change a terme Bruxelles-Londres - z938 

I 	I 	I 	48.731 	I 

Report(+)oudéport(—)surla Livro a mole ...__ 

	

en °Io par an du cours du comptant 	3 mola  

Duff. taux ocie1. de.c.: Belgiquc - Or..Bretagne - 

D1ff taux hor. banque: Belgique - Gr.-Bret*gn. -__- 

Janvier Févrler 	IN. 	AvrIl 	Mal 	Juin 	juillet 	Ao8t Septembre Octobre Novemb. Décemb. 

- 147 - 



Un dernier graphique (n° 8) représente les mouve-

ments journaliers du change a terme Bruxelles-Lon-

dres, au cours de cette année très mouvementée que 

fut 1938; on y voit clairement les formes que prend 

l'évolution aux moments de tension : sautes brusques, 
suivies de reculs prononcés. It est toutefois plus 

intéressant de constater, au cours du dernier tn-

mestre, les résultats d'interventions de la Banque 

Nationale sur le marché des changes a terme des 

interventions, peu importantes an regard de Ia cir-

culation flduciaire, ont réussi a ramener ra.pidement 

les taux de report en dessous do Ia pa.rié d'intérêt, 

o'est-à-diro dans une position favorable an maintien 

de capita.ux a court terme en Belgique on tout an 

noins neutre a l'égard de mouvements de capitaux. 
Los secousses subies par le niarché do mars a septem-

lcJre avaient apparemment diminué les interventions 

tie l'arbitrage pour redresser un marché entièrement 

orienté dans un seul sens. L'importance des reports 

tait même de nature a pousser les détenteurs de 

roads disponibies vers des placements momentanés 

.l'étranger : grace au swap, it était avantageux de 

vendre des francs an comptant et de res racheter a 
terme, afin de placer l'argent a Londres. Cette situa-

tion put être corrigée en quelques jours. 

Dons sos modalités d'application, l'intervention de 

In Banque Nationale fut celle d'un arbitragiste Ia 

Banque acheta des devises an comptant et vendit les 

inontants correspondants a terme; son encaisse 

s'accrut donc dons la mesure des engagements qu'elle 

prenait a tone, ce qui exclut toute position a, décou-

vert. An 25 décembre 1938, ces operations représen-
tèrent 237 millions; le 25 juin 1939, dons un marché 
plus équilibré, elles ne comportent plus quo 95 mil-

lions. On voit donc que, dans des marches déséqui-

librés, oà le volume des operations se contracte, une 
intervention modérée peut facilement remettre de 
I 'ordre. 

- CARAcTERIsTIQuEs GENÜALES DU CHANGE A TERME 

DE LA MONNAIE BELGE. 

Quelques enseignements généraux peuvent se déga-

ger de cetto analyse historique. 

Tout d'abord, c'est dons los taux belga-livre que se 

reflètent le plus fldèlement les repercussions do Ia 

situation monétaire beige. Des dix-huit années ann-

lysées, rares sont celles au cours desquelles l'évolu-

tion recut son empreinte de la situation britannique; 

même la grande césure de 1931 no se remarque que 

pendant douze mois dans los courbes. Pendant tout le 

reste du temps, la situation monétaire belge est i'élé-

nient dominant, influencée, sans nul doute, elle-même 

parfois par les événements britariniques, comme en 
1938, on déjà en 1924. La remarque so limite expressé-

ment aux incidences d'Cvénements propres a l'éco- 

nomie brita,nnique et auxquels la Belgique ne parti-

cipe pas. Ii résulte de cette premiere constatation 

quo le terme sur Londres est le plus typique, puis-

qu'il est, le plus souvent, indicatif do problèmes spé-

cifiques a,  la monnaie belge. An contraire, le terme 

sur New-York est souvent régi par des influences 

propres aux Etats-Unis, qui dépassent notre sphere 

de competence et s'imposent a, l'ensemble des rela-

tions Europe-Etats-Unis. 

Dans l'ensemble, le terme n'est pas défavorable a la 

monnaie beige. Los plus longues divergences par rap-

port aux parités d'intérêt sont en faveur du belga; 

los plus fortes sont évidemment dans l'autre sens, 

étant donné notre histoire monétaire des vingt der-

nières années. Ii rc'existe aucune lourdeun natu-
relle du belga, les grandes faiblesses se manifestant 

soudainement a raison d'événements particuliens. 

Ii no paralt guère douteux que les longues péniodes 

do fermeté du belga soient en relation avec l'imper-

fection du marchC belge pour le placement des capi-

taux d'arbitrage; en effet, les déséquilibres entre 

taux effectifs et dispa.nités d'intérêt ont quasiment 

disparu pendant la seule période oü le marché était 

organisé, par Ie truchement des banques étrangères, 
pour un arbitrage sur uno grando échelle. Il convient 

d'ailleurs d'insister sur le fait que les secousses con-

sidérables subies par la monnaie belge ont ampliflC 

le problème du nivellement des taux avec los panités 

d'inténêt jusqu'a, un point oü des reactions instanta-

nées suffisantes étaient hors de question. Los stabili-

sations ont notamment introduit soudainement des 

éléments nouveaux d'appréciation : celle de 1925 a 
provoqué un exode en exeluant les nisques de hause 
sans exciure inimédiatement les risques de baisse; 

celles do 1926 et do 1935 ont provoqué un retour sou-

dain de capitaux expatniés dont le placement fut 

momentanément impossible. Dans de telles conditions, 

it était difficile que l'aibitrage jouât parfaitement. 

La tenue du change a torme est en relation, a. vrai 

dire, assoz lâche, avoc cortaines phases du -cycle éco-
nomiquo; les périodes de redressement sent générale-

mont favorables au maintien du terme en rapport 

avec les parités d'intérêl; mais Iorsque le redresse-

ment s'opèro sous l'impulsion d'une depreciation 

monétaire et comporte lo mairitien tomporaire do 

fortes disponibilités inemployées sun lo marché beige, 

le report de la monnaie bolge est néanmoins trop 

fort, car l'emploi do fonds d'arbitrage en Belgique 

so fait maiaisément. Ceci met en relief, une fois do 
plus, l'importance des comptes courants a la Banque 
Nationale pour l'appréciation de Ia situation moné-

taire. Sans vouloir généralisor, it semble qu'on temps 

de recul do la conjoncture économique, le pair est un 
point d'attirance a. contains moments, sans considé-

ration do la disparité d'intérêt; ceci s'expiiquerait 

par los difficultés qui s'opposent h, ces moments-la, a. 
tous placements do capitaux. 



Fort curieusement, I I  surévaluation montaire ne 
se traduit pas normalernent dans les taux, si cc n'est 

an cours des derniers mois précédant Ia crise moné-
taire. Ceci vaut pour 1925 comme pour 1934; c'est éga-
lement vrai de Ia iivre sterling en 1931; par contre, 
le dollar manifesta sa aiblesse des le moment oh la 
chute do la livre provoqua sa surévaluation. On ne 
peut donc se for an chnge A terme pour determiner 
si une monnaie est fonamentalement en état d'équi-
libre. 

Enfin, les tres forts d'ports sur la monnaie natio-
nale ne se sont pas pr duits en période de monnaie 
fluctuante; dans ce cas les risques de hausse an 
comptant obligent Ia s éculation & découvert et le 
commerce international a, certaine reserve a, terme. 
Chaque fois qu'il en est ainsi, le terme peut se tendre 
plus, pour deux raisons d'abord, les risquos n'appa-
raissent que dans un se s et los besoins sont orientés 
massivoment d'une man ère unilatérale tant pour le 
commerce d'exportation que pour Ia speculation. A 
cet égard déja, un glargissement de la marge entre 
le pair et le gold poi'nt d'entrée do For est de nature 

faire hésiter la spécul tion dans une légèrc mesure, 
si dIe sait que ses risqu 1  s se trouvént ainsi agrandis; 
ceci ne jouc cependant uèro sur les positions prises 
par le commerce intern tional, qui n'a pas les mêmes 
raisons do tenir compte de risques de cette amplitude 
assez faible lorsqu'il s'a it de maintenir créances on 
dettes dans l'une on l'a tre monnaie. En second lieu, 
le terme se tend parce cue la defense mêrne du cours 
du change comporte u e raréfaction des disponibi-
lités. 

Ii convient de se denander mainteñant s'il faut 
favoriser les operations h terme en perfectionnant le 
marché, do manière a CE que los taux se rapprochent 
des parités d'intérêt. 

La réponse h cette q estion est dictée par deux 
ordres do considératio s. La politique monétaire 
beige, en conformité a cc Ia politique économique 
générale, reste dominée ar le souci de maintenir un 
contact étroit entre In ie économique interne et le 
monde extérieur; cc contact suppose quo los divers 
rouages par lesquels le conditions de prix et de 
credit tendent a,  s'égal ser a, travers les frontières, 
fonctionnent aussi bien quo possible. Dans le ens 
étudié, ce contact est, au. surplus, dicté par l'intérêt 
immédiat de l'économie beige; en effet, parmi los 
nations do l'Europe cc identale, la Belgique est do 
cellos oü los taux d'i térêt se maintiennent assez 
haut et oh le credit se restreint Jo plus vito sous 
i'empire do circonstancs adverses. Or, c'est sur los 
conditions do credit, n3n sur los prix, quo Jo bon 
fonctionnement des ch4ges a, termo pout avoir une 
influence. 

En ordro principal, los réalisations dans co 
domaino ne dependent 0as directement do l'organisa- 

tion du terme, mais de la souplesse de l'organisme de 
credit - bref, d'une politique générale du credit a, 
court terme et de l'organisation bancaire. A cot 
égard, los progrès réalisés depuis 1934 no font pas do 
doute. Ainsi, il serait regrettable qu'au cours dune 
période oh d'importants ca.pitaux d'arbitrage cherche-
raient placement provisoire, so développe de nouveau 
la pratique do 1927, a, savoir l'utilisation do ces 
capitaux par des banques spécialisées on vue du 
financement d'un nombre limité do clients; cela déve-
ioppe los injections et les retraits localisés do cré-
dits, mettant d'ailleurs dans une situation précaire 
los bénéfciaires do ces credits. D'un autre côté, Ia 
canalisation des credits bon marché a pormis aux taux 
d'intérêt en général do no pas s'adapter rapidement 
aux conditions d'extrême aisance monétaire qui 
régnaient en Belgique en 1927 et 1928. 

Ii paraIt donc opportun quo lo système bancaire 
beige, dans son ensemble, participe aux operations 
d'arbitrage, lorsque los circonstances I'indiquent, 
dans Ufl Sons OU dans l'autre. Tant quo lee taux d'in-
térêt régnant on Bolgiquo sont relativement élevés, Ia 
norme sora d'ailleurs plutôt do faire I'arbitrage des 
capitaux vers Ia Belgique jusqu'a, ce quo l'imperfec-
tion du marché soit diminuée. A cette fin, los reports 
sur monnaies étrangères doivent rester le plus sou-
vent légèrement en dessous de co que postuient los 
disparités d'intérêt. La banque d'émission pout con-
tribuor a,  créer on a,  no pas contrarior pareille évo-
lution. Par contre, lorsque la situation so ronverse 
et que des oxportations do capitaux s'indiquent, l'ini-
tiative privée doit agir pioqrio nwtw, I'intervontion 
de la banque d'émission étant exclue par los condi-
tions du marché. 

En attendant quo des efforts persévérants créent 
cetto perfection du marché, on assurant an marché 
monétaire belgo uno stabilité et une sécurité durables 
dont ii n'a plus joui depuis vingt-cinq ans, i'Institut 
d'émission pout contribuor a,  améliorer la situation 
par des interventions modérées, semblables a, cello 
qu'il viont d'inauguror; en effét, un marché tend a, 
s'améliorer Si les conditions qui y règnent se norma-
lisent et qu'on pout donc comptor sur sos reactions; 
on no doit d'ailleurs pas sous-estimer l'influenco psy-
chologique d'uno plus grande stibilité du change a, 
termo sur le marché belge des capitaux a, court tormo; 
les sautes chroniques, même sans importance, créent a 
tort une certaino impression d'instabilité; en offet, 
l'opinion no se rend pas touj ours suffisamment compte 
quo lee sautes des taux sont accentuées du fait quo 
Ia monnaie est défendue; rappelons a, cot égard quo 
l'allure souvent moms hourtée du terme des mon-
naies fluctuantes est due an fait qu'en période do 
tension, leur fléchissemont au comptant n'est pas 
contrecarré et a,  l'existence do possibilités de hausse 
an comptant. 
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Ii résulte néanmoins do l'analyse historique que les 

changes a terme no pourront constamment s'adapter 

aux disparités d'intérêt et que les capitaux d'arbi-

trage no pourront niveler les situations quo si la 

inonnaic e11e-mme ne subit plus des chocs aussi vio-

]ents et aussi répétés que depuis 1914; ii est notam-

inent vain de favoriser los entrées de capitaux d'arbi-

trage, que pent postuier la situation technique du 

inarché des changes, si Ic système bancaire privé est 
en possession d'un potentiel dexpansion de credit 

(lu'il no parvient pas a utiliser. Cela revient b, dire 

(lu'on ne peut équiiibrer le marché du terme, d'après 

Jes parités d'intérêt, que si les adaptations de i'en-
semble du marché monétaire sont réduites b, des 
dimensions raisonnables. 

Toutes les fois qu'ii en est ainsi, il ne parait guère 

discutable que le seul objectif a poursuivre soit de 

normaliser is marché, en suivant les disparités d'in-

térêt. Dans Ia negative, il conviendra souvent de se 

demander si un taux tenu délibérément en dessous ou 
au-dessus de la disparité d'iutérêt n'est pas de 

nature, a certains moments, & stabiliser le marché 

interne des capitaux a court terme, soit qu'il s'agisse, 

a un moment donné, de ne pas faire échec h une sortie 

naturelle de capitaux trop abondants, soit surtout 

qu'il soit utile d'amortir, par une intervention 

appropriée de l'arbitrage, les tensions survenant sur 
le marché national et de lui redonner ainsi confiance 

en lui-même. Par nile action adroite sur les taux, on 
doit, en effet, pouvoir orienter ou contenir los opéra-

tions d'arbitrage dans une large mesure. 
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NOUVELLES INDUSTRIES 

RIALISATION ET POSSIBILIT1S 

par M. H. VAN CRIEKINGE, 

Pro/essevr a l'Uniiversitê de Lovvain. 

I. - Position a l'éga.rd des nouvelles industries 

Au cours des dernières années, les pouvoirs publics 

ont mis beaucoup de soin a éclairer les industriels 

sur la possibilité do créer des industries nouvelles. 

Dans la poursuite d'une politique d'expansion éco-
nomique, stimuler de telles initiatives est extreme-

ment important car leur succès peut contribuer a la 

resorption du chômage et au progrès des échanges. 

Aussi longtemps quo l'initiative privée peut se suf -
fire a elle-méme, ii est dangereux que les autorités 

établissent e1le-m6mes de nouvelles industries. La 

modification des modes de production existants et 
l'utilisation de nouvelles sources de production dont 

de nouvelles industries et de nouvelles fabrications 

sont issues, ont été l'ceuvre de l'initiative privée, 

aidée tout au plus par quelques directives positives• 

provenant des autorités. S'il est vrai qu'au cours de 

la dernière decade, l'Etat a aide financièrement ou 

protégé certains secteurs industriels, in creation de 
nouvelles industries a son intervention date générale-

ment d'une époque de longtemps antérioure. 

Ii est méme douteux qu'avec un recul suffisant, l'on 

appellera in période sous revue celle des industries 

novvelles. Pans un stade de production capitalistique 
déjà très complexe, les combinaisons nouvelles do fac-

tours de production engendront souvent des amélio-
rations qualitatives des produits nouveaux ou un 

accroissement de l'effet utile, qui sont beaucoup 

moms spectaculaires que le passage d'un stade essen-
tiellement manufacturier a celui du machinisme. 

Toutefois, la dernière decade a été caractérisée par 
un accroissement particulièrement sensible du rythme 

des progrès techniques, ampliflé par une collabora-

tion féconde entre la science et l'industrie qui en est 

encore a sos debuts et par le recours a de multiples 

combinaisons nouveiles fonclées sur l'utilisation cle 
l'électricité. 

Los industries nouvelles proprement ditos n'ont 

pas nécessairement employé des moyens de produc-
tion inconnus auparavant. Le nombre d'industries  

créées pour répondre a une demande jusqu'alors 
inexistante est relativement peu élevé. Dans ce cas, 

rien n'empêche les transactions do se faire sur une 

plus grande échelle parce que le pouvoir d'achat 

s'accrott avec le degré d'emploi. Mais pendant cette 

phase déjà, il peut so produire un déplacement dans 

la nature dos dépenses de Ia masse des consomma-

teurs, entraInant le déclin d'industries naguère fioris-

santes. Le recul de i'activité des théâtres, par 

exemplo, doit sans nul doute être mis en rapport avec 

le succès du cinema. La démocratisation des diver-
tissements a mis le cinema a la portée des masses. 
Etant donné la gradation propre a Ia distribution 
des revenus do la population, les dépenses consacrées 

aux divertissenients ont fortement augmenté, par 

suite d'une diminution du prix unitaire. 

Souvent, la recherche de l'abaissement du coflt do 

production aux fins d'élargir les débouchés fait 

nattre des industries nouvelles. La rationalisation a 

memo été appliquée tout d'abord dans les industries 

fortement animées do cette tendance. 

Au surplus, la creation de nombreuses industries 

nouvelles provient du remplacement de certains pro-

duits par d'autres, offerts a un prix inférieur ou 
d'une qualité supérieure. L'améiioration des moyens 

do production a permis entre autres a l'industrie 

chimique d'obtenir certains produits tels quo: scones, 

argent, sulfate d'ammoniaque et benzol qui ne sont 
quo des sous-produits. La baisse des prix, qui peut 

résulter d'une off re considerable do sous-produits, peut 
We très favorable et pleine do consequences du point 

de vue économique. Pans plus d'un cas, los améliora-

tions techniques dont il est question ici ont amené 

un abaissement du cofit de production atteignant 

plus de Ia moitié. Pour celui qui fabrique le produit 

accessoire en tant quo produit principal, ii est impos-

sible do soutenir Ia concurrence si le prix do ses 

fabricats est subordonné a leur cofit. O'est cc qui 

explique d'un côté que, pendant la dernière decade, 

les petites régies municipales n'ont pu so maintenir 

sur le marché quo grace a leur position monopolis- 
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1ique et, de l'autre, que l'hydrogénation et la carbo-

nisation de in houilie & basse temperature, dans le 

but exelusif do fabriquer des huiles combustibles, do 

'essence et des produits analogues, n'ont pas été 
rémunératrices (1). 

Mais le progrès technique no s'est pas seulement 

inanifeste par Ia creation d'industries nouvelles. De 
nombreux secteurs jndustrjels existants ont été éten-

dus on rajeunis, ce qui, tout en constituant une 

étape, est bien moms speetaculaire. Los progrès tech-

nologiques et les découvertes eèdent Ia place aux pro-

rès techniques et aux inventions qui peuvent être 

appliques parce qu'ils repondent au mobile écono-
rnique alors que les premiers sont uniquement carac-

tenses par leur originalité. Dans un regime de coi 
eurrence, l'entrepreneur place devant des diffieultes 

ininterrompues, dues au vieillissement des méthodes 

de production et de consommation, doit creer con-

sbamment do nouvelies eombinaisons. Parmi celles-ci, 

Ion peut mentionner Ia fabrication de nouveaux pro-

duits, l'application de moyens de production incon-

nus auparavant, l'introduetion do nouvelles méthodes 

de vente, I'ouverture do nouveaux débouchés, la 

découverte de nouvelles sources de matières premieres 

ou, en général, le recours t des méthodes d'organisa-

tion modernes. Le concept combinaison riouveile est 
plus large quo celui d'industries nouvelles; néan-

moms, le facteur dynamique do Ia structure indus-

trielle dolt retenir I'attention parce que le concept 

dindustries nouvelles pond de sa plenitude si on 

l'isole des efforts incessants tendant à accroItre l'effi-

cacité et Ia diversité. de Ia production. J. Schum-

peter (2) a contribué largement a Ia reconnaissance 

do in valour théorique et pratique do l'organisation 

des entreprises, en mettant en lumière la diversité 

des nouvellys combinaisons, eten soulignant Ia place 

iniportante occupée par l'organisation commerciale 

dans l'évolutiomi économique, place non moms impor-

tante quo celle du progrès technique dans le sons 

Ctroit du mot, dent la signification a déja été mdi-

quée par John Stuart Mill (3). 

Toutefois, ii serait erroné do croire que l'a.pplica.-

tion de la science h l'organisation des entreprises 

s'est faite sans opposition. Lorsque le légisiateur out 
consacré in protection temporaire des brevets a,u 

profit du propriétaire, Sismonde de Sismondi ajouta 
Ia violence do ses accusations & cellos des ouvriers 

qu.i se croyaient menaces par le progrès technique. 

Toutes les récompenses couronnant l'invention de 

machines sent dangereuses n, écrivait-il, u et aucuno 

no i'est plus que le privilege accordé h6 l'inventeur. 

Son abolition est probablement la seule chose que le 

gouvernement puisse faire pour protéger les misé-; 

(1 Bureau International du Travail L'industrie charbonntérc 
da,s Ic moncte. Vol. I. Conditions Cconomiques, Gen)ve, 1938, 

P. 
 93. 

(2) Prncsptes of  Political Economy . Rook 4.  Influence of 
the proyress of Society on Production and. Distribution. Routledge, 
London. 

(3) The Theory of Economic Development , translated by Opie, 
Cam bridyc.  

rabies ouvriers eontre ee qu'on a appelé Ia puissance 

de la science... Si len inventions sont rendues publi-
ques immédiatement, si elles font directement 
l'objet d'imitations .de Ia part do tous les concur-

rents, le zèle des inventeurs sera diminué et on ne 
considérera plus les inventions comme un prétexte 

pour enlever des clients aux concurrents, mais comme 

un moyen do procurer du travail lorsque lá demande 

augmentera. Mais l'on ne peut empêcher qu'a 

chaque invention nouvelle Ia population des manu-

factures diminue (4). Une mesure semblable ii celle 
quo propose Sismondi aurait augmenté les difficultés. 

Oar après un nombre d'années liniité, le privilege 

expire; a ce moment, quiconque peut appliquer avec 
succès une invention connue et éprouvée. Si le privi-
lègo do l'inventeur avait ete aboli, le domaine du 

secret do fabrication so serait étendu, causant un 

dom.inage beaucoup plus grand au progr6§ technique 
general parce qu'il présente ii plus d'un égard dos 

analogies avec les restrictions corporatives. 

L'arrêt ou le ralentissement du progrès technique 

ne pourrait être généralisé que par une convention 
internationale groupant tous les pays; sinon, UflO 

mesure de l'espece nuirait gravement It ceux qui l'ap-

pliquent. La limitation du progr6s technique par 

l'abolition do Ia propriété industnielle doit done être 
écartée délibérément en l'absence d'entente (5). L'in-

venteur devrait être protégé plutôt par le ienforce-

ment do Ia valour de son titre, par tine enquête préli-
minairo plus approfondie, du moms pour los produits 

coftteux, et par une adaptation des redevances qui 

ne devraient être dues que si ic brevet est, réellement 

exploité. 

L'établissement d'industries nouvelles entraIne tout 

d'ahord et en ordre principal une augmentation do 

Ia consomsnation on accroissant la production. La 

Chambre de Commerce Internationalo a fait allusion 

It l'importance du progres technique a la fin do son 

dixième congrès tenu It Berlin : u Dons tous les pays, 

los progrès rapides de Ia science et des inventions 

permettraient un relèvement important . du niveau 

d'existence si le monde entier coliaborait It la ratio-

nalisation de la distribution. Cette declaration 

garde toute so signification si on l'applique aux 
industries nouvelles, dont le role est d'adapter Ics 

inventions los plus récentes aux bosoms du marché. 

II. - Evol.tttion do strttetwre 

et coinbiinaisons noi&velles. 

Avant d'en arriver a l'analyse den manifestations, 

peu importantes d'ailleurs, du rajeunissement subi 

par Ia structure économique beige, ii est nécessaire 

do les regrouper dans le cadre de l'évolution écono-

miquo du pays. . 

(4) SISM0NDE NE SISM0NDI, Nouvcanx principes d'ëcononsic poll. 
tiqnc. Paris, Delannoy, 1819, vol. II, ch. VII du .livra III 	De 
la population rendue superfine par l'invention des machines . 

(5) Pans le mSme sens, dr. Professeur Ps LEEmmElt, he probt4me 
de Ia consomnmalion, Enqucites sociologiques. UniversitC de Bru-
xelles, p. 5. 
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La recherche des facteurs dterminants de cette 
situation établit que le resserrement des débouchés 

extérieurs a exercé une influence dterminante h cet 

égard. Les restrictions h l'iinportation et l'insuffi-
sauce do I'organisation commerciale qui a souvent 
servi de préteNte a l'établissement des premieres sont 
parmi los causes dominantes de cet état de choses peu 

favorable. Au surplus, l'incertitude politique, Ia 
faiblesse sur le marché des capitaux par une tendance 

excessive è la liquidité et parla thésaurisation moné-

taire, ainsi quo le niveau relativenient élevé des 

impôts oat aggravé la depression des affaires. Los 
allocations de chômage oat détourné l'attention de 

in population ouvriCre des fins favorables ou défa-

vorables de la production, et la subordination du 

taux des salaires aux variations de I'indice des prix 

dc detail n'a pas été de nature h modifier cette atti-
tude. 

Los milieux intéressés n'ont consacré que peu d'in-
térêt et d'efforts h6 I'améliora.tjon du commerce inter-

national. Les secteurs industriels non cartellisés oat 

très peu contribué au raffermissement de notre orga-
nisation commerciale h I'exportation. Ii n'est donc 

pas étonnant quo le climat n'ait pas été favorable a 
l'éclosion d'industries nouvelles se livrant a des pro-

ductions plus compliquées du point de vue technique. 

L'évolution économique de la Belgique est normale-
ment telle que, pour aboutir a un équilibre écono-
mique progressif, le pays doit pouvoir réaliser un 

courant d'affaires représentant Ia somme des efforts 
techniques, commerciaux et économiques les plus 

pCnibles. L'application du mobile économique i la 

société ne pout se faire efficacement s'il n'est pas 

tenu compte en. mêrne temps des changements de struc-

ture survenant dans les débouchés extérieurs de la 

Belgique ot do l'élasticité ainsi que du volume de Ia 

demande qui peut y être faite. 

La politique d'exportation traditionnelle suivie par 

Ia Belgique répondait autrefois a ces exigences; 
encore maintenant, dies no sont pas perdues do vue. 
Nos exportations étaient principalement composées de 

materiel de chemin de fer et d'autres produits pondé-

reux dont le coftt cst déterminé en gra.nde mesure 

par los salaires. Les commandos étaient surtout obte-

nues par les adjudications publiques qui offraient une 

grande sécurité et pouvaient tout au moms être con-

trôlées le plus facilement. La garantie gouvernemen-

tale pouvait également être obtenue. Le materiel de 

chemin de fer et de levage est encore l'objet do 

transactions importantes. En 1937, les exportations do 

ces produits no furent inférieures que de 8 p.  c. 

elles. do 1929, en valour. Elles pourraient sans doute 

te facilitées si los ateliers do construction s'orien-

taient en plus grand nombre vers les productions spé-

cia1ises eti l'on, envoyait, dans des pays acheteurs, 

des agents belges chargésde faire des enquêtes rela-
tives au credit de la clientèle et aux dernières mani- 

pulations subies par les fournitures avant leur achève-
ment. 

Los conclusions d'une enquête faite sur Ia situa-

tion des constructeur5 do wagons de chemins do for 
ont notamment insisté sur la nécessité de standar-
diser l'outillage servant a l'exploitation souterraine 

des charbonnages et sur los possibilités qui s'offri-
raient a cortains ateliers de construction s'ils you-
laieat se livrer a ces fabrications (6). 

La situation do certaines branches de l'industrie 

métallurgique n'a pas donné satisfaction. Le retard 

accuse par la Belgique sur certains pays en matière 
de construction de machines a vapeur a été attribué, 
en ordre principal, au manque de services d'études 
adéquats et d'une prospection commorciale efficace et 
pertinente. Pour arriver a des résultats satisfaisants, 
les intéressés devraient commencer a échanger Ic fruit 

do leurs constatations réciproques. A cot égard, les 
producteurs do turbines a vapour ne so Iivrent pas 
suffisamment a du travail créateur. M J.-A. Jadot 
dit a ce sujet quo les entreprises belges, insuffisam-

meat informées, ont dü so contenter d'assimiler aussi-

tot quo possible des résultats d'entreprises étrangères 

plus dynamiquos, et qu'au surplus, notre mauvaise 

reputation doit être attribuée en partie a des rela-

tions d'affaires malheurouses entretenues autrefois 
avec loS fabricants étrangers. II ajouto notamment 

Nos producteurs valent mieux quo la reputation 
qui leur cst faite par toute une partie de leur clien-

tèle. Leurs échecs no soñt que trop bien connus, mais 

l'on passe sous silence los faits susceptibles de réta-

blir la confiance ébranlée. La reputation excellente 

de la firme suisse Brown Boveri doit Otre attribuée 
en grande partie a la revue B. B. C., excellente 

publication, qui no tait aucun des succès enregistrés 

par cett,e entreprise et qui public des contributions 

scientifiquos donnant une haute We do la valeur do 
sos produits. Les publications techniques allemandes, 

très largement diffusées, ne laissent passer auduno 
occasion de répandre a l'étranger los résultats do Ia 

recherche scientifique et des réalisations techniques 

nationales. Rien de pareil n'existo en Belgique. Cette 

carence me semble particulièrement grave. Aucun 

consommateur de turbines n'ignore los réaiisations 
importantes des grandes firmes étrangères; mais cer-

tains intéressés ignorent absolument quo Ia Bolgique 

compte trois ateliers de construction fabriquant des 

turbines a vapour u (7). - 

L'industrie do Ia construction mécanique et élec-

trique a fait de sensibles progrCs dans le pays au 

cours des dernières années. Les exportations d'outii-

lage mécanique, a l'exclusion de materiel de chemins 

do fer et de levage, ont diminué de 27 p.  c. seulement 

(6) Eneute  sur la situation dos fabricafls do Wagons do chemins 
do for. Co7nmi5sion dOrientation Industrielle. aoOt 1936. 

(7) RapporS sur la coflrSr-uction et l'uUlisation des turbines a 
vapour en Relgique. Commission dOrientation Industrielle. 
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en valeur entre 1929 et 1937, tandis que celles de 
materiel électrique se relevaient de 13 p. c. pendant 
la même périodo. 

Cependant, avant de continuer cet exposé, ii 
semble utile et nécessaire d'analyser lea facteurs 
determinants d'une telle situation. Ceux-ci mettent 
ruieux en lumière l'évolution industrielle du pays an 
cours des derni6res decades et out chacun un ordre 
cL'importance qui doit leur être reconnu. 

1 0  Pendant Ia période coincidant avec le debut do 
Ia mCcanisation, les salaires belges étaient relative-
i:aent bas si on les compare aux salaires anglais et 
amCricains. Oet état de choses a freiné le passage 
de l'cntreprise manufacturière It I'entreprise capita-
listique et entravé dans une large mesure la forma-
tion interne de capital nécessaire pour faciliter la 
transition h la production dans les fabriques, d'au-
tant plus que le credit it moyen terme accordé aux 
fabricants par los banques, qui aurait pu être utilisé 
a cet effet, n'était pas très répandu. La situation 
fondamentale de l'industrie de la construction méca-
nique a, par consequent, été déterniinée par l'exis-
tenco d'entreprises créées auparavant dans des cir-
constances différentes aux fins d'utiliser les biens de 
production durables fabriqués par les ateliers de 
construction. 

En guise d'illustration, il suffit de rappeler lea 
difficultés rencontrées lors do la revolution qui a 
transformé l'industrie textile par suite de In coexis-
tence de manufactures do tissage et de filature en 
Belgique et d'industries rationalisées & l'étranger. 
J uste avant Ia guerre mondiale, la situation de l'in-
dustrie de la chaussure était tout aussi caracté-
ristique; toute la production des Etats-ljnis était 
deja mécanisée, une grande partie en était exportée, 
cependant qu'en Belgique lea importations augmen-
taient brusquement et que lea deux tiers environ de 
la production étaient faits A. Ia main. 

Les services domestiques et l'agriculture étaient 
deux domaines oü le facteur travail a garde une 
situation do premier plan et oii l'outillage eat réduit 
an minimum. Grace & la spécialisation et it l'amélio-
ration de la production agricole, on a Pu éviter l'avi-
lissement du mobile économique conçu comme une ten-
dance vera le coat de production le plus bas. Los 
résultats d'une telle situation sont acceptés parce que 
la loi des rendernents croissants joue moms fort dans 
l'agriculture et parce que lea besoins en produits agri-
coles sont assez rigides. Les services domestiques et 
ks revenus plutôt modestes freinent toutefois Ia pro-
duction d'ustensiles do ménage et des autres biens de 
consonimation semi-durables. 

20  Le monopole des brevets et la concentration ont 
trouvé un terrain favorable dans la construction 
ni.écanique et électrique ott ils out assure l'avantage 
asx producteurs les plus entreprenants. Le standing 

des grandes entreprises de construction est du unique-
nent au renouvellement constant des brevets, aux- 

quels dIes doivent leur succès, afin d'Cviter qu'ils ne 
tombent dana le domaine public après un certain 
nombre d'années. La concentration a fourni le moyen 
do réunir lea capitaux nécessaires a l'achat de tous 
lea brevets requis pour Ia construction do machines-
outils réalisant Un cycle complet de transformations. 
La Uwited Shoe Machine..y Corporation, trust qui 
travaille également en Belgique, ott Ia concurrence 
allemande se fait sentir, met sur le marché un jeu 
complet de machines pour la fabrication des chaus-
sures et dont l'achat eat subordonné au système des 
paiements échelonnés. Los entrep rises étrangères pro-
duisant l'outillage des fabriques de chaussures se sont 
emparées ainsi d'une position très forte via-a-via des 
fabricants de chaussures nationaux. 

Dans in construction mécanique, lea entreprises 
qui surent lea premieres conquérir une position 
monopolistique par i'adaptation de leur outillage 
aux besoins do Ia production, enregistrèrent lea plus 
grands succès. La fabrication a l'aide de licences sur 
lea inventions étrangères, qui a on une vogue assez 

grande en Belgique, n'est qu'un pis-aller auquel lea 
entreprises recourent lorsqu'elles ne disposent pas 
des services techniques requis. 

30  L'appréciation do la situation do la Belgique ne 
pout se faire sans tenir compte de Ia limitation des 
débouchés pour l'exportation dana lea pays agricoles 
on a moitié industrialisés, et du fait quo le fabri-
cant doit rester étroitement en contact avec lea ache-
tours s'il veut répondre aux besoins diversifies d'une 
production très spécialisée. La plupart du temps, il 
n'a pas été possible aux constructeurs belges, par 
manque de fonda, do s'adjoindre Un service d'études 
très qualiflé et d'établir une organisation commer-
ciale permanente dans lea pays de prospection. 

C'est seulement depuis lea dorniers temps que l'on 
a on recours aux services de laboratoires et a 
l'échango des résultats de recherches isolées pour 
parer a In preniière de ces difficultés. Un nouvel 
esprit s'est répandu dana l'industrie de la construc-
tion. On en attend beaucoup de bien. 

40 La protection douanière et lea mesurea do con-
tingentement an profit de Ia construction mécanique 
n'ont jamais été suffisantes pour permettre aux entre-
prises belges de faire un commerce d'exportation 
actif, memo sans laisser do bénéfices, grace an reeve-
ment des prix sur le marché intérieur. 

50  Enfin, il convient de mentionner l'instruction 
technique et lea préjugés. Une instruction conçue 
uniquement comme la visite d'un musée, sans contact 
avec Fintensit6 de la vie économique, fait rapidement 
baisser I'intérêt des leçons. L'uniformité des cours et 
l'encens des formules out certainement contribué a 
répandre des connaissances superficielles en matière 
mécanique, ce qui est cause du peu d'apports nou-
veaux dont témoigno l'usage répété do licences étran-
gères dana nos ontreprises. 
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Conime l'a fait remarquer le rapport de Ia (fern-

mi.ssion pour l'enseigcment technique a propos de 

l'évolution des différentes branches et de leur 

influence sur l'enseignement, ii serait déraisonnable 

d'exiger quo Ce dernier forme des éléments suscep-
tibles d'être employés sans transition dans les 

usines (8). 

Mais d'un autre côté, ii faut bien constater qu'il. 
n'y a pas d'abIme infranchissablo entre l'industrie et 

l'ènseignement technique; l'industrie a veillé elle-

memo it répandre les connaissances techniques avant 
qu'il n'y eat d'écoles industrielles, et elle continue à 

s'en occuper dans los villes et les communes oü ii 

n'existe pas d'école appropriée; ii reste que c'est tou-

jours dans la vie industrielle elle-même que nos 

ouvriers achèvent leur instruction. 

A cot égard, l'enseignement reposant sur l'illustra-

tion et l'exemple, ii convient, afin de se rendre 

compte des efforts déployés en matière technique et 

économique pour développer les entreprises, de signa-

ler, en passant, l'importance croissante des publica-

tions faites par les entrepreneurs et par l'autorité. 

Malgré tout cola, les techniciens habiles sont encore 

relativement rares dans notre pays, bien qu'ils soient 

indispensables pour assurer des progrès techniques 

ininterronipus. 

La qualité des inventions et leur application aux 

divers domaines de l'industrie gagnent de jour en 

jour en importance pour la vie économique; aujour-

d'hui, tout autant qu'au debut de la période de l'in-

dustrialisation, Ia propriété industrielle est le moyn 

(8) Bulletin du Comitd Central Industriel do Beliqve. Bruxelles, 
1936, p. 1571.  

do procurer aux producteurs une avance relative sur 
leurs concurrents. Si une invention ne suffit pas tou-

jours pour aider une entreprise t traverser avec béné-

flee une période do depression, Ia possibilité do le 

faire est néanmoins beaucoup plus grande si l'entre-
prise a pu réaliser une nouvelle combinaison do biens 

do production. L'opinion de J. Schumpeter, selon 

laquelle la presence d'un bénéfice d'entreprise est tou-

jours le résultat d'une nouvelle combinaison, n'a pas 

touj ours paru vraie. Car les entreprises qui répondent 

à des besoins constants, par exemple les industries 

alimentaires, peuvent s'assurer facilenient une renta-

bilité stable et élevée sans difflcultés particulières. 

Les chiffres établis par les services du Ministère des 

Affaires économiques, relatifs a l'enregistrement des 

brevets et publiés dans l'Annuaiie Sta.tistique, ne 

prouvent pas avec certitude la dépendance de la Bel-

gique vis-à-vis de l'étranger, en cc qui concerne les 

inventions et applications nouvelles. En effet, l'on. 

pourrait en déduire, a tort, que le nombre do 

licences importées recule notablement par rapport au 

milieu du siècle dernier. 

La convention de l'Union do Paris pour la protec-
tion de la propriété industrielle accorde au déposant, 

depuis le 20 mars 1883, un privilege de douze mois, 

pendant lesquels ii pout déposer son brevet a, l'étran-

ger. L'importance économique de l'internationalisa-

tion de l'application de brevets a fortement augmenté 

au cours des dernières années. 

Dans ces circonstances, ii a été nécessaire d'établir 

une nouvelle statistique a l'aide du Recueil des Bre-

vets d'Inventiom, publication officielle. Elle montre 

que, sur le total des brevets déposés en Belgique, seul 

'in tiers est d'origine belge. 

TABLEAU I. 

Brevets déposés en 1938, divisés d'apres 1' importance de l'objet et de leur utilisation. 

]3ELGIQUE 	 BREVETS tTRANGERS DEPOSS EN BELOIQUE 

Torn 

Absolu I 	% 	I Allemagne I Etats.TJnis1Angletorre 	France I Suisse Autres pays 

129 63 49 26 3 6 11 4 . 	16 
Pmduits alimentaires at tabacs ............ 164 55 34 45 3 19 18 6 18 

570 158 28 224 60 55 32 2 39 
162 58 36 31 24 14 11 3 21 
571 112 20 229 50 33 50 57 40 
286 93 33 87 16 25 23 13 29 
251 68 27 89 11 29 22 8 24 

30 28 34 7 16 11 3 5 
150 63 42 34 9 7 20 9 8 

Machines agricoles et engrais ............... 

m 

.. 

468 241 51 71 19 12 39 10 76 

Mines 	at niétaux 	.......................... 

Navigation, pScha et aviation .............. 28 21 24 7 28 24 2 23 

Cerasnique 	................................ 
Produits chimiques 	........................ 
Eclairage et chauffage 	..................... 

827 321 39 198 40 79 70 32 87 

Industrie 	textile ........................... 
Papier at livre 	............................106 

Electricité ............................... 896 148 17 349 129 108 42 28 92 

Chesnins 	de 	for 	........................... 
Transports 	utiers 	........................ 

Armes de ohasse at materiel de guerre 175 86 49 16 1 9 12 19 32 

..136 

202 92 46 32 2 13 28 7 28 

Mach jnes-outils 	............................ 

409 

.. 

255 62 55 11 22 32 5 29 
Genie 	civil ................................ 

165 90 55 20 8 8 17 4 18 
Articles de message 	........................ 
Habillement 	............................... 

d' 342 134 39 112 22 - 37 7 30 Industrie 	art 	............................. 
Dijers 	................................... 441 229 52 72 11 19 38 22 50 

NSE14BLE...I 	6.450 I 	2.324 1 	36 I 	1.748 I 	433 I 	502 I 	537 I 	241 I 	665 
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La technique progresse dans toutes les branches 

'industrielles : l'industrie textile beige elle-même a 

obtenu des résuitats rapides en recourant h des bre-

vets étrangers. Le trust de Ia rayonne Fabelta 

fabrique in fibramin.e, lame extraite de in caséine 

qu'elle produit elle-même. Le La'nital beige, 

Renal; a acquis le droit d'exploiter la licence Fer-

retti en Beigique. Par contre, les industriels belges 

d.éposent leurs inventions a l'étranger afin de les valo-

riser par l'attribution de licences. Ainsi, le papier 

d'embaliage transparent Sidac est produit dans les 

pays environnants d'après un brevet beige. Depuis 
dix ans, les débouchés de ce papier se sont fortement 

étendus. Les feuilles de cellulose sont employees dans 

Ia confiserie, dans in pharmacie, dana la savonnerie, 
en librairie et dans les fabriques de cigares et de 
cigarettes. 

Toutefois, en Belgique, Ia propriété industrielle n'a 

cependant pas encore donné toute son utilité. La 
securite juridique relative a l'originalité et a l'amé-

lioration d'inventions susceptibles d'être brevetées est 

faible ici en l'absence d'enquêtes préliminaires faites 
par l'administration a l'exemple de ce qui existe 

dans la plupart des pays progressifs. Tout an plus 

ccnsulte-t-on Ia littérature et existe-t-il des conseil-

lers particuliers se chargeant de faire des enquêtes 
préliminaires afin d'établir le caractère brevetable 

dcc inventions. Néanmoins, les industriels hésitent 

parfois a faire les frais nécessaires parce qu'ils n'ont 

pus toute certitude quant a l'originalité et au carac-

tère rationnel des combinaisons présentées comme 

étant nouvelles. Dans les pays oi l'enquête prélimi-

naire administrative est appliquée, une amelioration 

se volt déjà attribuer de Ia valour pour avoir été 
soumiso a une analyse sérieuse. 

La statistique beige relative aux brevets tombés 

dans le domaine public par suite de non-paiement de 
Ia redevance annuelle ne peut pas plus servir d'iu-

dice de la viabilité des brevets. Sur un total de bre-

vets annulés ou tombés dans le domaine public, qui 

atteint 29.546 pendant les années 1911-1914, il y en a 

80 p. c. qui i'ont été par suite de nen-paiement de Ia. 

premiere, dc la seconde et de la troisième redevances. 

La réglementation actuelle conduit los industriels a 
prférer lc secret dc fabrication pour les améliora-

tions app'ortées a leurs productions et a écarter de 

la fabriqüe tous ceux qui sont jugés capables de se 

Iivrer ii, des imitations on a des perfectionnements a 
]eur profit. 

L'intervention dc cartels internationaux groupant 

lés industries répondant a une demande élastique, 

dans le but d'vit'er l'appiication de certaines amé-
llo:rations techniques, determine une situation encore 

moms favorable, I  car dIe contribue a la rigidité des 
affaires qui ne sont' déjà que trop freinées par la conL 

traction des importations et par les systèmes de 

salaires en vigueur.  

- La plupart des combinaisons nouvelles ' se sent rap-

portées aux sources de force motrice. Les progrès 

immenses des applications électriques ont fortement 

influence les industries de métaux non ferreux et la 

construction électrique. Le rapport de la So/ma pour 

i'année 1938' insiste sur les progrès faits par ia con-

sommation d'éiectricité depuis 1929 us s'établissent 

a 76 p. c. pour l'Ailemagne, 36 p. c. pour la Be!-

gique, 34 p. c. pour la France, 84 p. c. pour la 

Grande-Bretagne, 64 p. c. pour les Pays-Bas et la 

Suede et 33 p. c. pour la Suisse. 
Les applications éiectriques, très nombreuses en 

matière d'éciairage, de chauffage, de traction, de 

force motrice et de télévision, se développent constam-

ment dans les entreprises qui exploitent des brevets. 
L'initiative privée s'est toujours appliquée a corn-

penser la rationalisation des appareiis par une exten-

sion des débouchés qui a été trouvée principalernent 

en dehors des industries lourdes et notamment dans 

les services domestiques. La multiplicité des possibi-

lités de vents a permis aux distributeurs de répartir 

les charges plus équitablement sur ses moyens de pro-

duction durabies. 

L'électrification des chemins de fer et des chemins 

de fer vicinaux a procure a la construction électrique 

uric occasion d'élargir sec débouchés en collaboration 

avec los chantiers navals; cette industrie a pu réa-

user, au surplus, des constructions électro-mécaniques 

naguère importées de l'étranger. L'Exposition de 

Bruxelles fut l'occasion pour les Ateliers do Con-

struction de Charleroi de faire connaitre leurs cables 

a trés haute tension, et notamment les cables a i'huiie 

fluide dont une section était chargée périodique-

ment a 400.000 volts. 

Le Foizds National de la Recherche Scienti/iq'ui 

s'est efforcé de contribuer au progrés technique de 

cette industrie dont le but a été d'enrichir d'une 
façon permanente Ia littérature dans les secteurs ofi  

los connaissances des entrep rises belges étaient très 

insuffisantes. Par leur nature, ces résultats sont gene-

ralement aussi peu susceptibles de fixer par des bre-
vets un monopole temporaire, quo toute autre forme 

d'enseignement. O'est pourquoi 1 'economic nationale 

pout en tirer immédiatement des avantages très géné-

raux. Ii faut cependant reconnaltre que l'on risque 

de passer a cbté d'une application pratique si l'on 

ne veille pas a répandre suffisamment les 'résultats 

de Ia recherche. Mais le Comité de Coordination 

Science-Industrie veilie a ne pas iaisser improduc-

tifs les résultats obtenus par le Fo'nds Ncttional de 

la Recherche Scienti/iqne. 

A cot égard, l'étude de Ia souduré éleetrique auto-

gene 'a établi quo maintes possibilités d'application 

sont encore réservées a cc procédé et que Ia diminü-

tion de poids qui en résulte par rapport a l'utilisa-
tion d'écrous 'ct dc rivets determine une baise du 

prix 'do revient d"environ 5 p. c. Cette enquête a 

rendu possible Ia definition, d'une résistance ration- 
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nelle. Les avantages techniques de Ce procdé sont 
un renforcenent .de la charpente, Ia cOntinuite de 
l'éd.ifice ct la poss.ibilit4 d'utiliser toute Ia. résistance 
de la tige. M. P. Beghin remarque a ce sujet quo 
l'expérience acquise lors de Ia construction, du canal 
Albert prouve combien i:1 :est ncessaire de rev.oir et 
do raffermir en temps utile les procédés en 
vigueur (9).  

L'tude. du redresseur.. do courant .. vãpéur de 
mercure, en fer ou en verre, sous la direction du Pro-
fesseur Ledrus, a servi de base. li, uñe doctrine .dont 
les Ateliers dO Oonstructions Electriques de Charlerói 
ont tire avantage pour. étenclre et améliorer leür pro-
duction. . S  

La comparaison do Ia puissance électri4ue installée 
l'étranger monitre qu'il existe en Belgique des pos-

sibilités .. d'extension future; L'exportation d'ouvrages 
électro-mécaniques no présente pas non plus do dif-
ficultés insurmontables, car il s'agit do produits très 
évolués. nécessitant un grand degré d'effort intellec-
tuel. L'industrialisation des pays neufs entramne un 
changement de sfructure dans les. impoitations do èes 
pays par suite duquel les tissus, les verreries et les 
articles do cuir sont remplacés pa ... des biens de pro-
düction durableè nécessaires la creation ci'indiistries 
nouvelles (10). 

A cet égard, la construction métallique et électrique 
mérite l'attention l juste titre; son avenir sera bril-
lant si ello sait . tirer avantage des progrès techniques 
et si elle sait adapter sa production par une spécia-
lisation adequate faite de commun accord. La con-
struction aéronautique off re également de grandes 
possibilités dii chef do l'extension do l'aviation civile 
et militaire Jusqu'ici, les entreprises belges ont tra-
vaillé sous licence A :  avec des brevets étrangers. 
Toutefois, en 1935, Ia Société Ano-nyme Beige do Con-
strictione Aérono.wt-iques a créé . Un nouveau type 
d'avioni de tourisme. . 

Le chauffage central et la rationalisation des autros 
installations de chauffage ont ouvert un nouveau 
champ aux innovations. Les ateliers do construction 
généralo s'orientent vers Ia production de produits do 
consommation durables afin d'augmenter Ia stabilité 
do l'entreprise. La Compagwie Centiale do Construc-
tons, a Haine-Saint-Pierro, a livré un nouveau type 
de foyer automatique pour chauff age central. O'est 
pour cette raison que les entreprises spécialisées 
comme les Fondeoies Brnxelioisig et les Fond ones 
Nestor Mertiv, n'ont pas pu élargir lo volume de 
leur production tut en ayarit augmenté le nombre 
de leurs produits aux dépens des importations: La 

(9) Le !'nnds. de (a UccherchC Scien,tifiqne. . el ... ..Tnduslrie. lOru-
x"11s, 1939 n. 66. Cfr. egalement P. WARNANT. 	Ta soudure a l'arc 
t Ia cvs1;rucf,ion metallique . . dans 1p RuUelin do ('Union des 

Exn)oilations FY).eClriones en Be?qionp.. mqrs-fiiin 1938 D . 779 
(10) Tlr F. HUTeLK Verdirbt die Tndustria(isier,,nq dei Goschoft? 

Ivirtschaflsdienst, Hambourg, 6 janvier 1939. illustre l'lnfluence 
il' lindU 	 ri strialisatio 	sur les exportations allernandes vets I'Ir- 
lancle an cours des thx :derflferss années; col1s-cl out forfpment 
progresse nour les otitils mécaniques, Ins machines agrlcolos. Is 
automobiles. les ptoduits éleCt±o-techniquès et los fers profiles.  

fabrication do cuisines électriques et de cuisines col-
lectives a été une nouveauté. L'utilisation du butagaz 
a nécessité un nouvel outillage; celui-ci a engendré 
des possibilités de vente supplémentaires dans la 
campagne. La creation d'un département do materiel 
électrique industriel a conduit la fabrication dans 
üne voie inconnue auparavant. La qualité des nou-
veaux produits paralt être aussi :bonne que cello des 
articles étrangers. 

Nos aejéries ont entrepris avec succès Ia fabrica-
tion d'aciers spéciaux qui seront . utilisés dans les 
travaux do haute résistance et surtout dans les tra-
vaux hydrauliques. La fabrication de fer-blanc sur 
uno base undustrielle a été commericée par los Tjsines 
P1tcen)iv-Works, après de multiples difficultés susci-
tees par certains membres du Cartel de l'Acier. Une 
usino a été créée pour répondre aux besoins inté-
rieurs; ceux-ci so limitent aux boites aconserves et a 
d'autres modes d'emballages métalliques. La produc-
tion dolt atteindre 15.000 tonnes par an. Elle néces-
site I'emploi d'eriviron 15.000 tonnes d'âcier et de 
We et do 40.000 tonnes do charbon. Le nickelage et 
los manipulations a l'usine même procurent du tra-
vail a .220 personnes. Compte tenni do la creation d'om-
ploi a,ux stados antérieurs do la production, plus do 
500 personnes sont occupées grace a cotte production 

- nouvelle. 
Les fabrications nouvelles s'étenident en outro au 

socteur des métaux non ferreux. L'utilisation crois-
sante do cuivro, d'étain, de zinc, d'aluminium et do 
cadmium n'est pas uniquement attribuable aux com-
mandos d'armement. La, vente do cuivre ot d'alumi-
nium progresse memo en période do re'enus décrois-
sants. Ti semblO done quo la production do métaux 
non ferroux soit entrée dans une phase d'accroisse-
ment permanent. Dans ces circonstances, uno nouvelle 
fabrique d'aluminium a été construite dans la region 
d'Anvors. La Société 2fétal1iu-rgiqv.e de Hobilthm a 
développé prodigiousement Ic raffinage du cuivre. 
Au cours des dix dernièies annéos, la production do 
co metal a plus quo double. La valeur dos exports,-
tions de prodiiits do cuivre a suivi la memo progres-
sion. Des indnstrie aures quo Ia construction élec-
trique ori1 egalement relové leurs ventos de cuivre. 
La société Clzau,robel signale une extension do sos 
ventes de ventilateurs u Aerox n pateutés, aux char-
bonnages et aux chantiers navals. Los ateliers de con-
struction consommant du cuivre fournissent aussi tra-
ditionnellement a Ia brasserie, ce qui les fait parti-
Oiper :a Ia stabillté des résultats de ces entreprises. 

Los industries de biens de consoimation ont con-
tribué pour leur part £ cette amlioration. L'indus-
trie automobile produit des pièces détachéos en cad-

mum ét en zinc et in grand nombre d'accessoiros en 

zinc. De 1929 a iO37 1  los exportations d'étain Ise sont 

décuplées. 
S - 

L'activité des outsiders a contribué h cette tendance 

dsl?iñdiistrie des a,mpoules électriques; a p'rotivo 
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clue les exportations de lampes d'éciairage et de iadio 
se sont reievées de 13 millions en 1929 a 21 millions 
de francs en 1937. Une entreprise florissante d'appa-
reils tlégraphiques et tIéphoniques 's'est adjoint 
réceminent une section de lampes d'éciairage. 

L'industrie chimique' s'est efforcée d'étendre et de 
diversifier sa production. Toutefois, ]es progrés 
furent surtout obtenus grace a l'accroissement d'ex-
portations d'engrais chimiques. La valorisation de la 
production nécessite des' débouchs 6tendus et des 
ouvriers très qualifies, surtout aux echelons les plus 
élevés. L'avance que la Suisse possède h cot égard lui 
permet de multiplier ses ventes & l'étranger et d'ex-
porter des produits d'urie grande perfection tech-
nique. L'on peut en déduire que l'industrie chimicue 
el; pharmaceutique beige a encore cle grandes possibi-
lités dans l'avenir, car ies ventes atteignent des mon-
tents très élevés. 

Toutefois, ce n'est pas i'industrie chimique propre-
ni.ent dite qui mérite d'être mentionnée en' premier 
lieu. Sa situation a été trop sérieusement éprowVée 
par Ia crise. L'essor de I'entreprise Gevaert dépasse 
celui de toutes les autres. La production des fabri-
ques belges est vendue a l'étranger & raison' do 

90 p. c., nonobstant les' obstaCles créés a l'importa-
tion et les restrictions apportées aux paiements. Ctte 
grande entreprise peut donc être citée en exemple en 
cc qui concerne l'administration cominerciale et tech-
nique. Elle est l'ceuvre de la vie d'un seul homme. 

O"est un des soucis journaliers d'une entreprise 
comme Gevaert d'alimenter lo marché en produits 
ncuveaux. En 1918, l'entreprise se mit h fabriquer, 
o'u.tre des papiers ordinaires, des plaques; en 1923, 

eI]e mit ses premiers films sur ie marché, ce qui con-
tribua énormément it la démocratisation de Ia photo-
graphie. La firme Oevaert est tout aussi connue pour 
ses films sonores et en couleurs, grace a quoi Ia pro-
duction a fortement augmenté' au cours des dix der-
nires années. Mais los plus grandes possibilités Be 
trouvent dans un secteur oü ia photographie vient a 
peins d'être introduite. Les applications dans lee 
dome nes scientifique, technique, medical et écono-
miqut procurent un débouché dont los limites sent 
encore inconnues et qui est beaucoup moms sensible 
aux fluctuations de Ia conjoncture que la consom-
mntion courante du photographe professionnel ou 
amateur. L'industrie de ia photographic subit de con-
sta,nts rajeunissements, 'dont lee dernières acquisi-
tions sont le papier-velours, le 'papier lumière, 'le 
papier panchromatique' et lee 'papiers spéciaux pour 
tél'vision. De même, des ameliorations sensibles ont 
été apportées a Ia fabrication des couches de base 
pour films ordinaires - do cinema et rayons Röntgen. 
Ii est' devenu possible actuellement d'unir aux qua-
lits de Ia nitro'-cellulose, .l'incombustibilité do la 
couche d'acétate. 

Au cours de Ia dernière decade, les installations 
ont été remarquablement agrandies. Par une 'intégra- 

tion progressive, l'entreprise produit également 'des 
demi-pro'duits nécessaires a son industrie. Rile pos-
sède des ateliers d'iniprimerie, de men'uiserie, des 
forges, des cartonnages, une fabrique do bob me's. 
'Dans tous ies services, l'effet utile' du travail a 'dté 
fortement augmenté. La nombre d'ouvriers et d'em-
ployés a crü moins qua proportionnellement a la 
production. Las usines Gevaert comptaient un per-
sonnel do 1.320 membres en 1920, de 2.838 membres 
en 1930 et de 3.290 menibres en 1937 (11). L'organi-
sation óommerciale comprenant un réseau do fihiales 
d'agences et de détenteurs de monopoles s'étend sur 
les cinq continents. Par suite du protectionnisme 
généralisé a l'étranger, une tendance a la regression 
a vu le jour qui pourrait Be manifester plus claire-
mont dans l'avenir si le monde n'en venait pas à 
une conception plus large du bien-être. Après avoir 
eu autrefois des intérêts dans Inditria Fotoq'uimica 

In/anal a Barcelone, l'on créa en 1935 la Voigtlamder 

Gevaert G.m,.b.H en collaboration avec Voigt lander 

& Sohn, A.. G., pour la production on Allemagne de 
papiers, plaques et films photographiques. En France, 
la S. A. Prodviits Photographiqucs Gevaert a colla-
bore a Ia fondation de l'Industrie Pwtographiqiu3 

qui travaille sans une des licences do Gevacrt dans 
les usines photographiques do Pont-a-Marcq, dans le 
département du Nord. 

La creation de fihiales a l'étranger n'a 'toutefois 
pas empêché que l'exportation de produits photogra-
phiques ait augmenté do 15 millions de francs depuis 
1929 et que celle do papiers photographiques et do 
films ait double et atteint 97 millions do francs au 
cours de l'année dernière. 

Oe qui distingue I'entreprise Gevaert, c'est quo 
l'organisation coinmerciale est tout aussi développée 
que l'organisation technique, cc qui aboutit a un 
équilibre interne parfait. Les ventes vont de pair avec 
une education de la clientele dont Ia perfection est 
telle quo le consommateur do produits photogra-
phiques pout obtenir ce qu'il desire, sans déchets. 
Cette education Be fait surtout par le manuel 
photographique Gevaert, imprimé en dix langues. 

'En fait de réalisations nouvelles, 'ii convient do 
signaler quo Ia Sociétd Beige de l'Azote fabrique 
depuis peu de I'essence pour avions, do la colophane 
artificielle, de l'alcool synthétique pour parfums et 
autres' produits analogues (12). Une ' autre fabrique 
transforme le sucre en acide citrique et en citratee 
dent les exportations atteignent un niveau élevé. 

La revision des productions a été facilitée par les 
ententes et cartels, notamment entie los Fabriques 
Gevaert et l'Union Chimique. L'Union Ohimique 
vient do lancer plusieurs produits inorganiques, 
entre autres lo dicloréthane, le glycol et différents 

(11) C. GSVASBT, 	Do fotografische nfJvorhefd in BelgiS , Eco- 
m,scho Tijdingen der Kredietbank, 1938, p. 221. 

(12) Professeur Fsiuwm BAUDHUIN, i Industries nouvelles i In 
Revue GnSraIe, 15 Juin 1939, p. 855, 



ethers de glycol. Depuis 1937, une nouvelle usine a 
été érigée dane le but de fabriquer des produits phar-

maceutiques pour la Belgique et la Colonie. Les 

Prodits (1 hi miques de Tessend.erioo out également 

commence plusieurs fabrications nouvelles depuis 

1936-1937, ce - qui a nécessité I'extension de leurs 

installations. 

L'industrie transformatrice du caoutchouc a été 
favoriséo par l'extension du transport automobile at 

le remplacement de bandages pleins par des bandages 

pneumatiques. Englebert a utilisé pour la premiere 

fois la a Buna a A des fins industrielles en 1937. La 

Manvjact'ure Beige d'Amian,te et de Uaoiitchoic est 

parvenue a créer plusieurs spécialités qui répondent 

a des besoins qui, jusqu'il y a dix ans, n'avaient 

jamais été satisfaits par l'emploi de caoutchouc. 

L'industrie textile a vu éclore des fabriques pour 

Ia production de lame artificielle, mais an outre, elle 

s'applique a créer nombre de spécialités que nous 

étions obliges d'importer auparavant. Déjk, notre 

industrie fabrique des fils do coton fin. Des filatures 

de soie artificielle et naturelle pour parapluies out 

été créées. La fabrication de bas an soie naturelle a 

élargi la gamme de notre production do bonneterie. 

Un éve'nement qui a moms retenu l'attention, c'est 

que notre ancienno industrie linière a perdu pour une 

tree large part son caractère archaIque au cours des 

dix dernières années; le teillage se fait de plus an 

plus dane lee puits h, eau tiède et Ia manipulation des 

fibres a été mécanisée. Les communes linières des envi-

rons de Courtrai ont été pourvues de distributions 

d'eau afin de hater I'industrialisation. Memo lee cor-

deries de Hammo ont pu s'adapter en fabriquant des 

cables dont l'âmo est de chanvre. Le jute est employé 

dane Ia fabrication des tapis de pied. Et, grace ii. 

I'amélioration apportée h, la production, lee exporta-

tions de tissus do un, de chanvre et de jute ont été 
dóublées depuis 1929. La propagande faite dane le but 

d'une utilisation plus large du lin a, l'armée a porte 
d'excellents résultats sur le marché intérieur. 

An debut du deuxième trimestre de 1929, la pro-

duction manufacturière de tapis était complètement 

an decadence et ne fournissait plus de travail qu'à 
environ 250 personnes, principalement des femmes, 

dane une dizaine d'ateliers, des environs de Cburtrai, 

Moorslede, Westerloo at Hamme. Mais depuis lore, 

Ia tapisserie mécanique a fait de grands progrès, sur 
tout dans Ia Flandré orientale. Elle fournit du tra-
vail a 4.300 personnes réparties sur 76 usines. C'est 

dane ce secteur que l'industrie nouvelle du tapis de 
coton a pris son essor depuis 1930, an partie aux 
dépens du tapis de lame. Mais lee tapis de coton sont 

principalement places dans la clientele qui no dis-

pose pas des ressources nécessaires pour so procurer 
des tapis de lame. L'article an coton est vendu bon 

marché, entre autres par colportage. Oette nouvelle  

industrie occupe environ 2.300 ouvriers dane lee envi-

rons de Saint-Nicolas et de Courtrai (13). 

La fabrication de tapis de luxe dane lee environs 

de Bruxelles at de Malines a enregistré une evolution 

encore plus défavorable quo cello dee tapis tissés è 

la main. En 1929, la fabrication d.c tapisseries 

murales so faisait dans 300 ateliers par 475 ouvriers. 

En ce moment, le nombre d'ateliers s'établit h 59 qui 

occupent h peine 100 ouvriers. 
L'exportation de tapis et de tapiseeries a diminué 

insensiblement de 1929 h 1934. Mais depuis cette 

année, elle a augmenté de nouveau, et passa de 5 mil-

lions de francs par mois A 6 25 on 30 millions en 1937, 

loreque les mesures dispersécs prisee contre lee expor-

tations belges et jointes aux effete de la crise, provo-
quèrent un recul qui ne prit fin quo vers le milieu 

de 1938. Depuis lore, lee ventes de tapis de coton se 

sont améliorées tandis que celles de tapis de lame 
continuèrent a, décroitre légèrement. An cours de 

l'année sous revue, le montant moyen des exporta-

tione mensuelles de tapis oscille entre 15 et 20 mil-

lions do francs. 
L'on pourrait citer bien d'autres efforts faits par 

l'industrie textile, pour trouver do nouvelles combi-

naieons (disques de coton pour le filtrage du lait, 
velours pour jouets, tissus pour doubler -lee pneus 

d'automobiles, etc.). Mais lee possibilités offertes par 

le marché intérieur pour lee tissus cirés, lee lino-

léums et los autres tissue recouverts do caoutchouc 

no sont pae encore exploitées suffisamment; , cepen-

dant, une premiere fabrique vient d'être érigée dane 

lee environs do Gand pour, la fabrication do file do 

caoutchouc et, d'oree et déja, l'on fabrique dans le 

pays dee vêtements incombustibles (14). 

Le pays produit désormais lui-même los tissue 
d'ameublement autrefois importés. L'industrie du 

meuble compte quelques entreprises qui sont a Ia tête 

du mouvement moderne aussi bien par leur sens 

artistique quo par la mécanisation et par la spéciali-

sation du travail. Lee Ateijers d'Art Decoene Frères 

n'ont même pae hésité a,  établir une labrique de meu-

bles en France pour no pas être chassés du marché 

français. La vive demande do meubles , contreplaqués 
enregistrée pendant la crise mondiale n'a pas Pu être 

maintenue. La situation financière des fabriques des 

bois do placage est devenue peu favorable. La fabri-

cation d'appareils de reception radiophonique consti-

tuait un débouché important, pour cette espece do 

bois. 
La plus saisissante des industries nouvelles est 

cello do la radio qui a pris une part tree impor-

tante dans la vie sociale. Ii semble bien quo los fabri-

ques d'appareils radiophoniques occupent plusieurs 

milliers d'ouvriers. 

(13) Linda strie de La tapisscrie et du lapis. Ministtre du Tra-
vail et de 10 PrSvoyance soclale, avrll 1939. 

(14) Professeur R. MeRY, 	L'Industrle textile et le marchS intd- 
rleur , BuUetin de La Ban qua Nationale de Belgique, avrll 1939. 
Cot article - contlent des indications relatives a d'autres judustrles 
nouvelles. 	- 



L'industrie du froid a pris uno grande extension 

grace au fait quo les particuliers aussi bien que les 

magasins de produits alimentaires, les charcuteries et 
los boucheries ont'multipli4 lours achats d'appareils 

frigorifiques. Le système des paiemonts échelonnés a 

grandement facilité Ia vente de biens somi-durables, 
tots les glacières, les appareils do radio, los cuisi-

ñières électriques, les foyers continus et los automo-

biles. Les atoliers do construction pourraient utile-
mont recourir a cette méthode de vente en cc qui 

co:acerne le marché intériour; a cet égard, As 
accusent souvont un retard considerable sur la situa-

ticin existant a l'étrangor. 

:Parmi les industries du cuir, c'ost surtout la maro-
quinerie qui s'est rajeunie; los sacs do grande dimen-
sion pour dames ont Pu être produits en série; d'au-

tres articles nouveaux ont pu être fabriqués pour 

Ia premiere fois par de la main-d'uvre étrangère. 

La preparation de fermoirs, une nouvelle industrie, 
introduite récemmont par los Juifs, procure du tra-
vail a environ 700 ouvriers. A Hal, un groupe néer-

lan.dais a repris une fabrique de chaussures dans 
laquelle l'organisation du travail a été introduite 

selon los méthodes les plus perfectionnOes. Signalons 

également Ia fabrication do souliers en caoutchouc, 

de courroies do transmission en caoutchouc, afin do 

compenser la diminution des ventes d'articles ana-

logiies en cuir. 

Parmi les industries alimentaires, cello de Ia trans-
formation du sol a pris une extension considerable 

en Belgique, en suite du conflit très aigu né ? cause 

de la concurrence Otrangère, entre les moulins h sel 

et la saunorie. [Jne nouvelle fabrique a 6t0 construite 

IL Bruxelles on 1934 pour lo lavage et la mouture du 

set mann. Sa capacité do production a té portée IL 
20.000 tonnes par an. La production est très méca-

nisée et procure du travail IL environ 40 ouvriers. En 

1926, une saunerio s'est adjoint un moulin IL so! dans 

Ia ville do Gand; cette entreprise occupe 60 per-

somies. La capacité do production globalo do l'indus 

trie du sel s'établit IL environ 70.000 tonics par an. 

En 1938, Ia production a dépassé tous les niveaux 
antérieurs, même dans les sauneries. La production 

nationalo a OtO stimulée récemment par Ia diminu-

tion du contingent d'importation IL la moitiO do la 

consommation intérieure, quo l'on juge êtro de l'ordre 
do 9D.000 tonries do sel do cuisine. Cetto industrie 
occupe, directement ou indirectement, autant de per-

sonnes que la fabrique de fer-blanc' do PhOnix-

Works. L'on prepare uno nouvelle section pour. Ia 

production do sels médicaux et sels do bain spéciaux. 

Celle-ci dispose d'ailleurs de possibilités d'exporta-

tion considérables, surtout vers les pays anglo-
saXons. 

Co qui caracténise l'industrie des transports au 

cours des dernières années, c'est l'extension des trans-
ports automobiles et do Ia navigation intérieure, le  

romplacement des wagons on bois par les wagons 

mécaniques et l'Olectrification de certaines lignes de 

chemins do for et dos chemins do for vicinaux 

Los ateliors de thontage d'automobiles procuraient 

des dObouchOs IL de nombrouses fabriqucs do pneuma-
tiques, de vOrres et d'accessoires, et du travail IL 

dos milliers d'ouvriers. La fabrication de vélos et do 

motoOyclottes a W. favorisCè par l'oxtension du tou-

risme intCrieur consecutive a lintr0ductiôn: des 

congCs payCs. La construction navalo est sur Ia voie 

d'un bol avonir; le tonilage fou'rni a Ia navigation 

maritime a attoint 30.197 toñnes en: 1938 contre 

8.361 tonnes en 1929 et 30.181 tonnes on 1913. La mbto-
risation de la navigation intCrieure a fa'it dc grands 
progrès; Ia flotto do la batellerie rnotouisCe compre 
nait 2.672 unites on 1938 contre 1.897 on 1931 ot un 

tonnage qui a passé do 337.400 tonnes IL 598,000 tonnes. 

Le progrès des bateaux a moteur s'est poursuivi 

nonobstant la naissance d'une industrie très. typique 

cello do Ia traction automobile Ic hng des chemins 

do halage qui Ctaient do moms en mOms einployes 

tto industrie autonome concurrence, plus directe 
mont les propriCtaires do remorqueurs. Elle fut 

importCe do France et est ontre 'los mains ' do la 

S. A. Beige powr i'Expioitaton d'Anto,chenilies 

(S.A.B'. E.A.C.). La longueur ,des chemins expibités 

ost passCc de 150 km. en 1929 IL 1.718km. en' 1938. Le 

nombre do bateaux remorquCs est passé de, 21.959 IL 
44.034, 'Ic tonnage total de 4.590.500 a, 8.266.000 tonñçs 
et los bateaux-kilomètres de 733.658 a 1.760.730.' L 

soCiCtC possède 175 'tracteurs automobiles c'ontro 80 on 
1929 et son personnel a ete porte do 125 unites a 49 

Dans Ic -  connnorce do detail, l'on conttate.. tine 

grando extension des ventes' on commun  et l'établisse-

mont do chains libres' et do magasins IL 'su'ccursiJes , IL 

caractère familial. Tout nouveaux sont le8 maasins 

IL .prix unique. L'activitC dc cette espèce de grands 

magasins s'appuie' sun un . abaissement romarqtiable 

des frais de manipulationet do. transportot sun Ia 
vente en grandos quantitCs d'un nombre restreint d'ar-

tides de consommation très courante. - Tin exemple do 

cc succès bus est fotirni par les ventes do Ia socitC 

Sarnia. Le chiffre d'affaires do 1937-1938 est seize fois 
plus grand quo celui dc 1930-1931. Cette firme occupe 

4.000 personnes dont le salaire est plus Clove quo dans 
n'importo quelle autre entrepnise commerciale. Grace 

IL une spCcialisation du travail, ii lui a CtC possible 

do conclure des contrats' do' fournitures favorables 

pour les articles dont les livraisons très irnportantes 

peuvent Atre échelonnes sur , une longue période; 

bien que l'organisation soit ,tnès coateuse et Ic per-

sonnel très nombreux, les autres entroprises cômmer-

ciales n'ont pas pu se soustraire IL l'influence exercCe 

sur les prix par ces nouveaux magasins qui, sont par-

venus Ii, vendre des denr6es alimentaires et des arti 

cbs analogues IL boa manchC dans des proportions 

gigantosques.  
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Les ventes de Sarma ont porte en 1937 sur 629.495 m. 
do tissus, 796.398 metres do calicot, 245.281 metres de 

rayonne, 1.097.967 metres de tissus pour sous-vête-
ments, 800.000 essuie-mains, 1.103.194 paires de has et 
6.000.000 de boItes do conserves. 

Toutefois, ii semble que des possibilités d'installa-

tion pour des magasirts de cette nature soient 

presque complètement épuisées dans le pays. 

III. - Conéqv.e'n,ces poii.r le marché de l'emploi 

et la 8trctlje du capital. 

Le marché de l'em.ploi a été sujet i de telles ten-

sions au cours des dix dernières années, qu'il est 

impossible de savoir, en recourant A Ia méthode 

usuelle pratiquCe pour l'étude du chômage cyclique, 

jusqu'à quel point ii a subi Ia reaction de la. créa-
tion d'industrie 5  nouvelles. La situation du chômage 

a été trop sérieusement influencée par Ia contraction 
de nos exportations, surtout depuis 1931, pour four-

fir des indications certaines quant aux effets de ]a 

naissance d'industries nouvelies ou do fabrications 

qui n'ont pas encore été faites auparavant. D'ail-

leurs, aussi longtemps que celles-ci sont rares dans 

l'industrie considéi'ée en général, elles peuvent être 

plus quo compensées par I'augmentation do la pro-

ductivité du travail dans les entreprises et les indus-

tries déjà existantes. Les changements apportés aux 

facteurs de localisation on la disparité des salaires 

.d'une region a l'autre sans plus, occasionnent des 

dépiacements do l'industrie a I'intérieur du pays qui 

no doivent pas êtro places tous sons Ia rubrique des 

industries nouvelles. Les méthodes do ,  production 

modernes, qui tendent économiser Ia houille, con-

duisent a l'établissement des entreprises dans les 

regions productrices de matières premieres on da.ns 

les centres do consommation. Les industries iégères so 

concentrent également dans los grandes aggioméra-

tions. La densité de Ia population, dans la region qui 

constitue un débouché naturel, est notamment a la 

base du succès de certaines grandes industries ali-

mentaires, comme los grandes brasseries des environs 

do Bruxelles, ainsi quo des sociétés de tramways dans 

les grandes vilies du pays. 
L'essentiel des changements de structure subis par 

l'industrie beige ressort clairement d'une compa-

raison des recensements industriels de 1930 ot do 1937. 

Avant do se Iivrer a cette comparaison, ii est toute-

fois nécessaire de faire quelques remarques qui font 

apparaItre la portée réelle d'une telle analyse 
1 0  Los deux périodes de recensement no correspon-

dent pas; le chômage saisonnier était plus étendu le 

27 février 1937 que le 31 décembre 1930; l'index du 

chômage saisonnier établi par l'Office National du 

Placement et du Chômage est de 120 p. c. pour février 

et do 110 p. c. pour décembre; 

2° Le chômage était pius important en 1937 qu'en 
1930, bien que ces deux périodes puissent être consi-

dérées comme des époques de grande prospérité; le 

recensement des sans-travail en 1937 a établi le 
nombre des chômeurs complets a 198.846; 

30 La situation démographique diffère d'une année 

a l'autre. En 1937, le nombre de jeunes ouvriers était 

moms élevé par suite do l'allongement de la durée du 
service militaire et de l'instruction obligatoire, et 

dans le sud du pays, un vieillissernent reel do Ia 

population a été constaté qui concorde. avec Ia prise 
de mesures do nature sociale pour limiter le travail 

des vieillards et des femmes; 
40 Les expositions de 1930 ont eu une influence 

résiduelle ressentie principalement dans les indus-

tries do biens do consommation, cependant qu'en 1937, 

l'armement a fait sentir ses effets sur les prix des 

industries des biens de production. 

L'effectif du personnel salarié de l'industrie houil-

lère s'est contracté do 1930 it 1937 dans tout le pays, 

même dans le Limbourg, oit l'allure des travaux pré-

paratoires est devenue plus normale, ce qui a entraIné 

un licenciement do personnel. La majorité des 

ouvriers métallurgistes sont occupés dans le [{ainaut 

et dans la province de Liege, les centres les plus 

anciens da l'industrie métallurgique. Dans los autres 

provinces, on a constaté un accroissement du nombre 

d'ouvriers travaillant darts cette industrie, surtout 
dans le Brabant, le Limbourg et la Flandre occiden-
tale. Cependant, ni Ia fabrication d'aciers spéciaux, 

ni l'établissement d'une usine do fer-blanc ne purent 

compenser les effets do la rationalisation poursuivie 

dans los hauts fourneaux, los aciéries et les lami-

noirs, ni la diminution do l'activité des ateliers de 
construction. Le personnel occupé darts i'industrie 

des métaux non ferreux a même diminué fortement. 

L'évolution défavorable do l'industrie lourde est In 
consequence du faible degré de rajeunissement et 

d'achats do nouvel outillage. 

Les efforts faits par l'industrie chimique n'ont 

abouti it faire progresser le nombre d'ouvriers an 

travail quo dans la province de Namur, en Flandre 

orientale et surtout dans le Limbourg (1.715 personnes 

ou 124 p. c.). Los industries nouvelles ne procurent 

pas des occasions de travail en masse; elles exigent, 

par contre, une spécialisation do plus en plus 
grande. Nême l'industrie du caoutchouc occupe moms 

d'ouvriers qu'en 1930. L'industrie de la céramique est 

dans une situation encore moms favorable, car seule 

in province do Limbourg a enregistré une extension 

du personnel occupé darts cette industrie. 

Si le nombre d'employés et d'ouvriers travaillant 

dans l'industrie textile a diminué it une période 
favorable it cette branche d'activité, c'est sans aucun 

doute par suite d'un redressement insuffisant des 

exportations. Bien quo le marché intérieur ait été 

prospecté rationnellement pendant la période qui a 
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précédé is recensement de 1937, l'on constate une 
d:Lminution cie 8.864 personnes dans l'industrie textile 
do in Flandre orientale, de 1.888 personnes dans in 
province d'Anvers, de 2.782 personnes dans le Bra-

bant etune faible augmentation dans Ia province du 
L:Lmbourg et en Flandre occidentale oü elle porte sur 
3.744 personnes. 

De même, i'étroitesse des débouchés extérieurs a 

contribué & faire baisser i'effectif ouvrier des indus-
tries du cuir et de Ia construction on i'on a cepen-

dant en.registré des combinaisons nouveiles. Ii est 

certain que ces secteurs sont encore susceptibies d'être 

rationalisés dans une plus large mesure. L'économie 

beige ne pourra en retirer du profit que si die peut 

s'assurer d'abord les débouchés nécessaires. 
:Les progrès des modes de production capitalis-

tiques ou leur introduction dans les industries all-

m€ntaires sont aliés de pair avec une forte augmen-

tation de l'effectif ouvrier. C'est is processus normal 

coincidant avec une augmentation des investisse-

ments. Les producteurs nationaux ont été mis h, même 

de fabriquer nombre d'articies importés auparavant. 

Ceo changements furent facilités par l'augmentation 
de in population dans le nord du pays et par une 

augmentation proportionnelie des besoins plutôt 

rigides de l'alimentation. 

I:es multiples usages auxquels se prêtent ies pro- 

dui.ts de I'industrie du papier et l'appoint qu'apporte 

]'édition l'emploi de deux langues nationales ont 

a.ugmeñté los possibilités de creation d'emploi; l'amé-

lioration du coefficient de charge qui en est résulté L 

contribué a relever la qualité des autres produits, 
memo des revues techniques. 

L'effectif ouvrier mis au travail dans les indus-
tries d'art et de precision est animé de Ia tendance 

progressive in pius importante de tous les secteurs 

industriels. Cette expansion. a été causée par l'indus-

trialisation et in prospérité de l'industrie diainan-
taire. 

Les expositions do Bruxolies, Paris et New-York 

ont contribué h répandre et a faire apprécier nos 

artistes et ? rajeunir une industrie qui est a même 

de se refaire une renommée. 

L'industrie du vêtement a enregistré une industria-
lisation plus intense et une concentration de Ia pro-

ductiôn en suite de Ia spéciaiisation do ses différents 

secteurs. Auparavant, les changements do in mode 

étaient considérés comme désavantageux pour Ia pro-

duction massive. Mais ses avàntages sont, au con-

traire, tellement grands, que memo le travail sur 

mesure dans les meilleures qualités pout Se faire en 
grand. Une grande entreprise qui ne fait pas le tra-

vail I in chaine, ie répartit toutefois sur un grand 

nombre de départements et utiiise 350 ouvriers et 

empioyés. Plusieurs entreprises du pays finmand ont 

Pu élargir leur effectif et établir des contacts plus 

étroits avec leur clientele grace & l'utilisation de 

l'automobile. 

TABLEAU ii. 	Total du personnel rétribuO dans l'industrie et les transports au 27 février 1937, 
compare avec les relevés antérieurs. 

1896 1910 . 	 1930 1937 
PROVINCES 

Ilomnies Femmes Total Hommes Femmea Total Hommes Femmes Total Hommes Femmes Total 

8.486 60.724 102.901 13.882 116.792 128.004 28.527 156.531 142.154 25.548 167.702 Anvers 	.......................52.238 
22.720 118.030 124.050 35.063 159.113 170.465 60.092 230.537 177.708 58.605 236.313 Brabont ......................95.310 

Fland.re occidontale 	...........27.308 

. 87.189 

5.093 32.401 48.924 10.860 59.784 60.631 20531 81.162 70.381 21.704 92.085 
27.240 87.103 82.524 37.460 119.984 101.566 59.487 161.053 98.285 53.999 152.284 

Hainout ..................... 22.947 210.136 213.853 23.122 236.975 233.894 31.445 265.339 203.090 27.645 230.735 
Liege ........................ 124.261 19.345 143.606 150.171 19.998 170.169 164.722 34.400 199.128 146.801 29.157 175.958 

552 7.287 10.020 929 10.949 34.421 1.400 35.821 35.590 1.381 36.977 

Flandre orientale 	.............59.868 

Namor ...................... . 1.700 3.392 35.092 36.940 3.933 40.873 33.678 4.093 37.771 33.551 3.037 36.588 
Limbourg 	....................6.735 

6.785 
.. 

.. 

.. 

624 7.409 7006 809 7.815 6.994 702 7.696 7.595 765 8.360 Luxembourg ................... 

ROYAUMF.... 591.394 110.399 701.788 770.398 146.050 922.44 934.375 240.683 1.175.038 915.161 221.841 1.137002 

La comparaison des résultats des recensements de 
1930 et de 1937 qui appert du tableau ii montre que 
los grandes industries ont réduit leur personnel par 
suite do Ia rationalisation et de In perte des débou-
chés extérieurs. La resorption du chômage et i'accrois-

sement de l'effectif ouvrier ne se sont présentés quo 

dam; los industries qui travailient pour le marché 
inté:rieur, a I'exc•eption de l'industrie diamantaire. 

Cette expansion a été, sans aucun doute, in consé-

quence heureuse d'une tendance autarcique dans les 

productions qui ne présentent pas de très grandes dif- 

ficuités techniques. Tenant compte du materiel dispo-

nibie, l'on pout, en effet, douter si l'industrie beige 

a fait pleinement preuve de grands efforts intellec-

tueis dans le domaine éeonomique et technique, oü 

les chances do réussite sont grandes dans is monde 

actuel et dont in Commission pour i'orientation 

industrieiie a conseillé l'extension (15). 

(15) Rapport iniroductif gdndral concernani la rdorienlation dcO-
nomsqne de Ia Lielgique, Commission d'Orientatlon Industrielle, 
Minlstère des Affaires économiques. Revue du Travail, septem-
bre 1936. 
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TABLEAU III. 

Diminution on augmentation du personnel rétribuO, 
par industrie, de 1930 a 1937. 

Eri%de 	 En%dc 
Total 	 Fomines 

1930 	 1930 

A. - DIseneuTroN. 

Mines 	...................... - 	 31.099 17,8 	- 2.981 50,0 
- 	 14.515 6,2 174 0,9 
- 	 14.612 16,7 	- 8.421 36,4 
- 	 11.232 6,5 	- 9.389 10.7 

Ceramique 	................. - 	 5.793 16,9 	-. 1.988 36,6 

Métailurgie .................. 
Industrie chimique ........... 

2.612 7,7 - 	 50 6,9 

Industrie textile 	............. 
.. 

- 	 2.286 6,5 	- 467 3,8 
Carrières 	...................... 
Industrie du cuir ............ 

- 	 1.377 2,4 460 8,8 Industrie du 	bois ............ 
Industrie de 1 	construction.. - 	 524 5,3 - 	 546 42,5 

84.0531 	)- 24.128 

B. - AUGMENTATION. 

Industrie alimentaire 	 5.163 	6,5 - 	857 	5,2 
Industrie du papier et du livre 	4.992 13,6 	680 	6,6 
Arts et precision ............. 3.755 	18,9 	- 	1.140 	24,0 
Industrie du vStement 	 3.724 	7,5 	2.717 	7,3 
Industrie du tabac 	 14 	0,1 	608 	8,6 

17.648 1.008 

Mouvement general ..........- 66.405 	- 23.120 

Ce rajeunissement entrepris on vue de restaurer 

l'équilibre compromis du pays, nécessite toutefois 

une prospection préliminaire fondamentale des mar-

chés d'exportation et une action plus progressive 

pour dominer le marché intérieur. L'on pourra 

éviter par les ententes que de nouvelles fabrications 

qui ne peuvent donner du travail qu't une on plu-

sieurs fabriques soient entreprises on même temps par 

un plus grand nombre. 

TABLEAU IV. 

Diminution ou augmentation du personnel rétribué, 
par province, de 1930 a 1937. 

PRO VINCES 	 Total 	En % de 1930 

A. - DIMINUTION. 

Hainaut .................................. - 34.604 	- 13,- 
Liege ................................. .... - 	23.170 	-. 11,70 
Flandre orientale .......................... - 	8.769 	- 5,45 
Namur .................................... - 	1.183 	- 3,10 

TOTAL... J - 67.726 

B. - AUGMENTATION. 

Anvers ................................... 	.. 11.171 7,1 
10.923 13,5 

Brabant .................................. 5.776 2,5 
1.156 3,2 

Flandre occidentale .........................

Luxembourg .............................. 664 8,6 
Limbourg .................................. 

TOTAL... 

.. 

.. 

29.690 
Mouvement general 	........................ -. 	38.036 

Le personnel rejeté do l'industrie a trouvé partiel-

lement de nouveaux emplois dans la distribution, los 

services personnels et los transports. Ii faut signaler 

en tout premier lieu que l'extension du parc automo- 

bile par l'augmentation du nonibre do camions, d'au-
tobus et do taxis a procure du travail a. 30.000 per-

sonnes entre les années 1929 et 1938. Cette creation 

de travail est quelque peu artificielle en ce qui con-
cerne les petits et moyeus camions, par suite de Ia 
coexistence d'une tarification d'après la valeur pour 

les transports par rail et d'une fixation des prix 

d'aprCs le coflt de revient sur la route; si la Société 

Nationale des Chemins de fer belges voulait corn-
battre efficacement cette concurrence anormale de Ia 

route par une revision des bases des tarifications de 

produits coftteux qu'elle a pour ainsi dire volontaire-

mont abandonnés, l'accroissement du nombre de 

camions serait enrayé, et l'effectif ouvrier mis actuel-

lement au travail pourrait même sans doute decliner. 
L'importance de ce problème n'échappera It personne 

lorsqu'on sait que l'augmentation des occasions de 

travail par suite do l'emploi de camions porte depuis 

1929 sur environ 28.000 personnes en ne comptant 

qu'un ouvrier par camion. 
Ni le recensoment industriel, ni le recensement do 

Ia batellerie ne sont suffisants pour voir jusqu'It quel 
point cotte dernière a pu procurer de nouvelles occa-

sions de travail. Dans la navigation intérieure, ii 

y a un manque do personnel, d'oii ii résulte que cer-

tames mesures d'ordre social n'ont pas encore pu être 

appliquées. 
Le changement dans les principes tarifaires des 

chemins de for et une rationalisation plus grande du 

rCseau seraient suffisants pour s'opposer It une réduc-

tion plus grande de l'effectif du personnel. 

Le 'principal phénomène est l'accroissement de l'ef-

fectif mis au travail dans le commerce. Le nombre 

de com.merçants isolés s'est accru entre 1930 et 1937 do 

60.766 unites cependant que le total des entreprises 

commerciales s'est relevé do 41.204 unites, soit 18 p.  C. 

Le commerce de denrées alimentairos a contribué 

pour la plus large part It l'augmentation du nombre 

do détaillants. 

Au fur et It mesuro quo la production se concentre 

ot so diversifle, la tftche de la distribution devient 

plus iniportante. La conservation des marges de dis-

tribution comporte une tendance It l'augmentation 

des petites entreprises commerciales en cas d'accrois-

sement do la population, It moms quo le chiffre d'af-

faires des entreprisos existantes ne se relève. Nonob-

stant la multiplication de magasins It prix uniques, 

nombro d'individus ouvrent des magasins do detail 
soit pour assurer leur existence, soit encore pour y 

trouver un appoint do ressources. 
Ainsi que le souligne le dernier rapport do la Com-

mission bancaire, l'évolution du marché des capitaux, 

au cours des dix dernières années, se traduit par uno 

augmentation des emissions au debut, et ensuite par 
une diminution des investissements de capitaux dans 

l'industrie, qui a pratiqué l'autofinancement dans 

une mesure croissante. Le financement des nouvelles 
industries n'a pas exercé d'influence positive sur lo 
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marché des capitaux. Beaucoup do nouvelles fabrica-

tions ont Pu être financées par des reserves libres 

constituées auparavant oxi  grace aux amortissemeiits; 

(Ic cette façon, ii n'a pas été fait appel au marché 

des capitaux ou aux institutions de credit. Grace a 
l'intervention des secteurs du credit privé ou public, 

cEo nouvelles operations ont été conclues et ont reudu 

possible le financement d'entreprises qui ont dfl so 

resigner h prendre du credit. Oar, bien que l'on no 
doive pas exelure a priori la possibilité de combinai-
Sons de production économisant des capitaux, l'aug-

mentation du recours au capital fait par les entre-
prises se livrant a, do nouvelles productions a 

caractéristique. Quant au fait que certaines initia-

tives déployées dans l'industrie ont économisé la 
main-d'ceuvre, les pages précédentes en ont pane suf-
fisamment. 

En rapport avec ceci, il convient de rechercher les 
consequences des combinaisons nouvelles sur le volume 
des ventes et le niveau des prix. Dans le cas on une 

nouvelle industrie a été créée pour prendre la place 
do certaines importations, comme ce fut le cas pour le 
fer-blanc, ii n'a pas. été créé do dCbouchés supplémen-

tames. Le remplacement pur et simple n'a pas d'autre 

influence. Le remplacement du sd genime moulu par 

Ic sel mann moulu n'a pas occasionné de nouvelles 

t)ansactions. Mais ii en a ét différemment lorsqu'un 

nouveau service ou un nouveau produit a été lance 

sur Ic marché. Le film sonore, le film Röntgen, 

los papiers photographiques chromatiques ainsi quo 

la radio et la télévision ont créé une nouvelle clien-

tèle, car ces biens et ces services répondent a des 
bosoms élastiques. 

Hormis le cas du commerce de detail oü los marges 

sont restées larges par l'application de Ia loi do 
cadenas, les nouvelles entreprises ont contribuö a, 

une baisse des prix nécessaire qui permet d'offrir les  

biens sous une forme de plus en plus attrayante et 
d'élargir ainsi los débouchés. 

La baisse des prix est extrêmement forte dans Ic 

commerce des produits spécifiquement nouveaux, tels 

les appareils radiophoniques. Le relèvement do l'effet 

utile de la production y est susceptible do grands 

progrès et la baisse des prix a pu faire croItre los 

ventes dans des circonstances déterminées. 

Da,ns cet aperçu portant sur la dernière decade, le 

niveau des salaires dolt également attirer l'attention. 
Ii n'a pas été de nature a faciliter la resorption du 

chômage par Ia creation de nouvelles industries. La 

diminution des effectifs dans les grandes industries 

du pays a, sans le moindre doute, été hfttée par une 

hausse inopportune et excessive des salaires qui est 
hors do proportion avec l'accroissement do l'effet 

utile. Les charbonnages et les chemins de fer four-

nissent les exemples les plus fra,ppants de l'évolu-
tion forcée dans laquelle l'écoñomie befge a été 

entrainée. II faut cependant dire que la hausse des 

prix de detail a provoqué en grande partie l'aug-

mentation des salaires. Ii en résulte que la résorp-
tion du chômage a été inférieure h ce qu'elle aurait 
Pu être, et quo la part prim par Ic capital dans los 

grandes industries est arrivée a,  un maximum. Cepen-

dant, line fois Ia mécanisation réalisée, ii semble bien 

qu'un assouplissement du système des salaires dans 

les années suivantes doive rester sans influence sur 

les entreprises rationa-lisées. Aussi est-il impossible 
cl'en revenir dans ces secteurs a une production ob 
I'élément travail pourrait redevenir plus important. 

Los difficultés internes sont étroitement en relation 
avec le déséquilibre des rythmes de l'évolution indus-

trielle on général qui présente certains secteurs dotes 

do méthodes do production très divergentes. Ceci 
contnibue a aggraver le déséquilibre du pouvoir 
d'achat par rapport é Ia majeure partie du monde 
entier. 

(Tradwit du flamand.) 
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SOMMAIRE : Belgique : Le marché des changes en julIet 1939. - Le marché de l'argent a court terme 
an mois de juillet 1939. - La situation globale des banques belges an 30 juiii 1939. - 
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BELGIQUE 

LE MARCHE DES CHANGES EN JUILLET 1939. 

Les offres de devises ont continue pendant tout cc 

mois. 
D'après les situations hebdomadaires de l'Institut 

d'emission arrêtées an 29 juin et au 27 juillet, l'aug-

mentation de l'encaisse-or entre ces deux dates est de 

972 millions et cello des devises Mrangères et 

valeurs-or do 575 millions, soit an total un accroisse-

ment de 1.547 millions de francs. 

Sauf le florin dont la tenue a ete irrégulière, le 

dollar, la livre sterling, le franc francais et le franc 

suisse ont été cotés it des cours accusant de minimes 

modifications soit en baisse, soiL en hausse. 

[C3
.ran  
millet 

Poutsan 
31 julIet 

plus haut I 	plus bas 

entre ces deux dates 

5,8860 5,8862 5,8816 
27,5550 27,5675 27,535 
15,5925 15,60 15,57875 

Dollar 	..................5,88175 
Livre sterling 	...........27,535 

312,20 312,45 315,725 312,20 
Franc francais ...........15,57875 
Florin ................... 
Franc 	suisse 	............ 132,55 132,775 132,875 132,55 

Memo tendance pour le reichsmark et les devises 

scandinaves : le reichsmark a évolué entre bg. 236,025 

et. 236;5o; Ia couronne suedoise entre bg. 141,775 et 

14205; la couronne norvégienne eutre bg. 138,33 et 

138,50 ct: la couroñne danoise entre bg. 122,925 et 

123,10.: La dollar canadien s'est raffermi de bg. 53 8625 

it 5,8840 et le zloty dc bg. 109 h6 , 111,50..  L'escudo a 

proressé do bg. 24,94 it 25,01. La lire italienne a été 

cotée bg. 30,9454, 30,95975, 30,9741, 30,9607 et 30,9693. 

Au marché it terme, la détente fut sensible comme 

on pent le constater par les cotations ci-arès 

3 juillet 1939 	I 31 juillet 1939 

I.e dollar, I. 3 mois . ............report 0.28 fr. b. 	report 0,145 fr. b. 
La livre sterling. i 3 mois .... 	report 0,75 fr. b. report 0.10 fr. b. 
100 francs .francais, a 3 mole ..: report 0,375 fr. b: 	pair 
100 florins, a 3 mois .......... report 9,50 fr. b. report 2,— fr. b.  

LE MARCHE DE L'ARGENT A COURT TERME 

AU MOIS DE JUILLET 1939. 

Ainsi qu'en témoignent les situations hebdoma-

daires de Ia Banque Nationale, des rentrées impor-

tantes d.c capitaux ont encore été observées au cours 

du mois de juillet. 

(1) Lee reports sont exprimds en pour.cent du cours du comptant 
sur lé base de troiS mols. 
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Indices des cours des changes en juin et juillet 1939 

0/00 	 Indices de disparite du prix de lor 	 /00 Bruxelles 

0 	 Change au comptant 	 /0 

I1IIIII____ 
96 

Londres 	 New-York ----- 

Paris 	 Amsterdam 
__________ 96 

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

........ 

0/0 	 Change au terme (3 mois) 	 0/ 

Londres_________ 	Paris 	.......- .... 
Amsterdam 

+ : 

•..... 

•-H . 
1 	2 	5 6 	7 	8 	9 	12 i3 14 15 '6 19 20 21 22 23 26 27 28 29 30 3 	4 	5 	6 	7 10 XI 12 13 14 17 s8 19 20 31 32 24 33 26 27 2831 

Juin 	 Juillet 

(1) L'Indlce Journaller de disparite du prix de l'or 6 Londres et 6 Bruxelles est calculé suivant la tormule ci-dessous 
Prix sterling de 1 kg. d'or fin 6 Londres x cours de Is £ sur Is place de Bruxelles 

fr. 33.139,50 
Lee indices des cours des changes an comptant sont calcules sur une base arbitraire. 
Les indices des cours des changes an terme de trois mois soft calculés en pour-cent des cotations des changes an comptant. 

1)u 29 juin au 27 juillet, l'encaisse-or s'est accrue 
de fr. 968 millions, taridis quo les devises étrangères 
et valeurs-or ont augmenté de fr. 575 millions. Depuis 

la fin du mois d'avril, 6poque h partir do laquelle la 

detente a commenc6 ii se dessiner sur le marché, l'en-

caisse-or et les devises étrangères et valeurs-or se sont 
accrues respectivement de fr. 1.576 millions et de 
fr. 2.061 millions, soit un total do fr. 3.637 millions. 

Cet aiflux de capitaux a permis au march6 de 

r&Iuire encore ses engagements envers l'Institut 

d'mission. Le portefeuille-effets sur la Belgique a, en 

effet, fiéchi de fr. 1.568 millions au 29 juin a 
fr. 941 millions au 27 juillet, niveau auquel ii se 

trcuvait avant la crise do mars-avril. Les comptes 

courants divers accusent une augmentation régulière  

qui s'accentue au cours de in dernière semaine du 

mois. La circulation fiduciaire, qui avait été rela-

tivement stable au cours des mois d'avril, mai et juin, 

a augmenté au debut de juillet, vraisemblabiement 

en raison des rentrees do devises. 

Cette evolution du marché monétaire a favorable-

ment influence le loyer de l'argent qui, d'un mois b. 

l'autre, accuse encore Un recul. 

Le taux de l'argent au jour le jour s'est abaisse 
de 1,25 p. c. it 1,125 p. c. Celui du papier commer-
cial, qui cotait hors banque 2,75 p. c. a, Ia fin de 
juin, s'est reduit a 2,125-2,25 P. C. 

Los adjudications hebdomadaires de certificats do 

Tresorerie ont 46 mieux suivies. Los offres se sont 
accrues a,  chaque soumission. Accusant Ia detente 
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monétaire, les taux moyens d'adjudication ont dimi-
nué d'une moyenne de près de 2,5 p. c. environ au 

mois de juin h 2,27 p. c. h6 l'adjudication du 

28 juillet. 

Situation comparée de la Banque Nationale 
de Belgique en juillet 1939. 

(Moyenn.e du mois, eu millions de francs.) 

Par rapport I  Par rapport 
a juin 	i juillet 
1939 	1938  

AcTIF. 
+ 757 + 2.003 
+ 668 - 	80 
- 756 - 	622 

Eneaisse.or 	............................... 
Portefeuille.effets sur Ia Belgique 	........... 

+ 	2 + 	27 

Devises étrangères et valcurs.or 	............ 
Avances sur fonda publics belges 	........... 

PASSIF. 
573 + 1.826 

Comptes courants 
- 	55 - 	12 

Billets de banque en circulation ............+ 

+ 123 - 	455 
Trésor public .......................... 

+ 	68 - 	467 
Divers 	................................ 
Total ................. ................ 

Ensemble des engagements a vue ........... + 641 + 1.359 

Bons du Trésor do la Colonie (1). 

Montants en circulation a Ia fin de chaque mois. 

	

DATES 	I Congo beige 	Ruanda.Unundi I Ensemble 

	

1939 Juin .............566.004.400 	140.000.000 	706.004.400 

	

Juilet .......... 494.004.400 	140.000.000 	534.004.400 

(1)La dette fiottante de Is Colonle comporte des bons du Trésor 
Smls par negociation directe on par adjudication. 

Montants en circulation de Certificats de Trésorerle et 
de bons du Trésor ayant fait l'objet d'adjudications. 

- 
DATES 

. 
Etat letdeGarantic 

Institut de 
Réescompte 

- RSgie des 
Telegraphes 
et Téléphones  

Total 

1939 	5 juin 	. 500.000.000 - - 500.000.00C 
12 	. 500.000.000 - - 500.000.00C 
19 	- 	. 500.000.000 - - 500.000.00( 
26 	. 500.000.000 - .- 500.000.00( 
3juillet . 500.000.000 - 500.000.00( 

10 	. 500.000.000 - - 500.000.00( 
17 	- 	. 500.000.000 - - 500.000.00( 
31 	- 	. 500.000.000 - - 500.000.00( 

Adjudications de certificats de Trésororie . au cours des mois de juin et juillet 1939. 

DATE DE L'ADJLJDICATION Pour Montant Echéances Montant 

Rapport 

domandé 
dii montant  

TAUX MOYENS 

ooinpte de offert demandé au montant des des 
offert soumissions adjudicationi 

litat 40.000.000 3 mis 48.000.000 1,20 2,49 2,49 1939 	2 	join 	................................ 
9 	- 	............................... 40.000.000 53.000.000 1,325 2,48 2,475 

- 40.000.000 42.000.000 1,05 2,51 2,50 
40.000.000 -. 40.000.000 1,— 2,48 2,48 

- 40.000.000 - 42.000.000 1,05 2,50 2,50 

16 	................................. 

7 	juillet ............................... - 50.000.000 - 66.000.000 1,32 2,45 2,44 

23 	- 	................................... 
30 	- 	................................ 
14 	- 	............................... 40.000.000 - 53.000.000 1,325 2,45 2,43 
28 	- 	.................................. 

. 

40.000.000 -. 69.000.000 1,725 2,35 2,27 

LA SITUATION GLOBALE DES BANQUES BELGES 

AU 30 JUIN 1939. 

La situation giobale des banques établie an 30 juin 
1939 présente par rapport it cello établie an 31 mars 
des differences importantes. 

An passif, les dépóts et comptes courants sont en 
nouvelle diminution tant it terme qu'à vue. Le inon-
tant total des dépôts et comptes courants s'élève au 
30 juin it 15.285 millions de francs. Ii s'élevait it 
15.634 millions it fin mars. La difference en moms 
s'établit donc it 249 millions de francs.. Mais si, par 
rapport 'a .  la situatiOn établie it fin mars, le dépôts 
it fin juin sont en diminution, ils sont en augmenta-
tion nette par rapport à la situation établie it fin 
avril. En effet, it fin avril, le montant total des dépôts 
s'était abaissé it 14.653 millions do francs. Depuis 
cette date, l'augrnentation est do 632 millions do 
francs. Ces mouvements sont en relation avec ceux 
qu'acdusent pendant la memo période les situations 
hebdomadaires de la Banque Nationale. 

Toutes les autres. rubriques du passif sont en dimi-
nution. On observe en particulier une diminution 
sensible du montant .des dettes des banques envers des  

créanciers privilégiés ou garantis et des autres 
valeurs it payer it court terme. La premiere indique 
in mésure dans laquelle les banques ont remboursé 
it la Banque Nationale les avances sur fonds publics 
que celle-ci leur avait consenties au cours de la période 
do tension. Quant aux autres valeurs it payer 
court terme, leurmontant it fin mars avait été gonflé 
exceptionneilement par des operations de change dont 
Ia liquidation était en cours. La diminution it fin 
mars ramène les montants sous cette rubrique it un 
volume normal. 

A l'actif, une nouvelle reduction des avoirs des 
banques en caisse, it la Banque Nationale et aux 
comptes cheques postaux ramène leurs disponibilités 
immédiates it un chiffre inférieur it un milliard. 

Des operations de conversion do dépôts libellés en 
devises étrangères on dépôts en francs belges expli-
quent la diminution des avoirs des banques auprès 
de correspondants étrangers. 

Le portefeuille-effets est en augmentation, mais 
celle-ci est uniquement due it une diminution du 
réescompte de la Banque Nationale. On observe 
même quo cette, diminution du réescompte est plus 
importante que l'augmentation du portefeuille-effets. 
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Situation globale des bañques aux 31 mars 
et 30 juin 1939 

(elI milliers de francs). 

ACTIF 31-5-1939 	30-6-1939 	+ 	- 

A. 	Opdration.g 	d'épargne 
(Art. 15, A. R. 42). 

8. Disponble et realisable 
alese, 	Banque 	nat.ionale, 
Cbèquee postaux .........1.262.918 978.197 - 284.721 

Prtle an jour In jour 524.061 785.204 261.143 - 
Flanquiers 	.................3.319.509 3.006.423 - 313.086 
faiiton-mère, 	succursales 	et 

et 	filiales 	...............477.115 408.969 - 68.146 
Autres valeurs A rccevoir A 

1.693.488 1.616.928 - 76.560 
3.283.002 3.364.562 81.560 - 

Reports et avarices sur titres. 1.321.900 1.135.365 - 186.535 

court terme 	.............. 
Portefeuille-effets ............ 

04biteurs par acceptations.. 1.017.409 956.375 - 81.034 
5.603.727 5.474.426 - 129.301 

['ortcfeuille-titres 
t) Yaleur de Ia róserve legate 148.111 149.458 1.347 
) bonds publics belges ..... 3.769.939 3.498.331 - 271.608 
) Fends publics étraiigers 65.567 33.825 - 31 .742 
1) Actions de banques ...... 334.540 323.859 10.681 

607.884 

. 

602.210 - 5.674 :) Autres titrcs ............. 
204.443 225.705 21.262 - )ivers 	...................... 
51.598 53.504 1.906 - 

rotal disponiblo + realisable. 23.685.211 22.613.341 - 1.071.870 

Débiteurs divers ............. 

Iotmobili.sI 
'raie de 	constitution et tie - 
premier établissement 4.912 4.545 - 367 

332.722 331.455 - 1.267 

apitaI non verse ............ 

n.s 'articipatio 	dens Ire fiiales 
170.833 170.969 136 - 

réauees sur filjates jmobj. nj 
100.022 97.887 2.135 

inmeubles 	................... 

initnobilières 	.............. 

13.766 13.416 - 350 
libies 	..................... 

fatériel et mobilier .......... 

otaI, do l'iinmobilisé 622.255 818.272 - 3.983 

OTA( 	DE L'ACffIF 	.......... 24.307.466 23.231.613 - 1.075.853 

(en milliers,  de francs). 

PASSIF 31-3-1939 30-6-1939 + 	- 

A. Operations 	d'dparqne 
(Art. 15, A. R. 42) 

B. Eo.'igible 
réan oiers 	privilCgiés 	ou 
garantis 	................413.123 219.257 193.866 

linprents an jour Ic jour.... 49.895 27.695 - 22.200 
1.335.885 1.299.349 - 36.518 

llaisoo-mère, 	succursales 	et 
filialcs 	..................258.824 226.869 - 31955 

1.018.899 957.715 -. 61.184 

Flanqiiiers 	.................. 

ut1'es valeurs a payer A court 
terme 	..................850.115 538.079 312.036 

Fréditeurs pour effet.s A len. 
800.296 800.921 625 - 

)CpSts et comptes courants 
i) A'yueotAunmoisau pIns 13.992.750 13.798.223 - 194.527 

1.642.002 1.487.447 - 154.555 

caistement ................ 

)bligations ot bons tie caisse. 32.596 29.492 - 3.104 
!ontant 	libérer sur 	titres 

cceptations 	............... 

246.898 245.701 - 1.197 
356.964 268.316 - 88.648 

,) A plus d'un mois .......... 

Cotal 	de 	l'exigiblc ......... 20.998.227 19.899.064 - 1.099.163 

)ivers 	...................... 

L Non exigible 

.. 

2.677.821 1.835 - 
ronds indisponiblo par prime 

etpitrticipations 	........... 

apital 	....................2.675.986 

64.217 - - 
léserve 	légalo 	(Art. 	13. 

. 

It A. 	. 	185) 	.............. 151.985 1.463 - 
392.706 15.337 - 

d'émissjon 	................64.217 

re 41.145 

.50.522 

45.820 4.675 
léserve disponiblo ..........377.369 
'visions 	.................. 

'otal du non exigible ....... 3.309.239 .. 3.332.549 23.310 - 
'OTAL DU PASSIT 	........... 24.307.466 23.231.613 - 1.075.853 

On observe également des diminutions sous les 

rubriques Reports et avances sur titres n, u Débi- 
tours par acceptation et Débiteurs divers u. La 
premiere n'intéresse pas exciusivement le marché 

beige. Les deux autres indiquent uno certaine con-
traction annulant l'augmentation qui s'était produite 
au cours du premier trimestre. 

En definitive, le volume global des credits en cours, 
t l'exciusion des placements sous forme d'effets 

publics réescomptables - compris dans le porte-

feuille-effets - est ramené h fin juin 1 un montant 
lëgèrement inférieur a celui de fin décembre. A fin 
mars, une augmentation assez sensible s'était pro-
duite dont l'explication devait sans doute être 

trouvée dans l'utilisation, au cours do la période de 
tension, do credits antérieurement consentis. 

Les fonds publics belges sont on diminution dans 

le portefeuiile-titres des banques. Par contre, les 
effets publics a court terme compris dans lo porte-
feuille-effets sont en augmentation. Dans l'ensemble 

donc, le portefeuille de fonds publics a court et it 
long terme n'a etC réduit quo dans une mesure peu 

importante au cours du second trimestre. 

L'ACTIVITE DU MARCHE DES CAPITAUX AU 

COURS DU PREMIER SEMESTRE DE 1939. 

L'activité sur le marché des capitaux est restée des 
plus rCduites pendant le premier semestre. 

Pour I'ensemble de cette pCriode, le montant liquidé 
t Ia Oaisse de liquidation des operations au comp-
tant do Ia Bourse do Bruxelles n'a atteint que 
2.374 millions de francs, contre 2.585 millions pour le 
semestre prCcédent et 3.572 millions pour le premier 
semestre de 1938 : par rapport a ce dernier, on note 
done une diminution d'activitC d'un tiers environ. 

Montants liquides aux Caisses de liquidation 
de la Bourse de Bruxelles. 

Moyennes par séance (en millions de fra'n.cs). 

COOrPTANT 	I 	 TERME 

1937 I 1938 I 1939 I 1937 I 1938 I 1939 

Janvier 86,2 27,7 19,5 85,0 41,5 23,0 
Février 99,6 28,3 17,5 101,0 52,0 23,0 

115,4 33,9 26,8 138,5 45,5. 39,5 
Avril 51,2 29,4 20,1 115,5 39,5 24,5 
Mars ..........

Mel 	......... 46,2 . 38,1 1  17,5 77,5 1  69,5 20,0 
,Juin 	......... .38,5 18,8 13,8 64,0 39,5 17,0 

icr somostre.. 	72,8 	29,0 1 	19,3 1 	96,9 1 	47,9 1 	24,5 

2e semestre ... 	40,5 	20,8 	 76,9 	34,7 

Si, excluant la comparaison avec les données du 
premier semestre 1937 qui a comporté une période 

d'expansion, l'on met le total du premier semestre 
do 1939 en regard do celui du semestre correspon- 
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dant de 1936, l'on constate - bien que dans l'entre-
temps, le nombre d'agents liquidant leurs operations 

par l'intermédiaire de la Caisse ait augmente - un 

recul de 3.219 millions de francs, soit cle 57 p. c. 

Au cours du premier semestre 1939, sauf en février 

et en mai, le marché des valeurs & revenu varitthle a 

été orienté & in baisse, si .bien que l'on enregistre a. 
Ia fin de Ia période une nouveTle diminution de 

5 points de l'indice global de ces valeurs : cet indice 

s'établit an 3 juillet a. 30, contre 38 au icr  juillet 1938 

et 47 an ier  juillet 1937. 

Quant anx obligations de sociétés, leur marché 

s'est trouvé plus délaissé encore que celui des actions 

pendant la majeure partie du premier semestre : leur 

valenr boursière moyenne, qui s'était rédnite de plus 

de 6 p. c. pendant l'année 1938, a encore diminné de 

5 p.  c. pendant les quatre premiers mois de l'année. 

Les offres publiques en souscription on en vente de 

titres de sociétés commerciales ont été pratiquement 

nulles an cours dn premier semestre sous revue : lenr 

total, qui se monte a. 21.10.000 francs, ne représente 

que 12 p. c. du chiffre correspondant de 1938. 

Montant de l'appei public au marché des capltau.x 
(en millions de francs). 

Actions Obligations Total 

127.100 249.659 
57.420 239.842 

m 999.914 574.450 1.574.364 

ler semestre 1936 	............122.559 

654.950 654.287 1.309.237 

20 	semestre 1936 	............182.422 

119.083 180.926 

jer seestre 	1937 .............. 
2e 	semestre 	1937 ............. 
ler semestre 1938 .............61.843 

266.542 20.680 287.222 20 	semestre 1938 ............. 
jer semestre 	1939 ............. 11.810 9.800 21.610 

Les operations se sont en effet limitées a. cinq offres 

en souscription on en rétrocession anx anciens action-
naires de parts sociales nouvelles pour un montant 

de 11.810.000 francs et a. l'émission a. 98 p. c. de 

10 millions de francs de bons de caisse 5 p.  c. a. dix 

ans. 
Les emissions de bons de caisse auxqnelles certains 

établissements de credit piocèdent d'une façon con-
tinue n'ont tontefois, dans l'ensemble, plus vu lenr 

volume se réduire, ce qui s'explique notamment par 

le relèvement dn taux d'intérêt boniflé a. ces titres. Ce 

tanx, qui, pour les quatre sociétés recensées ci-des-

sous, s'établissait pour le premier semestre 1938 a. 
3,39 p.  c., atteint pour le semestre écoulé 3,97 p. c. 

1938 	1939 

Etablissements recensés ................... sociStSs hypothécaires 
Taux ................................... 3,25  

(millier 	dc /rancc) 
.4 20.915 22.493 jer 	trimestre 	............................... 

10.578 15.824 2e 	trimestre 	............................... 

jer 	semestre 	.............................. 31.493 	38.317 

L'Etat, 	les 	provinces 	et 	les communes n'ont pas 

fait appel an marché des capitaux par emission de 

titres a. moyen on long terme pendant Is premier 

semestre 1939. 

En 	ce 	qui 	concerne 	les organismes 	d'utilité 

pnblique, ii n'y a lieu de noter que la reprise par Ia 

Société Nationale de 	Credit a. l'Industrie en mars 

dernier, de son emission d'obligations 4 p. C. net, de 
six a. dix ans d'échéance. 

ALBANIE 

LA REFORME DES STATUTS 

DE LA BANQUE NATIONALE D'ALBANIE. 

En vertu des clauses monétaires de l'accord écono-

mique signé le 20 avril dernier entre l'.Albariie et 

l'Italie et suite an transfert de l'encaisse métalliqne 

de la Banque Nationale d'Albanie a. la Banqne 

d'Italie, les statuts de l'Institut d'émission albanais 

ont été amendés a. l'assemblée générale des action-

naires tenue le 10 jnin 1939. 

Les amendements consacrent l'adhésion de fait de 
l'Albanie au bloc-lire. On sait que in parité des mon-

naies fut flxée a. 1 fr. nib. = 6,25 lit. 

Parmi les changements statntaires ratifies par 

cette assemblée, il y a lieu de signaler en premier 

lien qn'a. l'article 4 des statuts qui règle la constitu-

tion du capital de l'Institut d'émission, l'expression 

<< franc albanais ' a éte snbstituée a. celle de franc-

or >. 

Les modifications capitales concernent ies articles 22 

et 24 des statnts qni régissent respectivement la con-

verture monétaire et les conditions de convertibilité 

des billets de banque. 
Dans son texte original, l'artiele 22 stipulait qne in 

Banque devait avoir nile encaisse-or et argent, en lin-

gots ou en monnaies, représentant un tiers au moms 
de Ia valenr des billets de banque émis. Ii prévoyait 
en ontre qne, par decision du Comité d'administra-

tion de Ia Banqne, une partie de ladite reserve, qni 

ne devait en aucun ens dépasser les deux tiers, pou-
vait être constituée par des valeurs étrangères 
stables. Le même article définissait comme valeurs 

étrangères satisfaisant Ab ces prescriptions a) les 

billets de banqne étrangers qni ne sont pas sujets a. 
des fluctuations anormales de change; b) les bous 

de trésor étrangers payables en or ou en monnaies 

non sujettes a. des fluctuations anormales de change 

et dont l'éehéance ne ddpasse pas trois mois; et 

c) les lettres de change en monnaies étrangères non 
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sujettes a des fluctuations anormales de change, 
payables sur les principales places bancaires d'Eu-
rope et d'Amrique, a trois mois d'échéance au maxi-
mum et portant, dans chaque cas, la signature de 
d.eux personnes juridiques engagées par la lettre de 
change et notoirement solvables on Ia signature d'un 
établissement de solvabilité reconnue. 

La modification de cet article était devenue néces-
saire par le transfert au profit de la Banque d'Italie 
de l'encaisse métallique de la 'Banque d'Aibanie; elie 
a permis en outre de her irrévocablement le franc 
albanais IL Ia lire italienne. 

Sous sa nouvelle forme, l'article 22 stipule, en effet, 
que in couverture obligatoire du tiers au moms de Ia 
circulation fiduciaire sera constituée par des lires ita-
liennes sous forme de billets de banque on d'autres 
créances IL vue sur in Banque d'Italie. 

Par decision du Comité d'administration de Ia 
Banque, les deux tiers an maximum de ladite cou-
verture pourront We constitnés par des créances 
libellées en lires italiennes, disponibies sans restric-
tiDns, chez des établissernents italiens de solvabiiité 
reconnue, ainsi que par des dispnibilités éventuelles 
en or ou en monnaies étrangères. 

Les billets qui étaient auparavant remboursables 
soit en monnaie-or, soit en billets de banque étran-
gers, en cheques ou transferts telégraphiques IL valoir 
sur des disponibilités en comptes courants dans des 
banques de pays étrangers dont in monnaie répon-
dait aux conditions rappelées plus haut, seront aux 
termes do l'article 24 dorénavant convertibles au 
moyen de cheques ou d'ordres de paiement d'un mon-
tant equivalent en lires italiennes IL utiliser en Italic. 
us ne sont plus convertibles en une autre devise que 
sous reserve des prescriptions relatives au monopoie 
des changes et des devises exercé par la Banque. 

Pour ce qui concerne los autres modifications 
apportées aux statuts, seul l'article 53 qui concerne 
les situations mensuelles de la Banque mérite men-
tion. 

L'ancien article 53 prévoyait entre autres comme 
postes d'actif qui devaient figurer IL ces états 

Espèces en caisse >, Devises et billets de banque 
et d'Etats étrangers >, Effets et bons du trésor >'. 
Ces trois postes ont été rempiacés respectivement par 
<< Disponibiiités en or e, Disponibilites en lires ita-
iiennes ), c Bons du trésor et titres d'Eitat itahien >. 
Enfin, in rubrique portefeuiiletitres est rëplacée 
dans la nouvelle situation par la rubrique u porte-
feuilie d'escompte n. 

SUEDE 

MODIFICATION DES STATUTS DE LA BANQUE 

DE SUEDE. 

La ioi du 2 juin dernier a apporté aux statnts de 
ia Banque de Suede les modifications suivantes 

1. L'échéance des devises étrangères IL terme quo Ia 
Banque est autorisée IL acheter et IL vendre en vertu 
do l'articl•e 14 de ses statuts est portéc do six mois 
àunan; 

2. Les anciennes dispositions légales permettaient IL 
la Banque d'acheter et de vendre des fends d'Etat 
suédois et d'antres obligations suédoises ainsi quo des 
titres d'Etats étrangers facilement négociables; elle 
pourra, dorénavant, acheter et vendre également des 
obligations étrangères facilement négociables antres 
que des obligations d'Etat, paya.bles IL une échéance 
no dépassant pas uric année (art. 18); 

3. En vertu de l'ancien article 36, Ic Conseil d'ad-
ministration de la kiksbank pent documenter 
l'Inspection Royale des Banques sur los faits reiatifs 
IL l'administration do in Banque de Suede qu'il juge 
pouvoir intéresser cet organisme. Sous sa nouvelie 
forme, cot article stipule que de tels renseignements 
peuvent également être communiqués IL l'Inspection 
Royaie des Caisses d'Epargne. 

La direction do la Banque do Suede, dans un com-
mentaire relatif IL ces modifications, a souligné la 
position particuhière dii commerce d'exportation sue-
dois dont les ventes sont réglées par des contrats dent 
le terme dépasse parfois uric année. C'est pourquoi le 
gouvernement snédois a cru utile de permettre aux 
exportateurs nationaux de diminuer, on réalisant 
hours avoirs IL terme, les risques qu'ils courent du 
fait do I'instabihité actuelle des changes internatio-
nanx. 

FINLANDE 

LE RAPPORT DE LA BANQUE DE FINLANDE 

SUR L'EXERCICE 1938. 

La Banque de Finlande vient do publier son rap-
po:rt pour l'exercice 1938. Après avoir mis en iumière 
les reactions en sons divers dont a témoigné i'éco-
noinie finlandaise, en correlation avec I'évolution do  

ha conjoncture mondiaie dans he courant do I'exer-
cice dernier, cette publication rappeile les réformes 
r&emment apportées IL in eharte statutaire de I'insti-
tut d'émission, réformes auxquelles ii a déjIL été fait 
allusion dans cc Btlletin (1). 

(1) Bulleiin de La Banque Nationaie cia I3etque, mat 1939, 	La 
r44valuatjon des reserves centrales d'or v, p. 400. 
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Elles se rapportent, en ordre principal, a la comp-
tabilité de l'encaisse-or et des devises étrangères 

constituant la couverture de Ia monnaie finlandaise. 

Une autre modification qui mérite également mention 
est le relèvement du plafond de l'émission flduciaire 

de 1.200 a, 1.800 millions do marks. 

L'activité de la Banque de Finlande dans le cou-

rant do l'exercice écoulé fait l'objet d'un examen 

détaillé illustré de nombreuses données statis-

tiques (2). 

La circulation moyenne des billets, dans le courant 

de l'année 1938, marque un nouveau progrès sur les 

années précédentes et s'établit a 2.092 millions de 

marks contro 1.860 millions en 1937 et 1.471 millions 

en 1936. Le niveau le plus bas fut atteint en janvier 

avec un montant de 1.934 millions, mais h6 Ia suite 

d'une forte reprise do l'activité forestière, Ia circu-

lation s'éleva rapidement a 2.308 millions do marks 

vers la mi-avril; elle diminua ensuite progressive-

mont et revint it 2.085,9 millions de marks t in fin de 

décembre 1938. L'augmentation de la circulation, en 

1938, est beaucoup moms importante quo celle qui 

fut observée dans le courant de chacune des six 

années précédentes; le service statistique de la Banque 

de Finlande y voit un indice du ralentissement des 

affaires en Finlande. 

La couverture ordinaire dé la circulation des bil-

lets comprend l'encaisse-or et los avoirs nets en 

devises étrangères; pendant l'exercice sous revue, elle 

s'eet établie en moyenne h 2.760 millions de marks, 

dont 616 millions environ en or et 2.144 millions envi-

ron en devises étrangères; celles-ci représentaient 

1.905 millions de marks en 1937 et 1.244 millions en 

1936. La part des devises étrangères dans la couver-

ture totale demeure done importante; c'est l, d'ail-

leurs, le résultat délibéré d'une politique des devises 

pratiquée depuis plusieurs années. 

La couverture totale de la monnaie reste largement 

supérieure a, la circulation des billets; cependant, an 

cours de l'exercice dernier, le pourcentage do la 

couverture a légèrement fléchi et s'est établi, en 

moyenne, i 132 p. c. contro 134,8 P. C. en 1937. 

On notera que le chiffre do décembre a été établi en 

tenant compte de modifications apportées, par Ia loi 

du 22 décembre 1938, dans la comptabilité do Ia cou-

verture. 
Le bénéfice resultant do cette operation étant, on 

réalité, un pur bénéfice comptable, l'on a estimé 

devoir le consacrer a, l'augmentation du capital de la 

Banque do Finlande qui a été porte de 1.000 a, 
1.250 millions do marks. Par ailleurs, et dana le des-

sein d'améliorer encore Ia situation comptable de Ia 

Banque, obligation a été faite A, cette dernière de 

(2) An sujet de la situation financière et bancaire de la Fin-
lande, voir la chronique spéclale du Bulletin de ta Ban que NaVto. 
nate, juillet 1939, • Aperçu de la situation financitre et bancaire 
des pays scandinaves ,, p. 28.  

consacrer la moitié an moms do ses bénéfices annuels 
an Fonda de reserve jusqu'h ce quo le capital et les 

reserves atteignent au total un montant do 3 mil-

liards do marks. 
Los credits directemen.t accordés par hi, Barique de 

Finlande témoignent d'une sérieuse augmentation, la 

moyenne annuelle s'établissant en 1938 a 1.417 mil-

lions do marks, eori.tre 1.047 millions en 1937 et 

946 millions do marks en 1936. 

Le rapport de la Banquc do Finlande attribue 

notamment l'importance accrue de ces credits au 

développesnent de Ia production; de plus, la hausse 
des prix des bois de construction, pendant l'été et 

l'automne 1938, a nécessité des capitaux plus impor-
tants. 

Ces credits sont accordés a, concurrence do plus do 

90 p.  c. par l'escompte du papier commercial; les 

credits do caisse out représenté quelque 4 1/2 p. c., 

tandis quo los prêts hypothécaires ont représenté 

environ 4 p. c. 

Los avoirs sous forme d'obligations, nationales ou 

êtrangères, so sont légèrement réduits dans le courant 

do 1938; respectivement comptabilisés pour 351 et 

496 millions de marks, au debut do l'exercice, us 
sont estimés, a, la fin dè celui-ci, a 306 et 468 millions 

do marks. 

- Le poste des coniptes courants se subdivise en 

compte courant du Trésor et autres comptes cou-

rants . En correlation avec le relèvement des taxes 

et impôts au debut- de l'année, los avoirs du Trésor 

atteignirent, vers la fin février, un montant do plus 

do 640 millions do marks. us diminuèrent a, partir 

de cette date jusqu'k concurrence de quelque 70 mil-

lions en aouit; après un relèvement en automne, us 
tombèrent le 15 décembre au niveau le plus baa do 

l'année, soit a,  26 millions do marks environ, pour 

se redresser a 243,7 millions an 31 décembre. Los 

autres comptes courants ont présenté une importance 

accrue en 1938, traduisant ainsi Ia grande abondance 

des disponibilités bancaires qui a caractérisé l'exer-

cice. Le solde créditeur moyen des banques s'est 

élové It 1.062 millions do marks pour 1938, contre 

825 millions en 1937 et 572 millions en 1936. 

TABLEAU I. 

Emissions et liquidation de mandate bancaires 
(m.illions d marh). 

ANNEES Emis Liquides So,Ide 
on find année 

911 6,6 . 

1.111 9,8 
1935 	....................... 1.341 12,2 

1933 	........................890 

1.803 23,4 

1934 	........................1.114 

1937 	........................ 

.1.344 

2.349 22,1 
1936 	........................1.815 

1938 	........................ 
2..348 
2.628 2.625 24,9 

Lea montants des mandats émis par la Banque de 

Finlande n'ont cessé de croItre depuis 1933; toutefois, 
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le développement enregistré l'anne passée est d'un 

crrdre de grandeur inférieur a, celui des années pré-

cédentes, ainsi quo le precise le tableau ci-dessus. 

Quant au bilan, ii a té établi en tenant compte 

des modifications statutaires, le capital apparaissant 
pour 1.250 millions de marks an lieu de 1 milliard et 

Ia reserve etant augmentée de 50 millions de marks  

environ, soit 50 p.  c. du benefice net do l'exercice. 

Le developpement des credits accordes a contribué 

pour une large part an relèvement des benefices nets 

qui ont atteint Ia somme de 104,6 millions do marks 

contre 101,6 et 101,3 millions respectivement en 1937 

et on 1936. 

Elements principau.x de l'dvolution financiOre et bancaire de Is Finlande de 1931 & 1938 
TABLEAU II. 	 (en nti.11iers de marks'). 

1931 	1932 1933 1934 1935 	1936 	1937 	1938 

&nque de Finlande (1) 
1.135.091 1.095.608 1.225.493 1.319.523 1.470.931 1.860.391 2.091.617 

nl 899.118 810.763 1.120.116 1.394.866 1.676.937 1.786.843 2.507.568 2.759.968 
302.108 304.181 313.982 322.608 371.600 542.376 602.935 815.919 

377.259 633.039 1.072.258 1.305.338 1.244.468 1.904.632 2.144.049 

Jiicu1ation des billets ................1.229.035 
ouverture de Ia 	onnaie ............ . 

- 	 121,5 134,8 132,0 
73,2 71,5 102,2 113,8 127,0 

Prts int4rieurs accordés par Ia Banque 945.878 1.048.933 1.416.917 

. 

1.091.774 943.940 820.932 803.007 101.333 101.564 104.567 
110.718 115.190 112.405 111.351 100.189 27.228.400 37.438.300 38.188.300 

lont 	Or 	.......................... . 

17.146.400 18.007.100 21.243.400 23.644.100 19.977.900 28.240.600 28.737.900 

Devises ......................595.020 

	

de Finlande 	.......................923.699 
lSi séfices 	nets 	........................ . 

11.243.600 12.489.200 15.430.900 17.134.800 7.250.500 9.197.700 9.450.400 

Yo de Ia circulation 	................. . 

)pSrations de compensation ........... - 

5.902.800 5.508.900 5.812.500 6.509.300 

Joint Stock Banks (2) 

lout 	: 	Cheques 	..................... - 

DépSts 	............................. 7..78.500 7.154.740 7.497.930 7.960.241 7.966.157 8.598.064 10.030.223 10.754.783 

Mandats bancaires ............. - 

8.698.258 8.221.452 7.639.622 7.466.529 7.448.649 7.372.869 8.608.576 9.212.109 
V)ir8 C letranger ................... 

. 

129.768 327.431 618.974 372.251 560.062 364.178 454.876 
E'rts 	intdrieurs 	...................... 

.297.906 
132.273 184.120 247.316 190.403 250.662 271.896 309.490 )ettcs envers I'étrangcr ...............196.206 

3&t6fices 	nets ........................ - 73.900 76.000 300 91.400 92.000 93.500 100.100 109.700 
(1) Moyennes annuelles. 
(2) Chlffres en fin d'annSe. 

Principaux postes des situations des banques ftnlandaises (en fin de mols) 
TABLEAU III. 	 (m,illiers de marks). 

BivQuE DE FINLANDE 	 Joner STOCK BAsrxs 

Prts 	Comptes courants 

	

BiI1et 	Couverture 	 mtSrieurs __________________ 	 Dettes 

	

en 	de Is 	Encaisse.or Devises 	accordés 	 DépSts 	Prts 	voirs a 	covers 

	

circulation monnaie 	 StrangCrcs 	par Is 	 zntérieurs 1 Stranger l'Strangor 
Banque do TrSsor 	autres 

Sc Finlande 

1933 	Jauvier 	2.015.125 2.772.285 	602.624 2.169.681 1.156.841 	471.531 	827.729 10.147.629 8.742.349 	491.837 	283.295 
FSvrier 	2.188.653 2.874.649 	602.597 2.272.052 1.331.831 	611.745 	658.788 10.281.292 9.042.443 	581.149 	274.685 

	

Mars ....... 2.291.601 2.923.440 	602549 2.320.892 1.456.171 	428.179 	884.888 10.621.959 9.124.780 	582.773 	307.611 

	

Avril ....... 2.272.150 2.999.426 	620.454 2.378.972 1.526.612 	368.768 1.089.143 10.861.343 9.347.692 	457.157 	311.408 

	

Mai ........ 2.183.519 2.818.097 	620.420 2.197.677 1.585.361 	291.890 1.050.216 10.899.669 9.370.226 	479.340 	308.397 

	

Jam. ...... ..2.101.831 2.701.592 	620.611 2.081.081 1.582.715 	140.678 1.096.345 11.187.346 9.362.717 	674.530 	299.248 

	

Juillet ...... 2.046.720 2.570.649 	620.606 1.950.013 1.545.737 	73.041 1.177.601 11.225.728 9.394.958 	836.678 	313.696 

	

AoCt ....... 2.049.992 2.678.914 	620.557 2.058.357 1.507.649 	97.996 1.204.409 11.184.486 9.233.545 	709.803 	346.693 
Septembre 	2.166.485 2.683.286 	620.465 2.062.821 1.515.028 	129.492 1.069.989 10.837.545 9.225.753 	588.295 	308.442 
Octobre 	2.067.950 2.732.071 	620.441 2.111.630 1.376.935 	272.557 	988.653 10.721.862 9.262.968 	522.283 	343.266 
Novenibre 	2.042.498 2.743.185 	620.413 2.122.772 1.247.2321 	152.326 1.039.330 10.597.800 9.122.676 	430.329 	328.794 
DScembre 	2.085.891 3.401.873 1.128.461 2.273.412 1.177.0881 	243.712 	849.788 10.754.783 9.212.109 	454.676 	309.490 

Les operations de cleairing (cheques et mandats) 

effectuées par Ia Ba,nque de Finlande en 1938 repre-

sentent un total supérieur a,  celui des années précé-

dentes, ma.is sont cependant loin d'avoir progresse 

aussi fortement qu'auparavant; il faut y voir, 

semble-t-il, un nouve:l indice du ralentissement des 

affaires. Le total des compensations en 1938 - soit 

38.188,3 millions de marks - est constitué A6 raison 

de 75,3 p.  c. par des cheques, et de 24,7 p. c. par des 

mandats bancaires. 

Quant & l'activité des Joint Stock Banks, elle no 

s'est guère modifiée dans le courant do l'exercice sous 

revue. Les depots et les credits accordes oat augmenté 

dans des proportions moms grandes que pendant 

l'annee 1937. Ainsi qu'il résulte d'un examen corn- 

pare des bilans combines des banques d'affaires, Ia 

liquidite bancaire s'est maintenue a,  un niveau tres 

eleve; en juin, l'indice de liquidité a atteint 71,9 p. c.; 

a, la suite des evenements politiques do l'automne, 

ce rapport diminua toutefois; en decembre, ii s'eta-

blissait a,  57,8 p. c. On sait que le pourcentage mini-

mum exigé par la loi est do 20 p.  c. 

La dénonciation do l'accord existant depuis 1931 

entre les Joint Stock Banks relativement aux taux 

d'intérêt n'a guère influence ceux-ci. Dans l'ensemble, 

ils ont temoigne encore d'une legere tendance a,  la 

baisse. L'intérêt boniflé aux depots a,  vue a ete de 

1 p. .c. et celui des depots a,  six mois do 3 1/2 p. e.; 
quant aux taux applicables aux credits, la moyenne 
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en a été ramenée de 5,98 p. c. a 5,85 p. c. La baisse 
du loyer de l'argent ne cesse de. s'accentuer depuis 

1934; dans le courant de cette dernière année, on 

effet, le taux des dépôts était de 3,68 p.  c. et celui 
des crdits de 6,82 p.  c. 

Les bénéfices des banques sont passs, d'une anne a 
l'autre, tIe 100 a 110 millions de marks environ. Cètte 
augmentation est due, en ordre principal, au rende- 

meat plus élevé des portefeuil1s. Dans une seule des 
neuf Joint Stock Banks, le dividende distribué a 

inférieur a 6 p.  c. Le bénéfice de 1938, auquel s'ajou-

tait un report de 45,6 millions de marks de I'exercioe 
1937, soit au total 155,3 millions de marks, a été 
réparti de la manière suivante : 100,2 millions aux 

actionnaires, 51,3 millions reportés a nouveau et 

3,8 millions a divers. 
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INFORMATIONS INDUSTRIELLES, AGRICOLES ET COMMERCIALES 

SOMMAIRE: Généralités: Les marches des matières premieres. - Aperçu du marché mondial des princi-
pales fibres textiles. 
Belgique : Les prix de gros et do detail en juiiet 1939. - Le commerce beige des ceufs 
dans le commerce mondial. La régiementation economique do la production dans l'industrie des 
vernis gras, de la chaussure et du chiore eiectrolytique. 
Pays-Bas: La situation industrielie et commerciale des Pays-Bas. 
Suisse : La situation industrielle et commerciale de Ia Suisse. 
Pays scandinaves : La situation industrielle et agricole des pays scandinaves. 
Europe sud-orientale : Evolution récente du commerce extCrieur des pays do l'Europe sud-
orientale. 

GENE RALITES 

LES MARCHES DES MATIERES PREMIERES. 

Lea tendances qui se dessinent depuis quelques 
mois sur 'es marches des matières premieres témoi-
gnent d'influences diverses et contradictoires. Tandis 
qtie l'activite industrielle croIt dana le monde de 
te]le manière qu'au total elle ne doit plus être aujour-
d'hui inférieure do beaucoup a cello do 1937, lea cours 
des principales matières prenières sont bien en des-
sons de ceux de cette dernière année. Sans doute, 
l'allure hésitante de l'évolutiou Cconomique aux Etats-
Ilnis n'est-eIle pas étra.ngère it la reserve des mar-
chés, l'expérience des derniers mois montre en effet 
it suffisaiice que les consommations des matières pre-
mières par l'Europe, quelque considérables qu'elles 
soient apparucs, ne sont pas susceptibles de compen-
ser adéquatement it cet Cgard l'abstention du mar-
ché américain. Plus significatifa toutefois an point do 
vue de Ia tenue des marches semblent être tout 
d'abord les stocks relativement importants de blé, et 
de coton existant dana le monde, lea possibilités de 
développement assez rapide dont témoigne encore la 
production d'un bon nombre d'autres matières pre-
mieres et surtout le fait que la stabilité ou la fermeté 
relative qui caractérise l'évolution de certains mar-
chés eat étroitenient associée it Ia politique des pou-
voi:rs publics en matière de defense nationale, active 
OU passive. Ce dernier facteur rappelle non seulement 
it la speculation que la demande dont bénéfieient 
aujourd'hui les marches eat pour une bonne part 
éphémère; ii souligne également l'attention que les 
pouvoirs publics accordent it l'évolution de ces mar-
ché, attention qui n'est point sans exciure une inter-
vention éventuelle de ces pouvoirs si cette evolution  

yen nit it compromettre lea progrès ordonnés des pro-
grammes de réarmement en cours d'exécution dans Jo 
monde. Si, it ces considerations, l'on joint le fait que 
pour une part importante l'activité déployée par lea 
pouvoirs publics en matière économique, it des fins 
militaires ou autres, s'est substituée it l'activité privée 
et no s'est pas ajoutée it celle-ci, ii se concoit que lea 
perspectives qui s'ouvrent aux marches des matières 
premieres en l'été 1939, bien qu'en sensible améliora-
tion it une année de distance, restent néanmoins 
incertaines. 

Au cours du mois de juillet, lea cours du bié sont 
tombés it tin niveau inférieur it ceux enregistrés au 
cours do la crise de 1931, ce qui reprCsente moms de 
Ia moitié du cours le plus élevC, enregistrC en 1938, 

at un pen plus du tiers du cours maximum observe 
en avril 1937. 

Previsions des récoltes de blé en 1939 
dans i'hémisphère septentrional (1) au mois de juillet 

(millions de quintaux). 

Amériquc 
ANNEE 	Europe 	 Asic 	Afriquo 	Total 

septent.r. 

1933 ........... 475 231 150 30 886 
421 222 151 37 831 
429 251 157 31 868 
403 233 161, 27 829 
422 291 170 32 915 

1934 ........... 
1935 ........... 

1938 (est. défin.) 502 353 185 33 1.307 

1936 ........... 
1937 ........... 

1939 (eat. prél.). 440 320 178 37 975 

1923.27nioyenne 339 330 135 25 829 
1928.32 	a 389 351 146 32 918 
1933.37 	a 430 246 158 81 865 

(1) Non compris i'Ult,S.S., Is Chine, 1'Iran et lIrak, 
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Les previsions en matière de récolte ne sont pas 

étrangères a cette evolution. En ce qui concerne 

l'hémisphère septentrional, elles demeurent, en effet, 

fort peu encourageantes. 

La récolte de 1939, bien qu'inférieure h celle de 

1938, dCpasserait donc de 13 p. C. la moyenne quin-

qudnnale précCdente et de 6 p. c. l'excédent moyen 

des années 1928 a 1932. 

Commentant cette situation, le B'ulletin mensijel de 

stati.stiqre agricole et coimmerciale de 1'Institut 

International d'Agriculture de Rome, écrit : Les 
résultats satisfaisants en perspective dans l'ensemble 

des pays importateurs, les stocks considérables qu'iis 
détiennent comme solde des fortes disponibilités 

laissées par la rCcolte record de l'an dernier, le pou-

voir d'achat de i'Extrême-Orient, rendu plus faible 

par suite do la récente dévalorisation de l'argent, ne 

laissent pas entrevoir pour la prochaine campagne 

1939-1940 une augmentation sensible de Ia demande 
mondiale do blé, malgré i'extrême avilissement des 

prix et l'avaUtage du stockage qui en résulte. D'autre 

part, i'offre mondiale, Si les previsions actuelles de 

l'hémisphère septentrional se réalisent, et si les 
récoites de l'hémisphère meridional ne tombent pas 

au-dessous de in moyenne, peut dépasser, en raison 

des gros stocks existants dans les centres exporta-
teurs, le montant deja élevé atteint pendant Ia cam-

pagne courante. Ii semble done peu probable que la 

lourde situation des stocks mondiaux, qui a caracté-

rise in campagne 1938-1939, puisse être substantielle-

ment allégée pendant la campagne de 1939-1940. Des 

stocks a peu près equivalents a une année de 

demande mondiale devraient être encore reportés sur 

la campagne 1940-1941. 

La situation actueiiement très bonne des cultures 

de l'Argentine et de l'Australie, malgré une légère  

diminution escomptée de l'étendue cultivée, laisse 
envisager comme probable une telle prevision. 

Ces perspectives ont fortement déprimé le marché 

sur lequel les cours se sont abaissés a des niveaux 

qui n'ont jamais été connus do mémoire d'homme. A 

certains égards, elles rappellent la crise de 1931. De 

toute façon, elles ne peuvent manquer d'affecter 

sévèrement la conjoncturo économique mondiale. 
Aussi concoit-on que l'on suive avec intérêt les négo-
ciations préliminaires entreprises a Londres entre les 

représentants des Etats-Unis, du Canada, de l'Argen-
tine et de l'Australie, en vue de la convocation d'une 

conference internationale. Les premiers contacts ne 
paraissent pas avoir etC encourageants. La pression 

des événements pourrait cependant determiner une 

solution que l'on aurait pu croire encore improbable 

ii y a queiques semaines. 

La premiere estimation officielle de in récolte 
cotownière aux Etats-Unis porte celle-ci a ii millions 

412.000 balles contre 11.943.000 balles l'an passé, soit 

le total le plus faible qui ait été enregistré depuis 

1935-1936. Ce montant ne dépasse que très légère-
ment les possibilités d'absorption des marches qui 

sont estimées aux environs de 11 millions de balies. 
Ii ne paraIt des lors pas que la récolte présente doive 

encore aggraver la position statistique de ce marché. 
Ii reste néanmoins que celle-ci demeure très delicate. 

Les stocks mondiaux de coton sont évaiués en effet 

aux environs de 22 millions de balles, dont 14 millions 

do balles de coton américain; sur ce dernier total, 

11,5 millions de balles sont détenues par le gouverne-
ment américain en contre-partie des avances faites 

aux producteurs, soit un montant approximativement 

égal a celui do la récoite prévue pour cette année et 
légèrement supérieur a celui de la consommation 

Prix de gros du fronient, du maIs, de l'orge et de l'avoine. 

FROMENT MASS OBOE AvonsE 

a Londres 8, Londres 8. Londres 
8. Liverpool 8. New-York  

cours an mois 
susvant 

Hardwinter no 2 La Plata La Plata La Plata PERIODES 

en sh. et d. par 
100 lbs. 

en cents par 
60 	lbs. 

en sh. et d. par 
480 lbs. 

en sh. et d. par 
400 lbs. 

en sh. et d. par 
320 lbs. 

de 0,4536 kg. do 0,4536 kg. do 0,4536 kg. de 0,4536 kg. do 0,4536 kg. 

7- 0 
8- 9 	51 8 
6- 0 	3,/  4 

126,99 
137,74 
96,12 

19- 6 5/8 
26- 5 1/4 
27- 1 1/4 

18- 8 3/8 
26- 9 7/8 

14- 5 1/2 
16-11-1/8 
14- 9 1/8 

1936 Moyenne 	................................. 
1937 	Moyenno 	................................. 
1938 	Moyenne 	................................. 

1939 	Janvier ................................... 
Fóvrier 	................................... 
Mars 	..................................... 
Avril 	..................................... 
Mai 	...................................... 
Juin 	................................. 
Jufflet 	................................. 

4- 8 	51 8 
4- 6 	3/ 4 
4- 3 	3/ 4 
4- 4 51 8 
4- 6 	7/ 8 

(1). 	4- 0 	8/25 
(1) 	3- 7 15116 

82,06 
82,78 
82,26 
83,76 
91,81 

(2) 	93,75 
(2) 	88,37 

26-11-5/8 
24- 5 5/8 
22- 9 1/4 
23- 1 7/8 
22 	7 1/2 

(2) 	22- 3 
(2) 	22- 6 

19- 4 1/2 
17-11 
18- 1 1/8 
18- 6 1/4 
18- 7 

(2) 	18- 4 1/2 
(2) 	16- 9 

12- 6 1/4 
12- 0 
11-10 1/2 
11- 7 5/8 
11- 9 1/4 

(2) 	11- 1 1/2 
(2) 	10 	9 

(1)Moyennes provisoires. 
(2) Cotations dc fin dc mois, 
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Expeditions d'orge et d 'avoine. 

Source Broomhall's Corn Trade News. 

SAISONS 

(du br  aofXt au 31 juillet) 

ORGE 	I AVOrNE 

Expeditions en inilliers de 
quarters 

9.646 3.995 
9.827 2.890 

240 73 
166 133 

1937-1938 ............................ 
1938.1939 ............................ 
1938.1939 (5) 

1939.1940 (5) ......................... 

(') Une somalne. 

Exportations de froment et de farine de froment. 
Source Broomhall's Corn Trade News. 

Exroinwrions (1)  

SAISONS vers 
I 
I 	vers los 

(debut d'aotit - fin juillet) 
l'Europe 

I 
I outres pays totales 

I 

(en millier8 de quarter8) 

44.790 17.304 I 	62.094 
59.614 I 	14.809 74.423 
51.100 I 	12.889 I 	63.989 

	

1935.1936 	.................... 

	

1936-1937 	.................... 

56.631 I 	18.476 I 	75.107 
1937.1938 	.................... 
1938-1939 	.................... 
1939.1940(2) 	................. 819 307 1.126 

(1) La farine a dtS rdduite en. son equivalent en grain sue la 
buss du taux de 70 p. C. 

(2) lIne semaine écoulée de la saison en cours. 

Expeditions de mals. 

Source : Broomhall's Corn Trade News. 

ExrkDIrloNs EFFECTUiES I 	Estimations I des bosoms 

depuis In saison I 	des pays 

Is debut prec&lente I 	importateurs 

de Ia saison is Ia 
Jusqu'au mIme saison 

8 aolt 1939 époquo : 	cours 

(En nzilliers de quarters) 

leT avril 1939 - 31 mars I 
1940 ............... I 	10.679 	14.491 	32.000 

SAISON 

estimée d 'une année. Aussi concoit-on qu'obligées de 
fixer un programme de culture pour la campagne 
1939-1940, les Chambres américaines n'aient Pu appli-
quer rigoureusement les dispositions de l'Agricvlturai 

Adju.tmen.t Act, qui prévoit l'ajustement de in pro-
duction en fonction des stocks et des besoins. 
L'application rigoureuse de ces dispositions législa-
tives dans les conditions qui viennent d'être elcpo-
sees, eiit entraIné une limitation des cultures 
impossible a mettre en ceuvre pratiquement. Les 
Chambres se sont mises d'accord sur un chiffre de 
base de 10 millions de balles. 

Caoutchouc brut. 

Source 	International Rubber Regulation Committee. 	 - 	Quota du troisième trimestre 1939 = 60 p. 	c. 

EXPORTATIONS SUB LE MARCHt MONDIAL CONS0MMATION STOCKS Cours is Londres du Standard 
ribbed smoked sheet (en pence 

Pays sous eontrdle par lb. de 0,4536 kg.) 

Exparta. 

. 

+ I PERIODES  
Exporta. 

Regions 
non 

tions mondiale o a la fin de Le plus Le plus 

tions : 	a contrIées 
nettes apparente .. 3, 	, Ia période 

: 
haut I 	baa 

nettes totales .u3 3 Cours I 
.c5 moyen I 

a a 
C

ce 
 

55 	55 do Ia piriode 
(milliers de tonnes angla.iees de 1,016 kg.) 

1935 Annéo 838,5 + 	5,0 25,9 864,4 1.037,9 - 173,5 532,1 51,3 7 	3/4 11 3/16 6 	1/4 
1.131,7 - 	1,6 32,7 1.164,4 1.095,2 + 	69,2 636,6 58,1 9 	1/2 13 7/16 6 11/16 

1933 Annee 838,4 + 26,8 32,0 870,4 932,9 - 	62,3 585,1 62,7 7 	7/32 8 1/2 5 	5/16 
1937 Année 	........ 

1939 Janvier .83,4 + 	14,2 3,7 87,1 88,4 - 	1,3 583,0 61,2 7 31/32 8 3/16 7 	9/16 
Février 68,0 - 	2,1 2,9 70,9 82,9 - 	12,0 567,5 58,4 731/32 81/4 7 11/16 

66,6 - 	2,5 3,1 69,7 94,1 - 24,4 543,9 55,2 8 	5/32 8 3/8 7 	7/8 
Avril 71,5 + 	4,5 2,9 74,4 85,7 - 	11,3 517,2 51,7 731/32 81/16 7 	718 
Mars .......... 

65,2 - 	3,8 2,4 67,6 88,5 - 20,9 510,9 50,5 8 	1/16 8 5/16 7 	7/8 Mai ........... 
60,0 - 	9,1 2,1 62,1 88,0 - 	25,9 8 	1/4 8 5/16 8 	3/16 Juin 	.......... 

Juillet 8 7/16 8 	3/16 
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Etain. 
Quota : troisième trimestre 1939 = 45 p. C. 

Sources Consommatlon, production, exportatlons et stocks Statistical Bulletin of the International Tin Research and Deve-
lopment Council. 	 - 

Coors : The Metal Bulletin. 

onsomma- Production 
tion 	mondiale 

mond.iale 	to tale 

PERIODES 	lapparente (1) 	(1) 

EXPORTATIONS 	 TOTAL DES STOCKS (3) 	Cours an comptant do l'itain a Londres 
SUR LE MAiScird MONDIAL 	 Standard cash, midday quotation 

Chiffrcs 	E. % 	 Plus haul 	Plus has 
absolus 	de Ia consom- Coors moyon _________________________ 

(4) 	ination 
- 	 de In piriode 

Excictent (+) 
xportations on deficit (-) 

réclles 	par rapport 
(2) 	aux exportat. 

lautoris6es (2) 

(en nssUer8 de tonne8 anglai8e8 de 1.016 kg.) 	 I 	% 	I 	(en £ par bane angksise de 1016 kg.) 

1936 L'ann6e 159,9 179,9 153,6 - 20,3 26,7 11 204-12- 8 7/20 244-12- 6 175- 5- 0 
1937 L'ann6e 199,1 207,9 179,7 - 	32,5 36,3 12 242- 6- 6 7/10 311- 5- 0 180-17- 6 

151,2 148,4() 119,4 + 	5,5 49,4 19 189-12-0 217-5-0 153- 6-3 

1939 Janvier 11,3 15,8(*) 13,3 + 	6,1 52,0 35 215-11-4 3/7 217-15-0 208-17-6 

1938 L'année 	...... 

Fivrier 11,0 10,1 (5) 7,7 - 	0,5 49,5 33 214- 0- 8 1/4 216- 2- 6 211-17- 6 
Mars 13,4 7,4 () 5,0 - 	3,3 50,9 34 215-10- 2 14/23 217- 2- 6 213-12- 6 
Avril 14,2 (5) 11,2 (5) 8,9 + 	1,6 50,1 33 218-10- 7 1/2 224-10- 0 214- 5- 0 

13,5 (5)  9,6(i) 6,9 - 	0,3 43,8 29 225-14-- 9 3/11 227- 7- 6 224-12- 6 
Juin 7,7 () 5,3 () - 	2,0 (5) 39,4 26 227-12-10 1/11 229-17- 6 224- 7- 6 
Mai 	.......... 

Juillet . 229-18- 4 229-18 	9 229-17- 6 

(1) Production ou consommation des pays adherents et non adherents 	au Cartel, 	S 	i'exciuslon 	seulement de 	l'dtain ralfind 
et consommé sur 

(2) Exportations 
place 	en 	Chine. 
des pays membres du Cartel : Congo beige, Bolivia, Indo-Chine francalse, Malaisle, Indes 	néerlandaises, 

Nigerle et Siam. 
(3) Comprend l'ensemble des stocks visibles mondiaux plus le carry-over dane les Straits Settlements at en Europe, ainsi que 

lesstocks des tonderies. 
(4) Chlffres annuels : moyenne des stocks S fin de mats; chiltres mensuels : 	stocks S fin de mols. 
(") Chifires 	provisoires. 

Cuivre. 
Sources Consommation : Quin's metal et The Metal Bulletin. 

Production Quin's metal et The Metal Bulletin. 
Stocks : Quin's metal at The Metal liulletin. 

Culvre an comptant : The Metal Bulletin. urs . 	Culvre electrolytique moyennes mensuelles el'aprbs cours do i'Agence Econoinique el l°inanciire. 

Quota : 105 p. C. 

PRoDucTIoN DX Couns no CUIVRE 
Stocks  

Consom- B e 
_______________________ 

I mations culvre Standard an comptant S Londres Electrolytique e/quai S New-York 
apparentos I raffinC  

Pius haul 	I 	Plus bas 
(3. 	fin  

Plus haul I 	Plus has P]R1ODE9 
de 

CUIVIM 
. culvre 

blister 
I 	culvre 
I 	raffinC do 

raffiné période) Coors 	 I Cours 
moyen moyen 

de Ia piriode de lx piriodo 

mlliers de boone-s mr'trigues en cents par lb. de 0,4536 kg. en £ par tonne anglaise do 1.016 kg. 

(1) 2.093,9 (1) 1.670,5 (1) 1.983,8 (2) 320,0 38- 9- 7 49- 8- 1 1/2 34- 9- 4 1/2 9,474 
(1)2.378,3 (1)2.257,1 (1)2.534,0 (2) 428,0 54-10-7 115 78-2-6 35-5-0 13,167 

1936 AnnCe ........... 

1.769,3 1.761,2 	1.757,2 414,7 40-14-11 9/10 48- 6-10 32-11- 3 10,00 11,225 7,925 
1937 Année ............ 
1938 Année ........... 

1939 Janvier 138,6 159,6 157,4 435,5 43- 3- 3 9/14 44-16-10 1/2 41-18- 1 1/2 10,01 10,275 9,80 
Fivrier 135,7 148,7 147,6 447,3 42- 4- 6 43- 4- 4 1/2 41- 6-10 1/2 9,80 10,025 9,675 

143,9 148,7 155,4 462,7 42-19- 6 18/23 43-11-10 1/2 41-19- 4 1/2 9,96 10,075 9,775 
139,4 145,4 150,9 474,2 42- 1- 5 1/12 43- 6-10 1/2 41- 1-10 1/2 9,89 10,075 9,75 
156,3 149,7 154,6 472,6 41-13-li 17/4442-15-7 1/240-18-9 9,82 9,975 9,675 

Mars 	............ 
Avril 	............ 

Juin 	........... 163,7 146,8 157,1 466,0 42- 0- 5 35/44 42- 9- 4 1/2 41- 8- 1 i/S 9,84 9,975 9,725 
Mai 	............. 

Juillet ........... 
. 

164,6 148,9 143,5 444,9 42-18- 9 5/14 43-10- 0 42-11-10 1/1 (3)10,055 10,175 9,925 

(1) Chlfires 	pubilis par 	Is 	Metallgesellschaft. 
(2) D'aprts Mood's Economist Services. 
(3) Chiffre provisoire. 
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P10mb. 
Sour3es : Production : Metallgeseflschaft. 

Stock : Wirtschaft und Statustuk. 
Cours : The Metal BuUetsn. 

o 	C) 

-g 	. Cours an comptant du p10mb a Londres 
6 Good soft pig, current month 

midday quotation 

Plus haut 	Plus has .o 
5'd 

S '° 	.ics Cours 
ce 0 OyCfl 

de Ia piriode 

millers 
de tonne8 en £ par tonne anglalee de 1.016 kg. 
mélrique8 

1936 Annie 1.468,7 162 17-11-11 	7/10 28-13.9 14- 8- 9 
1937 Annie . 1.698,9 124 23- 6- 6 	1/8 16- 7- 6 15-11- 3 
1938 Annie 1.617,6 116 15- 5 	3 	4/5 17-12- 6 13- 3- 9 

1939 -Janvier 132,0 119 14-10- 8 	3/14 
.Fivrier. 132,3 125 14— 5- 7 	7/8 
lIars 	.. 142,3 124 14-13- 2 11/23 
.Avril 	.. 151,7 125 14- 6- 8 	5/6 14-18- 1 1/2 13-19- 4 1/2 
.lIai 	.. 152,0 130 14- 9- 7 10/11 14-15- 	0 - 6-10 1/2 
•Juin ... 159,0 130 14-11- 3 15/44 14-15- 7 1/2 14- 6-10 1/2 
,Juillet 	. 14-15- 0 	5/7 14-19- 4 1/2 

1 14 

14- 9- 4 1/2 

Zinc. 
Sources : Production Metaltgesettschaft et The Metal Bulletin. 

Stock Wirtschafj unsj Statistek. 
Cours : The Metal Buttetin. 

' Cours an comptant du zinc I Londres 
g. ordinary Brands 

. current month, midday quotation 

.E Plus haut Plus has 
PERIODES s -e Cours  

de In piriode 

millier8 
de tonne,s en £ par tonne anglaiBe de 1.016 kg. 
melrique.s 

1936 L'ann6e. 1.447,0 58 14-18- 4 	315 20-0-0 13-3- 9 
1937 L'ann6e. 1.668,7 79 22-5- 1 19/2037-2- 6 14-15-0 
1938 L'ann6e. 1.576,6 141 13-19- 9 	1/2 15-18- 1 1/2 11-18- 9 

1939 Janvier.. 139,9 142 13-13- 7 	4/7 
Février. 127,2 142 13-10- 5 	1/4 
Mars 	.. 140,9 141 13-14- 6 18/21 
Avril .. 137,7 143 13- 8-10 	1/4 13-15-. 71/2 13 -1-10 1/2 
Mat 	... 138,6 144 13-14- 4 	7/44 14- 5- 0 13- 8- 9 
Juin... 145 14-0-5 	5/1114-4-41/213-15-0 
Juliet . 14- 4- 8 	2/7 14-12- 6 13- 3- 1 1/2 

(1) Stocks aux Etats-Unis et en Grande-Bretagne seulement. 

PELIODES 

Le Congrès a également consacré le principe du 
subside a l'exportation du coton et ii a doimé an 
gouvernement le moyen de financer ces dépenses. Le 
credit mis dans ce but a la disposition de 1'Adminis-
trati.on pourra varier de $ 41,5 millions a $ 51,5 mil-

lions; ii sera utilisé sous forme d'une prime a l'expor-
tation pour autant . que le secrétaire d'Etat a 1'Agri-
culture juge la chose opportune. Suite an vote de 
cette Ioi, les exportateurs américains bénéficient 
depu.is le 27 juillet d'un subside de 1,5 cent par lb. 
sur ]es exportations de coton en charpie, un subside 
variant de 1 c. a 2,1 c. la lb. étant allouée aux 
exportations de produits de coton manufactures aux 
Etats-Unis. Conformément aux dispositions de la loi, 
le Secrétaire d'Etat a 1'Agriculture s'est réservé le 
droit de modifier ces subsides si Ia chose s'avérait 
opportune. Ii a donné l'assurance que les Etats-TJnis 
n'avaient guère l'intention de précipiter une guerre 
des prix qui ne pourrait être que préjudiciable a tout 
le monde. Ii a exprimé enfin l'espoir que ces sub-
sides ne pourraient être que temporaires et que Ia 
Conference Internationa.le qui dolt se réunir en sep-
tembre prochain pourrait arrêter les bases d'un 
accord international. 

Signalons encore, suite a l'accord de troc conclu 
entre les Etats-Unis et Ia Grande-Bretagne que les 
négociations relatives a la vente, a la France et a la 
Suisse, de 175.000 balles de coton américain, ont 
abouti sur la base d'un prix de vente inférieur de $ 6 

par Lalle a celui du marché mondial. 

Le marché des lames a été favorablement orienté 
pendant le mois de juillet et les cours ont progressé. 
En fait, d'un point de vue purement statistique, les  

perspectives du marché mondial de la lame Se pré-
sentent bien. S'il est encore prématuré d'établir des 
estimations an sujet de la production de Ia campagne 
1939-1940, ii semble cependant que cette production 
pour les cinq principaux pays exportateurs (Austra-
lie, Nouvelle-Zélande, Union Sud-Africaine, Argen-
tine et Uruguay) sera légerement supérieure it celle 
de la ca.mpagne 1938-1939. Les stocks ont toutefois 
fortement diminué an cours des derniers mois : en 
Nouvelle-Zélande, en Argentine et dans i'Union 
Sud-Africaine, le disponible est relativement peu 
abondant tandis qu'en Australie les stocks ne repré-
sentent plus que 98.000 balles contre 236.000 a Ia fin 
de la saison précédente. Les expeditions de l'Uru-
guay, qui avaient été retardées, progressent rapide-
ment depuis quelques mois. An total, les stocks 
reportés a Ia fin de Ia campagne qui s'est terminée 
le 30 juin peuvent être considérés comme relative-
ment faibles. 

Cette evolution favorable du marché qui s'est des-
sinée an cours de l'hiver dernier est attribuable 
essentiellement a Ia reprise des affaires dans certains 
pays, conjuguée avec une demande croissante de 
draps pour uniformes militaires. Elle s'est traduite 
par une forte augmentation des importations de 
lames brutes dans certains pays, importations qui, 
malheureusement, ne correspondent en majeure partie 
qu'a une extension des besoins des marches jute-
rieurs. Quoi qu'il en soit, les expeditions de lames an 
cours de in saison 1938-1939 ont marqué une avarice 
importante sur ceiles de in saison précédente et out 
dépassé an total celles de la saison 1936-1937, ainsi 
qu'en témoigne le tableau statistique suivant. 
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Expeditions do lames 
des principaux pays exportateurs. 

Source Wool Intelligence Notes. Imperial Economic Committee. 

1936-1937 1937-1938 1938-1939 

PAYS Période 
Millers Millions Mullen Millions Milliers Millions 
deballes do lbs. debailes do lbs. deballes de lbs. 

Australie ....
Union 	Sud 

Afrieaine ..J 

Juillet 
djuin 

2.774 

834 

826 1 7 

255,1 

2.626 

716 

779,9 

218,5 

2.863 

790 

858,8 

241,0 
Nouveile 	Zd. Juillet 

lande ...... .àmai 814 275,9 711 241,7 858 291,8 
Argentine ... Octobre 310 288,2 238 213,4 330 296,1 
Uruguay ..... .àjuin 112 100,7 70 57,6 96 79,5 

TOTAL... 4.8441.726,8 4.361 1.511
1

1 4.9371.767,2 

Se limitant aux exportations de ces cinq pays, l'on 
constate que 40 p. c. de celles-ci Be sont dirigées vers 
le Royaume-Uni, soit 33 p. c. de plus qu'au cours do 
la saison 1937-1938. Les importations francaises ont 
ga1ement sensiblement progressé (32 p. c.) d'une 

année h l'autre, de memo que les importations de la 
Belgique (26,8 p. c.). Les Etats-T.Jnis, de leur cbté, 
se sont a nouveau porte acheteurs sur le marché de 
telle manière que leurs importations ont quintuple 
d'une saison It l'autre. Les achats italiens ne so sont 
guère modifies tandis que los importations alle-
mandes et japonaises out fléchi de 13 p. c. 

Repartition des expeditions de lames par pr incipaux pays exportateurs et importateurs 
(enn, millions de lbs.). 

W,,,,7 

AUSTRALIE (I) 	ARQENrTNE (2) UNION 	SUD.AFR. 	(I) NOUVZLLE-ZéLANDE(3) URUGUAY (2) TOTAL 
EXPORTA.  
TIONS VERS 

1937-1938 	1938-1939 	1937-1938 	1938-1939 1937-1938 1938-1939 1937-1938 1938-1939 1937-1938 1938-1939 1937-1938 1938-1939 

koyauxne.Uni 324,9 368,0 	59,8 99,9 40,4 45,9 152,3 166,2 14,8 7,8 592,2 687,8 
France 132,0 172,3 	38,5 46,8 43,6 51,2 (4) 	17,8 (4) .37,3 3,9 4,9 234,9 312,5 
Aileniagne 56,1 38,8 	61,2 49,2 79,4 86,0 15,3 6,4 21,8 25,3 233,8 203,7 
Belgique 97,1 110,2 	13,5 20,1 19,5 20,2 5,2 19,0 3,9 7,0 139,2 176,5 

tats.Unis 4,7 22,0 	9,0 49,2 0,5 0,7 4,0 12,9 0,5 8,7 18,7 93,5 
Japon 70,5 73,4 	6,0 0,8 5,2 1,8 13,5 7,6 2,2 1,1 97,4 84,7 
Italic 30,3 21,3 	7,9 5,8 17,9 22,6 0,1 0,2 4,6 11,0 60,8 60,9 
Autres pays 84,5 54,8 	17,5 24,3 11,9 12,6 33,5 42,2 6,8 13,7 134,2 147,6 

TOTAL... 778,1 858,8 	213,4 296,1 218,4 241,0 241,7 291,8 57,6 79,5 1.511,2 1.767,2 

(1) JuIllet_juin. 
(2) Octobre-juIn. 
(3) Juillet-mal. 
(4) Y compris lea expeditions de lame Vera Is Royaume-UnI. 

Pendant le mois de juillet, les cours du sn.cre out 
subi un recul sensible. Du niveau relativement élevé 
qu'ila avaient atteint It la fin du mois de juin, us 
fléchirent tout d'abord rapidement durant la pre-
mière quinzaine du mois. Après une période de ata-
bilité relative, us s'effritèrent encore en fin de mois, 
principalement sur lea marches de Londres et do 
New-York. 

Divers facteurs ont contribué It determiner cette 
reaction du marché et It l'accentuer après la hausse 
dont celui-ci avait témoigné au cours des mois précé-
dent,s. 

Aprés lea augmentations de contingents qui avaient 
été dCcidées en mai et juin par le Conseil Internatio-
nal sucrier, le gouvernement britannique a avisé 
celui-ci le 5 juillet qu'il estimait qu'il existait encore 
une sérieuse pénurie de sucre disponible pour embar-
quement vers le Royaume-Uni pendant l'année en 
cours, et qu'en consequence, ii sollicitait Ia libéra-
tion de 100.000 tonnes supplémentaires du contingent 
additionnel. Toutes lea délégations, sauf deux, ayant 
marqué leur accord sur cette proposition, ce contin-
gent supplémentaire a étë reporté le 13 juillet, entre 
les Indes néerlandaises (20.000 tonnes), la Répu-
blique Dominicaine (entre 15.000 et 24.000 tonnes) et 
Cuba (entre 56.000 et 65.000 tonnes). Dana la suite,  

les Indes nCerlandaises ayant renoncé an tonnage qui 
leur avait été alloué, le Conseil a estimé qu'il n'y 
(svait pas lieu de répartir It nouveau ce tonnage 
entre d'autres pays. 

Ajoutons encore que l'U. R. S. S. a notifié qu'elle 
renoncait au contingent additionnel qui lui avait été 
alloué le 20 mai dernier et qu'en consequence, le Con-
sell a réparti ce dernier entre Cuba (25.941 tonnes), 

'a République Dominicaine (11.039 tonnes) et les 

Pays-Bas (28.976 tonnes). 
Outre ces élargissements successifs de contingents, 

les perspectives d'une forte récolte betteravière dana 
le monde ont également contribué It affaiblir le mar-
ché. La superficie cultivée en betteraves It sucre 
marque une augmentation dans tous les continents, 
tant par rapport It l'année dernière quo par rapport 
It la moyenne quinquennale 1934-1935/1938-1939. En 

Europe, y compris l'U. R. S. S., l'augmentation est 
de 1 p. c. et de B p. c. reap ectivement; en Amérique 
du Nord, die eat de 2 p. c. et de 16 p. C.; en Asie, 
èlle s'élève It 30 p. c. et It 50 p. . Dana le monde 
entier, elle représente 2 p. c. et 8 p.  c. respective-

ment. 
Le 28 juillet, le Conseil International Sucrier a 

publié le communiqué suivant qui règle lea disposi-
tions prises en vue de la troisième année contingen-
taire commencant le 1e1  septembre 1939 
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<< Ainsi qu'il a été exposé dans un communiqué de 
presse du 24 juin, le Comité International Sucrier, 

lors de la reunion de cette date, avait examine Ia 

situation statistique de la troisième année contingen-
taire commençant le 1°' septembre 1939, et s'était mis 
provisoirement d'aecord an sujet de certaines propo-
sitions que nécessitait la situation. 

(Jertaines délégations avaient demandé qu'il leuT 

soit accordé le temps nécessaire pour soumettre ces 
propositions h leurs gouvernements respectifs. Des 

réponses favorables ont été reçues et les mesures pro-

posées sont maintenant entrées en vigueur. La situa-
tion pour Ia troisième année contingentaire se 
présente done comme suit 

En se basant sur les Cléments dont ii disposait au 
24 juin, le Conseil International Suerier a estimé les 
besoins du niarché libre a 3.218.000 tonnes pour Ia 
troisième année. De plus, on a estimC que les besoins 
de is, deuxième anne dépasseraient de 38.000 tonnes 
les quotes d'exportation de cette année. On prélèvera 

done cette quantité sur les stocks qui devront être 

reconstitués dans Ic courant de la troisième année. 
Ce débouehé supplémentaire porte l'estimation pour 
les besoins de la troisième a,nnée a 3.256.000 tonnes. 

En vertu de l'a.rticle 14 de l'Accord International 
Sucrier, les Dominions de l'Empire colonial brita.n-
nique ont droit a 65 p. c. de l'accroissement de Ia 
conscnimation du Royaume-Uni et des besoins de 

l'importation de l'Empire par rappor.t it l'année de 
base prenant fin an 31 aofit 1937. Cette part de 
65 p. c. a été estimée pour la troisième année a 
175.000 tonnes, ce qui réduit a 3.081.000 tonnes les 
débouchés pour les fournisseurs du marché libre. 

> Afin d'aider it l'établissement de l'équilibre pour 

la troisième année, les Dominions et les Colonies 

britanniques ont consenti it ne pas réclamer pour Ic 

moment les quantités suivantes (sur celles que leur 
reserve I'appiication de l'article 14): Union Sud-Afri-
caine et Australie, 25.000 tonnes; Empire colonial 
britannique, 5.000 tonnes. Le débouché réservé aux 
fournisseurs du marché libre devient ainsi de 3 mil-
lions 111.000 tonnes.. 

I)'autre part, les quotes de base pour Ia troisième 
année sont de 3.647.000 tonnes. En se basant sur 
1'exp6rience, acquise pendant les deux premieres 
années de l'A.ccord, le Conseil a acquis In conviction 
qu'au. moms 71.000 t,onnes de quotes ne sernient pas 
utiiisées. Les contingents reels sont dc cc f nit réduits 
It 3.576.500 tonnes. Ils dépassent done de 465.500 T. 
l'estiination des besoins. (Jet écart a été comblé par 
lea mesures suivantes 

a) Abandons volontaires des quantités suivantes 

par les titulaires de quotes d'exportation (en tonnes 
métriques, valeur en sucre brut) : Belgique (y corn-
pris ic Congo beige), 10.000; Brésil, 7.000; Cuba, 
64.000; le territoire maintenant généralement connu 
sous Ic nom de proteetorat de Bohême et de Moravie 

et le territoire généralement connu sous le nom de 

Slovaquie, 40.000; République Dominicaine, 21.000; 

Allemagne, 40.000; HaIti, 1.500; Hongrie, 25.000; 

Pays-Bas (y compris les t,erritoires d'outre-mer), 
40.000; Portugal (y compris les possessions d'outre-
mer), 17.000; Pérou, 25.000; Pologne, 26.000; 
U. R. S. S., 69.000; total, 385.500; 

b) Les reductions sur les quotes de Cuba et de 

Saint-Domingue, it la suite de Ia decision du Conseil 
en date du 13 juillet 1939, permettant it ces pays d'ex-
porter respectivement 65.000 et 15.000 tonnes pendant 
Ia deuxième année it valoir sur leurs contingents de 
la troisième année; soit an total 80.000 tonnes. 

En plus des contingents relevés ci-dessus, l'Aecord 

International prdvoit qu'une quote de reserve de 
47.500 tonnes sera éventuellement mise it la disposi-
tion de la France et de la Yougoslavie. Le Conseil a 
décidé que Si cette reserve était ultérieurement uti-

lisée en tout on en partie, une nouvelle reduction des 

contingents serait envisagée, si les circonstances le 
nécessitaient. 

n Le tableau ci-dessous indique Ia situation statis-

tique pour la troisième année contingentaire 

(Tomne.9 inét'riq'uet.) 

Quotes. 

Quotes de base ............................. 3.047.600 
Moms 
a) Abandons volontaireg conformément h Ia déci. 

sion do 24 juin 1939 .................... 385.500 
b) Reduction des quotes de la troisième année par 

suite d'expCditions vers Ic Royaume.Uni 
effectuées conformCment aux arrangements 
annoncés Ic 13 juillet 1939 .............. 80.000 

c) Estimation des quotes qui ne seront pas utilisées. 	71.000 
536.500 

Totaldesquantites mises Ala disposition du marché 
libre 	................................... 3.111.000 

Dnouons SUB LB MABdn 	LIBRE. 
Estimation des besoins de Ia consummation du 

snarchd libre ............................ 3.218.000 
Plus 
Report de Ia deuxième année contingentaire.... 38.000 

3.256.000 
Moms 
Part rdservée aux Dominiona Ct Colonies britan. 

niques par application de I'article 14 (sous 
deduction des 30.000 toimes non réclamées 
en 	cc 	moment) 	......................... 145.000 

Total pour lea fournisseurs du marché libre 3.111.000 

o Tout abandon de quotes au dde, des previsions de 
71.000 tonnes mentionriCes ci-dessus et tout aceroisse-

ment des besoins du marché libre qui aboutirait it 

une nouvelle estimation dépassant l'estimation provi-
soire actuelle (3.111.000 tonnes) donnera lieu it une 
reallocation du contingent aux pays intéressés sur 

des bases déja convenues. Toute nouvelle allocation 

se ferait d'une manière progressive et ordonriée afin 

de ne pas provoquer une depression des marches. 

Après l'activité relativement intense qui a carac-
térisé les marches du bois an cours des derniers mois, 
les transactions ont sensiblement diminué depuis Ia 
seconde rnoitié de juin. 
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Au cours du premier semestre de l'année, l'expor-
tation de sciage tendre en provenance des douze 

pays européens exportateurs et de 1'Am6rique du 

Nord, s'est élevée a 1.809.761 stds contre 1 million 

596.497 stds an cours de Ia même période de 1938 (1), 

soit une augmentation de 13,3 P.  c. L'Estonie, Ia 

Suede et la Norvège, de mêmeque la Yougoslavie et 

Ia Roumaiiie, ont cléveloppé leurs expeditions clans 
des proportions considérables. Par contre, les expor-

tations de M. R. S. S., de la Lithuanie et surtout 

de I'Allemagne ont fléchi dans une mesure impor-

tante ainsi qu'en témoigne le tableau statistique 
suivant. 

Exportations totales de sciage tendre 
au cours du premier seinestre de 1938 et 1939 

(em millions de kls). 

Source : Bulletin mensuel du C. I. B. 

PAYS D'ORIGINE 5er semestre 
1938 

ler semestre 
1939 

Augmentation 
on 

diminution 
en/a  

216 284 + 	31,7 
267 + 	23,7 

125 86 - 30,8 
Lettonie ..................... 53 + 	5,1 
Pologno ..................... 113 134 + 	18,2 

70 95 + 	35,9 
84 132 + 	56,4 

Suede 	....................... . 

Finlande 	.....................216 

TchSeoslovaquie (1) 18 14 - 	21,2 

U. 	R. 	S. 	S................... . 

.50 

66 4 - 	94,3 

Yougoslavie 	.................. . 

Roumanie .................... . 

12 + 	30,8 
11 + 	48,0 

Allemagne 	................... . 

NorvIge 	(1) 	.................. 9 

3 - 	86,1 
Esthonie 	...................... 5 
Lithuanie 	.................... 8 

416 523 + 	25,6 Canada 	....................... 
Etats.Unis 	................... 186 191 + 	2,5 

TOTAL... I 	1.596 I 	1.810 I + 13,4 

(1) Non compris les exportatlons de la Tchecoslovaqule et de 
la Norvtge an cours du mois de juin. 

Malgré la diminution des exportations allemandes 

et lithuaniennes, les parts relatives des différents 

pays n'ont pas sensiblement vane dans le commerce 
total d'exportation de sciage tendre : la part de 

l'AmCnique du Nord s'est établie a 39,5 p. c. contre 

37.8 p. c. en 1938; celle des pays scandinaves s'est 

élevée it 31,2 p. c. contre 27,6 p. c.; celle de Ia Rou-

manie et de Ia Yougoslavie a augmenté de 9,7 p. C. 

it 12,5 p. c. 

La même observation vaut en ce qui concerne Ia 

repartition des importations. La Grande-Bretagne 

maintient sa part d'intervention it 39 p. c., tandis 

que celle des Etats-Unis progresse de 10 it 12 p. C. 

Les parts de l'Allemagne et de l'Italie fléchissent par 

contre respectivement de 11,5 p. c. it 9 p. c. et de 

5 p. c. it 3 p. c. En ce qui concerne l'Asie et 
l'Afrique, une avance assez sensible des importations 
Se dessine tandis que les importations de l'Amérique 

du Sud sont en recul important. - 

En ce qui concerne les autres assortiments de bois, 
les exportations de bois de mines et de grumes pour 

sciage sont un peu supérieures it celles de 1938; célles 

(1) Chiffres relatife aux exportations cle janvier-mal  

du bois it papier ont presque diminué de moitié 
tandis que les expeditions de traverses sont aussi en 

recul. 

D'après le rapport mensuel du Comité Internatio-
nal du Bois, les pays membres de l'E. T. E. C. 

(Ewropeam Timber Exporters' Convention), avaient 

déjà vendu plus de deux millions de standards, 

chiffre qu'il convient de rapprocher de celui de 2 mil-

lions 903.000 stds représentant le contingent prévu 

pour l'exercice en cours. Les scieries des pays expor-
tateurs sont pourvues de commandes qui assurent 

leur activité pour de nombreux mois. Des ordres nou-
veaux ne peuvent être satisfaits qu'avec difficulté, 

les stocks et notamment ceux des dimensions les plus 

recherchées étant très désassortis. 
Cette evolution explique que les différents pays 

exportateurs aient envisage une augmentation des 
contingents fixes en décembre dernier. A une reunion 

de l'E. T. E. C., tenue it Stockholm an debut d'aoât, 

un accord a été conclu it cc sujet. Les pays intéressés 

devant encore ratifier les decisions de cette confé-

rence, les details des nouveaux contingents établis ne 

sont pas encore connus. 
Rappelons que l'E. T. E. C. fut signée le 15 novem-

bre 1935 it Copenhague entre les pays suivants 
Suede, Finlande, U. R. S. S., Lettonie, Pologne, 
Yougoslavie, Roumanie, Autriche et Tchécoslovaquie. 

Les contingents d'exportation prévus pour 1936 et 

maintenus en 1937 constituent les contingents de 

base. En 1938, ceux-ci furent d'abord diminués de 

10 p. c. puis réduits encore en cours d'exercice, leur 

chiffre total atteignant ainsi pour l'année 3 millions 

165.000 stds, abstraction faite de l'Autriche qui, 
depuis lors, n'est plus signataire de la Convention. 

Le contingent total pour 1939, fixé en décembre 1938, 

représentait une diminution de 24 p. c. par rapport 

aux contingents de base. 

A titre de documentation, le tableau ci-dessous pr6-
cise les contingents alloués et les exportations 

effectives pour chacune des années 1936 it 1939. 

(En m.illiers de stds.) 
Source : Bulletin mensue( du C. I. B. 

1936 1937 1938 1939 

PAYS 
Contin. Export. Contin. Export. Contin. Export. Contin- 
gents effect. gents effect. gents effect. gents 

820 816 820 810 739 691 656 
1.005 1.036 1.005 962 904 845 804 

U. R. S. S. 950 1.003 950 908 901 842 760 
(1) 	117 117 127 127 110 103 102 

Suede .......... 

Pologne 
Yougoslavie .. 
Roumanie .... 

313 
168 

(2)246 

342 
91 

261 

313 
168 
246 

314 
190 
258 

277 
144 
229 

258 
134 
214 

250 
134 
197 

Finlande ........

Lettonie 	....... 

TOTAL... 3.619 3.666 3.629 3.569 3.304 3.087 2.903 
Autriche 
TchScoslovaq. 

275 
96 

220 
63 

275 
96 

309 
105 

236 
80 

- 
77 

(3) 	150 

3.990 3.949 4.000 3.981 3.620 3.164 3.053 TorAa 	GNER. 

(1) Exportation effective. 
(2) Contingent originaire 233.000 porte i 246.000. 
(3) Estima4ion privée. 
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Les contingents d'exportation du caoutchouc, qui 

avaient étd reievés de 50 & 55 p.  c. pour le troisième 
trimestre de 1939, ont éte portés à 00 p.  c. au debut 
d'aofit avec effet rétroactif au debut du trimestre en 
cours. Cette decision que laissait prévoir l'accord de 
troc conclu entre Ia Grande-Bretagne et les Elats-
Unis, trouve aussi sa justification dans l'évolution du 
marché qui a dté trés ferme pendant la majeure 
partie du mois de juillet. Depuis le debut de l'année, 
les stocks se réduisent régulièrement de telle manière 
qu'à fin juin, us ne représentaient plus que 
375.000 tonnes contre 548.000 tonnes en juin 1938. Pour 

le premier semestre de 1939, Ia consommation appa-
tenth de caoutchouc dans le monde s'est élevée a 
527.000 tonnes contre 433.000 tonnes pour la période 
correspondante de 1938; pour les Etats-Unis seuls, 

cettc consommation est passée d'une année a l'autre 

de 132.000 tonnes a 275.000 tonnes. Si ces tendances 
se maintiennent, et plus encore si elles s'accentuent, 
ii n'est point exclu que Ia consommation apparente 
pour I'année 1939 entière dépasse sensiblement ceile 
de l'année 1937 qui constituait deja un record. 

A l'égal du marché du caoutchouc, les marches des 
métaux non ferreux ont indistinctement témoigné de 
tendances favorables durant le mois de juillet. 

L'amélioration qui s'était précisée sur les marches 
du cuivre S la fin de juin s'est précisée dans in suite, 
les cours du cuivre électro h New-York passant de 
9,8 cents h fin juin h 10,4 cents au debut d'aoüt. Sur 
le marché de Londres, le cuivre standard s'est relevé 
entre les mêmes dates de £ 42.7.6 a £ 44.14.4. Cette 
evolution est conforme a Ia situation statistique du 
marché qui, pour juin, a accuse une diminution 
importante des stocks mondiaux de cuivre raffiné, 
en même temps qu'une progression intéressante de Ia 
consommation tant aux Etats-Unis que dans le 
restant du monde. Les résultats statistiques du mois 
de juillet paraissent également devoir être encoura-
geartts. Aussi, en date du 10 aoüt, l'entente interna-
tionale des producteurs de cuivre a-t-elie relevé le 
contingent de production & 105 p. c.; la dernière 
modification datait du iar  mars et avait abaissé ce 
contingent a 95 p. c. des tonnages de base. 

Depuis la fin du mois de juin, les cours de l'étain 
plafonnent aux environs de £ 230, sous le contrôle 
vigilant du Biffer Pool. A ce cours, le Buffer Pool 

paralt avoir deja liquide un certain tonnage; celui-
ci no serait toutefois pas très important et, suivant 
certaines indications du marché, ii ne dépasserait pas 
encore les 1.000 tonnes. La conclusion d'un accord de 
troc portant sur i'étain, analogue a celui qui a été 
signé pour le coton et le caoutchouc, entre in Grande- 

Bretagne et lea Etats-Unis paralt avoir été aban-
donnée. L'on signale néanmoins que cet échec 
n'exclut nuilement 'a constitution de stocks d'étain 
par lea Etats-Unis selon lea methodes commerciales 
habituelles. 

Le bulletin do i'International Tim Research and 

Developnwnt Cov,mcil publie quelques nouvelles 
données statistiques relatives aux stocks détenus par 
les fonderies ainsi qu'aux expeditions de ceiles-ci; 
ces expeditions representent environ 90 p.  c. de la 
consommation apparente d'étain. A la fin du mois de 
juin, lea stocks visibles d'étain, y compris ceux des 
fonderies, s'éievaient a 39.387 tonnes contre 
48.823 tonnes a fin mai et 49.731 tonnes a fin juin 
1938. 

La production mondiale d'étain au cours du mois 
de mai a représenté 9.600 tonnes, soit un total de 
54.100 tonnes pour lea cinq premiers mois de l'année 
contre 70.400 tonnes pour Ia période correspondante 
de 1938. La consommation mondiale apparente 
d'étain, d'autre part, s'est établie pour cette période 
a 64.400 tonnes contre 69.700 tonnes en 1938. En vue 
d'apprécier ces chiffres, ii y a lieu d'observer que 
pour les cinq premiers mois de l'année, Ia produc-
tion mondiaie de fer-bianc a augmenté de 1 million 
271.000 tonnes a 1.547.000 tonnes de 1938 a 1939 et que 
Ia production mondiale de voiturea automobiles eat 
passée de 1.698.000 a 2.326.000. 

Le marché du plomb a témoigné d'une orientation 
ferme tout particulièrement a la fin du mois. D'une 
manière générale, l'avance des cours traduit moms 
une augmentation des besoins de l'industrie privée 
et notamment de l'industrie du bfitiment que i'accé-
lération des travaux de réarmement et notamment 
des constructions navales. L'Extrême-Orient, en par-
ticulier, absorbe depuis quelques mois des quantités 
importantes do plomb. 

Le zinc, dont les cours avaient fiuctué irrégulière-
nent autour d'un niveau stable au mois de juin, s'est 
égaiement orienté a Ia hausse en juillet, pour 
atteindre a la fin du mois le maximum enregistré 
depuis le commencement de l'année en cours, soit 
£ 14.12.6. Cette tendance semble être uniquement la 
suite du mouvement general des prix des métaux non 
ferreux. La marge entre lea prix du plomb et du zinc, 
qui était restée presque constante pendant in 
majeure partie de juillet, a'eat rétrécie brusquement 
vers Ia fin du mois en faveur du plomb. La situation 
statistique du zinc s'améiiore actuellement a la 
faveur des commandes britanniques en vue de l'exé-
cution du vaste programme de protection' anti-
aérienne. Cependant, différents facteurs défavorables 
continuent a peser sur le marché et notamment 
i'incertitude quant a la reconstitution du Cartel du 
Zinc. 
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APERQU DU MARCHE MONDIAL 

DES PRINCIPALES FIBRES TEXTILES. 

L'Imperial Economic Committee de Londres vient 

de publier quelques données statistiques comznentées 

relatives A6 l'évolution du marché mondial des princi-

pales fibres textiles (1). 
Quoiqu'on no puisse accorder h6 certaines de ces 

données qu'une valour d'approximation, il a paru 

desirable de les publier dans ce Bwlletiii; cette publi-

cation se justifie, en effet, par la dispersion et par-
fois par la rareté de ces statistiques qui permettent, 

an surplus, de situer plus exactement l'évolution de 
notre propre activité textile. 

D'après cette publication, la production mondiale 

do coton, do lame, de liii et de soie, dans son 

ensemble, a diminué do 24.501 millions pour la cam-

pagne 1937-1938 a 19.253 millions de livres pour Ia 

campagne 1938-1939, soit un recul de quelque 21 p. c.; 

elle reste cependant supérieure aux rendements des 

campagnes antérieures h6 celle de 1936-1937. La régres-

sion est due, en ordre principal, aux restrictions que 

so sont imposées les planteurs américains de coton 

sous l'inspiration du gouvernement fédéral; en fait, 

la production mondiale de ce textile a diminué, 

d'une campagno a l'autre, de 18.936 b, 13.847 millions 

do livres. Ce recul de la production n'a cependant pas 

influence, de facon appreciable, le niveau des stocks 

mondiaux, étant donné la diminution concomittante 

de la consommation de coton dans le monde. 

TABLEAU I. 

Production de rayonne et de fibre courte 
dans les principaux pays producteurs (1935-1938) 

(millions de lbs). 
Source Manciiester Guardian du 23 juln 1939, d'après 34 Rayon 

Organon. 

	

RAY0NNE (fits) 	I 	FIBRE ('OIJRTE 

1935 I 1936 I 1937 I 1938 I 1935 I 1936 I 1937 I 1938 

	

Japon ......... 224 	275 	334 	210 	14 	46 	174 	375 
Allemagne 	 98 	99 	125 	141 	38 	94 	219 	330 

	

Italie .............88 	86 	107 	101 	68 	110 	156 	167 
Royaume-Uni 	112 	117 	120 	106 	9 	26 	32 	32 
Etats-Uni 	258 	278 	322 	258 	5 	12 	20 	30 

ToTAl 	778 	855 1.005 	816 	134 	288 	601 	934 
Production mon. 

	

dial  . ........ 1
diale ......... 941 1.023 1.199 	990 	140 	298 	619 	956 

Par contre, Ia. production do rayonne et de fibres 

courtes, dans son ensemble, a continue h6 augmenter. 

Ce développoment est exclusivement attribuable a 
l'activité croissante des industries de la fibre courte 

dont la production ost actuellement très voisine de 

cello de la rayonne, alors qu'en 1937 elle ne s'élevait 

qu'a la moitié de cette dernière. Fait absolument 

i) Imperiai FJconomic Cominsitee. Wool Intettence Notes, juin 
9. 

nouveau, l'industrie do la rayonne témoigne menlo 
cette année d'une diminution d'activité qu'il convient 

d'attribuer & une production moindre du Japon et 

des Etats-Unis. Ainsi done, Ia fibre courte tend, do 

plus en plus, grace a. son prix plus avantageux, a. 
supplanter la rayonne. Dans le courant de hi, der-

nière campagne, sa production a plus que double 

au Japon; l'Allemagne et l'Italie ne cessent, d'autre 

part, d'en produire des quantités de plus en plus 

importantes ainsi quo le precise lo tableau i. 

Les données relatives a. la production do la lame 

pour vêtements ne tiennent pas compte des produc-

tions de l'Asie et de l'Afrique du Nord et n'englobent 

que 70 p. c. environ de la production russe. Ces 
reserves faites, les résultats de la dernièro campagne 

sont inférieurs a. ceux qui ont été enregistrés depuis 

dix ans. Ii semble que ces faibles rendements soient 

attribuables en ordre principal h6 une longue période 
do sécheresse en Australie; celle-ci reste cependant en 

tête des pays producteurs et est suivie par les Etats-

Unis, l'Argentine et l'IJ.It.S.S. Ce dernier pays no 
cesse d'augmenter sa production textile et est devenu, 

notamment, le plus fort producteur do lin. La, pro-

duction mondiale de ce textile a légèrement diminué 

tout en restant cependant supérieure aux chiffres 

antérieurs a. 1937. Par contre, Ia production de Ia 

soie naturelle est en regression sensible ainsi qu'en 

témoigne le chiffre de Ia dernière campagne qui est 

le plus faible que l'on ait enregistré depuis do nom-

breuses années. Cetto evolution s'explique par le fait 

que le Japon consacre une proportion do plus en 

plus grande de sa main-d'nuvre aux activités néces-

saires au soutien do la guerre en Chine. 

Le tableau ii precise l'évolution do la production 

mondiale do fibres textiles en excluant toutefois le 
jute et le chanvre. Pour la lame, les estimations so 

réfèrent aux lames lavées et ne comprennent quo los 

mérinos et les croisés. 

Do l'ensemble des statistiques et rapports publiés 

par les milieux textiles, il résulte que Ia consomma-

tion mondiale de fibres textiles a diminué dans le 

courant de 1938 on correlation avec le recul do la 

conjoncture et avec les obstacles opposes, par cer-

tains pays, a l'importation des ma.tières premieres. 

Los industries cotonnière et lainièro anglaises 
paraissent avoir été particulièrement sensibles a. cette 

evolution. Toutefois, depuis le debut de 1939, leur 

situation s'est améliorée grace, notamment, an déve-

loppement des commandes d'origine publique et 

privée. Aux Etats-Unis, la consommation do textiles 

a été très faible pendant le premier somestre de 1938; 

elle s'est quelque peu développée pendant la deuxième 

partie do l'année sans entamer cependant les reserves 
stockées pour compte gouvernemental. On connait Ia 

politique sévère de contingontomonts que le Japon 

s'ost trouvé dans l'obliga.tion d'appliquer en matière 

d'importation; ii n'est done point etonnant quo •ses 

- 143 - 



achats de coton et de lame s'en soient trouvés consi-
dérablement diminués; us se sont fa.iblement relevés 
en 1 m 939, tout en deeurant nettement inférieurs , 
ceux d'avant 1938. Par contre, de larges quantités de 

raycnne et de fibre courte ont étá mises en ceuvre Var 
l'inclust.rje textile japonaise. 

En contraste avec les pays susmentionnés, in con-

somniation de textiles en France et en Ailemagne a  

été importante. Des données précises concernant Ia 

consommation en Allemagne faisanit défaut, ii n'est 

guère possible de savoir si les importantes quantités 

de textiles importées et, les fortes productions mdi-

genes en fibre courte ct en rayonnc ont été utilisées 
com.plètement par l'industrie on si dies ont servi a 
Ia constitution de stocks. 

TABLEAU H. 

Evolution de la production mondiale de3 principales fibres textiles depuis 1930. 
SourcE: : Imperial Economic Com.mittee 	lVoot Intctttence Notes, juin 1939. 

CAMPAGNES 1930-1931 1931-1932 1932-1933 1933-1934 1934-1935 1935-1936 1036-1937 1937-1938 1938-1939 

(Mii'lions de lbs.) (1) 
Coton 	.................................. 
llaycnne 	............................... 

Total 	................................ 

12.420 
450 
. 

1.738 
1.416 

130 

13.180 
499 

9 
508 

1.749 
1.521 

126 

11.434 
519 
21 

540 
1.766 
1.333 

116 

12.742 
665 
30 

695 
1.711 
1.510 

122 

11.345 
781 
54 

835 
1.607 
1.519 

125 

12.989 
937 
142 

1.079 
1.685 
1.691 

121 

15.100 
1.022 

301. 
1.323 
1.732 
1.693 

119 

18.986 
1.200 

622 
1.822 
1.768 
1.805 

170 

13.847 
991 
983 

1.974 
1.560 
1.765 

107 

TOTAL... 16.161 24.501 19.253 17.084 15.189 16.780 15.491 17.165 19.9117 

Fibre 	courto 	...........................7 

(Indces 	base 1930.31 = 100) 

Loins 	.................................. 
Lin ..................................... 
Soie .................................... 

Cotoii 	.................................. 
Bayonne 	............................... 
Fibrecourte 	.......................... 
Total 	.................................. 
Lame 	.................................. 

.457 

100 
100 

100 
100 
100 
100 

..- 

106 
111 - 
111 
101 
107 
97 

92 
115 - 
118 
102 
94 
89 

103 
148 

151 
98 

107 
94 

91 
174 - 
183 
96 

107 
96 

102 
208 - 
236 

97 
119 
93 

122 
227 

289 
100 
120 
92 

153 
267 - 
399 
102 
127 
92 

111 
220 - 
432 

90 
125 
82 

Lin ..................................... 
Soie 	.................................... 

TOTAL... 100 106 94 104 96 106 124 152 119 

TABLEAU III. 

Prix des textiles en Grande-Bretagne 
(en pence par U's). 

Lame layer, a) Coton (8) Lin (c) Sora 	(b) F'IORE 
COyOTE 	(4) RAYONNE FIL CONTIN - 

'a 
° Egyptien  

MOIS ' .2 (Fully good N 3 
S d .q 

fair) 0 
0 3 Viscose (4) Acetate (g) 

0   Japonais brut Fibre  

Sakel Giza 75 den. (e) I iso don. (/) 100 den. 
'0 

2 
0 

en 
.° 

-------------- 

26 1/2 10 6,70 8,65 - 8,50 10,68 85 14,00 

________ 

55 1/2 32 50 

1937 
32 13 1/2 6,70 9,96 - 6,72 10,28 91 11,00 55 1/2 32 44 1/2 ....... 

1938 
341/221 
24 

6,36 9,89 - 8,39 12,03 99 10,83 52 1/2 321/2 39 
14 4,93 7,99 7,48 7,16 31,90 88 10,00 51 31 1/2 39 

1938 Janvier ......... 
FSrrier 

26 1/2 15 4,93 8,41 7,58 7,31 12,16 83 10,00 51 31 1/2 39 
Mars 

24 1/2 13 5,04 8,39 7,58 7,50 12,24 83 10,00 51 31 1/2 39 ........... 
Avril ........... 

24 
241/214 

14 5,04 
4,87 

8,37 
8,02 

7,42 
7,07 

7,35 
7,18 

11,83 
11,7,9 

83 
80 

10,00 
10,00 

51 
51 

31 1/2 
31 1/2 

39 
39 

Ju;n 
25 
24 

.. 

14 4,73 7,59 6,91 6,94 11,79 83 10,00 51 31 1/2 39 

24 
131/2 
131/2 

4,63 
5,03 

7,44 
7,92 

6,84 
7,49 

6,77 
6,94 

11,74 
11,73 

82 
92 

10,00 
10,00 

51 
51 

31 1/2 
311/2 

39 
39 

Moyennes 	1935......... 
1936......... 

........... 

Septembre 
24 
23 

.. 

.. 

131/2 
14 

4,81 7,75 7,42 7,07 11,79 90 10.00 51 311/2 39 

......... 

23 15 
4,75 
5 ,11 

7,96 
8,10 

7,61 
8,04 

7,11 
7,12 

11,87 
12,00 

92 
98 

10,00 
10,00 

51 
51 

311/2 
31 

39 
39 Norembre ....... 

Diembre 
22 1/2 
22 1/2 

. 

14 5,13 8,28 8,18 7,09 11,79 95 10,00 51 30 39 

Mni 	.............. 
............ 

....... 
Oclobre.......... 

14 1/4 5,11 7,63 7,62 7,56 12,09 98 10,00 51 30 39 

Ju:'llet ........... 
Ao3t 	............ 

........ 

Février 
21 

.. 

13 1/2 5,22 7,31 7,38 8,52 12.35 101 10,00 51 30 39 
Mars 

21 1/2 13 1/2 5,11 7,08 7,11 8,60 12,38 111 10,00 51 1/2 31 39 

1939 Jarivier .......... 
.......... 

22 
21 1/2 

13 
13 

5,23 
4,93 

7,03 
6,57 

7,03 
6,57 

8,41 
8,54 

11,70 
11,84 

321 
127 

10,00 
10,00 

52 
52 

32 
32 

40 1/2 
40 1/2 

............
Avd1 ............
Mai ............. 
Juia 	(4) 	........ 

21 1/2 
221/2151/4 

14 1/4 5,35 6,44 6,48 8,89 12,00 144 10,00 52 32 40 1/2 . 5,76 6,61 6,71 9,03 12,29 138 10,00 52 32 401/2 

a) l'rl:c fin de mois fournis par la firme Schwartze, Bucha-nan & Co. 
8) Source The Eco,sornist, moyenfles mensuelles des cotations hebdomadaires 
C) Sou:ce : The Statist, idens. 
ci) Mo'enne9 menuei1es fournies par la firma Courtaulds Ltd. 

C) 18 fIlaments c,haine sun ensouple; 2.000 bouts et plus. 
J) Trame sur fuseaux; 21 filaments jusqu'à juIn 1937, ensulte 

27 filaments. 
g) Source : Board of Trade Journal; trame sur fuseaux; moyenfles 

mensueUes. - 
h) Provisoires, 
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Reflétant l'évolution hésitante do la conjoncbure, 
la tendance des marches des textiles n'a guère été 
brillante pendant l'année 1938. Ce n'est qu'au debut 
do 1939 qu'une amelioration des prix 86 fit jour 
grace a. la fois à une activité accrue des industries 
textiles, aux faibles productions do la dernière cam-
pagne et a. la constitution de stocks do reserve dans 
certains pays. 

Au debut do 1938, le coton américain était coté a. 
des prix inférieurs a. ceux de 1932-1933; us remon-
tèrent ensuite quelque peu, mais, en avril, des bruits 
relatifs a. l'éventualité de subsides gouvernementaux 
à l'exportation les déprimèrent a. nouveau. Cepen-
dant, grace a. des interventions officielles et a. la 
reprise des affaires aux Etats-Unis, Ia tendance 
devint plus ferme dans le courant du deuxième 
semestre et la hausse ne fut momentanément arrêtée 
qu'en septembre, en relation avec Ia tension poli-
tique européenne. Quoique témoignant de variations 
moms accusées, les cotons égyptiens et indiens ont 
reflété des tendances a. peu près semblables. 

Les stocks importants demeurés invendus après la 
campagne 1937-1938 ont pesé sur leo cours des lames; 
aussi ceux-ci se sont-ils orientés A, la baisse des octo-
bre 1938 et n'ont fait preuve de plus do fermeté qu'à 
partir de mai-juin 1939 a. Ia suite, semble-t-il, do la 
diminution des stocks. Ii vaut Ia peine de noter, en 
mai et juin 1939, une hausse appreciable des 

croisés que l'on attribuo généralement a. des 
ordres importants d'origine militaire. 

Tandis que le marché des lins belges témoigna.it 
d'une stabilité relative, les cotations du Livowien 
s'orientèrent fermement a. Ia hausse, des novembre 
1938, a. la suite de previsions pessimistes concer-
nant los rendements russes et en correlation, égale-
ment, avec une meilleure activité de l'industrie 
linière. 

On sait que leo deux principaux fácteurs détermi-
nant l'orientation du marché de la soie naturelle sont 
la production du Japon, d'une part, la consomma-
tion desEtats-Unis, d'autre part. Ii est donc naturel  

de constater un tassement des prix pendant le pre-
mier semestre de 1938 suivi, pendant le second 
semestre, d'uu redresseznent qui s'accentua au cours 
des premiers mois de 1939 en correlation avec Ia dimi-
nution de la production an Japon, et avec la reprise 
des affaires aux Etats-Unis. 

Ii ne pent être question do marché international en 
co qui concerne Ia u fibre courte ; on sait, en effet, 
quo des accords sont intervenus pour fixer los prix 
des diverses qualités et que ceux-ci ne sont que rare-
mont modifies. Tout récemment encore, une conven-
tion a été conclue entre les principaux producteurs 
allemands, italiens, anglais et belges en vuo d'un 
développement ordoivné du marché. Aussi n'est-il 
point étonnant de constater que les cotations on fibres 
courtes soient demeurées inchangées depuis l'au-
tomne do 1937. Quant aux différentes rayonnes, leurs 
prix ne varièrent guère; en février 1939, toutefois, on 
observa un léger relèvement a. la suite do la conclu-
sion d'une entente entre producteurs. Le tableau in 
donne un aperçu de l'évolution des marches textiles 
en Grande-Bretagne depuis 1935. 

La diminution des prix des fibres textiles depuis 
1926-1928 est générale. Elle est estimée (2) a. 40 p. C. 

pour la lame et le coton. En ce qui concerne Ia 
rayonne, la forte diminution des cotations est due, 
pour une bonne partie, au développement et a. l'amé-
lioration des procédés de fabrication; depuis 1937, 

d'ailleurs, los prix semblent se stabiliser a. un niveau 
inférieur de quelque 85 p. c. a. celui de 1926-1928. 

• Quant an un, ses cotations ont été moms entamées 
dans le courant de ces dix dernières années; elles 
s'établissent, actuellement, a. quelque 16 p. c. seule-
mont on dessous de celles do 1926-1928. Ii s'agit là, 
bien entendu, d'estimations basées sur los cours faits 
par ces fibres textiles our le marché do Londres. Elles 
ne tiennent des lors pas compte do la dépréciatior de 
la livro sterling - 43 p.  c. environ a. l'heure présente 
depuis 1926. 

(2) Wool Inte1U.ence Notes, juin 1939. 

BELGIQUE 

LES PRIX DE GROS ET DE DETAIL 

EN JUILLET 1939. 

L'indice des prix de gros, en juillet, a encore fléchi 
do 3 points par rapport a. juin, accusant ainsi un 
recul de 1,66 p. c. par rapport an debut de l'année 
et de 4,65 p.  c. par rapport a. juillet 1938. La baisse 
totale depuis le maximum atteint en juillet 1937 s'éta-

blit des lors a. 15,38 p.  c. 

Ce fléchissement recent est notamment le fait de 
l'évolution des prix des lins et jutes, des produits 
résineux ainsi que des engrais chimiques. Ii a été 
compensé par la hausse assez sensible des verres et 
par la fermeté des cours des lames. 

L'indice moyen des prix de detail du Royaume, 
calculé sur la nouvelle base, s'établit an 15 de ce 

mois a. 103,5 contre 103,1 an mois de juin, soit une 

hausse do 0,39 p.  c. 
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Indices des prix de gros on Belgique. 
(Base : avril 1914 = 100.) 

AUGMeNTATION OU DIMINUTION 	 AUGMENTATION 
OU 

Indices 	 relative par rapport 
Nombre 	 Par rapport a juin 1939 	par rapport Is juillet 1938 	cu maximum attemt 

CATGORIES DE PRODUITS 	de  
an mob 	 en 1937 ou cc 1938 

de juillet 
produits 	 Augmentation 

1939 	 Relative 	 Relative 	Date 
Absolue 	 Absolue 	 In maximum 	diminution (mole) 	en % 

ru 
Produits métallurgiques ............. 	

. 

Preduits cliimiques ................. 	

. 

Combustibles ........................4 	841 	+ 	3 	+ 0,4 	- 	19 	- 	2,2 	10-1937 	7,2 Goudnsetdérivés ..................3 	498 	- 	6 	- 1,2 	-: 	83 	- 	14,3 	10-1937 	- 	27,4 
Pétrolin et dérivés 	..................7 	915 	+ 	1 	+ 0,1 	- 	11 	- 	1,2 	8-1937 	- 	12,7 

Produite textiles (ensemble).......... 	
. 

Alimejitation .........................16 	499 	- 	5 	- 1,0 	. 	- 	54 	- 	9,7 	7-1937 	24,4 

Produits céramiques .................9 	864 	+ 	4 	+ 0,5 	+ 	3 	+ 	0,3 	7-1937 	- 	3,9 Produi.ts Terriers .................... 	.2 	614 	+ 	65 	+11,8 	+ 	65 	+ 	11,8 	1937 	+ 	11,8 
Engrais ehimiques ...................4 	503 	- 	18 	- 3,5 	+ 	13 	+ 	2,7 	4-1938 	- 	5,6 
Mss tières grasses .....................7 	411 	- 	5 	- 1,2 	- 	52 	- 	11,2 	2-1937 	- 	33,1 

..4 	671 	+ 	3 	+ 0,4 	- 13 	- 	1,9 	8-1937 	- 17,8 

L,sines 	..........................5 	538 	+ 	9 	+ 1,7 	- 	58 	- 	9,7 	4-1937 	- 	34,8 
Lin 	............................5 	715 	40 	- 5,3 	- 	95 	- 	11,7 	6-1937 	25.8 
Jutes ...........................2 	472 	- 	12 	- 2,5 	+ 100 	+ 	26,9 	5-1937 	+ 	7,0 
Coton 	........................ 	 .- 	.7 	480 	3 	- 0,6 	- 	4-5- 	8,6 	3-7937 	- 	36,1 

..2 	565 	- 	4 	- 0,7 	58 	- 	9,3 	4-1938 	- 	9,7 

Matériux de construction 	.3 	765 	- 	7 	- 0,9 	- 	10 	- 	1,3 	9-1937 	- 	13,3 

..9 	549 	- 	8 	- 1,4 	- 38 	- 	6,5 	6-1937 	- 27,3 

Praduits résiiieux 	....................2 	485 	- 	21 	- 4,2 	- 	34 	- 	6,8 	2-1937 	- 	40,1 
Peaux et cuirs .......................9 	471 	- 	- 	+ 	6 	+ 	1,3 	4-1937 	- 	30,8 
Tabac ...............................1 	545 	- 	- 	- 	- 	12-1937 	- 
Papier 	..............................1 	644 	- 	- 	- 	66 	- 	9,3 	11-1937 	- 	41,2 
Caoutchouc ..........................1 	138 	+ 	3 	+ 2,2 	+ 	8 	+ 	6,2 	3-1937 	- 	33,3 
INDICN OI1N2RAL ....................124 	594 	- 	3 	- 0,5 	- 	29 	- 	4,7 	7-1937 	- 	15,4 

CTH-rsH- 	-. [ ,) 

IMMUEUII! 
•uiuuiiaiuut.: 
IuI...u.uIuu .  
'ulIlpIullul 
!iiIIIi!! 

0 ,00  
uuuiuuuuu . 

..uIuuIuuuuuuu . ... 
x Points maxima et minima atteints par lea Indices. 

Base : Avril 1914 = 100. 

Leo indices particuliers des soixante-deux centres 
qui font l'objet d'un relevé montrent que cinquante-
sept localités accusent une augmentation, que quatre 
localités enregistrent une diminution et qu'une loca-
lit :rnaintient le taux du mois dernier. 

La moyenne arithmtique simple des indices parti-
culiers des soixante-deux centres pour le mois de 

prik 

 uuuiuuuuiuui 

uuu•u•uuu 
• uuuuuuuuuui 
uuuuiuuuuu 

Années 1935 8 1918 : Anclen indice base 1914 ramené Is la base 
du nouvel Inclice : années 1936 8 1938 = 100. 

Annde 1939 Nouvel Indice. 

juillet s'établit t 103,5, de même que l'indice officiel 
du Royaume, calculé en tenant compte de l'impor-
tance des centres visités. 

Sur les prix moyens des cinquante-six articles 
recensés, dix-sept sont en diminution, vingt-cinq en 
augmentation et quatorze sont inchangés. 
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• Parmi .les produits dont le mouvement des prix a 
influence l'indice du mois dans le sens de la hausse, 
ii y a lieu de signaler les pommes de terre, les 

ceufs, le beurre indigène de ferme et do laiterie, la 

margarine et les côtelettes de porc. 

INDICES DE 	HAUSSE 

Join 	I  Juillet 	0/ 
1939 	1939 	

en 

100,0 + 8,0 
Eufs 	.................. ........... 87,5 95,3 + 8,9 

Benrre indigene de ferme ...........88,5 

. 

06,5 

89,7 + 1,4 

Pommes de terre 	....... ............92,6 

eue indigène de laiterie n 89,7 90,7 + 1, 1 
Margarine 	......................... 111,0 + 4,2 
Oôtelettes de pore .................. 310,4 111,8 + 1,3 

L'indice du coflt de la vie (budgets ouvriers, 

30  catégorie) est aussi en légère augmentation sous 

l'influence du relèvement du coüt de la nourriture. 

Notons qu'h, une année de distance, le coat do la 

vie apprecie d'après cet indice est en baisse de 

1,06 p. •c. Tandis que le cofit do la nourriture accuse 

un fléchissement de 2,54 p.  c., le cofit du •chauff age 

et dé l'éclairage ainsi que des vtements est respec-
tivement en hausse de 1,66 p. c. et de 1,05 p. c. Les 

autres indices partiels, notaniment celui de l'habita-

tion et du mobilier, ne témoignent pas de change-

nients notables: 

LE COMMERCE BELGE DES GEUFS 

DANS LE COMMERCE MONDIAL. 

L'lii,stitit Internat'ioal d'Agricultrro a Rome, 

dans son bulletin du mois de juin, consacre une 

étude fort intéressante au commerce mondiai des 

ceufs. 

Los données statistiques très completes qui sont 

jointes a cette étude permettent de situer l'évolution 

du commerce extérieur belge de ce .produit agricole 

dans le cadre du commerce mondial. 

Los chiffres des exportations d'ceufs, rapprochés de 

ceux de Is production belge, mettent tout d'abord en 

evidence l'importance de la consommation. nationale, 

importance qui est souvent sous-estimée. 

TABLEAU I. 

Production et exportation d'ceufs 
de l'Union Econoniique belgo-luxembourgeoise 

(millions de piècss). 

PERIODES Prod8ction Expoi'tatión % 

1932 2.300 598. 26,0 
1933 2.070 320 16,5 
1934 2.070 226 10,9 
1935 1.601 165 10,3 
1936 1.610 189 11,7 
1937' 1.507 201 13,4 
6938 6.435 130 9,1 

En fait, depuis 1933, nos exportations ne repré-

sentent plus que le dixième environ de Ia production. 
Aussi la diminution de cette production qui, en 

1933, reflétait en ordre principal le recul do nos 

exportations, traduit-elle plutôt, au cours des 
réceutes années, le fléchissement progressif de la con-

sommation nationale. 

Bien qu'en recul, si l'on en juge d'après ces don-

nées, le marché national continue néanmoins a, revêtir 

une importance relative considerable pour flos avi-

culteurs. A cot égard, leur situation est très différente 

de celle do leurs principaux concurrents sur les 

marches d'exporta.tion, le Danemark, et les Pays-Bas 

notamxnent. Ceux-ci no consomment respectivement 

que le quart et le tiers de leur production, cette 

consonimation ne représentant que 37 p. c. et 56 p. c. 

de la consommation nationale belge.. Si l'on tient 

compte alors des nombreux risques et aléas que corn-

porte le commerce d'exportation de produits agri-

coles, ainsi quo des frais qu'implique un tel corn-

•merce et auxquels le commerce local échappe en 

bonne partie, on apprécie d'autant mieux les avan-

tages dont notre agriculture bénéficie du fait de 

l'existence d'une population dense et grande con-

sommatrice do produits alimentaires, en Betgique. 

Ii n'est pas intérêt de noter quo notre production 

s'est toujours adaptée sans délai aux possibilités d'ab-

sorption des marches, soit que celles-ci s'avéraient 

plus larges, soit an contraire qu'elles so restrei-

gnaient. Cette facilité d'adaptation est, jusqu'a, un 

certain point, particulière h l'aviculture. Elle s'ex-

plique par les investissements relativement peu 

importants que requiert une expansion •de la pro-

duction ainsi que par le peu de temps qu'il faut a, 

un poussin pour prendre rang parmi les poules pon-

deuses. 

TABLEAU II. 

Commerce international des ceufs en coquille. 
Exportations. - Importance relative des principaux 

pays et groupes de pays exportateurs. 

(en %). 

Pays exportateurs 11930  11931! 1932 11933 11934 11935 11936  11937 1 1938  

Total en mihiers de 
quintaux (1) .....4.816 4.794 4.240 3.479 3.278 3.116 3.423 3.640 3.677 

Pays eumpéens du 
nord.ouest 
Danemark ....... 11,2 12,7 16,3 19,2 21,5 23,5 25,6 27,7 26,5 
Paya.Ba ......... 17,6 18,0 18,9 16,4 19,7 19,8 18,9 20,9 24,0 
Irlande ......... 7,4 7,2 6,9 7,5 7,9 7,4 6,5 5,1, 5,6 

Union economique 
belgo.luxembour. 
geoise ........... 6,5 	7,4 	8,8 	5,8 	4,3 	3,5 	3,5 	3,4 	2,2 

TOTAL... 42,7 45,3 50,9 48,9 53,4 64,2 54,5 57,1 58,3 
Pays européens de 

l'est et do sud.eat 
et U.R.S.S........ 30,0 29,8 24,1 22,8 20,0 19,9 21,1 21,5 22,5 

Autrespays ...... ..27,3 25,1 25,0.28,3 26,6 25,9 24,4 21,4 19,2 

100,0100,0100,0100,0100,0100,0100,0 100,0100,0 

(1) Un quintal représente en moyenne 1.600 pièces. 
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Le Royaume-Uni et l'Allemagne étant les plus 

gros importateurs d'eufs, on conçoit immdiatement 

l'importance capitale des pays du nord-ouest de 

l'Europe daris Ic commerce mondial des ceufs, étant 

donné que cc commerce est particulièrement sensible 

aux prix du transport. Le tableau ci-dessus est sign1-

ficatif a cet égard. 

Aiiisi que le suggèrent ces chiffres, le Danemark et 

les Pays-Bus alimentent une part do plus en plus 

grande de ce commerce international, tandis que 

celle de l'Union Economique belgo-luxembourgeoise 

so réduit chaque année. Le mouvement des importa-

tions du lloyaume-iJni et de l'Allemagiie sont révé-

lateurs de ces tendances. 

TABLEAU III.. 

Importations des couis en coquille 
au Boyaume-Uni, par pays de provenance 

(en %). 

Pays d'origine 	1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937 1938 

Total ert inihiers de 
quintiiux ....... 1.991 1.944 1.500 1.378 1.405 1.483 1.846 1.856 2.077 

Empire britannique 22,0 23,7 30,1 32,7 31,0 24,4 19,1 14,6 13,3 
29,1 32,0 33,9 34,0 33,1 32,5 40,4 34,3 
14,8 7,0 5,5 5,0 13,6 15,4 17,4 21,4 

Union liconomique 
belgo. tuxembour. 

Danemark .........25,3 
Pays.Bas ..........13,8 

8,0 7,9 2,5 0,3 1,3 2,2 1,8 0,4 
Pologne 	(Dantzig 

compris) 	....... . 6,5 10,4 9,4 9,1 10,4 10,2 10,4 9,1 9,5 

geolse ...........8,8 

.. 
14,0 13,6 16,3 19,3 17,4 20,4 16,7 21,1 Autres pays .........13,6 

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 ioo,olioo,o 

TABLEAU IV. 

Importations des ceuis en coquille en Allemagne, 
par pays de provenance 

(en %). 

Pays Porigine 1930 	1931 	1932 1933 1934 1935 	1936 1937 	1938 

Total en millers de 
1.431 1.433 839 760 646 707 902 915 

32,1 37,8 37 2 44,3 32,9 22,2 23,2 23,9 

quintaux ........1.602 

6,0 13,8 16,7 19,5 22,8 26,1 21,8 24,2 
Pays-Bias ..........28,6 

Union 	6conornique 
Danemark .........4,8 

belgo.luxembour. 

. 1,2 Bulgarie .......... 
4,8 

13,3 
11,0 
8,0 

4,9 
6,5 

4,8 
9,8 

4,3 
13,9 

7,7 
17,7 

6,0 
14,3 

7,0 
11,5 

geoise ...........7,5 

43,8 29,4 34,7 21,6 26,1 26,3 34,7 33,4 
.. 

100,0100,0100,0100,0 100,0 100,0100,0100,0100,0 

Autres pays .......47,9 

La diminution do nos exportations a destination 

du Royaume-[Jni date de 1929, année an cours de 

laquelle le gouvernement britannique décida, afin de 

favoriser los produits d'origine britannique, que 

tous los 02ufs importés sur le territoire du Ryaume-

Uni devaient obligatoirement porter sur Ia coquille 

l'indication de leur provenance, ou le qualificatif 

foreign sans distinction entre les ieufs frais et los 

sufs conserves. Comme les ceufs conserves d'origine 

britanriique devaient également être marques, tous 

les 00ufs importés devinrent suspects an consomnia- 

teur britannique, d'autant plus que des oeufs frais 

importés an printemps en Grande-Bretagne et mis en 

frigo par des importateurs anglais peu scrupuleux 

auraient Pu être mêlés aux ceufs frais importés en 

hiver et portant ic memo cachet. Une nouvelle régres-
sion s'est produite en 1932, due cette fois en ordre 

principal a des causes d'ordre inonétaire. En effet, le 

Danemark, dont I.P.  change a épousé fidèlement los 

variations de la livre sterling des 1931, a pu main-

tenir sa position sur le inarché anglais. A ce facteur, 

ii y a lieu d'ajouter toutefois celui d'une organisa-

tion très perfectionnée du commerce ex'térieur danois 

et Cgalement ceiui d'une qualité remarquable de Ia 

production, éléments qui n'ont pas etC sans influence 

sur les résultats obtenus. L'amélioration de Ia qua-
litC des oaufs a encore fait l'objet l'an passé au 
Danemark d'une enquête approfondie. Aussi u'est-il 

pas douteux que le succès remporté par les exporta-

teurs danois soit attribuable en borine partie a l'amC-
lioration do la qualité, amelioration qui a permis 

non seulement do défendre les marches, mais aussi 

d'obtenir des prix plus rémunérateurs pour les pro-

duits. 

Los indications statistiques qui font I'objet du 

tableau iv suggèrent que Ia regression de notre com-

merce sur le marché britannique n'est pas étrangère 

it la progression des exportations hollandaises vers 

ce marché. En fait, le volume des exportatioris d'ceufs 

des Pays-Bas se rapproche it grands pas do celui du 
Danemark; la lutte pour Ia premiere place est pra-

tiquement déjà engagée entre ces deux pays. Bien 

qu'au point de vue do la qualité, les produits néer-
landais puissent subir la comparaison avec les pro-

duits danois, l'on peut croiro quo los exportations 

d'ceufs des Pays-Bas n'ont pu atteindre ieft niveau 

actuel que grace au système de primes dont celles-ci 

bénéficient. Le montant de ces primes est prélevé 

sur le produit des droits de douane imposes a l'im-
portation du blé. 

Comme le tableau iv l'inclique, sur Ic marché alle-

mand, Ia Belgique a pu maintenir sa position avec 

plus do succès que sur le marché britannique. Quoi-

qu'une amelioration do cette position sur le marché 

ailemand no soit pus exclue a priori,' .elle est néan-
moms peu probable. Los circonstances obligent, en 

effot, le gouvernement aliemand do limiter, dans 

toute la mesure du possible, les importations. Comme 

toutefois, l'intensification de la production avicole 

impliquerait nécessairement un accroissement des 

importations do grains, on peut néanmoins supposer 

qu'on ne so décidera pas de sitôt a pareille politique 

et que, sauf nouvelles restrictions décrétées par le 

Reich, Ic mouvement des importations allemandes 

n'accusera pus de notables diminutions. 

Le Danomark et los Pays-Bas alimentent spéciale-

ment los marches anglais et allemand oü ils écoulent 

la quasi-totalité do leurs exportatioris. La qualité des 
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produits garantissant a ces deux pays le maintien 

de ces marches, la Belgique s'est vue dans l'obligation 

de trouver des débouchés nouveaux sur des marches 

plus éloignés. Cetto recherche n'a pas été sans succès 
sur lo marché espagnol qui, dans l'ordre d'impor-

tance des pays importateurs d'eufs, occupait naguère 

La troisième place. 

La guerre civileest maiheureusoment intervenue et 

a fermé cc ma,rché. IDe 113 millions d'ceufs en 1935, 

nos exportations vers l'Espagne sont tombées it 

3.850.000 pièces en 1938. Il est a espérer que, Ia situa-

tion étant redevenue normale en Espagne, rios expor-

tateurs sur cc marché sauront reprendre Ia place 

enviable qu'ils occupaient autrefois. 

TABLEAU V. 

Importations des ceufs en coquille en Espagne, 
par pays de provenance 

Pays de provenance 1930 1931 1932 1933 1934 1935 

Total en mffliers da quintaux.. 266 227 233 379 345 334 

Union économique belgo-luxem 
0,1 0,1 13,9 23,7 24,8 21,1 bourgeoise 	.................. 

Pays-Bas 	......... . .......... 0,1 0,1 0,4 2,1 5,7 4,0 
Danemark 	.................. - - - 3,3 6,5 5,2 

0,2 2,1 7,4 9,7 6,4 19,0 
36,1 35,5 30,8 13,8 8,4 

Pologne ............. ........... 

Autres 	pays 	................. 80,3 

.. 

.. 

61,6 42,8 30,4 42,8 42,3 

100,0 

.. 

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

Turquie .......................19,3 

LA REGLEMENTATION ECONOMIQUE DE LA 
PRODUCTION DANS L'INDUSTRIE DES VER-

NIS GRAS, DE LA CHAUSSURE ET DU CHLORE 

ELECTROLTIQUE. 

Au cours du mois dc juillet, le ilionitcur a porte a 
la connaisance  du public le dépôt de deux requêtes 

intéressant l'unO l'industrie des vernis gras et l'autre 

l'inthistrie do la chaussure, en vue dc l'institution 
dans ces indusries d'une réglementation économique 

de la production, conformément aux prescriptions do 

l'arrêté royal du 13 janvier 1935 (arrêté n° 62) 

La Chambre syndicale des Fabricants do vernis 

gras demande l'extension ii .  thus les intéressés do sa 

branche d'activité, pour une période s'étendant jus-

qu'âu 1er  juillet 1941, des obligations suivantes, assu-

mCes librement par chacun do ses menibres pour Ia 

même période, concernantla production des vernis 

gras: 
.10  Limitation de la production annuelle a une quan-

tité de vérnis gras égale a 60 p.  c. do la capacité do 

production des installations actuelles, établies et on 

ordro do marc,he; 

20  Interdiction d'ériger sur le territoire du royaume 
des installations supplémentaires pour la fabrication 

des vernis gras, pouvant augmenter la capacité do 

production des installations existant a cc jour, étant  

entendu que demeure autorisé le remplacement du 
materiel hors d'usage ou déclassé par du materiel 

neuf, it la seule condition que la capacité do produc-

tion du materiel neuf no soit pas plus considerable 
que ode du materiel hors d'usage ou déclassé qu'il 

romplace. 

En consequence, et par application de l'article 20 

do l'arrêté royal n° 62, du 13 janvior 1935, le groupo-

ment requérant demande qu'aucun producteur nou-
veau de vernis gras ne puisse s'établir qu'après avoir 

sollicité et obtenu, indépendamment des autorisations 

requises par Ia legislation en vigueur, l'autorisation 

du Roi. 
Le mémoire justifieatif acconipagnasit cette requête 

signale quo la capacité totale do production do vernis 

gras dans Ic pays pout être estimée it 18.600.000 kg. 

au 101  janvier 1939. En 1938, la production effective 

peut être évaluée it 7 millions do kg. environ. 

La Ohambre syndicale des fabricants de chaussures 

do Belgique, de son côté, demande l'extension it tous 

los intérossés de sa branche d'activité, pour une 

période allant jusqu'au br  juillet 1941, des obligations 

suivantes, assumées libroment par chacun do ses mem-

bres, pour Ia même période, concernant Ia fabrication 

des chaussures et dos pantoufles 

10 Ne pas dépasser la moyenne de la production on 
chaussures et pantoufles constatéc réelle pendant los 

années 1937 ot 1938 et augmentéo dune marge maxi-

mum de 40 p. c.; 
20 Ne pas procéder it des installations nouvelles de 

machines et materiel servant a la fabrication des 

chaussures et pantoufles, qui augmenteraient la capa-

cite totale do production, sauf a remplacer Jo materiel 

hors d'usage ou déclassé par dii materiel neuf, pour 

autant que la capacité totale do production du maté-

riel neuf ne soit pas plus considerable quo cello du 

materiel qu'il remplace. 

Par a machines et materiel servant a la fabrication 

des chaussuros et pantoufles a ost compris tout moyen 

mCcanique fixo servant it cette fabrication. En sont 

donc excius : los formes, emporte-pièces et patro-

flages. 

En consequence, et par application do l'article 20 de 

l'arrêté royal n° 62, du 13 janvior 1935, le groupemont 

requérant demande qu'aucun producteur nouveau do 

chaussures on pantoufles ne puisso s'établir qu'après 
avoir sollicité ot obtenu, indépendamment dos auto-

risations requisos par .  Ia legislation en viguour, 

l'autorisation spéciillo du Roi. 

Lo mémoire justificatif annexé a In requêto de la 

Ohambre syndicale des fabricants do chaussuros, 

rappello quo cette industrie coniptait; en 1929, plus de 

400 fabricants occupant 25.000 ouvriers et livrant 

approximativement 25, millions do francs de chaus-

suros et de pantoufles. Un des grands débouchés do 

cette activitC a cette époque était l'exportation qui 

représentait, en 1929, 7.193.343 paires d'une valeur de 

fr. 222 millions environ. 
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• Depuis 1929, la production n'a fait que s'amenuiser 
pour ne plus être en 1938 que de 15 millions de paires, 
reprsentant 40 P.  c. de in capacit6 de production, 
estimée h 37.500.000 paires annuellement. 

La Chambrc syndicale des fabricants de chaussures 
attribue cette regression a in diminution de la con-
sommation intérieure, a in fermeture des marches a 
"exportation et a l'importation dans le pays de 
chaussures et pantoufles en quantités massives. 
Depuis Ic 1 0' juiliet 1938, les tarifs douaniers ont été 
relevés. Ii so fait toutefois que, pour faire obstacle 
aüx consequences de ces mesures douanières, certains 
intéiêts étrangers cherchent a s'incorporer dans i'm-
dustrie beige. De pius, il est h6 redouter qu'ils ne 
désirent pousser la production, on installer de nou-
velles usines. Le suroutillage dont souffre l'industrie 
s'en trouverait accentué. 

Le Groupement des Producteurs do chlore électro-
lytique demande l'extension n tous les intéressés de 
sa branche d'activité, pour une période expirant le 
31 décembre 1940, des obligations suivantes, assumées 
librement par chacun de ses membres pour la même 
période, concernant la production du chlore électro-
lytique 

10 Limiter la production effective on chlore a 
75 p.  c. do Ia capacité totale do production; 

20  Ne pas procéder a des installations supplémen-
taires dans ies usines existantes on dans de nouvelies 
usines, dans des conditions qui augmenteraient in 

capacité totaie do producEion possible en chlore. 

Ii est signalé qu'en cas d'agréation de la réglernen-
tation proposée par application de l'article 20 de 
l'arritC n° 62 du 13 janvier 1935, aucun producteur no 
pourra s'installer qu'après avoir sollicité et obtenu, 
indépendamment des autorisations requises par Ia 
legislation en vigueur, l'autorisation spéciale du Roi. 

Le mémoire justificatif accompagnant cette requête 
signale qu'en 1938, la production de chlore en Bel-
giqul a été de 10.945 tonnies, in capacité de prodlic-
tion correspondant aux immobilisations, engagées an  

icr janvier 1939, étant de 22.356 tonnes. Les usines 
existantes ont donc travaillé a 49 p. o. de leur capa-
cite. Une instaliation notamment est complètement 
arrêtée depuis des années, par suite de l'insuffisance 
des débouchés. Le personnel occupé représente envi-
ron six cents ouvriers. 

Le mémoire souligne egalement les unconvénients 
d'ordre général pouvant résulter d'une surproduction 
de chiore et d'une concurrence désordonnée sur co 
marché. Pour compenser le recul do leurs ventes de 
chlore liquide, de chiorure de chaux et d'hypochlorite 
de soude, ies électroiyseurs belges seraient obligs 
d'employer, dans une plus grande mesure qu'actuelle-
ment, ieur excédent de chlore a la fabrication d'acide 
chiorhydrique synthétique. De ce fait, ils porteraiens 
prejudice a la production d'acide chlorhydrique 
dérivée de la fabrication des sulfates do soude et do 
potasse, produits pour lesquels la Belgique s'est 
assure, de tout temps, une place importante sur ies 
marches d'exportation. Cette fabrication d'acide 
chiorhydrique et de sulfates alcalins depend eile-même 
do l'importante industrie de l'acide sulfurique, sous-
produit de l'industrie du zinc. 

Le mémoire compare également les prix pratiqués 
sur le marché belge aux prix sur les autres marches 
an cours do ces dernières années. 

Comparaison des prix 
dii chiore liquide en différents pays euro$ens 

(valcur en /rnc'). 

	

WAOONS.OITE1NES 	I 	TUBES 

0 	1 
I 	I 	.s' 	 I 	0 	I 	' 	0 

ANEs 01 10 	8l,IIoI 	Ic 
8 10  -

Cr 

0 	bO j 

1934 . . 189,10 149,10 239,80 115,- 79,- 323,05 275,05 331,10 175 - 
1935 .... 193,15 144,60 240,30 113,7r 283,75 313,30 275,60 108,65 175 - 
1936 .... 267,75 201,25 331,20 107,26 393,25 436,05 379,95 408,- 180'-
1937 .... 267,55 201,50 277,60 125,67 193,- 436,55 310,65 265,20 195 
1938 .... 265,55 218,70 239,80 133,84 394,45 476,15 276,05 296,90 210 - 
1939 .... 265,35203,10205,05124,09389,75482,35243,55293,80210,- 

PAYS-BAS 

• LA SITUATION INDUSTRIELLE 

ET COMMERCIALE DES PAYS-BAS. 

• Influencée par le redressement économique des 
Eitats-Unis, i 'activitC économique néeriandaise s'est 
progressivement améiiorée depuis le debut de 1938. 

Les pIogrès réalisés sont encore limités. Le cours des 
évéuements extérieurs continue, en effet, a, exercer 
une influence prépondérante sur le développernent 
conjoncturel des Pays-Bas. Ils dorninent pour ainsi 
dire complèternent la situation financière et écono-
mique du pays et subordonnent a,  ieur développe- 

mont l'activité industrielie qui, par intervalles, 
accuse vivement les reactions psychologiques qu'iis 
déterminent sur les marches. 

Pendant los récents mois, ia course aux armements 
a également marqué de son empreinte la conjonc-
ture économique des Pays-Bas, en contribuant, quoi-
quo dans une faible mesure, a, l'aniélioration du 
marché de l'emploi. 

Ainsi qu'il appert du tableau suivant, le chômage 
s'établit en ce moment a,  un niveau qui paralt assez 

bas, si on Ie compare a,  celui de la période corres-
pondante de l'année dernière. 
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Pour le mois de mai, 212.700 chômeurs ont ét recen-

sés, contre 287.100 en mai 1938, soit une regression 

d'environ 74.400 unites. Si l'on tient compte du fait 

que cc dernier chiffre comprend 63.200 travailleurs 

occupés it des travaux spécifiquement destinés it la 

mise an travail des chômeurs, le niveau des chômeurs 

reels tombe it moms de 150.000. 

TABLEAU 1. 

Chômeurs inscrits auprès des Bourses de Travail. 

Source : Maandsch'rtft van hat Centraat Bureau voor cia SLaitsieeh. 

1936 	I 	1937 	1 	1938 	I 	1939 

PRI0DES 

(en milliers 1 un cia moi8) 

Moyenne mensuelle ..... I 	368,5 I 	324,0 1 	303,4 

Janvier ................ .421,3 	446,0 	387,8 	339,9 
Février ................. 	 407,7 	385,2 	367,4 	301,9 
Mars ...................374,2 	349,1 	321,7 	288,7 
Avril ..................366,2 	309,6 	307,6 	240,0 
Mai ...................347,8 	281,8 	287,1 	212,7 

Eu égard it la population des Pays-Bas, cc chiffre 

peut sembler encore relativement Cleizé; cepen-

dant, petit it petit, le ehômage prend un caractère 

different de celui des dernières années. Depuis 1936, 

on constate, en effet, une diminution constante du 

noinbre de chômeurs. En 1936, Ia moyenne était de 

386.500; en 1937, elle était de 324.000 et en 1938, elle 

n'était plus que de 302.400. 

On pourrait croire quo cette amelioration pro-

vient de in prolongation du service militaire, du 

maintien des classes de milice sous les drapeaux on 

encore de l'émigration de main-d'08uvre néerlandaise. 

Toutefois, eette hypothèse ne résiste pas it l'examen 

des indices do l'emploi. Ceux-ci progressent constam-

meat. Le nombre d'ouvriers all travail représente 

actueliement environ 90 p. c. du total de 1929. 

En réalité, cette a,mélioration est attribuable non 

seulement it l'extension des travaux de defense natio-

nale, mais aussi au fait que le gouvernement n'a rien 

negligé pour faire aboutir sa politique de résorp-

tion du chomage; celle-ci s'appuie notamment sur le 

réapprentissage et la réadaptation des chômeurs, sur 

la creation d'emploi suivant diverses modalités et 

notamment sur l'exécution d'un vaste programme de 

travaux publics que You desire productifs autant 

que possible. Tel est le cas, en particulier, du défri-

chement de terres incultes. 

En regard do l'évolution favorable du marché de 

l'emploi, celle de certains indices de la production 

industrielle semble assez paradoxale. Ainsi qu'il 

résulte du tableau ci-dessous qui fournit les princi-

paux éléments nécessaires it l'appréciation de l'acti-

vité économique, certains indices s'établissent en des-

sous du niveau auquel ils se fixaient l'an dernier it 
même époque. 

TABLEAU H. 

Chifires relatifs a la production. 

Source : Maandschrif I van hat Centraal Bureau voor de Slattstwk. 

Aetivit6 de Is construct. 
Distribu.  

llouille Cokes tion 
PRI0 DES (x 1.000 (x 1.000 d'électricité Total Construe

, 

 
tonnes) tonnes) (1.000.000 

kwh.) (x 	11. 
tion 

d'osines 
1.000.000) (fi. 1.000) 

1935 ....... 11.878 2.145 1.899 81,12 1.136,2 
1936 ....... 12.803 2.270 1.990 84,45 2.137,7 
1937 ....... 14.321 2.506 2.206 130,2 (1) 3.174,9 
1938 ....... 13.488 2.394 2.394 127,2 2.989,9 

1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 

Janvier 1.1581.138 214 204 224 259 8,18 6,60 52,5200,8 
I?évrier 1.041 1.004 201 165 192 219 8,54 14,04 116,7 162,5 

1.2391.195 222 182 199 232 9,45 14,22 256,1257,5 .1ars 	....... 
1.112 1.008 210 176 182 205 12,11 14,12 337,3 176,3 &vril .......

1ai 	........ 1.0861.072 214 185 176 200 15,36 14,33 125,0 88,6 

J ) Y compris 11. 12.8.000 pour construction de Is digue du 
ur polder nord-est dans In Zuyderzee et 01. 11894.000 pour con 

struction du tunnel sous is Meuse 8 Rotterdam. 

•La production charbonnière de l'année en cours est 

inférieure it celle des mois correspondants de l'année 

précéd•ente, cependant que la fourniture de courant 

Clectrique a légèrement augmenté. 

La très fOrte reprise dans l'activité de la construc-

tion est de bon augure, Ic montant total des adjudi-

cations des cinq premiers mois do 1939 s'établissant 

it un niveau do 20 p. c. environ supCrieur it celui do 
la même période de l'année -dern.ièrc; Ia diminution 

du chômage dans cc secteur est de ii points pal rap-

port it 1938. 

Los travaux relatifs it Ia defense nationale scm-

blent avoir exercé une influence favorable sur la con-

struction navale dont l'activité s'est accrue par suite 

do la multiplication des commandes pour compte do 

la marine nécriandaise. Le jaugeage de navires mar-

chands en construction - indice important pour une 

puissance coloniale marchande - est toute'fois fort 
en baisse. D'après les données du Lloyd, cet indice 
s'établissait, en effet, it Ia fin du mois de mars 1939, 

légèrement en dessous du chiffre atteint it la fin du 
trimestre precedent et it 22 p. c. on dessous du niveau 
do fin mars 1938; la capacité des navires en chantier 

pendant le premier trimestre de 1939 est restéc de 
50 p. c. environ inférieure it celle du premier tn-

mestre do 1938. 

Des stocks ont été constitués on prevision du relève-

ment des droits d'entrée et des commandes d'arme-

merit, ce qui a favorisé les affaires dans les inaus-

tries du coton, de in chaussure, de in metallurgic et 

de l'aviation. Par contre, une regression a été  enre-

gistr6e dans l'industrie des ampoules électriques dont 

les exportations ont reculé en poids do 6 p. c. et, 
en valeur, de 14 p. c. par rapport it l'année précé-

dente. 
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Quant a l'agriculture, elle a eté éprouvee par les 

gelées de fin d'année qui ont endommagé les semis 

de :roment d'hiver. Ot estime que, sur 111.700 Ha. 

d'enthlavures, 102.600 Ha., soit environ 92 p. c., ont 
été détruits, ce qui entraIne des frais exceptionnels 

de réensemencement, et compromet de toute facon la 
récolte. 

La structure générale des prix n'a pas évolué déf a-

vorablement pour le développement de la conjoncture 

néeilandaise. L'indice du prix des produits finis, a 
74,6, a enregistré un recul de 2 points par rapport a 
la période correspondante de l'année dernière; par 
cont.re , l'indice du prix des matières premieres a 

baissé de 3,2 points dans le même laps de temps. 

TABLEAU III. 

Indices des prix des matières premieres 
et des produits fluis. 

Base : 1926-1930 = 100. 

Avril 1938 Ayril 1939 

Matièies premieres ............ ............. 58,0 	64,8 
Produits linis ................. ............. 76,6 	74,8 

Lt coüt de la vie a légèrement diminué compara-
tivement h6 l'année dernière. Comme les salaires n'ont 

pas diminué mai5 ont même augmenté dans certains 

cas, et que les occasions de travail ont été plus nom-

breu.ses, ii semble que le pouvoir d'achat se soit, en 

général, relevé au cours des derniers mois. 
A ce propos, in revue Nederlandsche Conjuncttur - 

note dans son dernier aperçu de la situation écono-

mique des Pays-Bas (i), qu'en raison de l'importa.nce 
croisante du marché intérieur pour Ia conjoncture 

nationale, l'évolution des revenus présente actuelle-

ment un intérêt particulier. Les revenus ouvriers ont 

continue leur progression en 1938, tandis que les 
résultats des entreprises industrielles sont devenus 

moms favorables et que les distributions de tantièmes 
et dividendes Se sont également réduites par rapport 
it l'année précédente. D'après les calculs faits sur Ia 

base des taxes afférentes, ces derniers revenus ne 
s'établissaient qu'a fi. 33,4 millions pour le premier 
trirnestre de l'année en cours, contre fI. 37,6 millions 
un an plus tot. 

La hausse des revenus ouvriers, et surtout des 

salaires plus modestes, a favorablement influence la 
consonimation. Cette conclusion trouve une certaine 

mesure de confirmation daris Ic développement des 

ventes du commerce de detail. Les taxes de consom-

mation ont rapporté, pour les quatre premiers mois 
de l'année on cours, fl. 30,2 millions contre 
f 1. 23,6 millions ii .y a un an. Toutefois, lea ventes au 

(1) lIe Nederlandsche Conjunciuur publie par le Centraal Bureau 
voor de StaUsI.iek S La Haye, mel 1939, pp. 55 et 63.  

detail ont aussi été influencées par le fait que les 

autorités ont encourage la constitution d'approvision-

nements en vue d'assurer une meilleure sécurité éco-

nomique au pays. Compte tenu des influences saison-

nières, le commerc extérieur des Pays-Bas no 
présente, depuis plus d'un an, que trés peu do chan 
gement. Vers la fin de l'année passée cependant, les 

exportations se sont relevées passagèrement sans 

qu'on puisse en préciser le motif reel. Toutefois, dans 

la composition même de ce commerce, c'est-à-dire 

dans la nature des marchandises importées et expor-

tees, on surprend certaines modifications. Dans l'en-• 

semble des importations, le poureentage des produits 

finis occupe une place de plus en plus grande au 

detriment de produits bruts ou demi-finis, surtout 

par suite de l'augmentation des importations de 

moyens de production, notamment des machines-

outils. Par contre, k l'exportation, on ne constate 

pas de modifications sensibles. 
Les variations peu importantes du solde exporta-

teur au cours des dernières annCes témoignent de Ia 

stabilité remarquable du commerce extérieur des 

Pays-Bas. (Jomme ii ressort du tableau ci-dessous, 

l'écart maximum de ces variations n'a été quo de 

2 p. c. 

Si l'on en juge d'après les chiffres, les efforts faits 

en vue d'augmenter les exportations et de diminuer 

les importations sont finalement demeurés sans aucun 

effet sur la balance commerciale. Voilà sans doute 

une des raisons qui ont déterminé une orientation 

plus accentuée de la politique économique vers le 

marché intérieur depuis quelques mois. 

TABLEAU IV. 

Importations et exportatlons. 

Source : Jlecueil de soUstique de l'InsWut International du Com-
merce. 

VALURS 	 I 	Qui'irs 

I 	 0/ 	 I 
I 	 I 

PERIODES I Imports- Exporta. I  Imports. I Imports. I Exports. 
tions 	tions 	I 	tions 	I 	tions 	tions (1) 

I =100 I 	I 

(en millions do florin8) 	I (en mllier8 do T. mdtr.) 

(1) Non comprls charbon et hulles pour lea soutes des navires 
natlonaux. 

1935 936 675 72,1 20.437 12.449 
1.017 746 73,4 20.378 13.538 
1.650 1.148 74,1 23.513 16.023 
1.415 1.039 73,4 22.786 14.429 

1938 Janvier - 119 82 68,9 1.711 1.156 

1937 	.......... 

Février 118 82 69,5 1.623 1.118 

1938 	........... 

Mars 120 90 75,0 1.821 1.282 
Avril 115 81 70,4 1.715 1.170 

1936 	........... 

Mai 110 83 75,5 1.780 1.137 
1939 Janvier 112 79 70,5 1.645 1.115 

Février 105 73 69,5 1.897 1.171 
Mars 123 97 78,9 1.840 1.335 
Avril - 122 82 67,2 1.973 1.194 
Mai 124 91 73,4 2.249 1.241 
Juin 139 98 70,5 2.396 1.275 
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An point de vue de la repartition geographique de 
l'exportation, ii n'y a pas de changements impor-

tants. L'on ne constate qu'un léger recul des ventes 

en Allemagne (9 millions de forms) et une augmenta-

tion des exportations vers la Grande-Bretagne et les 

Etats-Unis (respectivement de fi. 4 et de fl 6 mil-

lions). 

En ce qui concerne la repartition géographique 

des importations, on observe, par contre, quelques 

differences notables. Ii y a notamment une augmen-

tation des importations en provenance de Belgique 

et de France (respectivement de f 1. 12 et de fl. 10 mil-
lions) et une diminution des achats aux Etats-Unis 

(fi. 15 millions) et aux Indes néerlandaises (fl. 14 mil-

lions). 

TABLEAU V. 

Commerce extérieur des Pays-Bas 
avec les principaux pays. 

Source : Maandstatistiek van den in-, ult. en doorvOer. 

JANVI1E/MAI 1938 	 1939 

Importations I EportationsI  Importations I Exportations 

PAYS u :' 

a 

Alleinagne(1) 	3.018 	128 	973 	69 2.943 	123 	910 	80 
Belgique et Lu. 

xembourg 	1.506 	65 1.998 	46 1.520 	77 1.924 	43 

	

Grande.Bretagne 360 	46 	514 	92 	655 	51 505 	96 

	

France ......... 192 	23 	877 	24 	303 	33 	945 	25 
tats.Unis 	786 	75 	61 	11 	600 	80 	98 	17 

Argentine 	349 	31 	63 	5 	440 	31 	77 	5 
hides Néerlan. 

	

daises .......181 	50 	88 	47 	209 	36 	104 	43 

(1) Y compris le commerce extirteur des Pays-Bas avec 1Au-
triche et les pays sudetes; pour l'annie 1938, non compris le 
commerce avec les pays sudètes. 

Ces mouvements ne sont pas dus en ordre prin-

cipal It l'ëvolution des prix, car la même tendance se 

constate dans los chiffres relatifs an volume. Ils 
doivent être mis en rapport avec lee récentes réformes 

apportées aux tarifs douaniers. 

La stabilité des importations et des exportations 

justifle la conclusion que la vie économique des Pays-

Bas parvient It se soustraire petit It petit dans une 

certaine mesure aux influences de let conjoncture 

extérieure. Les problèrnes de disparitè des prix avec 

l'étra.nger, qui tendent It en.tretenir les mouvements 

de change, sont plus limités et moms généraux quo 

pendant let période de 1932-1936. Ils n'ont visible-

meat plus autant d'influence sur le commerce exté-

rieur. Des facteurs autres que le mouvement des 
prix jouent actuellement Un role prépondérant dans 

la question do l'orientation et de l'importance de 

l'exportation. 

L'évolution de la conjoricture aux Pays-Bas est 

caractérisée en ce moment par un interventionnisme  

écon.omique progressif. Ces interventions se tra-
duisent en premier lieu par des dépenses accrues 

pour assurer la defense nationale et par l'exécution 

de travaux publics, en vue de résorber le chOmage. 

A cOté de ces formes d'intervention directe, il y a 
lieu de mentiónner un ensemble très étendu de 

mesures prises par le gouvernement en vue de porter 

remède aux difficultés économiques du pays. 

Ces mesures qui, It l'origine, revêtaient un carac-

tère purement temporaire, ont acquis petit It petit 

un caractère de permanence qui a nettement influence 

la structure économique du pays. 
Eilles concernent la politique douanière, qu'il 

s'agisse de contingentemeiit ou de tarifs, la politique 

agricole et enfin l'organisation professionnelle. 
Lee mesures de contingentement, tout en ayant 

perdu beaucoup do leur importance, ne sont pas 

abandonnées; elles interviennent touj ours dans lee 

pourparlers commerciaux avec l'étranger. 

La politique douanière, de son cOté, vient d'en-

trer dans une phase riouvelle. Le 31 mars dernier, en 

effet, un ensemble assez éthudu do relèvements tan-

faires ont été mis en vigueur. Ces mesures tendent It 

stimuler plusieurs branches do l'économie nationale 

en améliorant leur position sur le marché intérieur, 

It l'abri de droits d'entrée qui, pour les produits 

finis, atteignent en general de 12 It 20 p. c. 

A l'égard de certains articles présentaut des carac-

téristiques communes, lee nouveaux tarifs établissent 

un système de protection progressive, qui accentue 

l'écart entre les droits d'entrée perçus respectivement 

sur lee matières premieres, lee demi-produits et les 

produits finis, l'idée directrice étant quo des matières 

premieres et des demi-produits doivent Otre taxes 

aussi has que possible. 

Ces mesures protectionnistes doivent être appré-

ciées dane le cadre de la politique économique des 

Pays-Bas, qui, introduite récemment, se fonde cur le 

principe qu'un petit pays It structure économique 

complexe doit élargir son marché intérieur s'il veul 

se soustraire aux influences perturbatrices de l'étran-

ger. Ce n'est quo grItce It une certaine protection 

douanière que l'on pout assurer It l'industrie natio-

nale le développement de son marché intérieur et 

constituer ainsi une base nouvelle pour l'établisse-

ment d'un commerce international equitable. 

Le problème du coüt de production et du prix do 
vente retient particulièrenient l'attention, surtout en 

niatière d'agriculture, puisqu'un tiers environ do la 

population néerlandaise depend directement ou -mdi-

rectement de cette industrie. L'on se souvient It cot 

égard de la chute catastrophique des prix agricoles 

cur les marches d'Amsterdam et de Rotterdam en 

1929-1931; le froment importé, notamment, tomba de 

fl. 14,75 lee 100 kg. en 1927 It fl. 5,55 on 1931; lee 
pnix des produits de l'élovage et do let laiterie en 

subirent tree rapidement le contrecoup. 
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II est apparu I la longue que cette chute de prix 

no constituait pas un phénomène passager, mais bien 
Ia consequence d'importants changements do struc-

ture survenus dans la politique économique de divers 
pays, cc qui a entraIné des modifications durables 

daus l'équilibre normal des prix; en l'absenco de 

toute intervention gouvernementale en Ce domaine, 
l'agriculture serait allee è sa perte. 

Ces interventions, bien que nombreuses et très 

diverses, n'ont pas cessé do s'inspirer d'objectifs 

bieri déterminés auxquels l'on est resté fidèle depuis 

la misc en vigueur en 1931, do la loi our le froment. 

Elles ont fini par constituer Un tout organique, 

connu généralement sons la denomination do 
inesures de criso agricolo >, qu'il y a quelques 

mo:is, Ic Ministre des Affaires economiques a justifie 
dans quatre conferences radiodiffusées. 

to principe do la politiq'ue agricole de cri.se est 
l'a(1aptation des prix do vente aux frais de produc-
tioii intérieure afin d'assurer an cultivateur la cou-
verure do ses frais d'exploitation. Pour chaque pro-
duit, ii a été etabli un u prix-type c •  

Le produeteur de céréales reçoit pour son produit 

Ic prix complet. Cci est rendu possible par la per-

ception do droits sur les importation do eéréajes 

dout le montant assure non seulement le maintien 

do leurs prix an niveau du coüt do revient intérieur 

augmenté d'un bénéfico raisonnable, mais fournit 
également los fonds nécessaires an soutien d'autres 

bratiches de l'agriculture. L'inconvénient resultant 

do l'augmentation indirecte des prix par cett,e per- 

ception do droits, notam.ment pour los éloveurs do 

pores et de volailles, est compensé .par un subside en 
favour des grains destinés a l'alimentation animale. 

Sans vouloir onvisager davantage les details do Ia 

misc en ceuvre do cette politique, ii convient cepen-

dant do signaler qu'en matière do subsides, on est 
toujours parti du principe qn'il faliait soutenir le 

produit sans tenir compte do la situation du pro-
dueteur. 

Dans certains cas, You déroge a cette ligne do con-
duite pour limiter directement la production. Tel est 

notamment le eas pour l'élevage du bétail qui est 
soumis a une réglementation; 11 en cot do même pour 

los pommes do terre, los legumes, los ceufs 
couver, etc. 

Signalons encore un grand nombre do mesures en 

vue do coordonner les initiatives en matière do déve-

loppement dos exportations. 

En ce qui concerne l'évolution actuelle do l'orga-

nisation économique, dont il a ete question dans une 

chronique antérieure (2), ii y a lion d'attirer l'atten-

tion sur un mémoire recent du Ministère des Affaires 

économiques indiquant quo Ia politique suivie jnsqu'à 

present b6 cot égard sera maintenue sans changement. 

L'on estime copendant essentiel quo leo progrès en 

cette voio ne soient pas imposes par l'autorité 
publique, mais qu'ils résültent du développement do 
Ia vie économique elle-même. 

(2) Cfr. Bullejin d'Information eL do DocumenlaUon do La Banque 
Nationale do Beiqique, Janvier 1939,. pp. 38 et sulv. 

SU I SSE 

LA SITUATION INDUSTRIELLE 

ET COMMERCIALE DE LA SUISSE 

Los teridances pins favorables qui s'étaient manifes-
tees en Suisse vers Ia fin do l'année écouiée, n'ont 

Pu so maintenir; il n'en est cependaiit résulté aucun 

changement appreciable dans l'orientation de l'évo-
lution conjoncturelle. Le commerce et i'industrie ont 
bénéficié largement de l'activité momentanée qu'en-

traine la misc en oeuvre des différents programmes 
d'armement tant en Suisse qu' l'étranger. Ii n'est 

pas douteux quo pour un pays qui, comme la Suisse, 
est aussi iiitimement lie a l'évolution do Ia conjone-
ture internationale, une amelioration quelconque de 

l'écononne no pout être espérée avant quo l'horizon 

politique international se soit quelque pen rasséréné. 

Le marché du travail ost Un dos moilleurs critères 
de l'activité d'un pays. Alors qu'à Ia fin de l'annéo 

dorr;ière le chômage avait do loin dépassé le niveau 
do ]'année précédente, surtout s la suite de circon-

stances atmosphériques défavorables, l'on constato I 

depuis lors une regression considerable du nombre  

des chômeurs, regression qui s'est poursuivie dans le 
courant do ce premier semestre 1939, ainsi qn'en 
ténioigno le tableau suivant. 

TABLEAU I. 

MarchO suisse du travail. 

FIN DE MOIS 
DEMANDSS n'srn'Los (1) 

1936 	1937 	1938 	1939 

	

Janvier ..................124.008 	110.754 	95722 	85.377 

	

Fé vrier ..................119.795 	105.736 	93.103 	73.170 

	

Mars ...................98.362 	89.346 	66.631 	65.612 

	

Avril ....................89.370 	70.793 	60.370 	37.123 
Mai ................... 	 85 

	

..80.004 	57.973 	56.108 	35.2 

	

Juin .....................75.127 	50.830 	48.658 	27.977 

	

Juillet ....................78.948 	49.244 	49.703 

	

AoOt .....................79.281 	51.892 	49.606 

	

Septembre ..............82.962 	51.876 	49.610 

	

Octobre .................86.866 	56.804 	57.405 

	

Novembre ..............96.541 	71.002 	68.827 
Dé cembre ............... . 

	

..04.842 	87.311 	91.257 

Moyenne annuelle 	 93.009 	71.130 	65.583 

(1) A partir do 1939, les chSmeurs aftectés aux travaux de secours 
par les offices du travail ne sont plus compris dans Is nombre des 
ouvriers recherchant un emplol s'ils sont ainsi occupOs dans 
l'exercice do leur profession; ceux occupis hors profession sont 
comptSs comme recherchant toujours Un emploi. 
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L'examen compare de l'importance du chômage, 
dans le courant du premier semestre de l'année 1939 

et pendant les périodes correspondantes des années 
précédentes, fait ressortir qu'il ne s'agit pas en l'oc-
currence d'une simple regression saisonnière. La mise 
t execution des travaux de defense nationale et la 
politique du gouvernement en matière do travaux 
publics - financée par un prélèvement de fr. s. 75 mil-
lions sur le Fends d'Egalisation et l'octroi aux Can-
tons d'un credit de même import, déja partiellement 
utilié - n'ont certes pas été étrangères à cette heu-
reuse evolution du marché de l'emploi. D'après les 
résultats d'une enquête menée par le service /édéral 
du travail, de l'ind'ustrie, des mét'iers et izégoces, le 
nombre totalde personnes mises en emploi dkns les 
travaux d'utilité publique, s'élevait & 20.470 fin avril 
et h 15.382 fin mars. Selon le métier qu'ils exercent, 
eec travailleurs se subdivisent comme suit 
15.723 occupés aux traväux civils et dans Ia construc-
tion immobilière (sans y comprendre les reconstruc-
Lions et transformations), 2.785 dane la construction 
de routes alpestres et ouvrages défensifs et 1.962 a 
divers autres travaux. Ce qui est surtout frappant, 
c'est I'importance persistante du chômage dane i'm-
dustrie horlogère, qui, en Suisse, sembie traverser, en 
ce moment, une crise structurelle. Le nombre 

demandes d'emploi d'ans cette branche, -qui 
s'élève pour le seW mois de mai h 4.736, dépasse de 
loin le chiffre do in période correspondante de 
l'année précédente, qui était de 3.757 postulants. 

En toute rigueur, le revirement observe au cours 
1es récents mois n'est pas absolument défavoiable, 
mais ii est permis de se demander ci l'industrie hor-
logère reverra jamais son ancien éclat, a cause sur-
tout do in vive concurrence que lui fait l'étranger et 
des conceptions nouvelles qu'appliquent surtout les 
pays environnants en matière de politique commer-
ciale. On s'est déjà rendu compte dane lee spheres 
dirigeantes suisses de ce que i'on se trouve réellement 
en presence d'un veritable crise de structure et l'on 
passe progressivement a Ia transformation (Umstel-
7/umg) de diverses fabriques d'horloges en entreprises 
pouvant se consacrer a la fabrication d'autres objets 
de fine mécanique, tels des instruments do labora-
toire, des appareils techniques, des machines de 
bureau, etc. 

Dans in construction immobiliere, l'activité est 
grande depuisqueiques années. Depuis 1936, le nom-
bre d'autorisations de batir n'a cessé do s'éiever, 
comparativement a ceiui de l'année précédente O'est 
surtout dans les grandes villes quo ce nombre 
a crü considérablement, an point do représenter 
une augmentation do 45,6 p. c., de 1937 a 1938. 

Par contre, dane lee communes de moindre impor-
tance, la bâtisse témoigne, entre los memos dates, 
d'un recul do I'ordre de 12,5 p. c. environ. Pour le 
premier trimestre de l'année en cours; ii a, été déiivré 
1.649 autorisations de batir, soiL 184 de moms que  

pour Ia memo période de 1938, pour lee quatre 
grandes villes seulement. Pour les autres communes 
de in Confédération comptant plus de 10.000 habi-
tants, le chiffre n'a pas subi de changements notables. 

La, fièvre aphteuse qui, an cours de i'année der-
nière, a été un veritable fléau pour i'agriculture, a 
entretemps diminné dane de tree fortes proportions, 
ce qui a permis de reconstituer le cheptel a son 
niveau antérieur. L'abatage d'animaux mala.des est 
également en recul, ce qui a donné lieu a une fermeté 
partielle plus grande des prix de la viande. Suite a 
i'accroissement de Ia demande, resultant d'une 
extension de l'activité dans la construction immobi-
here, et au recul des importations de i'ancienne 
Autriche et des pays sudètes, la production du bois 
a. Pu être élevée du chiffre prévu de 60 a 80 p.  c. - 
pourcentage qui avait été primitivement prévu - a 
loop. c. du produit normal de la coupe. En outre, in 
Suisse so rend pratiquement indépendante de l'étran-
ger pour sos approvisionnements en bois pour Ia, 
fabrication du papier. On constate, on effet, que, 
pour la période écoulée de janvier-juillet, lee impor-
tations de ce bois no s'élèvent plus guère qu'à 
fr. s. 100.000 centre fr. s. 4,9 millions l'année précé-
dente. 

Price dane son ensemble, l'évolution des prix au 
cours du semestre écoulé est pour ainsi dire sans 
histoire. Los prix do gros ne subirent guère de fluc-
tuations et restèrent plutôt lourds. A 106, l'index 
ci-dessous des prix de gros eeL actuellement do 
1 point inférieur a celui de Ia période correspondante 
do 1938. 

TABLEAU II. 

Index officiel suisse des prix de gros. 
-. 	

(Base : juillet 1914 = 100.) 

MOIS 1935 1936 1937 1938 

88 91 108 110 106 
87 91 111 109 105 
88 91 113 108 105 
87 92 113 108 106 
88 92 113 107 107 

Janvier 	................. 

89 92 112 107 106 

Férrier 	................. 

90 93 112 106 

Mar8 .................... 
Avril 	................... 

91 93 111 105 

Mai ..................... 
Juin 	.................... 

92 97 111 106 
Octobre 	............... 93 103 111 106 

Juillet 	................... 

93 105 110 106 

AoOt 	................... 
Septembre ............... 

92 

.. 

107 110 106 
Növembre ................ 
D6cembre ................ 

Moyenne annuelle 90 96 111 107 

La revue La Vie Ecoi m..iq'ue attire l'attention sur 
le faiL qu'il y a lieu, lore de l'examen de i'évolution 
récente des prix do gros, d'étabiir une discrimina-
tion bien netto entre le groupe des prix extérieurs et 
celui des prix intérieurs. La premiere catégorie 
emboito le pas aux fluctuations des prix mondiaux 
et agit ainsi d'une manière déterminante cur l'évolu-
Lion des prix do gros; la seconde offre, sous tons les 
rapports, plus de résistance et son niveau général 
rete en cc moment quasi inchangé. S  
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Quant aux prix de detail, us témoignent d'une 

stabilité remarquable que met en iumière l'indice du 

coOt de Ia vie qui, depuis 1937, gravite autour du 

niveau 137 (juin 1914 = 100). 

La forte regression du trafic ferroviaire a laquelle 

nous avons fait allusion dans notre chronique précé-
der.tte (1) a entretemps pris fin. On constate même 

une augmentation considerable des transports de 

ma:rchandises, ainsi qu'en témoigne d'ailleurs le 
tableau ci-après relatif aux recettes des chemins de 

fer fédéraux. Pour lea cinq premiers mois de l'année 

en cours, Jes recettes, de ce chef, se sont élevées a 
fr. s. 73,5 millions contre fr. s. 66,7 millions l'année 

précédente, soit une augmentation de fr. s. 6,8 mil-

lions. Toutefois, le chiffre actuel est encore inférieur 

de 1,6 million de francs suisses aux résultats de la 
période correspondante de 1937 que l'on considere 

comme une année favorable. Quoique ne possédant 
pas encore les chiffres définitifs sur le trafic-voya-

geurs pour la saison estivale, on peut, d'ores et déjà, 
affirmer qu'ici aussi hi. situation s'améliore, quoique 

dans un degré- moindre que pour' le transport des 

marchandises. La diminution du nombre des visiteurs 
étrangers a été grandement compensée par le fait que 

les Suisses sont restés davantage a l'intérieur de leur 

pays; l'Exposition nationale .de Zurich, qui est un 

succès, n'est certes pas étrangère a l'amélioration 

con;ltatée ei-dessus. 

TABLEAU III. 

Bésültats d'exploitation 
des Chemins de fer fédéraux (1). 

Total des recettes de transport 

(en.. m.illies de /rcrn.c8). 

MOIS 1937 1938 1939 

22.818 22.040 21.974 
Février ...................... 23.221 21.334 21.424 
Mars 	....................... 27.878 25.948 26.323 

25.638 24.523 25.750 
25.943 23.877 27.305 
29.166 27.962 

J'anvicr 	....................... 
.. 

31.121 28.995 

Avril 	......................... 

AoOt ........................ 

.. 

29.479 27.777 

Ma] 	.......................... 
Juin 	.......................... 
,Tuillet 	........................ 

Octobro ..................... 
30.756 
27.806 

.. 
29.356 
26.588 

Novenibre 	.................. 23.573 22.153 

Soptenibre 	.................... 

26.196 27.070 Déceinbre ..................... 

125.498 

.. 

.. 

117.722 122.776 Janvior.Mai 	.............. 	 .... 
Ann& 	....................... 323.595 307.623 

(1) Les résultats des trois derniers mois ne sont pas définitlls. 

Nous disposons a present des données completes 

relatives au tourisme d'hiver. Nul n'ignore que les 

autorités suisses n'épargnent aucun effort en vue de 
compenser le recul du tourisme estival et d'attirer 

l'étranger vers les sports d'hiver. Ii est certain que 

ees efforts ont déjà été couronnés de succès, car, 

nonobstant les fortes tensions internationales qui ont 

(1) Bulletin d'Inforrnation  et do Documentation, mars 1939, 
pp. 230-231,  

caractérisé cette période, on a enregistré, au cours de 
la saison hivernale passée, un plus grand nombre de 

nuitées d'hôtes étrangers 2.307.300 contre 2.282.500 

en 1937-1938, dont voici la repartition par mois (en 

milliers) 

MOIS 1937-1938 1938-1939 

Décembre 	....................... 497,3 482,5 
Janvier .......................... 697,1 715,3 
Fé,vrier 	..... ........ ... ... ....... 

. 

639,4 681,5 
a 
	
....... 

	
..................... 	. M rs 

. 

.. 

448,7 428,0 

La regression en mars doit être attribuée aux évé-

nements de Tehecoslovaquie, qui ont incite bon nom-
bre de touristes a regagner immédiatement leurs 

pays. On constate néanmoins que la durée moyenne 

de séjour des visiteurs étrangers dans les hotels a 

augmenté, d'une année ii. l'autre, de 7,9 Ii. 8,7 jours, 

alors que celle se rapportant aux touristes suisses 

est restée inchangée a 4,3. 

TABLEAU IV. 

Mouvement touristique en Suisse. 

0 

N0MTBRE D'HSTES NOMBRE DR NUITES a°  

MOTS 8 	.3 	 .0 
s 	0 

	

. . 	. 	Total I . 	Total 

(En mtllier8) 

1935 ................. 1.896 1.203 3.100 	8.034 8.08114.114 27,2 
1936 ................. 1.823 1.165 2,988 	7.474 5.629 13.104 25,7 
1937 ................. 1 1.593 3.508 	7.933 7.946 15.879 31,6 
1938 ................. 

. .915 
1.426 3.485 	8.431 7.555 15.986 31,0 

79 229 	550 390 941 22,1 
213 138 352 	708 615 1.323 26,4 

2..059 

306 269 575 	1.414 1.072 2.486 42,9 

1938 Ma] 	..............150 

	

Juin 	............ 

285 355 640 	1.490 1.559 3.050 52,8 
Juillet ............ 
AoSt 	............ 

mb Septere 202 145 348 	742 873 1.416 29,6 
163 52 214 	577 332 910 25,2 

No'c-embre ....... 112 33 145 	396 240 636 20,2 
Octobre 	......... 

Décembre 105 
. 

67 172 	420 482 909 24,8 

110 69 179 	505 715 1.220 30,4 
119 71 , 	190 	549 681 1.230 34,1 
128 57 185 , 	525 428 953 25,6 

1939 Janvier ..........
Février 	.......... 

158 63 22] 	588 354 942 25,9 
Mars 	............ 
Avril 	............ 
Mai 	............. 189 67 230 	568 330 898 21,5 

En exa.minant les statistiques touristiques au point 
de vue de In. nationalité des touristes, l'on constate 

que, dans les derniers temps, des modifications appré-

ciables se sont produites. Fait frappant, pendant la 

saison hiverriale dernière, les Francais se sont dépla-
cés bien moms que jadis; comparativement a l'an der-

flier, la diminution est de plus d'un tiers. II y a 
également recul dans le nombre des visiteurs belges 

et américains. Par contre, on enregistre une forte 
augmentation du nombre de Néerla.ndais et même 
d'Italiens, cependant que les touristes anglais sont 

restés au mOme niveau que l'an dernier. 
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Quant au commerce extérieur, les chiffres relatifs 
au premier semestre de l'année en cours témoignent 
d'une augmentation sensible des transactions compa-
rativement it Ia période correspondante de 1938. Tan-
dis que, dans cette dernière période, l'ensemble des 
importations et exportations s'est élevé h fr. s. 1 mu-
hard 399,7 millions, il a été estimé pour l'année en 
cours it fr. s. 1.533,2 millions, soit fr. s. 133,5 millions 
de plus. 

Ii est it remarquer que l'augmentation des importa-
tions est supérieure it celle des exportatins; il en 
résulte que Ic solde des importations est plus impor-
tant que celui de l'an dernier : Ia difference se chiffre 
par fr. s. 30 millions. Toutefois, ii ne faut pas perdre 
de vue que les chiffres relatifs aux marchandises 
importées provisoirement aux fins de réexportation 
après perfectionnement ou reparation sont également 
enregistrés dans les données statistiques de l'impor-
tation, et que partant ii n'est guère possible de 
savoir s'il s'agit ici d'une evolution défavorable de la 
balance commerciale. Un examen approfondi des 
données relatives aux importations et exportatious 
des différents groupes de marchandises permet de se 
rendre compte de l'importance essentielle que revê-
tent les importations destinées aux industries de 
guerre. En témoignent, notamment, les importations 
des matières premieres utihisées en sidérurgie, dont 
l'augmentation est surtout considerable par rapport it 
l'an dernier, non seulement en valeur, mais encore et 
dans une bien plus forte mesure, en quantité. En 
effet, pour le for et l'acier bruts, les importations ont 
augmenté en valeur, de 5,9 millions de francs suisses 
pour le premier semestre de 1938, it 12,1 millions pour 
le premier semestre de l'année en cours, et en quan-
tité, de 37,3 milliers de tonnes it 81,2 milliers de 
tonnes. Les importations de for it l'usage do la con-
struction immobilière augmentèrent, en valeur, de 
12,4 it 18,4 millions, et en quantité de 43,8 it 73;2 mil-
hers de tonnes au cours des mêmes périodes. Pour le 
cuivre brut, l'augmentation, en valeur, se chiffrait it 
fr. s. 2,7 millions sur un total de fr. s. 13,5 millions 
et, en quantité, it 3,3 milliers de tonnes sur une 
importation totale de plus de 13,2 miUiers de tonnes. 
Enfiri, pour l'argile d'aluminium, l'augmentation a 
été insignifiante. Dans leur ensemble done, les impor-
tations suisses marquent une augmentation en 
matières premieres métalliques se chiffrant it 
51,2 p. c. en valeur et 67,1 p. c. en quantité par rap-
port au premier semestre de 1938. Les importations 
de charbons participent également it cette evolution 
générale. Elles augmentèrent en valeur de 56,1 it 

68,6 millions et en quantité de 1.487 a 1.878 milliers 
do tonnes. Les autres rubriques des importations ne 
dénotent que peu •de changements importants, it 
I'exception du froment, cependant, dont l'importa-
tion a diminué, en valeur, de 40,2 it 27,6 millions. 
Toutefois, cette situation doit être attribuée exclusi-
vement it la forte baisse des prix mondiaux de cette  

denrée, car, en quantité, les importations de froment 
ont plutôt légèrement augmenté, passant de 195 it 
200 milliers de tonnes. 

En regard de cette augmentation générale des 
importations, les ventes suisses it l'étranger accusent 
également des développements non néghigeables. 
Elles se sont chiffrées, pour le semestre écoulé, it un 
total de fr. s. 670,6 millions, contre fr. s. 618,4 mil-
lions pour .  Ia période correspondante de i'année 1938 

et it 579 millions pour la même période de 1937. On 
n'ignore pas qu'il s'agit, en l'occurrence, de produits 
de quahité comprenant, le plus souvent, une grande 
part de main-d'ceuvre suisse. Deux groupes d'indus-
tries ont surtout bénéficié de cette heureuse évolu-
tion : a savoir, l'industrie textile qui témoigne ainsi 
d'une reprise réjouissante et dont l'exportation en 
valeur, an cours des périodes considérées, est passée 
do 92,3 it 102 millions et, avant tout, l'industrie des 
produits chimiques et pharmaceutiques qui est par-
venue it élever son chiffre d'exportations de 
fr. s. 87,6 it 116,2 millions. Une onibre au tableau 
cependant les exportations de l'industrie horlogère, 
tout en occupant encore une place importante dans 
he total des exportations suisses, témoignent du peu 
d'activité de cc secteur de l'économie nationahe et 
diminuent de 109,7 millions de francs suisses pendant 
le premier semestre de 1938 it 89,9 millions de francs 
suisses pour les six premiers mois de 1939. 

TABI.EAU V. 

Valeur du commerce extérieur avec la Suisse 
d'apres les différents groupes de biens 

(en millions de francs suüses). 

1938 I 1939 

1938 I 1937 

Premier semestre 

Denrée8 alimentairee et /ourra gee 
Importations 	............... 
Exportataons ................ 

Solde 4 l'importation 	.......  

..354,9 

..60,6 
484,6 
75,1 

222,6 
38,6 

215,1 
37,9 

294,3 - 409,5 - 186,0 - 177,2 

Matiiree premieres 
Importations 	............... 405,4 669,1 277,4 327,3 
Exportations 	............... 65,5 108,8 42,0 45,1 

Solde 4 l'importation 	.......  339,9 

.. 

- 560,3 -  235,4 - 282,2 

Produit8 jime 

.. 

506,0 653,5 281,4 320,2 Importations 	................ 
Exportations 	................ 755,5 1.102,1 539,8 587,6 

Solde 4 I'exportation ........ 1+ 249,51+ 448,61+ 258,21+ 267,4 

Le commerce avec lea pays ayant avec ha Suisse Un 
accord de clearing n'a pas, it ce jour, pris une tour-
nure favorable. Cette situation pose de nombreux pro-
blémes importants, vu que 40 p. c. des importations 
suisses viennent do ces pays et quo 30 p. c. des 
exportations suisses leur sont envoyées. Des pourpar-
lers Cconomiques ont eu lieu avec différents Etats; 
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les plus importants furent ceux avec l'Allemagne, qui 

ont amené une prolongation de l'accord de clearing 

existant déjà avec ce pays. Ce dernier accord 
demeure, toutefois, un élément de soucis constants a 
cause des retards répétés dans les versements, par 

suite d'achats insuffisants de produits allernands. Le 
mouvenient touristique n'échappe pas non plus aux 

contre-coups défavorables de cette - situation, puisque 
c'est .toujours cette rubrique qui, en cas de prolonga-

tiön d'un accord de clearing, a le plus a en pâtir. 

PAYS SCANDINAVES 

SITUATION INDUSTRIELLE ET COMMERCIALE 

DES PAYS SCANDINAVES. 

Malgré leur position septentrionale, malgré l'éten-
due relativement faible de leurs terres cultivables, 
les Pays du Nord ont développé chez eux une 

agriculture fiorissante qui les classa, des avant le 
XIXO siècle, parmi les principaüx fournisseurs de 

céréales des marches européens. Vers 1870 - 1880, 

cependant, les arrivages de grains d'Amérique obli-

gèrcnt les agriculteurs nordiques it orienter leur acti-

vité vers des produits susceptibles d'être vendus it 

des prix plus rémunérateurs tels le lait, le beurre, les 
nuis, Ic fromage et les diverses denrées animales. 

Des ce moment, l'économie des différents pays nor-
diques devint moms simple , moms uniforme et 

l'on. vit s'y crCer et y prendre de plus en plus d'im-
portance toute une série d'activités industrielles 
basées sur les progrès rapides de l'électro-technique 

et de I'électro-mécanique. 
La caractéristique principale de l'agriculture nor-

diqLle est le morcellement des terres en un grand 
nombre de petites exploitations de 10 it 25 hectares, 

don,t Ic fermier est très généralement propriétaire et 

qu'il met en valeur avec le concours de sa famille. En 

Finlande, toutefois, incorporée jusqu'en 1017 it l'Em-

pire russe, oii dIe constituait le Grand-Duché de Fin-

lande, lii, situation était quelque peu différente. 
Depuis lors, cependant, le régime de la propriété fon-

cière y a été profondément modifié par l'application 
d'ujie réforme agraire qui permit aux fermiers 

d'a3qu6rir des terres de petite superficie it des condi-
tiorts avantageuses; it cet égard, ii n'est point sans 

intérêt de signaler également que de vastes étendues 
de forêts furent distribuées gratuitement par l'Etat 

en vue de leur défrichement et de leur mise en cul-
ture. Ii s'ensuivit une augmentation appreciable du 
nombre de propri'étaires - fonciers; bref, alors qu'en 
1920, 46 p. .c. seulement de la population agricole 
étaient propriétaires, en 1930, le pourcentage était de 
63 p. c. 

L'agriculteur nordique cultive surtout l'avoine, Ic 
seigle et, dans les regions les plus fertiles, le froment; 

it c'té des champs, on rencontre fréquemment de 

grandes prairies. En fait, la superficie cultivée, 

réservée aux céréales et aux fourrages, représentait 
en .1935; environ 85 p. c. de Ia superfiCie totale, des  

assolements. On ne peut évidemment s'attendre, dans 

ces regions septentrionales, it tin rendement compa-

iable- it celui de regions plus mCridionales, mais it 
n'empêche que les résultats obtenus sont très sati-
faisants et sont dus it l'appel tiCs large que fait l'agri-
culture nordique it la technique moderne, tant en cc 

qui concerne l'outillage que les procCdés de culture. 

TABLEAU I.. - 

- 	Principales productions agricoles 
des pays scandinaves. 

Source : Annuai're Slatistiquc do Ia Soci.étO des Nations, 1938. 

1925-1929 1930-1934 1935 1936 	1937 

Eroment (1.000 quintaux). 
Danemark 	...........2.825 

- 

- 	 3.029 3.993 3.086 3.700 
Finlande ............. 255 501 1.152 1.431 1.720 
Norvège 	............. 176 219 509 570 680 

4.255 6.318 6.426 5.888 7.000 

TOTAL... 7.511 10.067 12.080 10.955 13.100 

Sulde 	................ 

Sei9le (1.000 quintaux).
m  2.880 2.432 2.839 1.992 2.512 

3.044 3.497 3.495 3.082 4.140 
Daneark 	............ 
Finlande ..............
Norvège .............. 147 

4.981 
116 

4.264 
123 

4.293 
108 

3.515 
112 

4.128 

- 	 - 	 TOTAL..; 11.052 10.309 10.750 8.697 10.892 

- 	 Suede 	................ 

Avoine (1.000 quintaux) - 

9.617 9.944 10.419 8.363 10.249 
Finlancle .............. 5.795 6.755 6.089 6.925 - 	 6.700 
J)ancmark 	............ 

Norvlge 	.............1.825 
• 	 Sulde 	............... 11.843 

1.771 
11.375 

1.819 
12.393 

1.712 
12.025 

1.885 
12.653 

- 	 TOTAL... 29.080 29.845 30.720 29.025 31.487 

Lait (1.000 hecUlitres) 1929 1932 1935 1936 1937 

48.790 53.200 49.660 51.164 - 

Finlande .............. 19.475 21.982 23.755 24.000 - 

Id 
12.160 
19.297 

13.000 
20.919 

13.435 
23.808 

13.550 
25.790 

13.609 
26.800 

- 	 TOTAL... 99.722 109.101 110.658 114.510 40.409 

- 	Danemark 	............ 

Geurre (1.000 tonnes métr.). 
- 179,0 188,0 173,0 180,0 183,0 

Finlande .............24,2 25,9 23,9 27,8 
Norvège 	.............. 3,8 7,9 9,3 11,4 121,0 

NorvCge 	.............. 

Danemark 	. ........... 

Suede 	............... 48,2 51,7 - 	 63,2 66,9 73,0 

Sne 	................ 

TOTAL 

.. 

255,2 273,5 269,4 286,1 377,0 
'mae (1.000tonnes mitr.) m - 

26,6 26,1 -- 	29,0 33,2 - 

5,4 7,3 10 - 

.3,9 15,0 17,4 18,1 18,4 

Daneinark 	........ ..... 
Finlande 	..............4,6 

-NorvCge 	............... 
29,7 31,9 31,9 36,1 - - SnIde 	................. 

TOTAL... 74,7 78,4 85,6 97,4 18,4 

L'agriculture danoise est particuliCrement déve-
loppée (les terres cultivées y représentent 77 p. c. de 

la superficie tótale contre 11 p. c., 9 p. c. et 3 p. c. en 

Suede, Finlande. et  Norvège); cependant, la mcii-

leure source - des revenus du fermier danois consiste 

dans l'exportation.. it- •grande échelie des produits 



d'animaux domestiques. Ce commerce qui, dans le 
courant des dernières années, n'a pas manqué d'accu-

serles fluctuations de Ia conjoucture mondiale, s'est 

Clevé en 1938 a plus d'un milliard de couronnes; ii 
consiste surtout en expeditions de beurre, lard et 

sufs. 

Quelque réputée que soit l'agriculture danoise, 
cue ne donne point entière satisfaction aux inté-

ressés. Ceux-ci soulignent la faible rentabilité de 

leurs exploitations, due notamment t un endettement 

relativement important. A l'appui de cètte these, l'on 
mentionne que Ia part des populations agricoles dans 

le revenu national serait tombée, de 1924 h 1934)  de 

34 a 20 p. c. et que le nombre de propriétaires ter-
riens disposant d'un revenu imposable de plus de 

6.000 couronnes, aurait diminué de 113.000 h 67.000. 

Peut-tre cette evolution explique-t-elIe le rapide 

développement iridustriel que l'on a pu observer clans 

le courant de ces dernières decades; aujourd'hui, l'in-
dustrie occupe, contrairement . ce que l'on croit 

généralement, une position h peu près . égale a celle 

dc l'agriculture dans l'économie .danoise. La produc-
tion de l'une et de l'autre représente une valeur 
approxima,tivcment égale et chacune est a l'origine 

des revenus de 30 p. c. de Ia population. 
La valeur de la production industrielle s'est 

répartie conime suit en 1937 

Millions 
de couTonnes 

690,3 
190,4 
187,1 
73,3 

Produits 	alimentaires 	.................................. 
Textiles 	.............................................. 

Bois .............................................. 86,5 

Habillement 	.......................................... 
Cuir .................................................. 

647,5 Métallurgie 	........................................... 
Industrie 	chimique 	....... . ........................ 

.... 

539,7 
Carrières, 	cerarnique, verrerie ........................ 

.... 

91,3 

2.506,1 

Pour 1938, les exportations de produits industriels 

sont CvaluCes h plus de 390 millions de couronnes, 

soit environ 25 p. c. des exportations totales. 

Les ressources naturelles du Danemark ne faisaient 
cependant pas présager pareil développement indus-

triel Ic pays ne possède, en effet, que peu de 

matières premieres et des forces hydrauliques relati-

-vement limitées. . Par contre, sa population a toujours 
téinôignC d'un niveau relativement Clevé de forma-

tion générale, cc qui n'a point été sans exercer une 

influence heureuse sur la formation technique et pro-
fessionnelle de Ia population ouvrière. IDe plus, a ses 

debuts .principalement, l'industrie danoise a travaillé 
en collaboration avec l'agriculture, soit qu'elle trans-

format les produits agricoles (lait condense, sucre-

ries), soit qu'elle fournIt l'outillage agricoue: C'est 

ainsi que o dans un pays sans- matieres premieres, oii 

les salaires sont comparativement élevés et la protec-
tion douanière relativement faible, l'on est arrivé a 
créer une industrie métallurgique qui, non contente 

d'approvisionner largement Ic - ñirché national,: a,  

nén sans succès, étendu ses ventes sur Ic marché mon-
dial (1). Qu'il suffise, & cc propos, de rappeler les 

fournitures de moteurs Diesel pour la marine et les 

chemins de fer, de fours circulaires qui équipent par-

tout les usines de ciment, de moteurs électriques, de 

navires, etc. 
* * * 

La Finlande est parmi les pays scandinaves celui 

dont la structure économique se rapproehe le plus de 

celle du Danemark. 
Pays de tout temps agricole, il a vu, depuis le debut 

de cc siècle, son activité industrielle se développer 
rapidement avec cette difference, toutelois, quc 

matières premieres et énergie électrique n'y font 
point défaut comme au Danemark. Malgré ces déve-

loppements récents, l'agriculture demeure cependant 

la meilleure source de revenus de la Firilande. Si a 
celle-ci l'on ajoute l'exploitation des forêts, les indus-

éries du bois et de sea sous-produits, on obtient une 

image assez complete de l'économie finlandaise. 
La production agricole n'a cease d'augmenter. 

Depuis la guerre, les nouvelles terres mises en cul-

ture représentent un progrès de quelque 25 p. C. 

Gomme au Danemark, la rentabilité agricole est 
faible et fonction des variations conjoncturelles; 

depuis 1919, elle a été, en moyenne, légèrement supé-

rieure a 5 p. c. Lea cultures les plus importantes sont 
les cultures fourragères et les céréalcs; la grande 
extension prise par lea cultures fourragères s'ex-

plique, tout comme au Danemark d'ailleurs, par le 

dCveloppement de l'élevage en vue dc la misc en 

valeur des produits animaux; cette activité repré-
sente environ les deux tiers du rendement brut de 

l'agriculture finlandaise. Ii n'est done point éton-

nant que de 1920 a 1937, la superficie cultivée en 

foins et avoine ait augmenté de plus de 470.000 hec-

tares, tandis que celle des céréales ne s'est accrue que 

de 120.000 hectares environ. Le rendement a, l'hec-

tare, - quoique inférieur it celui des autres pays scan-

dinaves, témoigne, de 1914 a 1937, d'une amelioration 

estimée a 45 p.  c. pour le froment, it 50 p.  c. pour Ic 

seigle et l'orge et a, 60 p.  e. pour l'avoine. 

TABLEAU H. 

Rendement et supertidie de terres cultivées 
- 	en Finlande depuis 1911. 

Source VERNER LINDOBEN, Vingt anndes de rdforme dconomique en 
Finlande. 

ANNES dekg. do marks 
MiWons&Ha. 

3.415 2.520 1.250 
4.270 4.240 2.100 

1931-1935 	............ 5.688 5.120 2.400 

	

1911-1915 	............. 

	

1921-1925 	............. 

6.460 6.150 2.554 1936 . .................. 
1937 	.................. 6.730 7.590 2.577 

• (1) G.-E. HARTZ,- 	Une dconomie dqulllbrde le Danemark . 
Economic tnlernationate, juin 1939.. 
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Q uant aux produits d'animaux domestiques, us 
donnent lieu ici également a un commerce d'exporta-
tion florissant qui consiste, en ordre principal, en 
beurres, fromages, ceufs et lards. En valeur, ces pro-
duitn représentent environ 8 p. c. des exportations 
tota].es. 

TABLEAU III. 

Evolution des cultures en Finlande depuis la guerre. 
(millions d'hectares). 

Source VeRNKR LINDGR0M, Vingt années de rdforme  dconomique en 
Fin tande. 

1920 1925 1930 1935 1936 T 1937 

Froment 9 15 14 71 84 113 
233 234 208 242 233 241 
116 110 115 127 130 121 
395 434 439 471 450 455 

Seigle ........... 

923 990 1.174 1.271 1.314 1.333 
Pomm.es de terre 71 67 71 83 87 87 

Orge ............ 
Avoine .......... 
Foin ............ 

Jaehère ........ 202 204 168 152 161 152 

TOTAL... 

.. 

1.949 2.054 2.189 2.417 2.459 2.502 

TABLEAU IV. 

Exportations nettes des produits animaux en Finlande 
(millions de ma.rks). 

	

1911-1915 1921-19251931-1935 	1936 I 1937 

Beurre ............. ..226,0 	294,5 	256,7 	264,0 	283,0 
Fromage ............ ..17,2 	52,0 	53,6 	78,6 	105,6 
Viandes ............- 24,0 - 	5,0 	36,5 	58,1 	68,0 
Eafs ..............- 16,0 	2,8 	96,0 	110,0 	125,0 

A côté de l'agriculture et de l'élevage, l'exploita-
tion des richesses forestières (70 p. c. du territoire 
sont couverts de foiêts) est la meilleure source do 
revenus de la, Finlande. Cette exploitation se fait a 
une double fin procurer un combustible susceptible 
de remplacer l'énergie hydro-électrique lh oü elle fait 
défaut, alimenter en matière premiere les industries 
du papier, du bois et de la construction. La Finlande 
est, après la Russie, le pays le plus boise d'Europe 
et les essences qui constituent ses forêts conviennent 
particulièrement bien aux usages industriels; ceci 
explique la demande importante dont elles font 
l'objet sur le marché mondial et la part élevée que 
prennent les exportations de bois dans le total des 
exportations finlandaises (83 p. c. environ en 1938). 

Lindustrie finlandaise est d'origine récente. Toute-
fois, depuis Ia guerre, le développement en a été par-
ticulièrement rapide. Le role important que le sys-
tème bancaire finlandais a joué dans ce domaine a 
fait l'objet d'une précédente chronique dans ce 
Bnlleti'n (2). En plus do la collaboration de la 
finance, l'essor industriel de la Finlande a été faci-
lité notamment par l'existence de reserves impor-
tanbes de matières premieres, par Ia possibilité de 

(2) Bulletin cLInfornation et de Documentation, juillet 1939, 
P. 23.  

développer les ventes sur un marché national qui, 
auparavant, était approvisionné par les producteurs 
étrangers et enfin par les progrès rapides de l'élec-
tro-technique qui. out permis l'utilisation des. res-
sources hydrauliques. Aussi, entre 1921 et 1937, le 
nombre d'ouvriers occupés dans l'industrie a-t-iI 
passé de 135.000 a 208.000. 

Quant a la production d'énergie électrique, elle 
s'est élevée, entre les mêmes dates, de 361.000 a 
962.000 H.P. 

L'industrie du bois est l'activité industrielle la plus 
importante : elle comprend des scieries, des rabote-
ries, des fabriques de bois plaque, des ateliers de 
menuiserie et des fabriques de meubles. La valeur 
brute de la production de l'industrie du bois a forte-
ment augmenté, passant de 1.992 millions de marks, 
en 1921-1925, i 4.399 millions en 1937. L'industrie du 
plaque, qui exporte 90 p. c. de sa production, s'est 
rapidement développée et assure a la Finlande une 
place de premier plan sur le marché mondial. 

Immédiatement après l'industrie du bois, il y a 
lieu de mentionner l'industrie du papier qui en 
depend d'ailleurs. Celle-ci comporte une ga.mme très 
étendue d'activités. Outre la preparation de la pâte 
mécanique, la fabrication du carton, de Ia cellulose 
et du papier, ces dernières années ont vu se develop-
per un ensemble d'activités nouvelles : les plaques do 
fibre, le carton pour constniction, la cellophane, Ia 
soie artificielle, etc. En ce domaine également, la Fin-
lande est devenue un des principaux fournisseurs du 
marché mondial : elle .est, aprés la Suede, le deu-
xième exportateur do pâte mécanique et de cellulose 
et le troisième exportateur de papier, après la Suede 
et le Canada. 

TABLEAU V. 

Production des industries du bois finlandaiseg 

(ton'n.es). 

Source : A. SOIATANDm, 	Le bole, richesse de la Finlande i. EcO- 
nomie internationale, juln 1939. 

1913 1927 1 	1937 

1.494.070 1.368.531 
69.580 193.658 

282.363 716.082 

. 	

. 67.630 

50.406 147.316 

Bois sció (en standards) .............725.549 
Contreplaqué 	.......................- 

378.944 1.036.532 

Pâte niecanique 	....................54.635 
carton de pâte de bois 	.............56.715 
Pâte 

an 
	bisulfite 	...................79.895 

116.125 437.957 Pâte a Ia soude 	....................64.697 
Papier 	............................ . 281.592 008.069 

L'industrie textile constitue également un secteur 
important de l'économie finlandaise, secteur qui, 
semble-t-il, ne cessera de se développer si l'on en 
juge d'après l'expérience do ces quinze dernières 
années. Elle comprend, par ordre d'importance, l'in-
dustrie cotonniére, lainière, une industrie de la bon-
neterie et de la confection. 
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Les industries extractives et métallurgiques, quoi-
qu'en progrès notable, sont relativement peu impor-. 

tantes. Les ressources minérales, en effet, ne sont 

guère exploitées parce que les gisements les plus 
riches se rencontrent surtout dans la partie septen-
trionale du pays qui est difficilement accessible. 

Q uant aux matériaux de construction, us sont pro-

duits en quantités suffisantes pour satisfaire les 

besoins de la consommation nationale. 

Contrairement aux industries du bois et du papier, 

qui sont largernent exportatrices, les autres activités 
industrielles de la Finlande dependent de l'étranger 

pour leurs approvisionnements en matières premieres. 

Cependant des efforts sérieux sont faits pour pro-

mouvoir l'exploitation des richesses minérales natio-
nales et s'affranchir ainsi, auta.nt que possible, de 

cette dépendance; c'est notamment dans ce dessein 

que des gisements métallifères, dont les reserves sont 
importantes, ont été récemment mis en exploitation; 

on signalera par exemple les gisements de nickel de 

Petsamo et ceux de cuivre, i Outokumpu, dans Ic 

Nord. 
Dans aucun des pays scandinaves, cependant, I'm-

dustrie n'a pris une extension comparable a celle que 

l'on observe en Suede. Certes, l'agriculture y est 

également développée et, en général, les chiffres de 

sa production dépassent même ceux des autres pays 

nordiques, mais ce qui fait surtout la richesse de cc 
pays et confère un caractère bien particulier a son 

economic, c'est l'industrie du bois et du papier, la 

métallurgie et 1' exploitation des mines. Les res-

sources naturelles ne font pas défaut. Tout d'abord, 
d'immenses reserves forestières qui représentent plus 

de la moitié de la surface totale des terres assurent 

aux industries forestières, a celles de la pâte méca-

nique, du papier et de la construction, les matières 
premieres nécessaires. Rationnellement exploitées et 

soigneusement entretenues, elles constituent une 
richesse naturelle qui ne s'épuise pas. Dc plus, un 

réseau hydrographique extrêmement ramifié permet 

de transporter a bon compte la matière premiere 

vers les endroits de misc en csuvre qui, fréquemment, 

sont très éloignés des centres d'abatage (3). La plus 

grande partie de cette production est acheminée vers 

les scieries et vers les usines de pates mécaniques qui 
constituent les centres industriels les plus importants 

et occupent une main-d'ceuvre très nombreuse. La 

valeur de la production de ces industries n'a cessé 

d'augmenter, en correlation, d'ailleurs, avec les pro-

grès de Ia technique qui ont permis de doter la Suede 
d'installations de premier ordre. Cette evolution est 

préeisée an tableau vi. 

Si les diverses industries du bois occupent le pre-
mier rang dans Ia production industrielle et dans les 

exportations de la Suede, les industries minière et 
métallurgique y ont cependant atteint un d6veloppe- 

(3) J. JUSSIANr, La structure economique de (a Suede at cte ta 
Betgique, Bruxelies, 1938.  

ment autrement appreciable que daris les autres pays 
scandinaves. C'est pourquoi il semble utile d'en faire 

ici un rapide examen. 

TABLEAU VI. 

Valeur de la production dans les industries du bois, 
de la pâte mecanique, du papier et de la menuiserie 

en Suede de 1900 a 1936 
(cn milliers de eouronnes). 

Source Annuaire statistique de ta Suede, 1938. 

1936 1 1937 

Seieries ............. 146.007 	285.338 	207.874 241.297 335.433 
e bois Pâte d 	 42.227 265.223 297.995 391.717 537.032 

Carton et papier 	30.2691 159.344 176.2161 204.2581 266.337 
Menuiserie ..........23.432 	66.622 	93.295 142.354 160.108 

Des Ic XIIe  siècle, le fer était produit en Suede; au 

XVIIIII siècle, celle-ci était le plus fort producteur 
du monde. Si aujourd'hui la Suede n'est plus en tête 

des pays producteurs, it n'empêche que la qualité du 

fer suédois est très prisée sur le marché mondial. Les 
principaux gisements se trouvent dans le centre du 

pays (Bergslagen), oü us sont exploités depuis des 

sièoles, et dans l'extrême nord (Laponie). Ceux-ci 

sont d'exploitation récente parce que fournissant des 

minerais phosporeux dont Ia misc en valeur ne fut 
possible qu'après la découverte des procédés Besse-

mer et Martin. Les minerais suédois, dont la teneur 
est élevée (60-70 p. c.), sont exportés directement 
sans devoir subir aucune concentration comme c'est 

le cas notamment pour le minera.i de Norvège. 

L'antique fabrication du bois a été, de plus en 

plus, suppla.ntée par les procédés modernes de fabri-

cation venus du Continent a cause, en ordre princi-

pal, de la hausse des prix du bois due a la, demande 

croissante dont celui-ci était l'objet a la suite du 

développement pris par les industries du bois et du 

papier. Alors qu'en 1908, 500.000 tonnes de fer avaient 

été produites an bois, en 1936, cc procédé n'en four-

nissait plus que quelque 330.000 tonnes. Actuellement, 

les deux tiers environ du fer homogène suédois sont 
fabriqués au four Martin a tôle basique. Ce qui 

caractérise la sidCrurgie suédoise, c'est la fabrication 
des aciers fins n; depuis quelque temps, la fabri-

cation des aciers ordinaires s'est cependant déve-

loppée. 
En plus des minerais de fer, on trouve en Suede, 

tout comme en Finlande, des compositions contenant 
de l'or, de l'argent, du cuivre, de l'arsenic, du 

soufre, etc.; par ailleurs, I'extraction de minerais de 
zinc donne lieu également a des exportations impor-

tantes; l'Ijnion Economique Belgo-Luxembourgeoise 

en importe notamment de fortes quantités. 
A côté de l'industrie métallurgique, ii s'est déve-

loppé en Suede, toute une gamme d'activités indus-

trielles - construction de moteurs et d'outillages 

divers, industrie mécanique et électrique, etc. - dont 

l'importance ne doit pas être sous-estimée. 
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Le niveau de vie exceptionnellement élevé de la 

classe ouvrière (4) et Ia prospérité de l'industrie sue-
doise témoignent éloquemment de l'excellence de 

l'organisation sociale et technique de ce pays. 

TABLEAU VII. 

Evolution industrielle de la Suede 
(en mAlliers de tonnes). 

Source 4.nteuairo statisiique do La SuSde, 1938. 

1901-1905 1921-1925 1931-1935 1935 1936 1937 

Mincraidofer 3.563 6.584 5.250 7.932 11.24914.952 
Fonto 328 361 414 569 587 647 
Mineral do zinc 54,9 39,5 53,1 59,6 64,6 67,9 
Fer et acier: 

lingots 	et 
massiaux (1) 498 392 705 919 1.002 1.132 
en barres 	.. 324 290 590 758 801 - 

Cuivre (quint.) 602 1.615 5.782 8.427 9.547 9.090 
Argent (kg.) 1.037 87 8.545 18.941 18.298 17.131 
Or (kg.) 64 0,5 3.780 6.803 5.102 4.906 

Valeur des pro. 
duits do I'm- 
dustr.ie (mu- 
lionscleeou.)1.116.0383.812.3834.273.9275.049.9355.548.445 - 

Nombrc 	des 
ouvri'srs 	des 
mines 	ot 

30.869 47.149 49.803 53.518 57.774 - 

triqun 	pro. 
duite 	(1.000 
Kwh.) 

	

..... 

	

usine:, 	...... 

	

Energie 	lIec- 

- 3.012.032 5.652.936 6.894.516 7.425.153 - 

Energie 	utili- 
lisSe par I'm. 

. 

dustrie(1.000 
Kwh.) 	..... . - 1.902.9073.647.8224.441.540412.514 - 

(1) Massaux on masslaux : lopins singl5s, nom donna S des 
masses de fonte brute convertles en fer dans Un seul foyer. 

Avant de souligner la place importante que les pays 
scandinaves ont réussi t occuper dans le commerce 
international, ii semble indiqué de s'arrêter un 
instant a la branche d'activité qui a puissamment 
contr:ibué h cet essor, a savoir Ia construction navale. 
Les pays du Nord possèdent la flotte marcha,nde la 

plus forte du monde relativement an nombre d'habi-
tants : 476 tonneaux de jauge brute par 1.000 habi-

tants contre 347 au Royaume-T.Jni, 299 aux Pays-Bas 
et 98 aux Etats-Unis. 

TABLEAU VIII. 

Tonnage brut par 1.000 habitants, en 1936. 
Source £espays du Nord dans l'économie mondiale. IJopenhague, 

1938. 

Norvège ............................... 1.412 
Danemark ............................. 309 
Suede ................................. 243 
Islande ............................... 281 
Finlande ............................... 135 
Moyenne des pays scandinaves .......... 476 

Royaume.TJni .......................... 347 
Pays-Bas .............................. 299 

tats.Unis ............................ 98 
Italie .................................. 73 
Fra.nce ................................ 72 
Japon ................................ 62 
Allemagne ............................. 56 

(4) J. JU5SIANT, OP. ctt .. .. . 	 . . . 

Alors que la Suede construit surtout des bateaux 

spécialisés pour le transport de ses minerais, la Nor-

vège fabrique, en ordre principal, des bateaux-

citernes, des bateaux pour le transport des fruits et 
des baleiniers. 

Le relevé statistique du tableau ix moritre corn-

bien la construction maritime s'est développée en 
Norvège au point de constituer, comme on l'a dit, son 
o empire flottant u. La mer, en effet, est la toile de 

fond sur laquelle s'est tissée de tous temps In vie 

economique et sociale de ce pays. IJne evolution 

importante s'est cependant produite dans la struc-
ture même de sa marine marchande depuis in guerre. 
Par suite des hostilités, la Norvège avait perdu près 

do 50 p. c. du tonnage total de sa flotte marchande; 
les unites disparues ne furent pas remplacées, comme 
cela se faisait avant-guerre, par des second-hand 
ships, mais bien par des navires nouveaux d'un type 
particulier réservés h des transports spéciaux. En 
fait, le tonnage actuel de la flotte norvégienne, d'un 

total de 4.600.000 tonnes environ, comporte ds 

bateaux-citernes et des baleiniers pour environ 2 mu-

lions de tonnes. Ce développement important de Ia 
flotte marchande a permis it la Norvège avec ses 
quelque ti'ois millions d'habitants, soit environ Ia 

moitié de lii. population de Londres, de se hisser au 
troisième ou quatrième rang parmi los nations mai'i-

times. II vaut Ia peine de noter que cet essor s'est 

réalisé sans que 1'Etat soit intervenu de facon quel-

conque, la marine norvégienne offre d'ailleurs une 

structure bien démocratique et n'est pas, comme 

c'est le cas pour d'autres puissances maritimes, aux 
mains de quelques grands groupes financiers; effec-
tivement, on relève en Norvège plus de cinq cents 
firmes propriétaires de navires. 

Los tableaux ix et x précisent l'évolution do Ia 

marine märchande scandinave envisngée sous le point 
de vue du tonnage total ainsi que in structure de 

cette flotte it l'époque actuelle. 

TABLEAU IX.. 

Tonnage en 1.000 ton.neaux de jauge brute 
de Ia marine marchande scandinave 

(as.h ier  ju'illet). 

Bateau 
citernes 

1913 1930 1936 1937(1) 

brute 
en 1936 

Norvege ............. 3.668 4.055 4.348 1.858 
1.087 1.136 1.118 104 

Suede 	.............. 
. 

1.625 1.515 1.502 117 
Finlande ............ - 

. - 

313 481 649 - 

Danemark 	...........762 

Islande (au les  janv.) 

.2.458 

.1.047 

26 32 32 - 

Total des pays du Nord 4.627 

.. 

6.719 7.219 7.549 1.879 
Totaldumondeei,tjer. 46.953 69.607 65.064 68.286 9.195 

(1) Anrsuaires do La Socidid des Nations, 1937.1938. 
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TABLSAU X. 

Ton.nage des navires a vapeur et a moteur 
d'après la grandeur, au 1°' juillet 1936 

(e1 milliers de toneai.x javge brute). 
Source : Pays du Nord dans l'lconomic month.ale, Copenhague 1938. 

Moms 
do 2.000 T. 

De 2.000 a 
6.000 tonnes 

Do 6.000 h 
10.000 tonnes 

Total 

Tonriage % Tonnage % Tonnage % Tonnagel % 

Norvego 
Suede ...........
Danemark 
Finlande ....... 
Islande (au 1 Jar. 

837 
682 
1448 
164 

20,6 
45,3 
39,5 
40,2 

1.535 
575 
417 
237 

37,9 
38,2 
38,8 
58,1 

1.613 
160 
216 

6 

37,3 
10,6 
19,0 
1,5 

4.054 
1.507 
1.134 

408 

100 
100 
100 
100 

vier 1936).... 32 100 - 32 100 

Total des pays du 
Nord . .......2.163 

Total du monde 

.. 

30,3 2.764 38,7 1.895 26,6 7.136 100 

entier 	......... 10.324 18,1 27.848 43,5 18.242 28,5 64.005 100 

Cette importante marine marchande comporte de 

nombreuses lignes spécialisées dans le transport des 

passagers vers tous les pays du monde et une marine 

dite touristique qui, remontant les fleuves scandi-

naves, dcouvre aux touristes le charme - Si bien 

léc.rit par Andersen et Ibsen - des pays du Nord. 

L'industrie touristique y est pi'ospère, car les attrac-

tions ne manquent pas les campagnes et stations 

balnéaires danoises, les 60.000 lacs de la Finlande, 

les forêts immenses de la Suede, les nuits claires des 

étés scandinaves, les glaciers et geysers de l'Islande, 

ses chutes d'eau, ses lacs et ses volcans. En bref, les 

merveilleux paysages nordiques avaient attire, en 

1936, quelque 650.000 touristes qui ont contribué aux 

revenus des pays scandinaves pour plus de Sept mil-

lions de livres sterling. 

TABLEAU XI. 

Ii n'est pas inutile, en terminant cet aperçu de 

l'économie industrielle et commerciale de la Scandi-

navie, de souligner une fois de plus l'importance de 

son commerce extérieur: par rapport a In population, 

ii est six fois plus élevé que celui du commerce mon-

dial et classe les pays scandinaves en quatrième 

position parmi les grandes nations commerçantes (5). 

Les pays du. Nord sont a Ia fois les fournisseurs et 

les clients du monde entier ainsi qu'en témoigne le 

tableau xi relatif h la rpartition géographique du 

commerce extrieur des pays nordiques. L'exporta-

tion est, pour ceux-ci, une nécessité vitale; 11 n'est 

done point étonnant que les principes de la liberté 

des échanges y trouvent taut de faveur. Les princi-

pales exportations sont, en premier lieu, celles d€ 

produits des différentes industries du bois; le bois, 

le papier et les pates de bois représentaient, en 1937, 

environ un tiers de l'exportation totale, classant la 

Norvège, la Finlande et la Suede en tête sur le mar-

ché mondial de ces produits. Les exportations de 

beurre, oeufs et lard sont également trés importantes; 

cet égard, le Danemark est le premier pays expor-

tateur du monde. Si l'exportation est limitée a quel-

ques categories de produits seulement, il convient de 

remarquer que les importations, par contre, sont très 

variées et comportent principalement des produits 

manufactures (environ 50 p. c. du total des importa-

tions) dont les plus importants sont des articles de 

fer, du materiel d'outillage, des automobiles, des tex-

tiles, etc. ; l'agriculture nordique doit importer des 

engrais et des fourrages, tandis que la marine con-

somme de fortes quantités de carburants importés. 

(5) VoIr BuUetin d'Information  et do Documenlation de to Ban quo 
Nationalo do Belgique, L'Unlon Economique belgo.luxembour. 
geolse et 1'4conomle des pays scandinaves s, mat 1939, P.  414. 

Repartition géographique du commerce extérieur des pays scandinaves (1937-1938) 
(imillions de la mo'nnaie 'nationo.2e). 

DANEMARK FINLANDE NORVEGE SUEDE 

PAYS ISIPOSSTATIONS EXportpArIONS Isn'oarATIoSes EPoRTArioNs LsrPoaTArIoIs EXPORPATIONS IMPORTATIONS EXPORTATIONS 

1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 

Grande-Bret 637,6 566,5 860,7 824,3 2.059,4 1.857,3 4.185,2 3.699,9 318,1 275,7 235,8 220,5 402,8 376,3 478,8 446,9 
Allemagne 404,2 401,6 297,4 304,9 1.804,0 1.722,7 1.224,0 1.279,2 219,4 206,1 112,2 120,4 485,5 480.9 315,1 328,8 
Etats-Unis 131,2 87,2 29,2 16,8 774,9 773,6 739,8 773,1 120,0 129,3 75,8 68,9 317,7 336,7 221,1 185,8 
Hollande 58,4 82,7 26,8 28,2 408,5 370,4 347,3 373,3 41,9 55,0 30,2 22,1 106,1 114,8 60,8 69,4 
Belgique 43,4 38,4 33,5 24,0 517,2 443,9 422,5 261,2 62,1 38,7 28,8 21,5 87,6 74,4 73,5 55,0 
France 18,0 20,3 9,7 21,7 233,5 188,7 451,3 277,6 48,6 39,5 52,1 58,3 65,4 61,2 92,4 69,6 
Pologne 16,6 16,7 14,9 9,7 221,4 234,4 18,1 40,4 22,7 19,3 9,4 9,3 78,3 88,5 37,6 35,1 
Argentine 41,8 17,2 6,2 4,5 j 37,0 13,0 10,9 9,0 50,4 38,7 30,3 .83,8 
Brésil ........ 18,3 19,7 11,0 6,8 367,1 286,0 164,1 161,8 - - - - 31,4 28,0 17,0 16,0 
Divers ....... 70,8 73,4 37,8 22,5 1.127,0 - - - 115,7 137,8 82,3 88,2 100,5 100,6 191,7 154,6 

Pays du Nord: 
Danemark - - - - 449,1 390,4 241,0 271,0 78,7 62,9 35,0 30,7 122,5 118,1 83,3 87,9 
Finlande 23,6 

.. 

29,5 35,3 28,2 - - - - 18,1 5,8 12,5 16,5 22,8 21,5 87,4 86,4 
orvCge 37,9 39,9 71,4 43,3 2,0 159,9 198,0 95,6 •- - - - 64,2 67,7 140,3 124,9 

Suede 	....... 102,2 

.. 

107,2 82,0 84,0 1.110,8 1.116,1 463,1 404,7 144,8 143,0 70,6 71,9 - - - - 

Total des pays 
du Nord ... 163,7 178,6 188,7 153,5 1.561,9 1.666,4 900,1 771,3 241,6 211,7 118,1 119,1 209,5 207,3 311,0 299,2 

Total general . 

.. 

1.602,0 1.480,3 1.515,7 1.414,9 9.074,9 7.543,4 5.442,4 7.637,8 1.217,1 1.128,1 755,6 727,3 1.933,2 1.887,4 1.829,2 1.665,1 

% des pays du 
Nord dans Ic 
total général 10,0 12,0 12,41 10,9 17,21 22,1 10,61 10,0 20,0 20,0 15,6 16,4 10,9 10,9 17,0 18,0 
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C'est au niveau de vie remarquablement élevé de 

ces pays que l'on attribue généralement l'importance 

exceptionnelle des importations; en 1937, celles-ci 

représentaient environ 5,3 p. c. des importations mon-
dialed, soit, compte tenu de la population, une pro-
portion Sept fois supérieure a. celle des importations 
mondiales! 

L'examen du tableau xi témoigne de l'iniportance 

de la Grande-Bretagne, de 1'Allemagne et des Etats-
Unis dans le commerce extérieur des pays nordiques; 

de 1E,37 a. 1938, les échanges avec le Royaume-Uni ont, 

dimi:riué; par contre, l'Allemagne est parvenue a. aug-

menter ses exportations. Le tableau met également en 
evidence l'importance que la Scandinavie représente 

pour chacun des pays constituant ce groupe en tant 
que débouché commercial; elle se classe, en effet, au 

troisi.ème rang, avant les Etats-Unis, parmi les four-

nisseurs et clients des pays du Nord' et s'est réservé, 
en 1938, 15 p. c. environ du commerce extérieur de 
ceuxci. 

Reflétant l'allure de la conjoncture mondiale, Ic 

commerce extérieur scandinave a enregistré, en 1938, 

un certain recul par rapport a. 1937, surtout accuse en 
cc qui concerne les exportations. If semble qu'il faille 

l'attribuer, en ordre principal, a. la faiblesse con-

tinue, pendant l'année dernière, des marches du bois  

et de la pate mécanique; par contre, le marché des 

minerais, spécialement celui du fer suédois, a fait 

preuve de plus d'activité. 

Le pouvoir d'achat des pays nordiques n'a cepen-
dant guCre été, entamé et, dans l'ensemble, la situa-
tion reste bonne. La baisse des prix de gros, qui 
avait commence en 1937, s'est poursuivie en 1938; 

die a fait place, en fin d'année, a. plus de fermeté et 

même a. une légère hausse depuis le debut de 1939. 

Les chiffres du chômage témoignent a. peu près de In 
même evolution. Ii est a. remarquer que Ia pointe 
saisonnière de décembre est particuliérement accen-

tuée dans les pays du Nord; des le debut de cette 

année, les chiffres n'ont cessé de s'améliorer. Le mar-

ché du bois et de ses sous-produits qui avait donné 
au debut de l'année certains signes de faiblesse, fait 
a. nouveau preuve d'une belle activité - peut-être 

temporaire - a. la suite de commandes destinées 

notamment au r.éarmement anglais. Les prix restent 
fermement orientés et un relèvement des quotes-parts 
d'exportation vient d'être décidé. 

L'industrie de la construction est en pleine activité, 

spécialement au Danemark et en Finlande oii l'on 
enregistre un veritable booni. Dc même, en side-

rurgie, les ordres restent importants et les indices de 

la production industrielle n'ont cessé de s'élever dans 

les différents pays scandinaves. 

TABLEAU XII. 

Lea prix de gros, Is coüt de la vie, Is chômage et la production industrielle dana lea pays scandinaves, 
en 1938-1939. 

Source Bulletin mensuel de la Socidld des Nations. 

ParT DE OROS (1929 	100) COUT DE LA VIE (1929 = 100) CHSMAGE 
INDICES DE LA FRODUCTION 
INDUSTIUELLE (1929 = 100) 

ca 

MOIS  

(12 . ro 

138 
110,2 110,2 106,1 96,4 - 88,1 103,0 105,9 - - - - 130 162,2 126,4 150 

F)vrier ....... 108,3 109,3 105,4 95,7 - - 103,6 105,7 145.021 4.544 35.311 92.424 131 164,5 139,6 150 
106,5 107,5 104,0 94,3 106,6 - 103,0 105,8 119.859 3.635 34.104 87.641 135 168,4 123,2 149 

Avril 	....... 104,6 106,5 103,4 93,6 - 86,9 103,0 105,8 107.792 3.462 29.850 74.537 136 160,7 122,6 149 
103,7 

. 

104,7 103,4 92,9 - - 103,0 105,5 93.422 2.963 25.693 58.810 136 158,2 125,3 147 

Mars 	......... 

102,8 103,8 102,7 92,9 105,4 - 103,6 105,6 86.616 2.414 22.938 59.932 136 137,8 134,1 145 
102,8 103,8 103,4 92,9 - 86,6 104,2 105,7 87.950 2.186 20.144 51.408 134 142,9 102,7 144 

AoOt ......... 101,9 102,8 102,0 91,4 - - 103,6 105,6 86.566 2.747 21.068 52.348 134 158,2 123,3 142 
Septenibre 101,9 102,8 101,3 90,7 105,6 - 102,4 105,6 89.231 3.192 26.105 53.906 135 154,3 132,3 142 
Octobie ....... 102,8 102,8 100,7 91,4 - 88,7 102,4 105,8 99.919 4.041 30.085 64.033 136 151,8 135,3 144 

Janvier ....... 

Novembre 101,9 103,8 100,7 90,7 - -. 102,4 105,8 119.360 5.172 33.861 79.743 138 160,7 134,9 145 

Mai 	.......... 

Décembre 101,9 104,7 100,7 90,7 106,0 - 102,4 106,0 161.263 4.294 34.873 122.357 136 150,5 126,4 146 

Juin .......... 
Juillet 	........ 

1039 
101,9 

. 

104,7 99,3 90,7 - 89,0 101,8 106,2 155.814 5.006 34.122 105.071 138 168,4 124,8 147 
Février ....... 101,9 104,7 99,3 90,7 - - 102,4 106,2 141.941 4.412 34.713 91.456 138 168,4 133,9 150 

100,9 104,7 99,3 90,7 106,0 88,5 102,4 106,2 122.016 4.331 33:194 85.994 141 172,2 131,2 151 

Janc'ier 	....... 

100,9 104,7 100,0 91,4 - - 103,0 106,5 93.370 3.509 30.212 69.378 144 - 132,0 152 
Mars 	......... 

102,8 

. 

105,6 100,0 92,1 - - 103,0 106,5 67.525 2.985 25.037 - 145 - - 152 
Avril 	......... 
SEal 	.......... 
Juin .......... 101,9 '  103,0 108,5 20.802 

(1) Demandeura demplol. 
(2) chomeurs enreglstrés. 
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EUROPE SUD-ORIENTALE 

EVOLUTION RECENTE 
DU COMMERCE EXTERIEUR DES PAYS 

DE L'EUROPE SIJD-ORIENTALE. 

La destinée des pays de l'Europe sud-orientale a 

été modifiée, fondameutalement pour certains, d'une 

façou moms accusée, quoique non négligeable, pour 

d'autres, par los événements politiques de ces der-

uières années. Quoi qu'il en soit, ceux-ci ne pou-

vaient rester sans effets directs ou médiats dans 

i'ordre économique; c'est pourquoi ii a paru utile 

de consacrer quelques notes a l'évolution du com-

merce extériour de ces pays avec los principales puis-

sauces européennes d'abord, avec i'Union Econo-

mique belgo-luxembourgeoise, ensuite. 

L'Allemagne, comme on s'en doute, prend une place 

do plus en plus grande dans le commerce extérieur 

do cette partie du Continent. Ainsi que le precise le 

tableau i, in pénétration aliemande s'est traduite, 

dans le courant de ces dix dernières annéos, par un 

développement de 26,8 it 40,4 p.  c. do ses exportations 

destination de ces pays; cette augmentation est 

particulièrernent sensible pour leo ventes do produits 

ailemands en Grèce, on Bulgarie et on Turquie dont 

los montants en pour-cent par rapport au commerce 

extérieur total de ces pays ont, er&tre 1929 et 1938, 

passé respectivement de 10,6 p. c. à 30,3 p.  c., de 

29,8 p. c. a 51,9 p. c. et de 17,5 p. c. a 47,6 p. c. Pen-

dant in memo période, l'importance relative du com-

merce extérieur des pays de 1'Europe sud-orientale 

dans ie total du commerce extérieur allemand aug-

mentait considérabiement ainsi qu'en témoiguent les 

données du tableau ii. E.n 1938, ia Grande Allemagne 
a participé pour, plus de 40 p.  c. aux importations 

do i'Europe du sud-est et a absorbé 45 p. c. de ses 

exportations; elle y a vendu, on ordre principal, de 

l'outiliage et des armements et y a acheté des pro-
duits alimentaires, des céréales et du tabac. 

Ceo progrès du commerce extérieur allemand out 

été réalisés au detriment de in France et de l'Italie 

dont les participations dans los importations des 

pays sud-orientaux oat respectivemont diminué, entre 

les mêmes dates, de 5,7 i 3 p. c. et de 7,8 li. 5,8 P. c., 

diminution particulièremeut sensible pour les 

échanges avec in Turquie, Ia Buigarie et in Grèce. 

Par contro, los pays de l'Europo du sud-est ont 

amélioré ieur situation dans ie commerce extériour 

total do l'Itaiie. 

Quant a Ia Grande-Bretagne, cue est parvenue a 
maintenir et même a consolider son intervention dans 
le commerce extériour sud-européen; ceiie-ci a passé, 

pendant la période décennale sous revue, de 7,9 p.  c. 

a 9,3 p.  c., n'accusant un très iéger recul qu'en 

qui concerne Ia Bulgarie et la Turquie. Dans le 

même temps, l'importance prise par los pays de i'Eu- 

rope du sud-est dans le commerce extérieur totai de 

in Grande-Bretagne a également augmenté. On ne 
peut nier cependant que certaines branches du com-

merce extériour de in Grande-Bretagne ont ét6. 

atteintes par ie déveioppemont du commerce alle-

mand en Europe sud-orientale. Les exportations do 

flis et do pièces do coton en Roumanie ont fortement 

diminué, cellos de charbon, en Yougoslavie, qui repré-

sentaient 140.000 tonnes en 1930, sont actueliement 

nulies, tandis quo cellos do i'Aiiemagne oat progressé 

de 35.000 a 121.000 tonnes. Néanmoins, dans i'en-

semble, i'Angieterre a bien résisté a in poussée nile-

mando et a même enregistré, do 1937 a 1938, une aug-

mentation rapide do ses exportations a destination de 

in Turquie; on fait, le pourcentage do ceiles-ci a 

passé do 6,23 a 11,20 p. c. alors quo cellos do i'Alie-

magno ne progressaient quo do 42,08 a 46 2 98 p.  c. 

Los relations commorciales quo i'TJnion Econo-

mique beigo-iuxembourgooise entretient avec ies pays 

du sud-est de i'Europe (1) sont roiativemont peu 

importantes et ne représentent quo 1,35 p. c. environ 

de in vaieur totale do notre commerce oxtérieur; leur 

evolution n'est cepondnnt point exempte d'intérêt. 

La liquidation fina,ncière do ces échanges commer-

ciaux est soumise a des accords qui out été 

concius dans le courant do cos dernières années. 

Avec in Grèce, un accord de clearing bilateral fonc-

tionne depuis le 6 juin 1934; avec in Buigario, ia 

Hongrie et la Roumanie, ii s'agit d'aceords corn-

portant un clearing unilateral, assure par ia 

Banque Nationale do Belgique, datant respective-

ment des ier  avrii 1936, 15 juillet 1936 et 24 aoât 1937, 

tandis qu'avec Ia Yougoslavio, l'accord, on date du 

26 novembre 1937, est base sur un contrôle mutuel dos 
échangos. L'accord avec Ia Buigarie prévoit quo 

70 p. c. seulement des sommes vorséos par los impor-

tateurs seront mis a ia disposition dos exportateurs 
belgo-luxembourgoois, Ic soide restant a ia disposi-

tion du gouvernomont buigare; quant au gouverno-

mont hougrois, ii s'en reserve 50 p. c. ot ie gouvorne-

ment roumain 33 p. c. pour los produits autres que los 
cérénles et 23,1 p. c. pour los céréaies. Avec in Yougo-
slavie, 80 p.  c. des devises obtenues par i'exporta-

tion do marchandises yougosiaves dans i'Union Eco-

nomique bolgo-Iuxembourgeoise sont mis a ia disposi-

tion dos importateurs yougoslaves do marchandises 

belgo-luxembourgeoisos pour ie règlement do ieurs 

dettes commercialos en cours. En margo do ces 

accords, des compensations privées peuvent so faire, 
sauf avec Ia Hongrie et Ia Yougoslavie; pratique-

mont, la voie do la compensation en marchandisos oat 

généralement utilisée pour les transactions do ce 

genre présentant quelque importanco. 

(1) Pour les relations avec la Turqule, voir Bulletin dInforma-
Lion et de DocumentaL ion, Juillet 1939, p. 45. 
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PAIILEAU I. 

Importance relative des principaux pays d'exportation dang Is commerce d'importation 

de l'Europe sud-orientale en 1929, 1933 et 1938. 

Source : Mona fsberichfe des Wiener Institutes für Wirtschaff s. und Kon4onkturforschung, Heft no  5, 1939. 

PAYS D'IMPORTATIOSS 

PAYS 

	

Hongrie 	Yougoslavie 	Roumanie 	Gr&'ce 	 Jlulgarie 	Turquio 	
Moyenne pour 

las 6 pays 
D'EXPORTATION 

1929 11933 11938 11929 11933 11938 11929 11933 11938 11929 11933 11938 11929 11933 11938 11929 11933 1193811929 11933 11938 

Allemagno(etAutriche) 33,2 39,7 41,0 23,0 29,3 39,4 36,6 27,8 39,9 10,6 11,6 30,3 29,8 44,4 51,9 17,5 27,4 47,6 26,8 28,5 40,4 
Tohicoslovaquie ....... 21,5 10,1 7,3 17,5 12,1 10,7 13,6 9,8 8,4 3,5 4,1 1,6 9,0 4,8 5;9 6,0 4,7 3,9 12,5 8,1 6,2 
Italie ................ 4,4 	7,4 	6,1 10,8 15,9 	8,9 	6,9 10,8 	5,3 	5,6 	5,7 	3,4 10,7 12,7 	7,5 12,5 11,5 	4,8 	7,8 10,0 	5,8 

Grande-Bretagne 	2,8 4,4 	6,0 5,6 9,7 	8,7 	7,3 14,9 7,8 12,5 14,4 - 13,1 	8,9 6,9 7,1 12,2 13,5 11,2 7,9 11,2 9,3 

France ............... 2,3 	5,6 	1,5 	4,0 	4,2 	2,9 	5,5 10,6 	7,4 	6,8 	4,3 	1,6 	8,2 	4,4 	3,7 10,4 	6,6 	1,3 	5,7 	6,5 	0,3 

TOTAL... J 64,21 67,21 61,91 60,91 71,21 70,61 69,91 73,61 68,81 39,0! 40,11 50,01 66,61 .73,21 76,11 68,61 63,71 68,81 60,7 64,31 64,7 

TABLEAU II. 

Importance relative du commerce des pays de l'Rurope 
surl-orientale dans Is commerce extérieur total de la 
Grande-Bretagne, de 1'Allemagne, de 1'Italie et de 
l'Union Economique belgo-luxembourgeoise en 1929 
et en 1938. 

Source d'aprts le London and Cambridge Economic Service 
A political and economic Survey of South-Eastern Europe 

(specIal memorandum No. 48). 

1CrPORTATIOScS EXPORTATIONS 

1929 1938 1929 1938 

1. - Orande.Bretagne 
Hongrie 	........... 0,06 0,27 0,14 0,12 
Roumanie .......... 0,27 0,41 0,32 0,28 
Yougoslavie ........ 
Bulgarie 	........... 
Orlce .............. 

0,06 
..0,01 

0,26 

0,27 
0,06 
0,21 

0,21 
0,12 
0,66 

0,26 
0,07 
0,78 

TOTAL... ..0,66 1,22 1,45 1,51 

[I. -. Allemagne 
Hongrie 	........... 0,66 2,02 

-, 
1,09 2,08 

Roumanie .......... 1,57 2,57 1,22 2,84 
Yougoslavie ......... 
Bulgaria 	........... 

0,45 
0,37 

1,98 
1,54 

1,13 
0,34 

2,24 
1,13 

Girèce 	.............. 0,77 1,72 0,57 2,11 

TOTAL... 3,82 9,83 4,35 10,30 

[IL -- Italie 

.. 

Hongrie 	........... 0,88 

.. 

.. 

1,67 0,78 1,55 
iloumanie .......... 0,96 2,24 1,13 1,33 
Yougoslavie 	........ 
Bulgarie 	........... 
(irlce 	.............. 

3,-. 
0,25 
0,52 

.. 

.. 

.. 

1,32 
0,93 
0,82 

1,79 
0,52 
1,61 

2,10 
0,62 
0,90 

- TOTAL... 5,61- 

.. 

.. 

6,98 5,83 6,50 

[V. -- U. E. B. L. 

.. 

I[ongrie 	........... 
Iloumanie .......... 

0,06 
0,48 

.. 

.. 

.. 

.. 

0,16 
0,54 

0,11 
0,26 

0,07 
- 	0,57 

Yougoslavie ........ 
Bulgaria 	........... 

0,10 
0,06 

0,62 
0,03 

0,13 
0,21 

0,26 
0,12 

Cirlce 	.............. 0,16 

.. 

.. 

.. 

0,10 0,76 0,28 

TOTAL... 0,86 

.. 

.. 

1,45 1,47 1,30 

De riombreuses dispositions relatives au contrôle 

des changes viennent completer le système de dMense 

economique des pays sud-orientaux; négligeant les  

details techniques, voici, en bref, un aperçu de cette 

reglementation du commerce des devises dont l'appli-

cation est confiée aux banques centrales. En Grèce, 

l'acha,t et la vente de For et des monnaies d'or ainsi 

que l'achat et la vente de change et de billets de 
banque étrangers sont effectues par la Banque de 

Grèce; sont interdites, sauf autorisation de Ia Banque 

de Grèee, la detention de cheques en monnaies étran-
gères endossés en Grèce, l'exportation de titres et 

coupons grecs ou itrangers; de plus, les exportateurs 

sent tenus do vendre t la Banque de Grèce, ou 

une des banques añtorisées, le change provenant de 

leurs exportations. La legislation hongroise a un 

triple but : réglementer l'achat et l'utilisation des 

devises ainsi que les paiements It effectuer It l'étran-

ger et assurer l'indépendance du marché du credit 

en interdisant de faire appel It des credits étrangers, 

ou d'en ouvrir It des étrangers. Les legislations bul-

gare, roumaine et yougoslave sont conçues dans Iü 

memo esprit. 

Cet ensemble de dispositions restrictives et le coin-

inerce compensé et contingenté qui devient d'applica-

tion de plus en plus stricte, ne constituent certes pas 

des facteurs pouvant influencer heureusement le déve-

loppement do nos échanges avec des marches sur les-

quels, au surplus, les grandes puissances se livrent 

une âpre concurrence, de caractère autant politique 

qu'économique. Ii n'est done point étonnant de con-

stater, It une dizaine d'arinées de distance, un recul 
appreciable de nos exportations It destination de 

1' Europe sud-orientale, tant en quantités qu'en 

valeur. 

Cependant, depuis 1935, un redressement sérieux 
s'est affirmé et s'est rnême poursuivi en 1938, la 

valour de nos e'xportations vers ces pays atteignant, 

cette année, 1,3 p.  c. de la va,leur totale do nos 

exportations. 
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.PABLEAU •III. 

Importance relative 
du commerce des pays de l'Europe sud-orientale 

dans le commerce extérieur 
de l'Union Economique belgo-luxembourgeoise 

(en 

1929 1930 1932 1935 1936 1937 1938 

I. - QuicrxrEs. 

Importations dans J'Union Economique belgo.luxembourgeoise. 

Hongrie ............. .0,01 	0,01 	0,01 	0,01 	0,09 0,05 0,03 
........ Roumanie 	....0,28 0,78 1,04 0,11 0,69 0,86 0,48 

Yougoslavie ..........0,06 0,04 0,04 0,38 0,34 0,38 0,35 
Grèce ...............0,04 	0,03 	0,21 	0,08 	0,09 	0,08 	0,09 
Bulgarie .............0,02 0,02 0,14 0,03 	0,16 0,04 0,02 

T0TAL...1 0 , 41 1 0 , 88 1 1,4410,61 1 1.371 1,4110,97 

Exportations do I'Union Ecdnomique belgo.luxemboiirgeoise. 

Hongrie .............. 0,01 	0,01 	- 	0,02 0;01 	0,04 
Roumanie ............ 0,05 0,05 0,15 0,08 0,03 0,17 0,11 
Yougoslavie .......... 0,04 0,02 0,12 0,02 0,04 0,05 0,02 
Grèce . .......... . ... .0,48 	0,49 	0,37 	0,14 	0,10 	0,11 	0,08 
Buigarie .............. 0,15 0,07 	0,14 0,04 0,04 0,06 0,03 

TOTAL... 1 0,73 1 0,64 1 0,78 1 0,30 1 0,22 1 0,39 1 0,28 

H. - VALaURS. 

Importations dans 1'Union Economique belgo.luxembourgeoise. 

Hongrie ............. .0,06 0,09 0,12 	0,09 0,27 0,18 0,16 
Rdumanie ..........0,48 1,09 1,16 0,10 1,00 1,47 0,54 
Yougoslavie ........0,10 0,07 0,08 0,44 0,59 0,85 0,62 
.Grèce ..............0,16 	0,13 	0,21 	0,12 	0,12 	0,10 	0,10 
Bulgarie ............... 0,06 0,05 	0,18 	0,05 	0,29 	0,07 	0,03 

TOTAL... I 0,86  I 1,43  j  1,75  I 0,80 1 2,27 1 2,67 I 1,45 

Exportations de I'Union Economique belgo.luxembourgeoiso. 

Rongrie .............. 0,11 0,11 0,O5 0,04 0,05 0,04 0,07 
Roumanie ............ 0,26 0,21 0,30 0,23 0,22 0,49 0,57 
Yougoslavie .......... 0,13 1 0,12 0,09 0,22 0,29 0,26 0,26 
Grèce ...... .......... 0,76 0,81 0,55 0,24 0,20 0,20 0,28 
Bu1grie .............. 0,21 	0,11 	0,19 	0,12 	0,07 	0,12 1  0,12 

TOTAL... 	1,47 	1,36 1 1,18 1 0,85 1 0,83 1 1,11 1 1,30 

L'évolution de notre commerce d'exportatiou vers 

les pays du sud-est de 1'Europe étant conditionnée 

par l'importance de nos achats darts ces mêmes pays, 

ii est intéressant de pouvoir enregistrer, t cet égard, 

une sérieuse augmentation. Ces achats out, en effet, 
représenté, en 1937, 2,67 p.  c. de la valeur totale 
des importations do 1'Union Economique contre 
0,80 p. c. seulement en 1935. Le bilan de 1938 ne 
tmoigne maiheureusement plus de résultats aussi 
satisfaisants et le pourcentage do Ia valeur des 
importations est tomb6 h 1,45 p. c., ce qui ne pourra 
quo coutrarier l'volution satisfaisanto de nos expor-
tations que l'on observait depuis 1935. Ge sensible 
recul des ventes des pays sud-orientaux i, l'IJnion 
Eonomique est accuse, en ordre principal, par Ia 
Roumanie et la Yougoslavie dont, d'une annee 

l'autre, les pourcentages respectifs ont passe de 

1,47 p., c. a. 0,54 p. P. et de. 0,85 p, c. a. 0,62 p. c. 
Alors qu'en 1937, la Roumanie nous avaiL expedie  

des cereales pour une valeur de quelque 360 millions 

de francs, nous no lui en avons acheté que pour 90 mil-

lions environ en 1938. Qua.nt a. la Yougoslavie, elle 
nous a vendu, l'année dernière, beaucoup moms de 

minerals, do plomb et de zinc notamment. 
Le développement do nos exportations vers le sud-

est do l'Europe est surtout attribuable It l'augmenta-

Lion de la valeur de nos expeditions a. destination 

do la Roumanie, valour dont le pourcentage a passe, 

do 1935 a. 1938, de 0,23 p. c. It 0,57 p.  c. Cette augmen-

tation a surtout été favorable à 5105 industries metal-

lurgiques et automobiles. 

Eu guise de conclusion, on peut estimer quo la 

pénétration économique do 1'Allemagne dans les pays 
du Sud-Est a été rapide et importante et surtout 

préjuthciable aux intérêts français et italiens. Elle 

a été possible par l'application d'une politique de 

larges achats a. des pr.ix dépassant fortement les prix 

mondiaux. A cc sujet, des chiffres ont été cites en 

novembre 1938, it Ia Chambre des Cbmmunes, par le 

Ministre britannique du Commerce extérieur; l'on 
indiquait notamment qu'It certains moments, les 

Allemands ont payé 2 10 Ia tonne de blé alors que 

le n Manitoba no  1 se vendait a. £ 7 sur le marché 

do Londres. Ii est comprehensible què ces prix élevés 

aient retenu l'attention des exportateurs sud-orien-

taux. Dans los spheres dirigeantes, cepeudant, on a 

compris le danger quo pourrait presenter, It l'avenir, 

ne filt-ce quo dans le simple domaine des prix, une 

trop grande dépendance économique vis-It-vis du 

Reich allemand; c'est pourquoi les exportations vers 

des pays a. change libre sont do plus en plus encou-

ragées, soit par l'octroi do primes aux exportateurs, 

soit en autorisant des compensations privées impor-

tantes. L'Union Economique belgo-luxembourgeoise 

ne pent que tirer profit d'un. recours a. ces dernières 

méthodes et améliorer a. leur faveur ses relations 

commerciales avec los pays du sud-est do l'Europe. 

TABLRAtJ IV. 
Commerce extérieur 

de 1'Union Ecoüomlque belgo-luxembourgeoise 
avec les pays de l'Europe sud-orientale 

(en milhiers tie francs). 

1935 1936 1937 1938 

16.231 58.302 50.171 38.283 
r17.141 218.442 411.627 124.319 

77.153 127.236 236.145 142.585 
20.112 t25.308 [27.669 22.239 

8.935 62.848. 18.891 7.961 

139.572 492.136 744.503 335.387 

6.365 10.332 9.597 15.835 
37.348 43.134 125.347 123.947 
36.259 57.892 65.334 57.114 
37.871 38.311 52.545 60.032 
19.077 13.490 29.451 26567 

136.920 163.159 282.274 283.495 

Importations do 
Hongrie ............... 
Roumanjo .............. 
Yougoslavie ............ 
Grèce ................. 
Bulgarie................ 

TOTAL... 

Exportations vers 
Hongrie ............... 
Roumanie .............. 
Yougoslavie ............ 
Grèce .................. 
Bulgaria ................. 

TOTAL... 
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LEGISLATION 1CONOMIQUI3 

Gee in.formatione rappelleut les lois et arrétés ainsi 
que lee avis of/iciels qui revétent ua intdrêt particu-
lieT au point de vise de l'économie générale die pays 
et qui out fait l'objet d'wne publication. ate Moniteur 
ate coure die mois prdcddant celui de la parution. die 
Bulletin. 

Seuls les lois et arrêtde lee plus importauts sont 
repri8 in extertso. U-ne simple mention accompagnde 
d'wrie notice explicative est consacrée a'ux autres 
textes législati/s. 

Afin de faciliter la consultation de ces in/orinations, 
ces lois et arrétds son.t groupds cows lee r-ubriques 
suivantes: 

I. Legislation dcononi.ique et sociale gdnérale. 
II. Legislation /inancière p-ublique et privée. 

III. Legislation commerciale intdrieure. 
IV. Législatiàn commerciale extdrieure. 

V. Legislation industrielle. 
VI. Legislation die travail. 

Vu. Legislation. internationale. 

II. - LEGISLATION FINANCIERE PUBLIQUE ET PBIVEI. 

Arrêté royal du 21 juin 1939. 

Valorisation des céréales. Récolie de 1938 (Moniteur, 
3-4 juillet 1939, p.  4520). 

II ost alloué, aux producteurs do froment, une 
prune de deux cent cinquante francs (250 francs), 
aux producteurs de seigle, d'épeautre et de méteil, 
uric prime do quatre cent cinquante francs (450 fr.) 
et aux producteurs d'orge et d'eseourgeon, une prime 
do cinq cent cinquantc francs (550 francs), par hec-
tare cultivé en ces céréales en 1938 et régulièrement, 
déclaré au recensement. 

Ces primes sont imputables sur l'article 186 du 
budget des recettes et des dépenses pour ordre pour 
I'exercice 1939. 

Loi du 21 juin 1939 

conienani le budget ordinaire du Congo beige ci du vice-gou-
vernemeni general du Ruanda-Urundi pour l'exercice 1939 
(Moniteur, 15 juiiiet 1939, p. 4824). 

Loi du 21 juin 1939 

contenant Ic budget des rece ties et des dCpenses exiraordinaires 
du Congo beige ei du vice-gouvernemeni general du Ruanda-
Urundi pour l'exercice 1939 (Moniteur, 15 juiilei 1939, 
P. 4858). 

Arrété royal du 22 juin 1939 

pris en execution dc la loi :du  Ier mai 1939 ci relaiij a Ia 
protection des Cpargnants dans ies enireprises visécs aux 
articles 37 ci 43 de Ia lot du 25 juin 1930 (Moniteur, 
2 juillet 1939, p.  4508). 

RAPPO1ST Alt ROI. 
Sire, 

Lee dispositions du present projet d'arrSté sont inspirtes des 
Ctudes motivées par la situation creee aux adherents de cer-
tames entreprises k la suite de la promulgation do la lot du 
25 Jui.n 1930, établtssant to contrdle des entreprises d'assurance 
sur Ia vie, et dun avant-projet prepare rOcemment par is comitd 
permanent du Consell do Legislation. 

Lorsque fut élaborée la lot du 25 juin 1930
' 
 l'attentton du 

legislateur fut attirée sur cortains organismes pratiquant des 
operations chatelusiennes. Gee operations étatent critlquOes en 
raison do leur nature et aussi de la manitro dont ones ëtatent 
prattquées. 

Bien quo ces operations tussent etrangtres aux assurances sur 
Is vie, le legislateur introduisit, dane la lot du 25juin 1930, des 
dispositions lee concernant, lee articles 37, 40 et 45. 

L'articlo 37 les assimile f uno loterte et lee condamno. L'ar-
tide 43 reconnatt la validité des contrats passes jusqu't la mise 
on vigueur do la lot ot permot d'en poursuivre l'oxécution mOms 
pour l'avenir. 

Mats Is vie des societes chatelusiennes nest possible qu'O. 
la condition quo soit assure lo continuel recrutement do nou-
voaux membres. Aussi to vote do la lot du 25 juin 1930 était-il 
l'arrSt do mort, é plus on moms breve échéanco des entroprises 
do co 8enro. 

Maigre to maintion des contrats en cours, M. is Ministre du 
Travail, qul défen'dit la lot dovant les Ohambros, avait prOvu la 
perturbation qu'elle allalt joter dans la vie de telles entreprtses, 
ot Is nOcessitd d'tnterventr legislativement, sott pour lul per-
mettre do vtvro, soit pour la ltquider. L'interventton legislative 
qui se justifiatt déjt on 1930, selon ravis du Mintstre du Tra-
vail s'tmpose maintonant d'une manure irresistible. 

it est assoz difitcile do définir exactemont is lien qui unit lee 
adherents., 

Atnst qu'on to salt, coax-cl sengagont a faire des versements 
monsuels échelonnés cur dix, qutnze ou vingt ails. Leurs capi-
taux sont places et a l'expiration du termo convenu, los revenue 
doe biens produtts au cours do l'année sont partages ontro los 
adherents vivants, ayant rompli lours obligations. 

Los groupements des adherents no possOdant pas d'indtvidua-
lité juridique propro, 11 a fallu créor une societe anonyme do 
gestton qui clétient los biens des adherents; qut los gOre ot qui 
réparttt lee revenue. 

En fait, les adherents sont proprtétatres dos biens acquis an 
moyen do leure vorsements; on drott, c'eet Is soctété do gestton 
qui en est la proprtéteire. 

On volt ainsi la quasi-tmpossibtlitd d'arrtver a Ia liquidation 
dos drotts des adherents; ollo requorrait l'tntorvontion do tons 
les intéresses, intervention que ion no pout espOrer, vu lour 
nombro. 

D'autro part, los adherents sont etrangers 0 Ia société do gostion 
qut est admtntstrée suivant son statut propro; its sont impuis-
sante 0 en poursutvre la liquidation. 

Enfin, la faillite do la societe do gostion ne somblo guero pou-
voir Stre poursuivio, puisque cette societe est simplemont en 
fait dépositaire do l'avoir des adherents et comptablo vts-t-vie 
deux, des proautts do la gestton et do co qui resto do cet avoir, 
aprOs cotto gestton. 

La faillito mOme no résoudrait pas les innombrablos problOmos 
quo la liquidation no manqueralt pas do soulevor; comment, par 
exemplo, determiner los drotts de chacun dane Is patrtmoino 
commun, compte tonu des dates différentes do chacun des con-
trats des vereoments effectues, do l'époquo od chaque intéressé 
auralt on droit 0 dos dividendes, dee recettes effectuCes dOjO par 
cortains, et des époquee eli ellee ont ete faitos? 

Lee jugements, intervenus on cotto matttre, prouvent péremp-
toirement qu'uno intervention legislative est indispensable pour 
assuror aux adherents do ces ontroprises - et surtout 0 ceux 
qut n so eont pas rendu un compte exact do l'offot do la lot 
du 25 jam 1930 cur leurs engagements - la protection do leurs 
drotte. 

L'exposé des motifs do Ia lot du 1cr mat 1939 dit quo lo § III 
attrtbue an Rot, Is pouvoir do prendre uno eerie de mesures 
en vue de la protection do l'épargno, et do la solution d'un 
certain nombre de questions urgentes, et preciso quo Is littera b) 
a pour but l'extcnston, m.uf at is mufandis, des dispositions do la 
lot du 24 décembre 1934 aux entieprisos d'épargne, do capitalisa-
tion on d'aesurances vtséee aux articles 37 et 43 de la lot du 
25 jutn 1930, ci dont lo fonctionnement est dovenu pratiquement 
impossible. 
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En vertu tie l'article br du present projet d'arrete, los mesures 
quo le Conseil do Cabinet aura a proposer an Rot a cotta fin, 
seront étudides et prépardes par un comitd consultatif. 

Ce comité seracompose de membres désignés par les Ministres 
compdtents et par 10ff ice central de la petite epargne. 

Les mesures proposees par le comitd ne peuvent, cela va sans 
dire, entrainer, ni dana ie chef de 1'Office central de la petite 
epargne, ni dons celul do l'Etat, une Intervention pecuniaire 
quelqonque on l'octroi d'nne garantie, directe on indirecte, do 
qnelque nature quo ce soit. 

Le comitd consultatif pourra s'entourer des concours nécessaires. 
L'article jer  définit le cadre des mesures qui pourront We 

prises. Le texte reprend, a cet egard mufalis ;nutancf is, les dis-
positions de la lol du 24 dCcembre 194. 

Ces mesures pourront notamment comporter Is contrOle des 
entreprises susvisdes, lent dissolution et le reglement de lout 
liquidation, la constitution des organismes nouveaux destinCs C 
les absorber en tout on en partie, les dispositions necessaires 
en vue de la repartition do l'actif, retablissernent, Is cas dcheant, 
d'un rang do priorité entre los ayants drolt, Is relOvement des 
intéressés des déchdances encourues, la determination de la date 
a laquelle les epargnants pourront ëtre exonérCs de leurs obli-
gations. 

La rOorganisation de ces entreprises pouvant entrainer d'impor-
tants frais d'enregistrement, de timbre, do transcriptionet do 
greile, C charge des épargnants dont to present projet d'arrêtC 
entend sanvogarder ies intdrèts, 11 est apparu equitable an gou-
vernement dexonérer do ces droits tons actes constituant on 
mentionnant des operations intervenues en execution du present 
arrOté. 

Pareilles exonétations out etC dailleurs accordees tars de la 
miss en vigueur da la legislation nouvelie relative C la protec-
tion do l'Cpargne et C l'acttvitC bancairo. 

L'exemption du droit do timbre a etC prCvue, car ii, est pos-
sible quo les mesures qui seront prises comporteront la creation 
dun grand nombre dactions dune valour nominale pen elevee. 

ais, des C present, it importe quo des adnéreuts no puissent 
plus, C la favour du regime ancien, obtenir un sort different 
de taint qni resultera, pour l'ensemble, do la reorganisation 
onvisagee. L'équite commando donc quo des mesures soient prises 
afin quo tous los adherents soient mis sur un pied d'egalité 
aussi complet quo possible. 

Cost ponrquoi los dispositions conservatoires prevues par l'ar-
tide deuxitmo du present projet d'arrete interdisent, des 10 
jour do sa publication, dune part, la reception do versements C 
elfectuer par lea associes, affihiCs on epargna.nts, ainsi quo tout 
paioment par lesdites entreprises, C titro do remboursement do 
parts, mises on depots, et dautre part, suspondeut les votes 
d'exécutlon contre los susdites entreprises an profit d'aflihiCs, 
d'épargnants on dassocies. 

Le present projet d'arrcté constituo une premiere etape dons 
Is rtglement dune question deja ancienne et presentant, du 

foint do vue do la protection do lepargne, nne importance 
ncontestable. 

Vu la loi du icr  mat 1939 attrthuanb an Rot certains pouvoirs 
en vue do realiser rassainissement et léquilibre des finances 
publigues, do creer ties conditions plus favorables an developpe-
mont do l'écouomie nationale et do pourvoir C d'autres neces-
sites nrgentes; - Vu notamment lo littera du § 3 do lar-
tide jor  do la susdito ioi, relatif C la protection des Cpargnants 
clans los ontreprises visees aux articles 37 et 43 do la • ioi du 
25 jnln 1930; - Vu la lot tIn 7 décembre 1254 instituant un 
Office central do la petite Cpargne, et cello tin 24 dCcembre 
1934; - Sui la proposition do Nos Ministres rennis en Coneil, 
-. Nons axons arrétC et arrétons 

Article jer. Un comité consultatif, compose de deux 
membres désignés par le Ministre du Travail et de la 
Prévoyance sociale, de deux membres designes par 
le Ministre des Finances et de trois •jnembres dési-
gnés par 1'Office central de la petite épal'gne, sera 
coristitué par Notre Premier Ministre. 

Ce comité aura pour mission d'étudier et de pré-
parer les mesures propres it sauvegarder les droits 
des petits épargnants, qui ont conflé lour épargne, 
soit aux entreprises visées aux articles 37 et 43 de 
la loi du 25 juin 1930, soit it celles créées postérieure-
mont it cetto loi, afin do reprendre tout on partie de 
leurs engagements et, éventuollement, d'assurer la 
réorganisation et le bon fonctionnement do cog entro-
prises. 

Ces mesures pourront notamment assujettir les 
entreprises viséos it l'alinéa précédent it un contrôle, 
ordonner la dissolution et régler Ia liquidation de 
ces entreprises, constituer des organismes nouveaux 
dostinés it les absorber en tout on en partie, accorder 
it ces organismes la porsonnalité civile, prendre les 
dispositions nécessaires en vue do la repartition do 
l'actif, établir lo cas échéant un rang do priorité 
entre. los ayants droit, relever los intéressés des 
déchéances encourues, determiner la date ih, laquelle 
les épargnants seront exonérés do leurs obligations,  

exompter des droits d'enrogistrement, do timbre, de 
transcription et de greffe lea actes constatant on men-
tiormnarit les operations effectuées. 

Art. 2. A dater du jour do la publication du pré-
sent arrêté, sont interdits it peine do nullité, la 
reception, par les entreprises visCes an deuxième 
alinéa de l'article 1er  ci-dessus, do tous versements a 
effectuei' par les associés, affiliés on épargnants, 
ainsi quo tout paiem•ent it titre do reniboursements, 
mises on dépôts. 

A la même date sont suspendues toutes poursuites 
et voios d'exécution contre cos entreprises, all profit 
d'afflliCs, d'épargna-nts ou d'associés. 

Art. S. Notre Premier Ministre, Ndtre Ministre du 
Travail et de la Prévoyance sociale, Notre Ministre 
de Ia Justice ot Notre Ministre des Finances sont 
charges, chacun on cc qui Ic concorne, de l'exécution 
du present arrêté, qui ontrera on vigueur le jour do 
sa publication. 

Loi du 3 juillet 1939 

contenant le budget du Ministère des Affaire3 économiques ci 
des Classes moyennes pour l'exercice 1939 (Moniteur. 
6 juillet 1939, p. 4601). 

Loi du 3 juillet 1939 

conienant le budget du Ministère des Affaires  étrangères ci du 
Commerce extérieur pour l'exercice 1939 (Moniteur, 9 juillet 
1939, p.  4656). 

Arrété royal du 3 juillet 1939 

édictant des mesures desiinCes t assurer un rendemeni sup plC-
mentaire aux droits d'cnregistremenl, d'hypothèque, de suc-
cession ci de timbre ci b Ia taxe annuelle sur les associa-
lions sans but lucratiJ (Moniteur, 5 juillet, p.  4547). 

Arrêté royal du 3 juillet 1939 

modiflani te régime des cessions ci autrcs acies translaiifs ou 
dCc!aratifs de propriCté ou d'usu fruit de lands de commerce 
(Moniteur, 5 juillet 1939, p. 4556). 

Arrété royal du 3 juillet 1939 

tendant a Javoriser, par une reduction des droits d'enregistre-
ment ci de transcription, l'édiflcation de nouveaux baiiments 
(Moniteur, 5 juillet 1939, p.  4560). 

Arrété royal du 3 juillet 1939 

majorant ie faux de certaines taxes ass imilées au timbre (Moni-
teur, 5 juillet 1939, p.  4567). 

Arrété royal du 3 juillet 1939 

crCant de nouvelles ressourccs ci apportant des modifications i 
Ia legislation en matièrc d'impéts sur les revenus (Moniteur, 
5 juillet 1939, p.  4578). 
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Arrété royal du 22 juillet 1939 

relatij au régime fiscal  des sucres (Moniteur, 26 juillei 1939, 
p. 5200). 

Loi du 6 juillet 1939 

contenani le budget des recetles ci des dépenses exiraordinaires 
pour l'exercice 1939 (Moniteur, 15 juillei 1939, p. 4809). 

Arrêté royal du 6 juillet 1939. 

Approbation de La convention entre l'Etat beige, La Sociéié 
IVationaie de Credit a i'!ndustrie et la Caisse d'Epargne ci 
de Retraite, relative aux credits pour Ic developpement des 
Jioiies marchande ci de pCche ci de La construction navale 
(Moniteur, 17-18 juiliet 1939, p.  4899). 

Loi du 11 juillet 1939 

contenant Ic budget de La dCjense active du territoire conire 
le peril aérien pour I'exercice 1939 (Moniteur, 22-23 juillci 
1939, p.  5148). 

Loi du 11 juillet 1939 

contenant Ic budget de La dCjense passive du ierritoire contre 
Ic peril aérien pour i'exercice 1939 (Moniteur, 22.23 juiliet 
1939, p.  5151). 

Loi du 13 juillet 1939 

moth fiani  pour 1939 ceriaines dispositions qui iniéressent La Jisca-
ftC provinciale et communale (Moniteur, 20 juilIet 1939, 
p. 4936). 

Les centimes additionnels provinciaux et commu-
nau.x à la contribution foncière et la taxe spéciale 
conmunale do voirie sont perçus pour l'exercice 1939, 
en ce qui concerne les immeubles industriels par 
nature et par destination, comme si le taux de Ia 
contribution foncière était de 7 p.  c. 

Loi du 13 juillet 1939 

contrnant Ic budget du Ministêre des Communications pour 
I'exercice 1939 (Moniteur, 19 juillet 1939, p.  4913). 

Loi du 13 juillet 1939 

autorisant des rCgularisations ci des iransferis,  réduisant certains 
credits ouverts pour i'exercice 1939 et allouani des credits 
supplementaires pour des dépenses se rapportant aux exer-
ekes 1938 ci antCrieurs ci a l'exercice 1939 (Moniteur, 30 juil-
let 1939, p.  5294). 

Loi du 22 juillet 1939 

tendant a modifier  i'arrétC royal du 11 aoiii 1935., en vue d'une 
remise temporaire de la contribution jonciare (Moniteur, 
28 juiliet 1939; p: 5238). 

RAPPORT AU Rol. 

Sire, 
La production do sucre indlgène a eta sOrleusement déficitatre 

all cours do la campagne 1938-1939. Elle na atteint en chifires 
ronds, que 174.000 tonnes, exprimOes en sucres crista'iltsés, contre 
217.000 et 214.000 tonnes, respectivement pendant les campagnes 
1936-1937 et 1937-1938. Cet Otat de choses est dii ti des causes IndO-
pendantes de la volonté des planteflrs. Ces derniers avaient 
emblavii des supenficies all moms egales 0 celles des campagnes 
precedentes, mals le rendement des betteraves en polds et en 
sucre a étd afOectO par los conditions climatériques et par certatnes 
maladies de la bettorave. 

La consommation beige do sucre étant de l'ordre do 200.000 t.. 
it faudra l'alimenter en partie par des sucres importes do 
l'etranger. 

A concurrence des quantités qui seront ainsi importOes, les plan-
teurs belges no bénéficieront pas des mesures de protection décré-
tees en leur faveur par la Ioi du 24 novembre 1937, mesures qul, 
par une reduction dii droit d'acclse combluCe avec l'instauratlon 
d'un droit de douane supplémentaire sur les sucres, correspondent 
0 Un soutieñ de 60 francs par 100 kilogrammes de sucre de bette-
raves mndigOnes, consommés dana le pays. 

Le prejudice que 1e cultivateurs subissent de la sorte so trouvo 
aggrave par Ia destruction presque totale, 0 la suite des fortes 
gelees de l'hivor écouiC, des emblavements des céréales d'hlver. 

Cotta destruction a oblige les cultivateurs 0 substituer d'autres 
cultures 0 celles des dites cerCales, entre autres la culture do Ia 
betterave, d'oti résuitera, pendant la prochaine campagne, une 
production do sucre iépassant les besoins du pays. 

Or, pour l'excédent, du fait qu'il devra Otre exporté, les plan-
tours do betteraves ne bénéficieront pas non plus des mesures de 
protection, on sorto qu'ils subiront un nouveau prejudice do ce 
cOté. 

Par èontre, pour les sucres etrangers qui seront Importes, 
1'Etat percevna, Ii titre de droit de douane, 160 francs par 100 kilo. 
grammes, alors qu'il n'eUt encaissé quo Is droit d'acciso (60 Or.) 
si Von avait eu 0 consommer des sucres provenant do betteraves 
Indigtines. It en retirera donc un profit de 100 francs par 100 kilo-
grammes do sucre, grSce aux circonstances defavorables qut ont 
restreint la production indigtne do sucre. 

Aussi bien apparait-il comma equitable do renoncer, an bénéfice 
des planteurs, 0 Iaj partie du susdit profit qul correspond aux 
mesures de protection dont les planteurs auralent bOnéficlO 51 la 
récolte des betteraves avalt eta normahe. 

A cot effet, s'inspirant de la procedure qui est 0 la base du 
régime actuol do protection, l'arrSté royal ci-Joint rédult de 
160 francs 0 100 francs par 100 kilogrammes le drolt do douane sur 
les sucros etrangers qui seront importés jusqu'au 15 octobre pro-
chain. 

Logouvernement a cependant estimO devoir limiter cotta réduc-
tion 0 uno quantite maximum do 25.000.000 cle kilogrammos de 
sucre, de sorte quo la somme mise 0 la disposition des planteurs 
pourra attoindre 15.000.000 do francs. 

Le bOnéfice do cotte reduction devra We bonuflé aux producteurs 
do betteraves par los fabricants et les raffineurs do sucres qui 
seront souls admis 0 importer des sucres all droit rOdult. Las 
modalités de cette bonufication seront determlnées par 10 Minlstre 
des Finances; dies seront lea mOmes quo cellos Otablies pour 
l'attribution aux planteurs du bOnOfice des mesures do protection 
dont II est parlé ci-dessus. 

En acceptant cl'intervenir dons lea conditions qut precedent, en 
foveur des planteurs de bettoraves, Is gonvernement tlent 0 sou-
ligner 

to Que cette intervontion revSt Is caractère dune mesure excep-
tionnelle qui ne pourra pas constituer nfl précédont; 

20 Qn'eile no doit pas davantage ëtre considOrOe comme impli-
quant la reconnaissance aux producteurs agricoles on autres d'un 
Oroit quelconque 0 faire partager par ía collectivité lea risques 
do lour exploitation. 

Vu l'articlo br, chiffre I, littera d, at chlifre VII de la lot 
du ler mat 1939 (Monifeur du 6, memo mols), autorisant to Rot, 
par des arrOtés délibérés en Conseil des Ministres - A modifier 
ou completer la legislation relative aux lmpiits et redevances 

Forous au profit de 1'Etat et, notaniment, 0 reviser l'asslette,. 
0 mode do perception et le taux des InipSts; - A assurer, s'il 
y a lieu, l'appllcation des dispositions prises en vertu de la 
susdite lot par toutes sanctions civiles, fiscales on penalea, coo 
dornitires no pouvant comprendro que des pemnes correctionnelles 
on do police - Considerant quo les circonatances Justifiont do 
prendre certatnes mesures en faveur des productenrs do betteraves 
lndlgtines; - Sur in proposition de Nos Ministres, reunis en ConS 
sell, - Nons avons arrêté et arrtitons 

Article 10r  Pour les sucres étrangers repris sous lea 
positions 235b et 235c du tarif des douanes et qui 
seront declares en consosnmation, par les fabricants 
ou raffineurs belges de sucres, jusqu'au 15 octobre 
1939 inclus, le droit de douane est réduit a, 100 francs 
par 100 kilogrammes, a concurrence d'une quantité 
totale maximum do 25.000.000 de kilogramines. 

Le benefice de cette reduction doit être boniflé, par 
les susdits fabricants ou raffineurs, au profit des prO-
ducteurs de betteraves indigènes do la campagne 1939-
1940. 

A cette fin, le Ministre des Finances fixe les con-
ditions auxquelles lea interesses sont tenus de ae 
conformer. 
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Art. 2.. A défaut de satisfaire aux obligations qui 
découlent tant du deuxième alinéa quo des mesures 
prises en vertu du troisième alinéa de l'article 1°c, 
les intéressés seront astreints au paiement d'un sup 
plément de droit de douane de 60 francs par 
100 kilogramnies sur les sucres qu'ils auront importés 
au taux réduit de 100 francs. 

Ce supplement sera recouvré d'après la procedure 
usitée en matièro de droits de douane et d'accise. 

Los intéressés encourront, en outre, pour chaque 
infraction, uno aniende de 5.000 à 50.000 francs. 

Art. S. Notre Ministre des Finances est chargé de 
l'exécution du present arrêté, qui entrera en vigueur 
Is jour de sa publication. 

Arrété royal du 22 juillet 1939 

relatif ii la creation d'un Fonds de dotation destine a assurer le 
financemeni des pensions de guerre, des majorations de renies 
de vieillesse et de veuve et des allocations d'orphelins (Moni-
teur, 26 juillet 1939, p. 5193). 

Arrété royal du 27 juillet 1939 

portant restitution an TrCsor d'un capital nominal de 
435.4 13.600 francs en obligations de Ia Dette Unifiée, 
4 p. c., 28  série, faisant panic de la dotation de l'Office  de 
liquidation des interventions de crise ci affectant a d'aostres 
fins une panic de cc capital (Moniteur, 30 juillei 1939, 
p. 5331). 

Vu la lot du ler mat 1939 attribuant au Rot certains pouvoirs 
en vue do réalfser l'assainissement et l'equilibre des finances 
publiques, de créer des conditions plus favorables an dëveloppe-
ment de l'economle nationale et de pourvoir a d'autres nces-
sites urgentes; - Vu, notamment, l'article ler, I, 1, do cette loi, 
permettant do réduire la dotatlon de l'Otfice de liquidation des 
interventions do crise et d'aftecter Is produtt do cette reduction 
a d'autres fins - Revu Notre arröte no  292 du 31 mars 1936; - 
Sur Ia proposilton do Nos Ministres, gui en ont délibéré en Con-
seil, - Nous avons arrété et arrétons 

Article br.  Un capital nominal do 435.413.600 francs 
en obligations de la Dette unifiée h 4 p. c., 20  série, 
dont Ia pleine propriété a été transférée h l'Office do 
liquidation des interventions de crise en vertu do 
l'article 4 de l'arrêté royal no 292, du 31 mars 1936, 
cesse de faire partie de la dotation do cet établisse-
ment et redevient la pleine propriété do l'Etat. 

Art. 2. II sera prélevé sur les valeurs visées & l'ar-
tide 1r  du present arrêté, pour être remis au Fonds 
d'amortissement do la dette publique, a, titre de dépôt, 
dans les conditions prévues it l'article 1er, § 2 26  ali-
néa, do l'arrêté royal no 221, du 27 décembre 1935, et 
en contrepartie de Ia retenue supplémentaire do 
3 p. c. qui sera effectuée, & partir du ier  aofit 1939, en 
vertu de l'arrêté royal no 13 du 3 juillet 1939; un 
montant nominal correspondant en vãleur effective 
Ia somme qu'atteindra le produit de cette retenue 
pour les cinq derniers mois de l'année 1939. 

La valour effective des obligations it prélever comme 
il est indiqué it l'alinéa précédent sera calculée sur la 
base du cours it la date du prélèvement. 

Art. 3. Notre Ministre des Finances est chargé do 
l'exécution du present arrêté, qui entrera en vigueur 
le jour do sa publication all Mo'n'iteur. 

III. - LEGISLATION COMMERCIALI INTBRIE1JU. 

Arrété royal du 27 juillet 1939 

relatif au commerce des produits agnicoles ci honticoles, en vue 
d'empécher les from peries ci les falsifications ci en Cue de 
protéger les producteurs, a!istnibuteurs ci consommateurs contre 
bus procedes tendant a fausser les conditions normales de Ia 
concurrence (Moniteur, 29 juillet 1939, p.  5265). 

Arrêté royal du 27 juillet 1939 

relatif a Ia distribution du loU de consommation (Moniteur, 
29 juillet 1939, p. 5262). 

RAPPORT AU Rol. 
Sire, 

I Le gouvernement a honneur de presenter a Votre Majestd un 

frojet d'arrêté tendant S subordonnor a une autorisation spéciale 
a vente et le debit de lait do consommatlon. 
Pans le domaine restreint et strictement délimité du commerce 

du lait, cet arrété constttue 10 premiere étape de l'organlsation 
rationnelle de is distribution de cc produit. 

Les reactions récentes et parfois violentes gui se sont produites 
dans to monde des producteurs de lait ont attire l'attention du 
pays sur Is problSme laitior. Une classe tmportante et nombreuse 
do la population belge y est intéressée an plus bout point. Ello 
desire, avec raison, ttre assurée de Is rontabilité de Ia produc-
tion lattitre gui determine, pour une large part, ses moyens 
d'exlstence. 

La masse des consominateurs nest pas moms lntéressée a cc 
problème. Indispensable dans l'allmentatlon des enf ants et de 
premiere nOcessitd dons l'alimentation des adultes, 11 importe que 
cc produit delicat et précieux soft manipulé et traité avec un soin 

particulier. La sante publique et surtout la sante do la jeunesse 
exigent impenieusement. 
Quant aux fabricants et aux distributeurs, grossistes et detail-

lants, leon Intérét reel va do pair avec le développement d'une 
protection efficace contre la concurrence déloyale et contre toute 
manmuvre de nature a faussor les conditions normales do com-
merce honnéte. La grande majorite des commerçants et des pro-
ducteurs loyaux et consciencieux verra s'établir avec faveur, dons 
le domaine do Is distribution laitière, des regles d'organlsation 
professionnelle aptes a éllminer les pratiques déloyales, a rem-
placer des habitude.s surannées par des normes rationnelles et S 
assurer S lour activité une marge bénéficlaire normals. 

Ii Va do soi cependant quo ce triple but no pourra pas étro 
immédiatement atteint. Pans une matiSre aussi neuvo, ii Importo 
d'avanc.er progressivement et avec prudence en s'inspirant, a 
chaque etape nouvelle, do l'expérience acquise an cours do 
l'etape ac(:omplie, tout en tirant egalement profit des résultats 
acquis dans des domaines analogues par des pays voisins. Cost 
le but quo so propose le gouvernement on preseutant a l'agré-
mont do Votre Majeste le projot darréte royal cf-joint. 

Vu la lot du len mat 1939, attribuant an Rot certatns pouvoirs 
on vue do réaliser l'assaintssement et l'equillbro des finances 
publiques, do créer dos conditions plus favorables an developpa. 
ment do l'économio nationale et de pourvoir S d'autres néces-
sites urgentes; - vu notamment, l'article icr, no IV, litt. a), 
noB VI et VII, do ceite lot, permettant au Rot d'édicter toutes 
mesures do reglementation et do contrOle nécessaires en vue de 
protéger los producteurs, distnibuteurs et consommatours, contre 
tous procédés tendant S fausser los conditions normales de la 
concurrence; - Do modifier et d'étendre S certainos infractions 
do la competence du tribunal correctionnol, los dispositions rela-
tives S l'extinction do l'actton publique moyennant paiement dune 
somme d'argont; - D'assurer, sf1 y a lieu, l'application des dis-
positions prises on vertu do cetto lot par toutos sanctions ctviles, 
fiscales ou penales, ces derniSres no pouvant comprendre que des 
peinés corroctionnelles on do police; - Do designer les personnes 
chargées do Is surveillance do l'application des dispositions prtsos 
en ventu do cette lot et de la constatation des infractions S ces 
dispositions; de determiner los pouvoirs de cos porsonnos, atnsi 
quo Jo force probante do leurs proeSs-vorbaux; - Sun Is proposi-
tion do Notre Conseil des Ministres, - Nous avons arrété et arr6-
tons: 

Article 10r• Toute personne, physique ou morale, 
qui, soit pour son propre compte, soit pour Ic compte 
d'autrui, débite ou vend habituellement du lait, doit 
être rnunie, it partir du jer  septembre 1939, d'une 
autorisation délivrée an nom du Ministre de 1'Agri-
culture. 

Art. 2. Ne sont point soumis it l'obligation prévue 
l'article 1er 

10 Les personnes qui vendent des conserves do lait, 
l'exclusion de lait proprement dit; 
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o Les détenteurs de vaches laitières, qui débitent 
exciusivemént, au siege memo de leur exploitation, 
le mit provenant de leur propre étable; 

30 Les détenteurs de vaches laitières, qui ver&dent, 
livrent on transportent le lait, provenant exclusive-
meat de leur propre étable, a des personnes ou eta-
blissements autres quo le consommateur. 

Notre Ministre de l'Agriculture peut, en outre, 
arrêter des dérogations spéciales & la règle de l'ar-
tide 1er,  en raison, notamment, du peu d'importance 
des centres de consommation ou des debits. 

Art. S. Notre Ministre de l'Agriculture determine 
les conditions d'octroi et de retrait des autorisations. 

Ii peut, notamment, fixer les conditions techniques 
et hygiéniques que doivent observer lea titulaires des 

•auto:risations, designer les autorités qui les délivrent; 
determiner Ia mode de délivrance, Ia durée de vali-
dité, le modèle des autorisations, le taux de Ia rede-
vance a payer pour leur obtention, Ia repartition et 
la destination du produit de cette redevance; limiter 
le territoire pour lequel les autorisations sont 
valables. 

Are. 4. Sans prejudice du retrait de l'autorisation, 
a titre temporaire ou définitif, les infractions au pré-
sent arrêté et aux arrêtés pris en execution de 
c•elui-ci, sont punies d'un emprisonnement de huit 
jours a un mois et d'uue amende de 26 a 1.000 francs, 
ou d'une de ces peines seulement. 

Sa:ss prejudice du retrait de l'autorisation, b, titre 
temporaire on définitif, et sans prejudice de l'applica-
tion des peines plus sévères prévues par le Code penal, 
est puni d'un emprisonnement de quinze jours a six 
mois et d'une amende do 1.000 è 2.000 francs, ou d'une 
do ces peines seulement 

10 Celui qui contrefait óü falsifie une autorisation 
ou qui fait, sciemment, usage d'une autorisation 
contrefaite ou falsifiée; 

2° Celui qui s'oppose aux visites, inspections, con-
trôles ou prises d'échantillons par les autorités dési-
gnées a l'article 5, ou refuse a celles-ci lea renseigne-
ments on documents qu'elles demandent; 

Celui qui, sciem.ment, fournit des renseignements 
ou ccmmunique des documents inexacts. 

En cas d'infraction, lea produits peuvent être 
saisis par les autorités désignées a l'article 5. 

Las •produits saisis sont mis h, la disposition de 
I'autorité communale qui lea remef a Ia commission 
d"assi stance publique. 

En cas de condamnation, le tribunal ordonne la 
confiscation des produits saisis; ii peut, en outre 
ordoliner Ia publication du jugement dana un ou 
plusicurs journaux et son affichage aux lieux et pen-
dant le temps qu'il determine, le tout aux frais du 
condamné. 

cas de récidive dans les cinq ans depuis la con-
damnation antérieure pour une des infractions pré-
vues au present arrêté, les peines d'emprisonnement 
et d'rLmende peuvent être portées an double. 

Par derogation a. l'article 100 du Code penal, le 
chapitre VII et l'article 85 du livre Jor  dudit Code 
sont applicables aux infractions prévues par le pré-
sent arrêté. 

Lea dispositions des articles 166, 167 et 168 du Code 
d'instruction criminelle relatives b, l'extinction do 
l'action publique, moyennant le paiement d'une 
somme d'argent, sont étendues aux infractions pré-
vues au present article, hors le fait que ia faculté  

accordée a lofficier du ministère public par l'ar-
tide 166 dudit Code sera exercée par le procureur 
du Roi, sous Ia surveillance du procureur général 
près Ia Cour d'appel et que la somnie déterininée ne 
sera pas inférieure au minimum de Vamende fixée par 
le present article. 

Art. 5. Sans prejudice des pouvoirs des officiers de 
police judiciaire et des gendarmes et sans prejudice 
de la force probante attachee h, leurs procès-verbaux, 
les agents de l'Office national du la.it et de sea den-
yes, lea agents de l'Offiee national des débouchés agri-
coles et horticoles, lea inspecteurs et contrôleurs des 
denrées alimentaires, lea inspecteurs et contrôleurs de 
I'administration du commerce intériour sont deaignés 
specialement pour veiller a l'application du present 
arrêté et des arrêtés pris en execution do celui-ci. Ils 
recherchent et constatent lea infractions par des 
procès-verbaux faisant foi jusqu'a preuve contraire. 

Oelles d'entre ces personnes qui n'auraient pas 
prete le serment prescnit par le décret du 20 juillet 
1831, le preteront devant le juge de paix de leur 
domicile. 

Toutes lea autorités désignees a. l'alinéa premier du 
present article oat le libre accès des magasins, dépôts, 
locaux, entrepôts, wagons, véhicules contenant des 
produits laitiers destinés a. la vente. Cette faculté 
s'exerce dana lea conditions fixées par Ia legislation 
relative b, la falsification des denrées alimentaires. 
Elles peuvent prélever des échantillons suivant lea 
modes et lea conditions déterminés par Notre 
Ministre de I'Agriculture. 

Les administrations publiques, las laiteries, lea 
commorçants et lea titulaires d'une autorisation sont 
tenus de leur donner lea renseignements et de leur 
communiquer les documents nécessaires a. l'exercice 
de leurs fonctions. 

Art. 6. Notre Ministre de l'Agriculture eat chargé 
de l'exécution du present arrêté. 

Arrêté ministériel du 27 juillet 1939 

fixant une tcneur minimum de graisse butyrique pour le lait de 
consommation ( Moniteur, 29 juillet 1939, p.  5277). 

Arrété ministériel du 28 juillet 1939 

relatiJ a Ia distribution du lait de consommatlon (Moniteur, 
29 juillet 1939, p.  5269). 

Arrété royal du 29 juillet 1939 

prorogeant les dispositions le gales en vigucur interdisant l'ou-
verture ou 1'agrana'issement de certains établissements de 
yenta en detail (Moniteur, 30 juillet 1939, p.  5348). 

La loi du 13 janvier 1937, prorogée par celles du 
25 mars :et du 17 juin de la même .année, •modifiée et 
prorogée par cello du jer  avnil 1938 et prorogée a. 
nouveau par celle du 26 décembre 1938, interdisant 
l'ouverture ou l'agrandissement do certains établisse-
ments de vente en detail, est prorogbe jusqu'au 
31 millet 1940. 
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IV•  - LEGISLATION COMMEBCIALE EXTERIEURE. 

Arrté royal du 5 juin 1939 

rclaliJ a l'imporlation du pélrolc brut, dc ses dérivés ci résidus 
ci dc Icurs substituanis (Moniteur, 14 juillet 1939, p. 4780). 

Vu la lot du 16 juin 1937, attribuant an Roi is pouvoir cle prendre 
les mesures nécessairos pour assurer la mobilisation do la Nation 
et is. protection de la population en cas de guerre; Sur la 
proposition de Nos Ministres des Finances, de la Defense nationale 
et des Aflaires economiques et des Classes moyennes, et Ce levis 
de Notre Conseil des Ministres, - Nous avons arrCté et arrétons 

Article leI.  L'arrêté royal du 17 octobre 1924, relatif 
a l'importation en gros du pétrole brut, de ses den-
yes et r6sidu5 est abrogé. 

Art. 2. L'importation de pétrole brut, do ses den-
yes et résidus et de leurs substituants par quantité 
dépassant 200 kilogrammes est subordonnée & la pro-
duction d'une licence spéciale délivrée au nom do 
Notre Ministre de la Defense nationale. 

Oes importations ne peuvent avoir lieu que par les 
offices de douane désignés par Notre Ministre des 
Finances, d'accord avec Notre Ministre de la Defense 
natioriale. 

Art. 3. Les licences d'iinportation prévues a l'ar-
tide précédent seront délivrées & tout importateur 
qui s'engagera a détenir en tout temps, pour cha-
cune des categories de produits qu'il importera, un 
stock de reserve qui ne pourra être inférieur aux 
taux qui seront déterminés en application de l'ar-
tide 4 ci-après. 

Art. 4.  L'importance des stocks de reserve prévils 
ii l'article 3 sera déterminée chaque année par Notre 
Ministre de la Defense nationals et no pourra 
dépasser 30 p. c. des quantités do carburants pour 
avions déclarées par l'importateur pour la consom-
mation au cours des douze mois précédents, ou 

25 p. c. des quantités d'autres produits déclanes dans 
los mêmes conditions. 

Art. 5. Les qua.ntités de produits que les importa-
tours qui n'étaient pas soumis it la rSglèmentation 
prise en vertu do Notre arrêté précité auraient décia-
rées pour in consosumation an cours des douze mdis 
précédant la mise en vigueur du present annêté, n'in-
terviendroiit pas dans le ealcul des stocks do reserve 
quo lesdits importateurs devront constituer. 

Art. 6. Les infractions aux dispositions du present 
arrêté seront punies d'une amende de 500. francs et 
d'un emprisonnement de huit jours ou d'une de ces 
peines seulement. 

Le livre premier du Code penal, hans exception du 
chapitre VII et de l'article 85, est applicable aux 
infractions visées ci-dessus. 

Art. 7.' Nos Ministres des Finances, de Ia Defense 
nationale et des Affaires économiques et des Classes 
moyennes sont charges, chacun en ce qui le concerne, 
de l'exécution du present arrate. 

Arrété ministériel du 5 juillet 1939 

rCglani l'applicaiion do l'arrCiC royal du 5 juin 1939 (Moni-
tour, 14 juilici 1939, p. 4781). 

Arrété royal du 11 juillet 1939 

subordonnani l'imporiation de ccriaines marchandises a La pro-
duction d'un certificai d'originc (Moniteur, 13 juillet 1939, 
p. 4756). 

Loi du 13 juiflet 1939 

relative au larif d05 douanos (Moniteur, 24-25 juillet 1939, 
p. 5172). 

Arrété ministériel du 17 juillet 1939 

rclaiij au iourisme cntrc la Belgique, Ic Grand-Duché d0 
Luxembourg ci l'Allemagne (Moniteur, 22-23 juillet 1939, 
p. 5154). 

Le Ministre des Aflaires etrangires ci du Commerce 
extérteur, 

Vu l'arrOté royal du 21 juin 1939 concernant le tralic touristtqoe 
entre la Belgique, le Grand-DuchC Ce Luxembourg et l'Allemagfle. 
- Arréte 

Le pourcentage des e Reichsmarks libres 	qui 
devrorit être obligatoirement utilisés, poui in vente 
dans les conditions prévues it l'article 2 do l'arrêté 
royal du 21 juin 1939 do cheques do voyages ou tous 
autres instruments similaires do paiement pontant 
sur des Reichsmarks dits n Registermarks n pour 
séjours on Allemagne, est fixé jusqu'it nouvel ordre 
it 20 p.  c. do la somnie totale on Réichsmarks des 
cheques ou des instruments do paienient qui seront 
émis. 

Arrété royal du 28 juillet 1939 

relaiij a Ia perception des droits spCciaux a I'occasion d0 Ia 
dClivrance d05 auiorisaiions pour l'imporiation du fromeni 
ei do sos dérivCs (Moniteur, 31 juillet-ler aoiui 1939, 
p. 5382). 

Arrêté royal du 3 juillet 1939 

abrogcant partiellement l'arrétC royal du 23 aoCi 1938, relaiij 
a l'importaiion do tapis do pied ci diverses sories de papier 
(Moniteur, 6 juil!el 1939, P. 4607). 

Arrété royal du 28 juillet 1939 

relatif a l'imporiaion de ccrtains produils horticoics (Moniteur, 
29 juillei 1939, p. 5278). 
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V. - LEGISLATION INDUSTBIELIE. 

Loi du 12 juillet 1939 

insWuant un Fonds national de garantie pour Ia reparation des 
d'gats houillers (Moniteur, 31 juillet-1r  aoit 1939, p.  5374). 

Arrété royal du 15 juillet 1939 

accueillant une requte déposCe par application de l'arrêtC royal 
do 13 janvier 1935 permettant l'institution d'une réglementa-
lion économique dc la production at de la distribution (Moni-
teLir, 20 juillet 1939, p. 4943). 

Vu VarrêtO royal du 13 Janvier 1935, pris en vertu des pouvoirs 
attrihu4s an Roi par la lot du 31 juillet 1934, prorogee et complOtde 
par celle du 7 décembre de la mOme année, en vue du redresse-
ment économique et financier et de l'abalsaement des charges 
pubUques, permettant l'instttution d'une reglementatlon éconO-
mique de la production et de la distribution; - Vu la requête 
deposée, le 20 décembre 1938. par la société cooperative Comp-
toir des Boulonneries belges ,, dont Is siege social es1 établl 8. 
La Louvitre, 47, rue de La Croytre, tendant a etendre a thus les 
intérssés de sa branche d'activitd et pour une periode allant 
jusqu.'au 31 décembre 1940, lee obligations volontairement assu-
mess par ses membres, concernant Is prodution d'articles de 
bouicnnerie, énumérds 8. l'article premier, notamment - 10 LImi-
tation de la production annuelle a so p.  c. de la capacite de 
production cle l'ensemble des installations etablies et en ordre 
de niarche a la date du 2 clécembre 1938; - 2° Interdiction d'dten-
dre lee moyens de production on de proceder a des installations 
nouvelles, sauf s'il s'aoit de remplacer du materiel hors d'usage 
on déclassé par du ma'leriei neuf, de capacité egale ou inférieure; 

' 

- Vu la publication dane le Moniteur beige du ler janvier 1939, 
de l'avis résumailt ladite requtte et annonçant que tout inté-
ressé pouvait en prendre connaissance et en obtenir copie an 
Depa:ctement des Affaires economiques et des Classes moyennes; 
- Vu lés oppositions signffiées dans lee délais légaux; - Vu Is 
decision prise par les parties en cause de ne pas soumettre le 
diflésend 8. l'arbitrage; - vu l'article 5 de l'arrOté royal no 62 
précite du 13 janvier 1935, par application duquel le diffOrend a 
etesoumis

' 
 pour avis, au Conseil du contentieux economique; - 

Vu l'avis favorable tmis par le Conseil du contentieux écono-
miquc, en date du 28 avril 1939 - Attendu que la procedure 
regulltrement instituée devant le Conseil du contentieux tcono-
miqus a penis d'ét,ahlir Ia réalite des faits suivants : - Que Is 
requrante, revOtue de Ia personnalite civile, groupe l'indiscu-
table majorite des producteurs d'articles de boulonnerie; - Que 
ses membres ont assume, antérieurement an depot de l& requOte, 
les cbliations dont elle postule l'extension; - Que is branche 
d'activite envisages souffre dun suréquipement considerable; - 
Que, par ailleurs, sa vitalité depend presque exclusivement de 
see possibilités d'exportatlon et que Is place prepondérante qu'eile 
occupe sur les marches etrangers ne pent, en raison des restric-
tions de toute nature, Otre maintenue on améiiorée que grace a 
une collaboration professionnello étroite; - Attendu que, dans 
ces conditions, la survenance de nouveaux producteurs et, de 
manilre gCndrale, l'augmentation des moyens de production sont 
de nature a empOcher une utilisation economique des installa-
tions existantes; - Qu'en eflet, une activite desordonnée aurait 
pour resultat soit de diminuer encore le coefficient d'utflisation 
du materiel de production existent et d'aggraver ainsi Is charge 
du snrequipement dane les prix de revient soit de provoquer 
une lutte de tarifo susceptible d'entrainer l'limination économi-
quement injustiflée de producteurs parfaitement capables du point 
de vile technique; - Attendu que Is limitation de la production 
annuelle, proposée pour chaque prodneteur a so p. c. de Is 
capacité de l'ensemble de ses installations établles et en ordre 
de marche a la date de reference, vise a maintenir Is possibilité 
d'une concurrence effective entre producteurs

' 
 a pouvoir faire face a uns commande exceptionnelle et, surtout, 8. assurer aux petite 

producteurs, qui sont majorité an sein du grounement requé-
rant. un minimum vital - Attendu qu'il est résulté des debate 
institués devant le Conseil du contentieux economique que doivent 
Otre oxcius de Is presente reglementation lee boulons exécutés en 
acien;; speciaux, déterminés it l'article 2, les boulons décolletés 
memo executes en aciers ordinaires, et ceux

' 
 ainsi qu'il est dit 

8. l'ajticle 2 ci-après, fabriqués accessoirement 8. des fabrications 
principales; - Attendu que la reglementation soilicitée est de 
nature a peninettre la réalisation d'une collaboration profession-
nelle conforme 8. l'intéret de Ia branche d'activité considérée• - 
Attendu que la réglementation préconisee n'est pas susceptible 
de nuire aux intérOts des consommateurs; gu'elle tend en effet, a maintenir des prix stables, l'instailation désordonnee cie movens 
de production venant augmenter Ia capacité de production dane 
Un marche dejà suréquipe, étant de nature 8. entrainer une ele-
vation des prix de revient et, par Ia, des prix de vente; quo, 
par ailleurs, lee intéressés so trouvent en presence d'une concur-
rence étrangère sun le marche intérieur - Qu'enf in une partie 
suffisante est fournie par la disposition de l'article 19 de l'arrêté 
royal no 62 du 13 janvier 1935, aux termes de laquelle l'arrêté 
royal accueillanjt la requOte pent toujours être rapporté; - 
Attendu que, du point de vue de l'interet general, la reglemen-
tatioii. preconisée n'est pee susceptible de porter obstacle an pro-
gres de l'industrie intéressée_ étant donné qu'elle vise unique-
ment la quantite des produits it fabriquer et nullement leur gualil;e

' 
 que tou les Droducteurs ont intérOt a maintenir 8. un 

degre élové; - Attendu qu'elie n'empêche pas l'fnstitution cur notre 501 d'une branche d'industnie qüi n'y existe pas encore - 
AttenSu quo l'extension de Ia regiementation proposee dolt etre 
limitée 8. Ia durée des engagements souscrits par les membres 
du groupement reguerant, soit an 30 décembre 1940; - Cons!- 
derant gue l'extension demandée est nécessaire et d'interet gene-
ral; -- Sun Ia proposition de Noire Ministre des Affaires econo-
miques et des Classes moyennes, - NOUS avons arrSte et arrOtons 

Article ler.  Doivent être considérés, pour i'appii-
cation du present arrêté, comme produits do boulon-
nerie, les 

Accessoires de vole de toutes sections, huilés, gou-
dronnés, galvanisés, soit : tirefonds, crampons, che-
villes, boulons d'éclisses, boulons do crapauds, trin-
gles d'écartement, boulons avec écrous triangulaires, 
boulons h crochets, etc. 

Boulons mécaniques, tête et écrou hexagonaux ou 
carrés; 

Bou ions de commerce, collet carré, écrou hexagonal 
ou carré; 

Boulons tête rondo avec ou sans ergot, collet carré 
ou ovale, écrou hexagonal ou carré; 

Boulons tête fraisée, avec ou sans ergot ou collet 
carré, écrou hexagonal ou carré; 

Boulons tête clé de violon; 
Boulons de lits; 
Boulons do ponts, tête chanfreinée, collet carré, 

écrou hexagonal; 
Vis de pression; 
Tirefonds It bout en vrille ou fraisé; 
Bouts It souder, entretoises at tirants, étriers do 

charbonnages, boulons d'ancrage, doguets; 
Ecrous et contre-écrous hexagonaux ou carrés, bruts 

ou dresses, avec ou sans filet, écroux It créneaux; 
Coujons munis ou non d'écrous hexagonaux; 
Tous les boulons, axes, goujons, écrous do toutes 

formes et dimensions, bruts, tournés, fraisés, forés, 
mortaisés, rabotés, rectifiés, cémentés, traités thermi-
quement, destinés It des wagons, locomotives, appa-
reils de mécanique générale, etc.; 

Dents de herse, filetées, avec on sans écrou; 
Rondelles. 
(Le tout huilé, galvanisé, métallisé, etc.); 
Rivets It tête rondo, tête fraisée, tête poêle, pour 

tous usages, de 14 millimetres at plus de diamétre, 
ainsi que les rivets Ii, chaud de tous diamètres. 

Art. 2. Par derogation It l'article l°', no tombent 
pas sons l'application du present arrêté 

1 0  Les boulons exécutés en aciers spéciaux, c'est-
It-dire en acier comprenant plus quo Ia teneur ci-après 
précisée do l'un ou l'autre des éléments suivants 

Manganese 	..................... 2,00 % 
Nickel ..................... ...... 2,00 % 
Silicium 	........... .......... 	1 , 00  % 
Cobalt 	......................... 0,15 % 
Titane 	.......................... 0,15 % 
Tungstène 	................... 0,30 % 
Molybdène..........  .......... ... 0,15 % 
Vanadium 	..................... 0,15 % 
Cuivre 	......................... 0,70 % 
Chrome 	....................... 0,70 % 
Zirconium 	................... 0,10 % 
Columbium 	..................... 0,10 % 
Aluminium 	.................... 0,10 % 
Tantale 	.................... ..... 	0,10 % 

ou en acier comprenant une teneur globale supérieure 
It 0,75 p.  c. des susdits éléments, exception faite pour 
le manganese, le nickel et le silicium 

20 Les boulons décolletés, même exécutés en acier 
ordinaire; 
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30  Les boulons qui no sont fabriqués par certains 
producteurs que coin4ne acessoires de leurs fabrica-
tions principales et courantes (cuvelages, attelages 
automatiques, boItes h huile, etc.). 

Art. 3. Ii est interdit a tout producteur des pro-
duits de boulonnerie vice s  a l'article 1er  d'en produire 
annuellement dans une proportion qui excède 50 p. c. 
de la capacité de production do l'ensemble do ses 
installations établies et en ordre de marche h Ia date 
du 2 décembre 1938, prise comme date do référence. 

Art. 4. Doivent être considérées comme installa-
tions 6tablies et en ordre de marche a la date de réfé-
rence susindiquée, les seules installations comportant 
un ensemble complet, homogène, entièrement monte 
et en ordre do marche des appareils et du materiel 
servant a, la fabrication des produits de boulonnerie 
tombant sous l'application du present arrêté. 

Art. 5. La capacité de production de l'ensemble des 
installations de chaque producteur sera déterminée 
par la capacité de production de ses presses, h raison 
do 2.400 heures de travail par an, le total devant 
être réduit de 20 p. c. pour temps morts. 

La capacité de chaque presse sera calculée en pro-
nant comme base le diamètre moyeri et la longueur 
moyenne des différents produits qu'elle est destinCe 
a fabriquer. 

La capacité do chaque presso i écrou sera calculée 
en prenant comme base le diamètre moyen des écrous 
qu'elle est destinée h fabriquer. 

Cette capacité do production des installations 
pourra touj ours être contrôlée par un essai pratique, 
portant sur au moms huit heures do fonctionnement 
do l'installation en régime normal. 

Si cet essai démontre que la capacité de production 
d'une installation, considérée dans son ensemble, est 
inférieure a Ia capacité de production de ses presses, 
los éléments sur lesquels a Cté base Ic calcul do cette 
dernière seront réduits de manière h6 ce que leur 
capacité de production théorique ne soit pas plus 
considerable que Ia capacité do production effective 
de l'installation dont ils font partie. 

Art. 6. Tout producteur des produits de boulon-
nerie visés a l'article 1°' devra, dans le délai d'un 
mois a partir do la publication du present arrêté, 
faire parvenir nu Ministère des Affaires économiques 
et des Classes moyennes 

10 Une liste indiquant To nombre de ses presses et, 
pour chacune d'elles, ses caractéristiques, notam-
ment : Ic diamètro do l'arbre et sa capacité de pro-
duction, calculée comme prCvu a,  l'article 5 ci-dessus; 

20  Un inventaire détaillé du stock des produits de 
boulonnerie tombant sous l'application du present 
arrêté qu'il possédait b Ia date de référence et qui 
n'étaient pas vendus i ce moment. 

Art. 7. Tout producteur tombent sous l'application 
du present arrêté est tenu d'avoir un registre, coté, 
paraphé et visé par un délégué de Notre Ministre des 
Affaires économiques et des Classes moyennes. 

Le producteur doit consigner dans ce registre, jour 
par jour et par ordre do date, sans ratures, inter-
lignes et transpositions, Ia nature et le poids des pro-
duits fabriqués. 

Ii y indiquera également les périodes de chômage 
éventuel do sos installations. 

Ce registre devra Atre produit, sans déplacement, 
aux forictionnaires charges do l'inspection et du 
contrôle. 

Les producteurs sont tenus d'adresser a,  Notre 
Mjinistre des Affaires économiques et des Classes 
moyennes, dans les cinq premiers jours do chaque 
mois, un relevé, on double exemplaire, des chiffres et 
des indications consignées dans Ic registre précité. 

Art. 8. Il est interdit d'installer ou de mettre en 
activitC des moyens do production destinés a,  Ia fabri-
cation d'articles de boulonnerie, tombant sous l'appli-
cation du present arrêté, supplémentaires a, ceux qui 
existaient, au sens de l'article 4 ci-dessus, a,  Ia date 
du 2 décembre 1938, price comme date de référence. 

Cetto interdiction no vise pas le remplacement du 
materiel déclassé on hors d'usage par du materiel 
neuf, pour autant que celui-ci n'ait pas pour consé-
quenco d'augmenter la capacité de production, cal-
culée suivant ce qui est dit a,  l'article 5 ci-dessus. 

D'autre part, tout producteur pourra mettro en 
application de nouvelles inventions ou mettre en 
euvre de nouveaux procédés de fabrication, sans 
toutefois pouvoir dépasser la limitation •do produc-
tion, établio et alculée d'après cc qui est dit h, l'ar-
tide 5 ci-dessus. 

Toute modification, transformation ou remplace-
ment des moyens de production devra, dans la quin-
zaine, être porte a,  la connaissance de Notre Ministre 
des Affaires économiques et des Classes moyennes. 

Art. 9. Aucune nouvelle entreprise pour la fabrica-
tion des produits visés a,  l'article 1er  no pourra s'éta-
bum ou se mettre en marche qu'après avoir obtenu, 
independamnient des autorisations requises par los 
lois et règlements en vigueur, Notre autorisation 
spéciale. 

Art. 10. La surveillance de l'application du pré-
sent arrêté et la constatation des infractions a,  sos 
dispositions sont réglées conformément aux disposi-
tions de l'article 21 de l'arrêté royal du 13 janvier 
1935. 

Art. 11. Les infractions aux dispositions du pré-
sent arrêté sont punies conformément aux dispositions 
des articles 22, 23, 24 et 25 de l'a.rrêté royal précité 
du 13 janvier 1935. 

Art. 12. Le present arrbté entrera en vigueur le 
jour de sa publication au Moniteur beige; sa durée 
est limitée an 31 décembre 1940. 

Art. 13. Notre Ministre des Affaires économiques 
et des Classes moyennes est chargé de l'exécution du 
present arrêté. 

Arrêté royal du 17 millet 1939 

crC ant l'obligation pour los jabricanis d0 margarine d0 possCder 
et de conserver en permanence dans le pays un stock de 
matiêres premieres (Moniteur, 22-23 juillet 1939, p.  5162). 

Tout fabricant do margarine est tenu de posséder 
et do conserver en permanence dans le pays Ic stock 
do matières premieres nécessaire pour assurer une 
fabrication égale a, 25 p. c. des quantités produites 
par sa firme pendant l'année 1938. 

Ce stock Se trouvera obligatoirement sum les lieux 
do fabrication ou en Belgique, a,  la disposition immé-
diate du fabricant. Ii sera toutefois évalué en tenant 
ompte de Ia matière incorporée dans les produits en 

fabrication. 
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VI. -. LEGISLATION DV TRAVAIL. 

Loi du 10 juillet 1939 

prorogeani la loi du 24 déccmbre 1938 obligeani les emplogeurs 
a contribuer aux charges de l'OjJicc  national du Placement 
ci dv Chômagc (Moniteur, 13 juillet 1939, p.  4756). 

La loi du 24 dcembre 1938, obligeant les employeurs 
h contribuer aux charges de l'Office national du 
Placement et du Chômage, est proroge jusqu'au 
31 décembre 1939. 

Arrêté royal du 24 juillet 1939. 

Loi du 14 juin 1921, instituant Ia journéc de huit heurcs ct/a 
semaine t/e quarantc-huit heures. Indusirie soumise a I'm-
fluence des saisons (art. 5). - Fabriques de limonades ci 
d'eaux gazeuses (Moniteur, 26 jul/let 1939, : 5208). 

La durée du travail cifectif du personnel occupé 
dans les fabriques do limonades et d'eaux gazeuses 
pourra excéder conimo suit les limites énoncées par la 
loi du 14 juin 1921 : maximum de dix heures par 
jour, h concurrence d'un credit de quatre-vingts 
heures supplémentaires, 6, utiliser entre le 1 0"  mai 
et le 30 septembre, sous la reserve de ne pas dépasser 
sept heures par jour, du 15 novembre au 28 février. 

Ii n'est pas porte prejudice aux dispositions de 
l'article 2, alinéas 2 et 3, et de l'article 10, alinéa ler, 

de la loi du 14 juin. 1921 relatives /i, l'établissement 
du repos de l'après-midi du samedi. En ens d'appli-
cation do ces dispositions, les maxima journaliers 
fixes par le present arrêté sont majorés d'une heure 
les cinq premiers jours do la semaine. 

L'exercice des dérogations ci-dessus consenties sera 
subordonné a l'obligation pour les chefs d'entreprise 
intéressés, de consigner jour par jour, dans un 
registre special et par ouvrier, les heures de travail 
rCellement effectuCes. Ce registre sera tenu conti-
nuellement a la disposition des fonctionnaires char-
gés du contrôle. 
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES 
(Table de8 matière8, voir der'nière page du Bulletin.) 

STATISTIQUE DIMOGRAPIIIQUE DE LA BELGIQUE. 
Source Mini8tère de l'Intériewr - 0//ice central de Stati8tique. 

Excédent MIGRATIONS 

EPOQUES 	 Naissances 	D&bs 	 des 	Population 	Nombre 
naissances 	 I 	 a fin d'année 	de manages 

sur lea décès 	Imniigrations 	Emigrationa 

'1934 131.136 96.851 34.885 15.994 18.486 8.275.552 62.692 
1935 126.304 102.132 24.172 10.397 16.240 8.299.940 63.160 
1936. 125.511 101.595 23.916 17.655 13.510 8.330.959 84.749 
1937 125.495 104.163 21.332 22.185 14.199 8.361.220 63.435 
1938 .............................. 130.604 108.682 21.922 14.491 16.110 8.386.553 61.402 

1938 43.880 39.898 3.982 17.750 
1939 

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

44.567 47.944 	- 3.377 * 17.204 

1938 

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

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

Septembre .................... 10.520 7.825 2.895 5.971 
Octobre ...................... 10.347 7.854 2.493 5.458 

Quatre premiers mois ........... 
Quatre premiers mois ........... 

Novembre .................... 10.312 8.374 1.938 4.041 

.. 

10.692 9.974 718 4.839 
1939 

... 

.. 

11.029 10.590 439 3.358 
Décembre ..................... . 

Janvier ......................... 
13.189 	- 2.531 * 4.380 Février........................10.858 

Mars.....  .... ............. ..... 11.688 14.001 	- 2.313 * 2.257 
Avnil 	......................... 11.192 10.164 1.028 7.209 

() Excédent des décts sur leg naissances. 

LE MARCH DE L'ARGENT. 
I. - TAUX D'SCOMPTE ET DE PRETS (en 

Tiux OFFICIELS DE LA BANQUE TAux DES REPORTS 
TAux DES REPORTS 

sur valeurs 
NATioa1.E TAUX 

cALL (A6 la Caisse Générale belges 
a HORS 

MONEY de Rep. et de DépSts) cotées h, terme 
Escompte 

1rêts EPOQTJES 
BANQUCS I Ia Bourse 

ci avanceS 
sur fonda Papier 

 de Bruxelles 
'on 	ar an) ' °' ° p Acceptat. Traites non 

et acceptéeaet publics commercial  
Marché Valeurs an Valeurs 

1 terme warrants promesses nationaux - oomp a quinz. 28  quine. 
(2) (2)  

3loijennu annuelka: 
1937 .................................... 2,- 2,50 3,- 1,151 0,552 5,50 4,63 - 
1938 .................................... 2,61 3,20 3,70 2,386 0,760 5,82 4,96 4,57 

Oonnéea rnenaudks (1): 
1938 	Mai 	............................... 3,36 (3) 

.. 

3,85(3) 4,35(3) - - 6,- 6,- 6,23 	10,97 
Juin 	.............................. 3,- 3,50 4,- 3,25 1,453 6,- 6,50 5,66 	4,71 
Juillet .............................. 3,- 3,50 4,-  3,12 1,102 6,- 5,-  4,72 	4,49 

3,- 

.. 

.. 

3,60 4,- 2,889 0,886 6,-  5,- 6,03 	4,88 Aollt 	................................ 
Septembre 	......................... 3,-  

.. 

3,50 4,- 3,255 1,038 6,-  5,-  7,60 	- 
Octobre 	........................... 2,92(4) 

.. 

3,50 4,- 3,- 0,866 6,- 5,- 4,38 	3,36 
Novembre .......................... 2,60 3,50 4,- 2,008 0,518 6,- 5,- 4,40 	4,02 

2,50 3,50 4,- 2,213 0,80 6,- 5,- 3,66 	4,- 

.. 

2,50 

.. 

3,60 4,- 2,- 0,50 6,- 5,- 3,52 	4,07 
2,50 3,60 4,- 1,98 0,62 8,- 5,- 4,42 	3,64 

Mars .............................. .2 3,50 4,- 3,28 1,00 6,- 5,- 4,-. 	4,79 
3,28(5) 4,28(5) 4,78(5) 4,28 2,125 6,- 5, 8,53 	15,48 

Fe-prier ............... ................ 
.,50 

3,37 4,37 4,87 3,99 2,203 8,87 6,87 6,87 	5,16 

.. 

3,- 4,- 4,50 2,794 1,38 6,- 5,- 4,24 	3,39 

Décembre 	........................... 
1939 	Janvier .............................. 

2,58(6) 3,58(6) 4,08(6) 2,297 1,142 6,- 5,- 3,33 	3,65 

Avril ....... .......................... 
•Mai................................. 

onnéea hebdomadairea 

Juin ................................. 
Juillet............................... 

939 Juillet 	3 ........................... 3,- 4,- 4,60 2,750 1,250 6,- 5,- 
10........................... 3,50 4,- 2,125 1,125 6,- 5,- 
17 ........................... 

2.,50 
.. 

2,50 3,50 4,-. - 1,125 6,- 5,- 
24 ........................... 	. 

. 
2 50 3,50 4,- - 1,125 6,- 5,- 

31 ............................ 	. 2,50 3,50 4.- 2.0,92751 1.125 6.- 51- 

(1) Taux des reports I in Caisse Générale de Reports et de DépSts : taux I fin de mols; autres renseignements : moyennes 
mensuelies. 

(2) Jusqu'au 26 octobre 1938 Incus, les traites non acceptées domlciiiees dans une banque étaient escomptées an taux des effets 
acceptes. IJepuls, dies sont escomptdes an taux des effets non acceptés. Depuls Is 2 janvler 1939, tous les effets représentatifs de 
ventes I temperament sont escomptds an taux maximum. 

(3) Du icr  an 9 ma!, respectivement 2-2,50.3 
- Du 10 au 29 mai, 	 4-4,50-5 

A partir du 30 ma!, 	 3-3,50-4 %. 
(4) Dii icr an 28 octobre : 3 %; du 27 octobre an 16 avril 1939 : 2,5 %. 
(5) Du 17 avril an 10 ma!, respectivement 4 ,5 -5 150 %. 

A part.ir du II ma!, 	 3 -4 -4,50 
(6) 9'. 

A partir du 6 juliet, 	 2,50-3,50-4 

2 
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II. - TAUX, EN %, DES ADJUDICATIONS DES CERTIFICATS DE TRESORERIE ET BONS 

A COURT TERME. 

ETAT COLONIE (1) INSTITUT DE REESCOMPTE ET DR GARANTIE 
Rio 
des 

Télegraphes 
2 mois 3 mois juits k 3 mois) (3 nlois) es 

EPOQUES Téléphones 

de de do de 
(Eons decaisse 

Donnée. annuelle. (taux extrSmes): 
1931 ................................ 0,45 	1,905 	0,485 	1,- 	0,40 	1,315 	0,485 	1,75 - 
1938 ................................. 1,316 	2,81 	3,- 	3,25 	1,375 	1,75 	1,625 	1,70 - 
DonnIe. men8Uelies (taux extr8mes) 

. 

- 	- 	- 
2,51 	2,74 	- 	- 	- 	- 	 - 
2,25 	2,75 	- 	- 	- 	- 	- 	- - 
2,75 	2,81 	3,- 	3,25 	- 	 - - 
2,69 	2,75 	- 	- 	 - 	- - 
2,18 	2,6875 	- 	- 	- 	- 	- 	- - 

Novembre ...................... 
Dé 1,56oembre 	.....................  

- 	- 	 - 	- 	- 1,61 	2,02 

	

1,81 	- 	- 	1,65 	1,75 	1,10 	1,875 
- 

1938 Mai .............................1,872 

1,67 	- 	- 	- 	- 	1,53 	1,625 1,96 

...... 1,48 	1,54 	- 	- 	- 	- 	- 	- - 

AoSt 	........................... 
Septembre 	...................... 

1,91 	2,49 	- 	 - 	- 	- 	- - 

Octobre 	........................ 

Avril .......................... - 

1939 Janvier .........................1,61 

2,48 	2,49 	- 	- 	- 	- 	- 	- - 
,Juin ........................... 2,475 	2,60 	- 	- 	- 	- 	- 	- - 

.Juin 	........................... 
Juillet .......................... 

Mai 	............................ 

2,27 	2,44 	- 	- 	- 	- 	- 	- - Juillet 	.......................... 

Adjudication8 rIcenies: 

. 

. 

. 

Février ................... 

1939 	2 	juin 	..................... 2,49 	 - 	- 	- 	 - - 

Mars 	........................... 

9 

2.,49 	2,50 	- 	- 	- 	- 	- 	- 

2,475 	 - 	- 	- 	 - - 
2,50 	 - 	- 	- 	 - - 
2,48 	 - 	- 	- 	 - - 
250 	 - 	- 	- 	 - - 

16- 	..................... 

2,44 	 - 	- 	- 	 - - 
23- 	..................... 

3,43 	 - 	- 	- 	 - - 
30 	

- 
	..................... 

7juillct 	..................... 
14- 	..................... 
28- 	..................... 2,27 	 - 	- 	- 	 - - 

(1) La dette flottante de Is Colonie comporte dee bone du Trésor ómls par negoclation directe on par adjudication. 

IlL - TAUX DES DEPOTS EN BANQUE ET A LA CAISSE GENERALE D'EP&RGNE. 

Taux, en %, net8 d'impôta. 

BANQUnn. - Comptes do dépôts : CAISSE GNRALED'EPARGNE 
SocITE NATIONALE 

DR CRDIT 
(depOts our hvrets) A L'INDUS'rRIB 

EPOQTJES 
15jours jusque 20.000 audelà 2ans 

vue quinzaine 
de préavis 

I mole 3 mole 8 mole 
20.000 fr. 

A6 
100.000 fr. 

do 
100.000 ft. 

1 an 
et plus 

Moyenne. annueUe.s 
1,046 1,02 1,40 1,60 1,75 	3,- 1,75 1,25 	2,29 2,29 

1,10 1,16 1,40 1,60 2,12 	3,- 1,50 0,50 	2,- 2,- 1937 ...............0,50 

Donnée. men8. (1) 
1,25 1,02 1,40 1,60 1,75 	3,- 1,50 0,50 	2,- 2,- 

1,30 1,18 1,40 1,60 1,76 	3,- 1,50 0,50 	2,- 2,- 

1938................0,50 

1,20 1,18 1,40 1,60 2,50 	3, 1,50 0,50 	2,- 2,- 

AoOt ......... 	0,50 1,20 1,18 1,40 1,60 2,50 	3,_ 1,50 0,50 	2,- 2,- 

1938 Mai ...........0,50 
Juin ..........0,60 

Septembre 	0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,50 	2,- 2, 

Juillet ..... ....0,50 

Octobre ....... 	0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,50 	2,- 
2,- 

2,- 
2,- Novembre 	0 1 50 

Décembre 	0,50 

. 

1,20 
1,20 

1,15 
1,15 

1,40 
1,40 

1,60 
1,60 

	

2,50 	3,- 

	

2,50 	3,- 
1,50 
1,50 

0 1 50 
0,50 	2,- 2,- 

. 

1939 Janvier 	 0,50 1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,60 	2,- 2,- 

1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,50 	2,- 2, 

Mars 	 0,50 1,15 1,13 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,50 	2,- 2, 

1,20 1,15 1,40 1,60 2,50 	3,_ 1,50 0,50 	2,() 2,() 

F6vrier ........0,50 

1,30 1,18 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,60 0,50 	3,- 3,- 

.......... 
Avril ..........0,50. 

Join .......... 	0,50 1,30 1,18 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,50 	3,- 3,- Mai ...........0,50 

Juillet 	........0,50 
. 

1,30 1,18 1,40 1,60 2,50 	3,- 1,50 0,50 	3,- 3,- 

(1) DONNIRS MENBUXLL 	: Comptes do quinzarne: taux do Is 
6 3 et 	mots 

Caisse Générale 
moyennes 

de Reports 
des taux des 

et do 	DepOts, 
principaux etabliesemento 

deuxltme qulnzaine 
do 	credit. 

du 

mole; comptes 0 vue, 0 15 jours 
() Depuis Le 10 mal, taux 

do préavts 
modifies 

of 0 1, 
comme suit : 	3 P. 	C. net. 

3 
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LE MARCHE DES CHANGES ET DES MTAUX PRICIEUX. 

I. - COUBS DES METAUX PRECThVX A LONDIES. 

Oa 	 AaoT 	 Rapport 

DATES 	 or 
En sb. at P. 	 En francs (3) 	En deniers par once (1) En francs par kg. (2) 	argent 

par once (1) d'or fin 	par kg. d'or fin 	an titre stand. (222/240) 	de fin 

1937 4janvier 141/8 33.114,01 211/4 447,49 74,- 
1938 3janvier 139/5 33.043,32 19 1/4 411,03 80,39 

1938 1"jnin 140/7 1/2 33.069,74 18 15/16 401,21 82,42 
1 5'julliet 140/9 33.093.48 18 15/16 401,14 82,50 

141/8 33.052,80 19 9/16 411,19 80,38 
1'septembre 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 noveznbre 146/1 (4) 33.047,07 19 1/2 397,41 83,16 
lerdécembre 148/6 1/2 (4) 33.065,92 20 1/16 402,34 82.18 

1939 3 janvier 150/0 1/2 (4) 33.146,57 211/8 420,44 78,84 

2 aoftt.............. 

1 0' f6-vrier 148/7 1/2 (4) 33.063,57 19 15/16 399,58 82,75 
1" mars 148/5 (4) 33.225,99 20 7/16 412,19 80,61 
Icr avril 148/6 (4) 33.211,82 20 402,97 82,42 

mai 149/6 (4) 32.871,64 20 3/16 402,58 81,65 
lerj uin 148/5 (4) 32.811,44 19 15/16 397,09 82,65 
lITjuillet 148/6 1/2 (4) 32.877,88 18 1/18 380,17 91,28 
icr aot 148/6 1/2 (4) 32.898,77 16 13/16 335,46 98,07 

(1) L'once troy = 31,103481 grammes. 
(2) Conversion efiectuée an cours de la livre sterling A Bruxelles a Is date de la cotatlon. - A partir de novembre 1938, an 

cours du belga A Londres fi 11 heures. 
(3) Conversion efiectuSe an cours de la livre 

conversion 	 la 	du eat efiectuée cur du 
sterling a Bruxelles, fi la date de 

a ii 	heures, 
la cotation. - A partir de novembre 1938, cette 

beure. 
-base 	prix fixing , fi Londres, at du cours du belga a Londres, a Is mème 

(4) Cours du a fixing a a Londres, a ii 	heures. 

II. - COUBS DES CHANGES AU COMPTART A LA BOURSE DE BRUXELLES. 	 10 

EPOQUES 

2 

II L: 

4 $ 

. (1) (2) 
Moyennes ann.: 
1937 .......... 29,2951 23,9985 5,9252 326,2083 135,9224 238,3191 151,0473 147,1945 130,8009 20,7233 31,1857 112,3291 4,3699 26,5989 5,9287 

28,9306 17,0488 5,9180 325,8103 135,3787 237,7908 149,1259 145,3616 129,1842 20,5575 31,1373 111,6648 4,3684 26,2703 5,8877 
Moennee men-s.: 

29,6021 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 

1938...........

Juin 	.... 29,2364 

. 

16,4109 5,8980 326,3828 134,9869 237,4726 150,7521 146,9048 130,5274 20,5324 31,0299 111,2321 4,37 26,5433 5,8151 
1938 Mai ......

Juliet... 29,1407 18,3588 5,9091 325,3568 135,2189 237,4837 150,2413 146,4063 130,1197 20,4768 31,0841 111,05004,37 26,4616 5,8734 
AoSt .... 28,9260 18,2011 5,9252 323,6218135,8368237,6318149,1450145,2773129,224820,4930 31,1786 111,35234,37 26,26145,9074 
Septembre 28,4399 15,9302 5,9281 319,8391 134,0416 238,3489 146,7152 142,9068 127,0364 20,5018 31,1790 111,3489 4,37 25,8495 5,9000 
Octobre .28,1938 15,7669 5,9139 321,6655 134,3598 236,9579 145,2869 141,6583 125,9000 20,4129 31,1187 111,34644,37 25,61025,8629 
Novembre 27,8214 15,5754 5,9137 321,3200 133,9218 236,9026 143,3321 139,7882 124,2224 20,2911 31,1049 111,4013 4,37 25,2403 5,8701 
Décembre.27,7277 15,6298 5,9360 322,6733134,2512238,0024142,8190139,2986123,817920,3490 31,2250 112,11904,36 25,18005,8858 

1939 Janvier .. 27,6259 15,6084 5,9205 320,9875 133,6693 237,4364 142,2561 138,7986 123,3455 20,3088 31,1410 112,0784 - 25,0.564 5,8759 
Février .. 27,7909 15,7043 5,9307 318,0237 134,4787 238,0137 143,1562 139,6235 124,0940 20,3470 31,1865 111,6975 - 25,2110 5,9027 
Mars .... 27,8536 15,7505 5,9437 315,6504 134,4720238,5304 143,4898 139,9480 124,3674 - 31,2647 112,2489 - 25,2739 5,9252 

• 	Avril .... 27,8059 15,7357 5,9409 315,6094 133,2767 238,4097 143,2578 139,6944 124,1528 - 31,2603 111,2941 - 25,1706 5,9157 
27,5048 15,5630 5,8750 314,8821 132,0879 235,7619 141,6600 138,17 33  122,7921 - 30,9192 110,8842 -. 24,9271 5,8555 

Juin ...... 27,5298 15,5773 5,8788 312,4907 132,5357 235,9216 141,7480 138,3098 122,8938 - 30,9313 110,0273 - 24,9614 5,8683 
Juillet ... 27,5517 15,5907 5,8845 313,3465 132,7065 236,2145 141,9237 138,4207 122,9975 - 30,9591 110,33004,17 24,97705,8739 

Damnées journ. 
1939 Juillet3.. 27,535 15,578755,88175 312,20 132,55 236,15 141,78 138,33 122,925 - 30,9454 109,- - 24,94 5,8625 

4.. 27,535 15,58 5,8816 312,24 132,65 236,025 141,775 138,35 122,975 - 30,9454 109,20 - 24,97 5,865 

McI 	...... 

5.. 27,535 15,581255,8820 312,23 132,60 236,05 141,78 138,425 122,925 - 30,9454 110,20 - 24,95 5,86621 
6.. 27,5425 15,586255,8840 312,275 132,80 236,10 141,85 138,375 122,975 - 30,9454 109,- - 24,97 5,8675 
7.. 27,5475 15,586255,88275 312,35 132,65 236,10 141,90 138,43 123,- - 30,9454 110,40 - 24,99 5,8675 

10..  27,55 15,59 5,88475 312,50 132,675 236,40 141,98 138,40 123,- - 30,95976110,- 4,17 25,- 5,87 
11..  27,55 15,5895 5,8845 312,39 132,70 236,20 141,925 138,45 123,- - 30,95975 110,50 - 25,- 5,87121 

• 	 12.. 27,55 15,5925 5,8845 312,36 132,65 236,20 141,90 138,45 122,976 - 30,95975 110,50 - 25,- 5,87 
13..  27,55 15,59 5,8838 312,70 132,65 236,20 141,875 138,425 123,- - 30,95975 111,- - 24,97 5,875 
14..  27,5625 15,5975 5,8860 313 - 132,75 236,50 141,95 138,45 123,05 - 	 - 30,95975 111,50 - 25,01 5,8775 
17..  27,56 15,596255,88575 313,625 132,675 236,25 142,- 138,50 123,10 - 30,9741 110,90 4.17 25,- 5,8765 
18..  27,5675 15,60 5,8855 314,55 132,725 236,19 142,025 138,50 123,05 - 30,9741 110,70 4,17 24,99 5,8795 
19..  27,56 15,5965 5,88475 314,625 132,75 236,175 141,95 138,425 123,- - 30,95975110,40 4,17 24,96 5,8775 
20..  

• 	 24.. 
27,555 16,5926 5,8860 314,85 132,74 236,20 141,95 138,40 123,- - 30,95975 110,60 - 24,96 5,8775 
27,56875 15,593755,8850 315,725 132,875 236,175 141,975 138,46 123,05 - 30,95975 109,60 - 24,96 5,88 

25.. 27,5562615,693755,88525 314,675 132,77 236,25 141,97 138,40 123,- - 30,96975110,50 - 24,97 5,8775 
26.. 27,656 16,5925 5,8860 314,60 132,775 236,226 141,95 138,426 122,90 - 30,9607 110,50 - 24,99 5,8775 
27.. 27,555 15,5920 5,8855 314,61 132,77 236,20 141,98 138,40 123,025 - 30,9693 110,- - 24,99 5,8776 
28.. 27,655 15,5925 5,8862 312,975 132,80 236,20 141,98 138,40 123,- - 30,9693 111,- - 24,98 5,8775 
31.. 27,555 15,5925 5,8860 312,45 132,775 236,50 141,98 138,43 123,- - 30,9693 111,20 - 24,94 5,884 

(1) Lire italienne : cours pour execution de I'art. 3 de 1'A. R. du 11 décembre 1935. 
(2) Sans aflaires. 
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1938 Moyenne ann. +0,078 
Moyennes mens. 
1938 Mai..........+0,398 

Juin ........+0,146 
Juillet .......+0,082 
Aolt ........+0,060 
Soptembre ... +0,115 

Novembre.... +0,001 
Décembre 	... +0,0211 +0,027 

1939 Janvier .......-0,0063 -0,003 

Avril ........ ..+0,3591 +0,357 

&Svrier ........+0,0120 +0,016 
Mars ..........+0,1878 +0,185 

Taux lournaliers 

0877I-0,078 

+0,2379 +0,1700 +0,0954 
+0,0558 +0,0759 +0,0337 
-0,0071 -4-0,0170 +0,019C 
-0,1037-0,0727 +0,0147 
-0,0767 +0,0006 +0,025€ 
-0,1453---0,T131 +0,0067 
-0,0762 -0,0600 +0,0048 
+0,0027 +0,0105 +0,01 17 
-0,0108 -0,0063 +0,0072 
-0,0021 -0,0050 +0,0071 
+0,0947 +0,0953 +0,0444 
+0,1625 +0,1794 +0,0864 
+0,0479 +0,0359 +0,0244 
+0,0158 +0,0218 +0,0131 
+0,0040 +0,0096 +0,0128 

+2,0751 
+1,011 

+0,061 
+0,040 

+0,053 
+0,048 
+0,048 
+0,048 
+0,045 
+0,040 
+0,036 
+0,038 

+0,036 

+0,029 

+0,030 
+0,030 

POQUES 	 I £ 

Achotour 

III. - CHA!iGE A TEBME. 

REPORTS (+) OU DRPORTS (-) EXPRIMS: 

1 0 ) EN BELOAS FOUR 

100 Or. fr. 	 1 $ 	100 11. P.-B. 

Acheteur Vendeur Aoheteur Vendeur Acheteur Vendeur 

a,) Change & un mois.  

2 0 ) Ex % DO COORS DO COMPTANT 

£ 	fr. Or. 	$ 	I fI.P.B. Or. s. 

(d'après moyennee des taux 
achateues et vendeurs) 

100 fr. s. 

Vendeur 

Octobre ......+0,018 

S[ai ......... ..+0,0755 +0,075 
Juin ........ ..+0,0375 +0,041 
Juillet ....... ..+0,0243 +0,026 

1939 Juillet 1 ..... ..+0,045 +0,050 +0,0125 	- 	+0,017 
3 ..... ..+0,040 +0,045 	- 	+0,020 -1-0,017 
4 ..... ..+0,030 +0,040 	- 	+0,015 	- 
6 ..... ..+ 	

-- 

0,0425 	-- 	+0,0125 	- 	+0,018 
6 ..... ..+0,035 +0,040 	- 	+0,020 	- 
7 	- +0,0325 - +0,015 +0,013 
8 ..... ..+0,030 +0,035 	- 	+0,015 	- 

10 	- +0,030 	- +01010 	- 
11 ..... ..+0,0275+0,0275 	- 	+0,010 	- 
12 ..... ..+0,025 +0,0276 	- 	+0,010 	- 
13 ..... ..+0,020 +0,025 	+0,010 	- 
14..... 	+ 

	

..+0,0225 0,0275 - 	+0,010 	- 
15 ..... .+0,020 +0,025 	- 	+01010 	- 
17 ......+0,010 +0,020 	- 	+01005 
18 	- +0,020 	- +0,005 	- 
19......+0,012 +0,015 -0,010 	- 
20 ..... -+0,014 +0,020 pair 	- 
24 ..... .+0,020 +0,025 +0,005 +0,010 +0,011 
25 ..... .+0,015 +0,0175 	- 	+0,007 	- 
26 ..... -+0,016 +0,0176 	- 	+0,007 +0,010 
27 	- +0,015 	- +0,005 +0,010 
28 	- +0,014 	- +0,0026+0,009 
29 ..... .+0,014 	- 	- 	+0,002 +0,010 
31 	- +0,014 	- +0,0025 -  

+0,0200 	 -0,49 

+0,0757 +5,0015 +3,5111 +1,3538 +0,5607 +1,45 	+1,22 
+0,0332 +2,2111 +2,4647 +0,9750 +1,3035 +0,54 	+0,40 
+0,0215 +0,9818 +1,2528 +0,5565 +0,9364 +0,30 	+0,03 
+0,0171 +0,8235 +0,9625 +0,6870 +1,0857 +0,22 -0,50 
+0,0229 +1,3000 +1,4273 +0,8947 +1,1600 +0,39 -0,43 
+0,0105 +0,4286 +0,7100 +0,2545 +0,3818 +0,07 -0,82 
+0,0061 +0,3136 +0,4000 +0,1250 +0,2750 +0,006-0,44 
+0,0142 +0,6389 +0,8357 	- 	- 	+0,09 +0,04 
+0,0079 +0,3841 +0,4962 	- 	- 	-0,02 -0,05 
+0,0056 +0,3875 +0,2531 	- 	- 	+0,05 -0,02 
+0,0448 +2,2556 +2,0727 	- 	- 	+0,67 	+0,60 
+0,0246 +3,5000 +1,3000 	- 	+0, 4500+ 1 , 29  +1,09 
+0,0209+1,4600+1,1002 	- 	+0,6000+0,27 	+0,27 
+0,0154+0,4126+0,5687 	- 	- 	+0,14 +0,12 
+0,0134 +0,2833 +0,3139 	- 	- 	+0,09 	+0104 

- 	+0,35 	- 	- 	- 	+0,17 +0,08 
+0,020 +0,40 	+0,60 	.- 	- 	+0,15 +0,13 
+0,018 	- 	+0,50 	- 	- 	+0,13 +0,10 
- 	+0,50 	- 	- 	- 	+0,15 +0,08 

+0,016 	- 	+0,60 	- 	- 	+0,14 +0,13 
+0,016 	- 	+0,40 	- 	- 	+0,12 +0,10 
+0,016 	- 	+0,40 	- 	- 	+0,12 +0.10 
+0,015 	- 	+0,25 	- 	- 	+0,11 +0,06 
+0,014 	- 	+0,36 	- 	- 	+0,10 +0,06 
+0,013 	- 	+0,20 	- 	- 	+0,10 +0,06 
+0,012 	- 	+0,20 	- 	- 	+0,08 +0,06 
+0,012 	- 	+0,20 	- 	- 	+0,09 +0,06 
+0,012 	- 	+0,20 	- 	- 	+0,08 +0,06 
+0,012 +0,10 	+0,15 	- 	- 	+0,05 +0,03 
+0,012 +0,20 	- 	- 	 +0,07 +0,03 
+0,012 	- 	+0,30 	- 	- 	+0,05 -0,06 
+0,012 +0,25 	- 	- 	- 	+0,06 	- 
- 	+0,25 	+0,36 	- 	- 	±0,08 +0,05 

+0,012 	- 	+0,40 	- 	- 	+0,06 +0,04 
- 	+0,25 	- 	 - 	+0,06 +0,04 
- 	+0,25 	- 	-' 	- 	+0,05 +0,03 

+0,011 	- 	+0,25 	- 	-. 	+0,05 +0,02 
+0,011 	- 	+0,20 	- 	- 	+0,05 +0,01 
+0,010 	- 	+0,20 	- 	- 	+0,05 +0,02 

+0, 341 +0, 35 4+0 , 44 

+1,44 +1,30 +0,71 
+0,57 +0,73 +0,84 
+0,34 +0,34 +0,55 
+0,27 +0,27 +0,66 
+0,41 +0,43 +0,77 
+0,15 +0,18 +0,24 
+0,09 +0,11 +0,16 
+0,22 +0,23 - 
+0,13 +0,14 
+0,11 +0,10 - 
+0,70 +0,69 - 
+0,93 +0,76 +0,34 
+0,39 +0,41 +0,45 
+0,25 +0,18 - 
+0,22 +0,10 - 

+0,29+0,11 - 
+0,31 +0,16 - 
+0,31 +0,16 - 
+0,31 +0,16 - 
+0,27 +0,18 - 
+0,24+0,13 - 
+0,27 +0,13 - 
+0,25 +0,08 - 
+0,24 +0,11 - 
+0,22 +0,06 - 
+0,20 +0,06 - 
+0,20+0,06 - 
+0,20+0,06 - 
+0,20 +0,04 - 
+0,20 +0,06 - 
+0,20+0,10 - 
+0,20+0,08 - 
+0,19 +0,10 - 
+0,20+0,13 - 
+0,17 +0,08 - 
+0,17 +0,08 - 
+0,17+0,08 - 
+0,18+0,06 - 
+0,17+0,06 - 

b) Change & trois mois. 
Moyennes annuel. 

Moyennes men8uel. 

Juin ......... .+0,4462 +0,4736 +0,1209 +0,1690 +0,0945 +0,1011 +5,791 
Juillet ........+0,3177 +0,3277 -0,0271 -0,0055 +0,0691 +0,0735 +4,077 

1937 .............. .+0,0036+0,0084-0,6187-0,5950+0,0118-1-0,0131+0,598 
1938 .............. .+0,2544 +0,2607 -0,2306 -0,2169 +0,0599 +0,0624 +3,480 

Septembre ... +0,4395 +0,4459-0,1556-0,1620 +0,0988 +0,0969 +5,430 

1938 Mai ..........+0,9309 +0,8653 +0,3900 +0,2844 +0,1751 +0,1672 +9,953 

Aofit ........ .+0,3382+0,3700-0,2065-0,1632+0,0776+0,0831 +4,426 

Novembre.... +0,0291 +0,0330 -0,2408 -0,2237 +0,0233+0,0254-1-1,253 
Octobre ......+0,0960 +0,1085 -0,3725 -0,3662 +0,0312 +0,0411 ±1,890 

Décembre 	. . - +0,0983 +0, 1064 -0,0074 +0,0055 +0,0474 +0,0480 +2,358 
1939 Janvier .......+0,0139 +0,0125 -0,0487 -0,0303 +0,0268 +0,0270 +1,412 

Féyrier .......+0,0707 +0,0479 -0,0162 -0,0274 +0,0285 +0,0238 +1,213 
Mars .........+0,5859 +0,5611 +0,2884 +0,2693 +0,1411 +0,1246 +6,717 
Avril ........ ..+0,7692 +0,6356 +0,4740 +0,2697 +0,1678 +0,0808 +8,600 
Mai ...........+0,2355 +0,2664 +0,1096 +0,1080 +0,0728 +0,0661 +4,055 
Juin ..........+0,1662 +0,1752 +0,0750 +0,0867 +0,0555 
Juillet ........+0,0910 +0,0874 +0,0171 +0,0345 +0,0360 

Taux )OU'naOier8 
1939 Juillet 1 ..... ..+0,18 +0,165 +0,085 +0,075 +0,065 

3 ..... ..+0,15 +0,20 	- 	+0,080 +0,058 
4 ..... ..+0,14 +0,145 	- 	+0,070 	- 
6..... + ..0,135 	- 	+0,060 	- 	+0,058 
6 ..... ..+0,126 +0,13 	- 	+0,070 	- 
7 ....... ..+0,10 +0,106 	- 	+0,055 +0,044 
8 ..... ..+0,1126+0,12 	- 	+0,060 	- 

10 ..... ..+0,10 +0,11 	- 	+0,050 	- 
11 ......+0,0975+0,10 	- 	+0,045 	- 
12 ..... .+0,08 +0,085 	- 	+0,040 	- 
13 ..... ..+0,065 +0,076 	- 	+0,030 	- 
14 ..... ..+0,0625 +0,0876 	- 	+0,020 +0,034 
16 ..... .+0,0575 +0,0826 	- 	+0,020 +0,034 
17 ......+0,055 +0,060 +0,010 +0,020 +0,032 
18 	- +0,055 	- +0,020 +0,030 
19 ..... .+0,035 	- 	0,020 	- 	+0,028 
20 	- +0,0575 pair 	- +0,030 
24 ..... .+0,060 +0,065 +0,006 	- 	+0,031 
25 	- +0,0626 - +0,010 +0,031 
26......+0,0626 	- 	- 	+0,010 +0,032 
27 	- 1+040,0625 - +0,010 +0,032 
28.....+0,040+,06 	- 	+0,005 +0,031 
29 	- +0,0325 - +0,0045 +0,028 
31 	- +0,030 pair -0,005 1 - 

+0,6951 +0,0645 +0,2669 +0,02 -2,53 	,21 +0,20 +0,12 
+3,6135 +1,2680 +1,4783 +0,89 -1,31 

	
03 +1,09 +1,01 

+8,2000 +2,9381 +1,7000+3,03 +2,01 +2,88+2,76+1,71 
+6,4093 +2,2118 +2,8095 +1,57 +0,86 +1,66 +1,87 -4-1,88 
+4,3684 +1,4174 +1,8000 +1,11 -0,10 +1,21 +1,29 +1,10 
+4,5688 +1,9040 +2,3200 +1,22 -1,11 +1,36 +1,39 +1,56 
+5,6333 +1,8737 +2,2364+1,56 -1,- +1,65+1,73+1,63 
+2,4842 +0,8058 +1,0625 +0,36 -2,34 +0,61 +0,68 +0,70 
+1,3833 +0,5000 +0,8760 +0,11 -1,49 +0,41 +0,41 +0,61 
+2,5105 - - +0,37 -0,006 +0,80 +0,75 - 
+1,4600 +0,6000 +1,- +0,05 -0,26 +0,46+0,45+0,00 
+0,7633 - 	- +0,21 -0,14 +0,44 +0,31 - 
+8,3667 - 	 +2106 +1 1 77 +2,22+2,07 - 
+3,9200 	- 	+1,3500+2,53 +2,36 +2,09 -4-1,98 +1,01 
+3,2625 +1,2000 +1,6000 +0,89 +0,70 +1,18 +1,16 +1,06 
+2,1711 - 	- +0,62 +0,52 +0,96+0,68 - 
+1,0500 - 	- +0,32 +0,17 +0,66+0,33 - 

- +0,59 +0,45 +0,93 +0,54 - 
+2,- 	 - +0,64 +0,61 +1,01 +0,61 - 
+ 1,90 	 - +0,52 +0,45 +0,68 +0,61 - 

- +0,49 +0,39 +0,95 +0,51 - 
+ 1 ,70 	 - 	+0,46 +0,45 -4-0,90 +0,54 - 
+1,40 	 - +0,37 +0,35 +0,78 +0,45 - 
+1,20 	 - +0,42 +0,38 +0,82 +0,38 - 
+1,20 	 - 	+0,38 +0,32 +0,82 +0,38 - 
+ 1,10 	 - 	-4-0,36 +0,29 +0,76 +0,36 - 
+1,- 	 - +0,30 +0,26 +0,68 +0,32 -. 
+0,80 
	 - +0,25 +0,19 +0,61 +0,26 - 

+0,80 
	 - +0,24 +0,13 +0,61+0,26 - 

+0,80 
	 - +0,22 +0,13 +0,58 +0,26 - 

+0,80 
	

+0,21 +0,10 +0,58 +0,26 - 
+0,80 
	

+0,20 +0,13 +0,51 +0,21 - 
- +0,13 -0,13 +0,47+0,19 - 
- +0,21 	- +0,51 +0,22 - 

+0,85 	 - +0,23 +0.03 +0,53+0,25 - 
+ 1,- 	 - +0,23 +0,06 +0,53 +0,32 - 

- +0,23 +0,06 +0,54 +0,24 -. 
- +0,23 +0,06 +0,54+0,22 - 

+0,75 	 - +0,15 +0,03 +0,53 +0,24 - 
+0,40 	 - +0,12 +0,03 +0,49+0,13 - 
+0,40 	 - +0,11 -0,02 +0,51 +0,13 - 



100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
525,-

1.050,-
500,- 

56,75 	55,75 
89,50 	69,75 
78,50 	76,60 
85,25 	84,- 
85,25 	84,- 
99,50 	96,60 

490,- 	488,- 
981,- 	916,- 
458,- 	452,- 

55,50 
70,-
76,75 
86,15 
86,15 
96,80 

494,-
990,-
462,- 

700,-
423,-
510,-. 
815,-
407,- 

98,50 
75,-
78,25 
80,15 
80,50 
80,15 
80,85 
98,95 
94,05 

492,- 

74,-
82,95 
80,55 
08,55 
79,.-
81,90 
82,90 
98,50 
97,05 
81,95 
79,-
90,05 
81,50 
81,15 
84,-

102,45 

75,75 
60,-
71,-
59,-
59,25 
60,-
59,50 

102 1/2 
106 1/4 
111 3/4 

250,- 	212,50 	210,50 	215,50 
262,50 	235,- 	234,- 	237,50 
525,- 	478,- 	480,- 	484,- 
500,- 	532,- 	520,- 	534,- 
500,- 	534,- 	521,- 	534,- 
500,- 	425,- 	413,- 	426,- 
100,- 	60,85 	60,- 	60,75 
100,- Cm.A.86,50 	85,50 	86,05 
100,- 	84,- 	84,- 	83,50 

100,- 	146,- 	135,50 	139,- 

100,- 	59,- 	60,- 	60,- 
100,- 	64,- 	65,10 	65,75 
100,- 	82,50 	82,50 	85,- 
100,- 	82,90 	81,50 	84,50 
100.- 	72,50 	72,50 	75,- 

500,-
500,-
500,-

1.000,-
600,- 

100,.-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
500,- 

100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,- 

100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,-
100,- 

733,- 	716,- 
418,- 	411,- 
511,- 	503,- 
830,- 	. 810,- 
413,-. 	397,- 

1 .102,25 0. mod.99,- 
74,- 	76,25 
79,95 V.R.78,50 
81,25 	79,75 
81,95 	80,75 
80,15 	79,50 
81,35 	81,- 

100,- 	98,85 
94,45 	94,70 

487,- 	475,- 

72,- 	70,50 
83,50 	81,20 
81,30 	80,25 
98,05 	97,70 
79,70 	78,50 
80,40 	80,45 
80,30 V.R.80,35 
96,95 	95,35 
95,90 	95,25 
81,30 	81,15 
78,35 	77,50 
92,- 	89,50 
82,20 	80,40 
81,65 	79,05 
81,25 	80,- 
- 	09,- 

76,25 	74,50 
.63,25 	60,75 
70,25 	71,25 
62,50 Cm.P.58,50 
60,25 	58,25 
60,- 	60,- 
59,75 	59,75 

100 $ 
100 $ 
1001 

103 1/4 	100 1/2 
106 3/4 	104 1/4 
112 1/2 1 110 

100 £ 1 87 5/8 1 813/2 1 84,- 
100 9 	89,- 1 83 1/2 1 83 7/8 

1.000f.fr . 2.589,- 2.611,- 
1.000f.fr . 2814,50 2.622,- 
1.000f.fr . 	896,- 	897,- 

2.595,- 
2.643,- 

916,- 

LE MARCHI DES CAPITAUX. 
I - COURS COMPARES DE QUELQUES PONDS PUBLIC'S (*)• 

Cotation I__________ ______ 
COUB5 AU 

DESIGNATION DES TiThES 	
let juin I juiliet I 	ao(it pour 	1939 	1939 

in 

A. - Dettes intOrieures. 

Dotte 2 
I. - Dma niaacva DR L'ETAT BELOR (IntIrt8 a bon/ier). 

% % ........................................................................... 
Dette 3 0/ ,  2e eerie ................................................................... 
Dette3 % %, 1937 ................................................................... 
Dette tjnifiéo 4 %, P° eerie ........................................................... 
Dette Unifiêe 4 %, 2e eerie ............................................................ 
Bone du Trésor 2 %, 1937, h 5 ane .................................................. 
Emprunt a Iota 1932, 4 0/ 
Emprunt Iota 1933, 4 0/ 
Emprunt a Iota (cert. prov.) 1938 (2) ................................................... 

H. - Dma UODIREOTE ET Dma OARABTIE PAR L'ETAT (InUrt8 a born/ser). 
Dommagos de guerre t. lots 1921, 4 % ................................................. 
Dominages do guerro 	lots 1922, 4 % ................................................. 
Dommagos de guerre h lots 1923, 4 % .................................................. 
Sociét4 Nationalo doe Chemins do for belges (tranche suisse) action privilegiée 8 %............. 
Soojété Nationale dee Chemine do for belges (tranche hollandaise), action privilégiee 6 %...... 
Sooiété Nationale des Chemins do for belges (tranohe beige) action privilégiée 4 % ............ 

() Soci6t4 Nationale des Chomins do for vicinaux, 3 %, coupon janv -ier.juillet................... 
Sooiété Intercommunalo do Is Rivo Gaucho de l'Esoaut, 4 1/4 %........................... 
Sooiété Nationale des Distributions d'Eau, 4 % ........................................... 

III. - Da'rra DIRECTE DE LA COLONIK. 
San8 coupon. d'itdergt Congo bolge,omprunt h Iota 3888......................................... 
1nUrt. a bonifjoy 

Dette coloniale 1887, 2 % %............................................................ 
Detto coloniale 1904, 3 %............................................................ 
Dette coloniale 1906, 4 0/ 

Dette colonialo 1936, 4 o7 
() Dotte coloniale 1937, 3 % %........................................................... 

IV. - DE'rrE OARARTIR PAR LA C0L0NIE (In!bk a bonifier). 
Congo Supérieur aux Grands Lace (avec faculté d'éohange), 6 % (1) ...................... 
Congo Supérieur aux Grands Lace (sans faculté d'echange), 4 %........................... 

() Transports fluviaux (l7natra) participantes, 4 % ....................................... 
() Kivu (Chemin do fer), cap., 4 % ..................................................... 
() Vicinaux dii Congo, priv., 4 % ......................................................... 

	

InSIrêta 4 bonif joy: 	 V. - Paovncoas aT eosiseuioas. 
() Credit Communal 1871 a 1879, 4 % % ................................................. 
() 	a 	1886a1911,3% .................................................... 
( a ) 	 10 	 1912 A, 1918, 4 

	

a 	1927a1929,4 0/ .................................................... 

	

a 	1931 (janvier.juillet), 4 % ............................................ 
1932,4°!............................................................ 
1937,4 0/ ........................................................... 

	

a 	bone de caisse remboursables a 103 % 1934, 4 % ...................... 
a 	 a 	100 % 1938, 4 % ...................... 

	

a 	emprunt 	lots 4 % (cert. prov.) 1938................................. 
InUy&8 cosnprs8 dana is coRn 

Province d'Anvere 1891, 3 % ....................................... .................... 
Flandre Orientalo 1936, 4 % ........................................................... 
Yule d'Anvors 1930, 4 % (janvier-juillot) ............................................... 

1933, 4 %, romboursablo h 103 % ....................................... 
a 	1936, 4 % (coupon 31 décembre) ......................................... 
a 	1937.4% .............................................................. 

Bruxelles 1930, 4 % ................................................................... 
1936, 4 %, rembouinable a 103 % ............................................ 

a 	1938,4% ................................................................. 
Gand 1929, 4 0/ 

1936,4 07 ...................................................................... 
Liege 1917, 4 17 % ................................................................... 

a 	1919,4°7 ...................................................................... 
a1929,407 ...................................................................... 
a 	1937,40/ ...................................................................... 

1939, 4 34 % (bone de caisse) .................................................... 
Valour. 4 lo:., sntéY&8 compnia dana Is coura 

Anvors 1887, 2 34 %, remboursable a 110 .............................................. 
Anvere 1903, 2 %, semboursable a 110 .................................................. 
Bruxelles 1902, 2 	%, remboursable b, 110 ............................................ 
Bruxelles 1905, 2 0, remboursablo a 110 ............................................... 

() Canal ot Installations Maritimes do Bruxelles 1897, 2 % ................................. 
Gand 1896, 2 % ...................................................................... 
Liege 1897, 2 % ...................................................................... 

B. - Dettes extérieures de 1'Etat. 
L - EMauaTs LIBELLES zio S. 

Dette beIge 6 0/ 1955.................................................................. 
a 	6%1949 .............................................................. . 

a 	7/1955 ................................................................. . 

II. - Eaiauicrs LIBELLES NIO 
Empnunt 4 % 1936.................................................................... 
Emprunt 4 % 1937.................................................................... 

M. 	Eraauevs LIBELLES EN PRANOB PBA2OçAI8. 
Emprunt exténieur 5 34 % 1932 (francs françaie.or) ...................................... 
Emprunt exténieur 5 34 % 1934 (francs français.or) ...................................... 
Empnunt exténieur 5 % conversion 1934................................................. 

IV. - EMPRUNTS LesELLES RE noaucs PATS.BA8. 
Emprunt 3 34 % 1937 ....................................................................100 fLP8 	86,- 	79,- 	81,- 

() En gtntral, lee coupons dee emprunts gout nets d'ImpOt.s; ceux paesiblee dun ImpOt de 2 p.  c. eoflt marqus dun asténisque. 
(1)hnt6r8t garanti A concurrence de 4 p. c. 
(2) Taux actual, 3 1/2 p. o.; A6 partir de Is onalOme annO.. L'intsrOt sara porte 6 4 p. o. 
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II. - INDICE MENSUEL DE LA BOURSE DE BRUXELLES. 

TrrEEs A REVENU FIlE (30) TITBES A REVENU VAlUABLE (120) 

- 
. p ° 

'aI_i8 i --r- 
I 8 

DATES b 0' 
. t . 

I 
8 

To eo .o oa 

• 	ci d' OIL 

I .n V zo 
8 

rA 
C.' (0) 

08 I ° 
N 

8 
C, 

8 
8 

-a 

1939 3 juillut 	 100 	99 

	

br aoSt ....... .101 	104 

	

1938 JOt  juin ........ 121 	120 
Jot juillet 	121 	119 

	

Pr aoIlt ........ 120 	117 
10! septembre 	119 	116 

	

3 octobre ...... ..118 	114 
3 novembre 	120 	117 
br décembre 	120116 

1939 3 janvier 	119 	114 
Pr février 	118 	115 

	

1 0' mars ....... .118 	113 

	

3 avril ......... 116 	111 

	

101 mai ........ 114 	109 
ler juin 	 116 	110 
3 jujllet 	 116 	109 

	

br ao5t ....... . 116 	113 

(C)  Le taux do 1imp6t cot do 

Indices par rapport aux cours dii mois précédent. 

100 1 100 	100 1 90 	91 	91 	92 	92 	95 	83 	89 	86 	91 	91 	92 	88 
100 	100 	99 	104 	103 	98 	101 	102 	101 	114 	103 	103 	101 	102 	103 1 101 

Indices par rapport aux cours du 3 janvier 1928. 

131 	141 	104 	36 	27 	26 	29 	22 	53 	70 	114 	22 	57 	25 	28 	31 
131 	142 	104 	88 	28 	26 	29 	23 	54 	74 	117 	24 	57 	24 	31 	32 
128 	142 	104 	88 	27 	26 	28 	23 	55 	75 	118 	23 	57 	23 	31 	31 
127 	143 	103 	36 	26 	24 	27 	22 	55 	70 	116 	21 	55 	22 	30 	29 
126 	141 	102 	Be 	29 	24 	28 	23 	58 	79 	117 	21 	56 	23 	30 	31 
129 	141 	105 	38 	27 	24 	26 	22 	57 	78 	128 	22 	59 	22 	30 	29 
129 	143 	104 	37 	26 	23 	26 	22 	56 	77 	122 	22 	59 	22 	29 	30 
128 	141 	104 	35 	25 	23 	25 	21 	55 	72 	119 	21 	58 	21 	27 	29 
128 	140 	103 	33 	25 	22 	24 	21 	55 	66 	109 	19 	52 	19 	24 	27 
128 	141 	103 	84 	24 	23 	26 	22 	56 	66 	106 	20 	53 	19 	25 	28 
125 	140 	100 	32 	24 	22 	25 	21 	54 	60 	101 	19 	49 	13 	24 	26 
123 	137 	101 	31 	23 	21 	25 	20 	52 	84 	97 	17 	45 	17 	23 	28 
125 	138 	103 	33 	24 	22 	25 	20 	55 	14 	115 	18 	49 	18 	24 	26 
125 	138 	103 	30 	21 	20 	23 	19 	52 	62 	103 	15 	44 	16 	22 	23 
125 	138 	102 	31 	22 	19 	23 	19 	52 	71 	105 	16 	44 	16 	23 	24 

17,25 p. c. depuls Is 21 janvler 1939. (Lot du 18 janvler 1939.) 

IV 
III. - COURS, RNDBMENTS ET I(DICES DES PRINCIPAUX TYPES D'OBLIGATIONS. 

TYPES DOMINANTS 
OBLIGATIONS DE SOCI1IT8 

Rendenient Types divers 
Cours (Cu égard an cours seulement) 

DBUT DE MObS Indices i ii iii iv i ii iii iv 
valeur  Dette Dette Provinces, Entrepr. Dette Dette Provinces, Entrepr. Rendement Valeur 

unifiée coloniale villes et industr. unjfiée coloniale villes et industr. net boursièro 
1936 communes et comm. 1936 communes et comm. moyen moyenne moyenne 

4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% loo 

92,45 90,- 93,78 99,28 4,33 4,44 4,27 4,53 4,68 99,78 99 
90,20 84,55 86,24 95,20 4,43 4,73 4,64 4,73 4,82 96,72 96 
90,05 87,-. 89,09 96,92 4,44 4,60 4,49 4,64 4,76 97,98 97 
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,- 4,58 4,80 4,66 4,84 4,88 95,34 94 
86,75 85,50 82,86 88,72 4,61 4,68 4,83 5,07 5,08 91,70 91 

Novembre 89,- 85,- 87,38 96,29 4,49 4,71 4,58 4,67 4,77 97,54 96 
Décembre ..... 89,37 84,35 86,52 95,26 4,48 4,74 4,62 4,72 4,83 96,40 95 

1938 Mai ........... 

Octobre ....... 

88,80 84,- 85,36 94,23 4,52 	. 4,75 4,69 4,78 4,87 95,03 94 

Juin 	.......... 
Juillet 	........ 

88,75 

. 

82,- 85,61 92,03 4,51 4,88 4,67 4,89 4,99 94,49 93 

AoSt 	......... 

1939 Janvier ....... 

87,60 83,- 85,08 90,49 4,57 4,82 4,70 4,97 5,03 93,54 92 
86,50 81,25 83,08 86,43 4,62 4,92 4,81 5,21 5,24 89,90 89 

Mai .......... 85,25 82,- 81,19 85,87 4,69 4,88 4,93 5,24 5,26 89,69 89 

Février 	....... 
Mars .......... 

85,25 82,90 83,51 90,30 4,69 4,83 4,79 4,98 5,11 92,19 91 

Avril 	......... 

Juliet ........ 84,- 

. 

81,50 82,25 88,66 4,78 4,91 4,83 5,08 5,17 91,15 90 
Juin 	.......... 

AoSt ......... .86,15 
. 

84,50 83,03 88,19 4,64 4,73 4,82 5,10 5,19 90,72 90 

N. B. - Mdthode d'établlssement : voir 	Sultetin de mars 1939, p.  187. 
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IV. - EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELt1ES ET COMMEECIALES BELGES 
ET CONGOLAISES. 

a) Tableau rétrospectlt 
(milli&rg de /ranc). 

CONSTITUTIONS DE 600IETES I 	AUOMENTATIONS DE CAPITAL 
(Sociétés anonymes) 

anonymeset oncoinmandite de porsonncsre:ponsabiité ()aleta5dC pe sie) 

PERIODES 

Montant Montant Montant 

Nombro 
Montant libéré Nombre  Montant libéré 

Nombre 
Capital Augment. libéré 

nominal sur valeur nominal sur valeur ancien nominale sur valeur 
nominate nominale nominate 

452 350.879 284.968 937 327.861 316.285 .473 5.056.092 3.797.925 3.655.773 
367 243.321 210.138 1.263 331.881 324.532 321 1.506.970 1.354.377 1.275.638 

201 136.264 115.739 552 142.497 138.040 182 649.146 758.276 707.360 

1938.......................... 

170 120.818 104.314 687 136.376 131.700 138 417.007 369.264 299.160 
1938 6 premiers mois .......... 

38 27.191 20.951 108 34.459 33.717 45 134.302 376.866 365.920 

1937.......................... 

29 15.370 11.896 83 20.931 20.235 33 95.898 61.115 59.701 
40 23.393 18.524 62 17.145 15.744 21 65.853 79.746 51.196 
37 30.797 25.654 81 19.098 18.208 26 107.423 134.319 131.158 

1938 Avril ....................
Mai 	..................... 

14 2.790 2.593 70 31.587 31.208 14 109.775 80.174 74.849 

Join 	.................... 
Juillet ................... 

28 16.110 15.398 90 19.517 19.232 15 262.210 75.466 72.586 

1939 8 premiers mois .......... 

AolIt 	.................... 
Septembre ...............
Ootobre ................. .30 11.606 10.246 90 22.893 22.673 16 39.090 27.983 27.688 
Novembre ............... 23 22.980 18.664 104 30.123 29.558 19 119.380 87.362 62.141 

34 22.774 21.844 270 66.180 65.613 49 219.946 210.797 190.958 
28 26.035 21.335 121 31.050 29.029 20 65.042 40.572 36.706 

Février .................. 32 17.029 14.273 86 20.549 20.303 15 27.422 8.412 1.590 

Dlcembre 	............... 

32 

. 

19.145 17.458 133 21.185 20.651 25 64.747 49.390 42.638 

1939 Janvier .................. 

18 

. 

27.415 24.190 118 23.518 23.148 20 168.625 110.317 57.691 
Mars 	.................... 
Avpil .................... 

30 21.019 18.225 100 18.240 17.657 34 102.220 71.018 65.178 Mai ......................
Join .................... .30 10.175 8.833 129 21.825 20.912 18 48.945 89.555 89.357 

EMISSIONS LIBRATIONS 
D'OBLJoATIoNS Ensemble AUTRES QU'EN ESPOES EMISSIONS 

des  destinécs 
emissions PRIMes an Emissions 

PERIODES D'MISSION Incorporation remboursem. nettes 

Montant (1) 
PP 

de reserves d'anciens (5) 
Nombre . 

nomma en nature 
emprunts 

Montant capital (4) 
nominal (2) (3) 

47 2.021.550 6.498.215 400.495 721.690 2.331.933 2.370.828 1.254.620 1937................................ 
21 392.190 2.321.769 6.375 572.606 808.173 152.500 675.594 1938................................ 

16 300.475 1.337.512 6.375 .285.324 605.827 142.500 334.338 
9 35.600 662.058 - 205.383 176.693 - 188.698 

12.500 451.016 2.000 74.598 318.097 - 42.393 
2 20.000 117.416 375 34.593 30.1586 - 47.028 

1939 6 premiers mois ................. 

3 118.600 238.884 43.992 16.200 68.000 75.872 
6.000 190.214 - 28.582 118.314 - 34.124 

AoOt 	......................... - 114.551 - 31.360 72.495 - 4.795 

1938 6 premiers mois ................. 

Septembre .................... 2 34.500 145.593 - 60.555 19.125 10.000 52.036 
49.215 111.697 - 26.655 22.590 - 60.475 

1938 	Avril ..........................1 

.. 1 2.000 122.465 - 47.533 44.375 - 20.455 

Mai . ............................. 
Jul0 	...................... ..... 

Dé cembre 	...................... - 

.. 

- 299.737 - 92.597 25.447 - 169.371 

Juillet .........................1 

Ocinbre ....................... ..1 

. 

16.900 114.566 - 32.236 12.801 - 58.933 
Féprior ....................... - - 45.990 - 22.135 3.350 - 16.681 

Novembre ......... ............ 
. 

3.200 92.920 - 38.154 24.692 - 21.101 

1939 Janvier ........................4 
. 

.12.500 173.750 - . 	 53.118 8.750 - 55.061 
Mars 	..........................2 
Avril .............................2 

3.000 113.277 - 30.238 46.450 - 27.372 Mai 	...........................1 
Join 	......................... -.  121.555 - 	 . 28.907 80.650 - 9.545 

(1) Non comprises dans les montants libérés. 
(2) Comprls dans les constitutions et augmentatlons de capital. 
(3) Comprises dans les augmentations de capital. 
(4) Comprises dans its augmentations de capital et lee emissions d'obligatlons. 
(5) Comprennent les montants libérés sur souscriptions dactions, les emissions d'obligations, les primes démission, moths Las 

libératlons autres qu'en espèces, ainsi que lee emissions destinees an remboursement danclens emprunts. 

17 
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IV. - E!ISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMEECTALES BELGES ET CONGOLAISES. 
b) Detail des émissionE 

(milliers de 	
JUIN 1939 

CON8nTUnONs DE SOCthTES (1) 	AUGMENTATIONS DE CAYITAL 	 LrBERATIONS AUTRES QU'EN E8PCE5 	DISSOL. DR 8OCITtS (1) REDUOTIO19 

anonymes 	de persoones 	par actions) 	n OBLIGATIONS 	sion 	 - 	par actions) 	anonylnes) at an commandite 	a 	responsabiité 	(sociétda de personnes 	 (non 	constitutions 	e 	(sociétés de personnes 	(sociétés an par ections 	limitde 	a responsabilite limitde) 	 CO- 	de aociétés 	 a 	SpOflSIibthté limitéc) 	conunandite RtJBRIQTJES 	prises . 	 par actions) 

Montant 	libéré 	Montant 	libéré 	Capital Augmen. 	libérd 	Montant 	em. 	mon. 	a - 	de 	-) 	 reap. liinitée) 
E 	sur 	H 	sur 	H 	tation 	sur 	H 	prunts 	tants 	G 	5 0 	capital 	o H  nominal 	valeur 	nominal 	valeur 	ancien 	nominale 	valeur 	0 	nominal 	de con. 	libérés) 	,., 	 S 	S 

Montant 	Montant 	 Montant 	dont 	lea tation 	. 	8 . 	Liquidations 	Fusions 	personnes 	a 

nominale 	nominale 	 nominile 	version 	o 	 3 	Montant 	Montant 	Montant 

(sociétés anonyines) 	 Primes 	(socidtés anonymes) 	DR CAPITAL (sociétda an commandite 	EansaroNs 	d'émis. 	Apports an nature 	- 	(socidtéa an commandite 	(sociétés 

dana 	° 	Augmen- 	'° 	 (sociétés de 

-   

1.Banqueapriv6ea ................-  

3.Operations financières 	..........1 	000 	240 	1 	500 	500 	2 	5.500 	3.700 	3.50 - 	- 	- 	- 	- 	500 	3.125 	3 	1.220 	4 	56.932 4. 25 	25- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	-_ 	- 	- 	 1 	so 	 - 
o. comm.d'habill.etd'ameublem. 	2 	150 	15018 	2.386 	2.110- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	1.190 	- 
5.commerce de niétaux .......... 	- .. 	- 	- 	3 	600 	600 - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	_. 	579 	 1 	100  
7.commereedepmduitsalimentsir. 	3 	2.575 	2.575 21 	2.892 	2.892 	3 	1.300 	L750 	1.750 - 	- 	- 	- 	2.490 	1.975 	100 	1.500 	4 	1.310 	-. 	- 

11.Braaseriea 	.................... 
13.Autres industries alimentaires... 	3 	2.150 	2.120 	2 	1.600 	1.600 	1 	10.000 	700 	700 - 	- 	- 	- 	1.965 	1.589 	700 	1 	300 	1 	200 

2.Aasurancea .....................1 	200 	200- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	 1 	1.000-. 	1 	2.000 
Importations,exportations ..... ... 	1 

16.Mineaetinduatrieaextraotivea..- 	- 	- 	1 	246 	246- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	-- 	206 	- 

8.commerees divers .............. ..5 	375 	315 	31 	3.177 	3.161 	4 	1.950 	10 550 	10.522 	- 	- 	- 	- 	100 	2.161 	-. 	8.900 	3 	360 	-. 	1 	350 

18.Electricitd .................... 

23.Mat6riauxartificielaetc6ramiq. 	- 	- 	- 	3 	800 	760- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	575 	- 	- 	 - 1 	1.000- 	- 	- 

19. 	nstructions électriques .........1 	500 	500 	1 	500 	500 - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	100 	500 	- 

24.Métallurgieetconatruct.niécaniq. 	1 	200 	200 	4 	1.316 	1.316 - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	187 	1.255 	- 	- 	1 	375 - 	- 	1 	75000 

16.Charbonnagea ................. . ....- 	- 	- 	- 	_. 	- 	- 	- 	- 	- 

21. Imprimerie, publicité ............2 	730 	730 	7 	787 	787 	1 	100 	100 	100 - 	- 	- 	- 	600 	547 	- 	100 - 	- 	1 	600 - 	- 

17.Gaz ......................... . ....- 	- 	-. 	- 	- 	- 	- 

9.Sucireries .......................- 	- 	- 	- 	- 	- 	2 	27.250 	29.250 	29.250- 	- 	- 	- 	- 	2.250 	27.000----------- 10.Meuneries.......................- 	- 	- 	1 	600 	312- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	24 	 - 	-. 	- 
12.Distffleriesd'alcool ............ ..- 	- 	- 	- 	- 	-  

28.Produits chimiques ..............1 	50 	50 	1 	900 

. 	

900 	1 	200 	100 	100 - 	- 	- 	- 	- 	864 	- 

..- 	- 	- 	1 	100 	100- 	- 	- 	-. 	- 	- 	- 	- 	_ 	95 	- 

27.Plantationsetsooi6t6acolonjales- 	- 	- 	- 	- 	- 	-  

14.Carrières ...................... ..- 	- 	- 	1 	550 	257- 	- 	- 	-. 	- 	- 	- 	- 	- 	153 	- 	- 	- 	- 	- 	-. 	1 	200 

..- 	- 	- 	- 	- 	- 	1 	1.750 .3.250 	43.250 - 	- 	- 	- 	- 	- 	43.250 
20.Hdtels,théâtres,cinémas.........- 	- 	- 	3 	250 	2501 	50 	50 	50-. 	- 	- 	- 	- 	174 	50 

co 	 ----------- 

32.Verreriesetcristalleriea 	........ 	 1 	6.000 33.Glaceriea 	..................... 
31.Automobiles .................... 

22.Textiles (lin, coton, lame, soie).. 	1 	450 	302 	fI 	1.564 	1.564 - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	162 	1.324 	- 	---------1 	2.000 

25.consfruct.(batim.ettmv.publ.) 	- 	- 	8 	1.019 	1.019- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	826 	- 	--------1 	669 26. Papeteries (industries) ......... ... .....- 	- 	- 	- 	- 	- 	 - 	- 

30.Tsnneriesetcorroiries ......... ...........- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	1 	400- 	- 	- 	- 

.. 	 - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	498 	330 	- 	- 	1 	400 - 	- 	-- 	- 

29.Industries du bois ...............- 	- 	- 	6 	1.078 	1.078- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	1.019 	- 

34. Industries diverses ............ 	3 	1.180 	

648 .........._. 	- 	 - 	- 	- 	- 	- 
...... 

4 	350 	350 

.........- 	- 	- - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	 - - 	-. - .................- 	- - - 	- 	- 	- 	- 

36.Cheminadefervicin..aux ..........- 	- 	------------- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 
3&Cheniinadefer .............. - 	- 	- .. 	 - 	- 	- 	- 	- 	- 	'- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	1 
37. Navigation at aviation ...........4 	690 	478 	3 - 300 	300 	2 	845 

-- 	
105 	105 - 	- 	- 	- 	135 	40 	- 	- 	1 	100 - 	- 	- 	- 38.T616graphesett6l6phones ...... .................- 	- 	- 	- 	-_ 	- 	- 	- 

41. Transports non dénommés ........1 	300 	300 	4 	310 	31 

. 

0 - 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	- 	280 	246 	- 
40.Autobua ................................ . 
39.Tramways6lectriques .......... .............- 	- 	- 	- 	_. 	- 	- 	- 	- 	1 	1.800- 	- 	- 	- 

42.Diversnondénominés .........................-  

TOTAUX... 	30 	10.175 	8.833 129 	21.825 	20.912 	18 	48.945 	89.555 	89.357 - 	- 	- 	- 	6.517 	16.165 	6.225 	80.650 22 	14.415 	1 	600 	11 	137.351 

(1) Cooperatives at Unions du Credit : 	10 sociétés constitudes an capital minimum dc 6.400 francs; 5 sociétds dissoutes an capital minimum de 148.0 	francs. 



LV. - EMISSIONS DES SOCIES INDUSTRIELLES ET COM1.RCIALES BELGES 
ET CONGOLAISES. 

c) Groupement des socldtés selon le lieu oil s'exerce leux activité et selon l'importance 
du capital nominal ernie Cu annulé 

(millier8 de francs). 	 JUIN 1939. 

CONSTITUTIoNs DE SOOthTES AUGMENTATIONS DISSOLUTIONS 
DE CAPITAL .0 

(sooiétés anonymes) EMISSIONS i.Os 
•1 I anonymes de personnes (sooiétés on conimandite D'oBLIOATIONS AUTRES 

at en aractions) z. I 
oommandite reaponsabilité 

limitée 
(soo. Ze pers. 	reapons. 

fixnitée) 
o 

0 
I 
I 

par action B 
___ 

. 
. 

I 
1.9 

a - - 
-- 

- 
--- 

a CLASSIFICATION - 
05 

I 

I -  5 	0 S S 5 . 09 0 0 
0  93 ,0 .0 0 

.0 

o 

. s 
0 0 

cs 

0 ° 
'U 0 " 

g Montant 

1. - Selon le lieu oil s'exerce leur activité. 

	

Belgique ...........0 10.175 8.833 129 21.825 20.912 17 21.945 62.555 62.357- 	- 	- 	-- 	28.907 53.650 14.415 	600 137.351 
Belgique et etranger. - - 	- --- - 	- 1 27.000 27.000 27.000 - 	- 	- 	- 	- 27.000 - 	- 	- 
Congo .............130 10 

	

..................-. -- - - - 	 - 	 - 

TOTAL... 	 .175 8.83312921.82520.91218 48.945 89.555 89.357-- 	- 	- 	- 	28.907 80.650 I4.415 	600 137.351 

2. - Selon l'importance du capital nominal émis on annulé. 
I million etmoins 	.. 28 5.675 4.333 129 21.825 20.912 12 13.145 3.755 3.557- - - - 19.242 100 6.615 600 2.139 
de15mi1lions ..... 2 4.500 4.500 - 3 6.250 6.750 6.750- - - - 9.665 1.500 1.800 - 5.212 
de5àl0mihions.... - 800 8.800 8.800- - - - - 8.800 6.000 - - 
delOà20millio ns.. - -  - -- - - - - - - - 15.000 
de20à50millions.. 

. 
- - - - - - -- - - - -1 

2 28.750 70.250 70.250- - - - - 70.250 - - 40.000 
de50l100mi1lions. 

----- - ----- - -- -- 
----- - -------- 

.- . -- - - - - - - - 75.000 
plusdelOOmillions. 

------ - ----------- 
------------------ - -- - - - - - - - - 

TOTAL ... 130110.1751 8.8331129121.825120.9121181 48.9451 89.5551 89.3571-1 	- I 	- I - I 28.9071 80.6501 14.4151 	6001137.351 

(1) Compris dens les constitutlonB et augmentatlons de capital. 
(2) Comprises dens les augmentations de capital. 

V. - RECOUBS DES POUVOIRS PUBLICS ET DES ORGANISMES 
- 	D'UTILITE PUBLIQUE A L'EMPRUNT. 

VI. - INSCRIPTIONS 
HYPOTRECAIRES (1). 

18 

19 

PERIODES 

OPBATIONS BANOAIRE5 DII CRDIT COMMUNAL 

RE000BS DES rouvoses 	I 	Avances at remboursements opérés our emprunts 
PUBLICS A L'EMTMUNT (2) 	 consentis pour Is paiement de: 

Depenses extraordinaires 	Dépenses ordinaires 

en Prélèvenients Remboursem. 	Avances 	Remboursem. 
Belgique 	l'étranger 	sur compte 	nets 	nettes 	nets 

I Montante 

PERIODES I d'apsle 
I d'insoription 
I percus 

7 

1937............ 

1938............ 

(iiier8 de Jr.) 	(million8) 

6.955.000  I flor.P..B. 48 
£5 

2.534.875 { 	- 

451.491 

699.505 

(müliers de Ir.) 

	

206.369 i 	200.606 

	

258.243 
	

231.272 

(miUiere Jr.) 

206.350 
	

1937 Moyen. 	211.092 
1938 Moyen. 	232.768 

237.796 

1938 Assil ...... 
Mai ....... 
Juin ...... 
Jufflet ..... 
AoQt ...... 
Saptembre 
Ootobre. 
Novombre.. 
Décembre.. 

1939 Janvier. 
Février 
Mars ...... 
Avrit ...... 
Mel ....... 
Juin ....... 

250.000 

1.000.000 
675.000 

50.000 

73.431 
65.249 
62.110 
65.561 
67.847 
63.467 
36.289 
52.109 
60.431 
29.424 
43.892 
48.030 
33.182 
36.735 
56.715 

13.877 
11.448 
19.630 
17.636 
19.274 
26.997 
17.849 
11.470 
79.389 
26.897 
19.221 
27.098 
15.771 
11.211 
12256 

21.639 
16.789 
23.093 
18.628 
20.146 
22.348 
13.819 
11.426 
17.451 
24.142 
26.113 
22.699 
45.992 
27.813 
26.336 

5.298 
6.973 
6.092 

15.840 
25.848 
18.015 
36.747 
38.898 
28.864 
28.237 
17.617 
9.724 

10.356 
8.152 
6.056 

1938 Avril ....... 
Mai ........ 
Julie ....... 
Juillet...... 
AoAt ....... 
Septembre.. 
Ootobre..... 
Novenebre... 
Décembre... 

1939 Janvier..... 
Février ...... 
Mars ....... 
Avril ....... 
Mel ........ 
Juin........ 

290.964 
283.647 
246.895 
236.207 
207.602 
231.566 
210.985 
190.178 
223.407 
208.370 
113.873 
244.488 
234.217 
223.450 
209.628 

(1) Y compris les renouvellements an bout de quinze ens, qut se montent h environ 1 p, c. du total, mats non compris lea 
hypothtques legales. 

(2) Emprunts de lEtat, de la Colonie, des provinces et des communes, des organismes d'utlllté publique, tels que Ia SoclSté 
Natlonale des Chemins de fer belges, la Soclété Natlonale des Chemins de for yicl.naux, la Societe lfationale de Distribution d'Eau. 
Is Credit Communal, etc. 

(3) Le Gouvernement belge a conclu, en juIn 1938, un emprunt de 35 millions de forms P.-B. an Bons du TrSsor a 3 moSs, 
renouvelables trots fois a son gre. 

(4) Emprunt Ville de Liege, bons de caisse t 2 ens, 50 mifllons de francs, 4,50 P. c., émis 6. 98.25. 

- 63 - 



LES FINANCES PUBLIQUES. 

I. - RENDEMENT DES IMPOTS (d'après le .Moniteur beige ). 
a) Recettes fiscales sans distinction d'exercices (non compris les additionnels provinciaux et comniunaux) 

25 	
(mitlion,t de /ran.cs). 

PERIODES 
Contributions 

direotes 
Donanes at acoisea Enregistrement 

Reoettea globales 

pour Ia période 

Recottes globales 
oumWativs 1e janvier 

an mols indiqué 
inoluswement 

1937 ................... 2.998 3.027 3.653 9.679 - 

1938 ................... 3.281 3.059 3.330 9.670 - 

1938 AVTil 270 256 304 830 3.240 
Mal 262 243 279 784 4.024 
Join 187 262 271 721 4.746 
Juillet 221 264 266 751 5.496 
Ao8t 236 261 253 750 6.246 
Septembre 253 255 286 793 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 
Pévrior 197 214 254 655 1.633 
Mars 217 273 296 786 2.419 
Avril 283 245 259 787 3.206 
Mel 295 244 257 796 4.002 
Join 221 277 269 767 4.769 

b) Recettes totales effectuées jusqulau 30 juin 1939 
(non compris les additionnels provinciaux et communaux) 

(naillion8 de fraii,cs). 

Exercice 1938 (2) Exeroioe 1939 Join 1939 

Recettes Evaluations Recettes Evaluations 
Recottes elleotuées pour 

___________________________ 

I'exercioe 1938 l'exercice 1939 
effectuées budgetaires effectuées budgétaircs 

 (2)  

I. contributions directes ...................... 3.141 2.344 1.186 1.095 - 221 
3.061 3.094 1.475 1.559 - 277 

a 1.544 1.650 770 778 - 143 
1.297 

.. 

(1) 	1.430 621 (1) 	775 - 126 

II . Dousnes at accises ...........................
dont dounes................................ 

ni 3.330 3.067 1.604 1.880 - 260 
accises 	................................ 

ii. Enregistreent ..............................
dont enregistrement et transcription 486 515 228 259 - 38 

200 124 164 - 22 
2 ..561 3.225 1.231 1.231 - 207 

successions ..............................244 
timbre et taxes assimi]ées ............... 

Total... 9.532 	9.905 4.265 	1 	4.534 - 767 

Difference par rapport aoz Cvaluat. budgetalres.. - 373 - 289 

NOTE. - Pour lea lmpSts directs, la période de perception dépasse l'année civile; Ia remise des declarations par Is contri-
buable et l'établlssement des roles par l'adminlstratlon prennent en effet, un certain temps. Lea chifires pour cette catégorie 
d'impOts ne Bout donc définitits qua partir de la clOture de i'exercice. 

(1) Acclses et taxesspéclales de consommation. 
(2) L'exercice 1938 s'est clOture le 31 mars 1939. 



49 175 126 

- 3 - 
3 4 0,4 

- 19 - 
317 164 302 

3 11 

4 13 8 

376 389 - 438 

758 174 171 
- - 0,2 

0,1 0,3 0,2 
0,1 0,1 0,1 

301 173 290 
- 39 2 

10 - - 

48 29 13 
- - 2 

1.175 415 479 

535 507 465 

258 

2 
5 
2 

218 
21 

26 

53' 

127 

0,3 
0,1 

19,8 

10 

8 

2 

376 

620 

II. - SITUATION TRIMEST1IELLE DU FONDS D'AMORTISSEMENT DE LA DETTE PUBLIQUE. 26 
20  trimestre 3° trimestre 40  trimestre 1Cr  trimestre 

1938 	1938 	1 	1938 	1939 

Operations en denlers 
(milhons de /ranca). 

RECETTES. 

Potations ordinaires pour l'amortissement de Ia dette consolidée ........................... 
Fxcédents non employee do la dotation du 6 % % américain a affecter a Ia constitution d'une 

reserve productive (article 16 de Is loj do 24 juillet 1927) ........................ 
IntérOtset coupons encaissCs ........................................................... 
Produit net do Ia reserve du 6 Va % américain.......................................... 
Cossion do titres do portefeoille ........................................................ 
Cession do titres acquis en vertu de l'articlo 24 do l'arrtté royal do 11 mai 1935 .......... 
Intérêts our titres acquis en vertu do l'arrêté royal du 11 mai 1935 ....................... 
Cession do titres acquis on vertu de l'article 11, 20 alinCa do la loi du 23 juillet 1928 ....... 
Intéréts et amortissement du portefeuillo des anciennes caisses do pensions (article ler  des arrêtés 

royaux nos 221 et 222 du 27 décembre 1935) .................................... 

Recettes du triniestre 

DEPENSES 

CoOt dos titres do Ia dotte consolidée rachetCs on reniboursés pour l'amortissement.......... 
Romboursement an Trésor d'une partie do Ia dotation afférente aux emprunts américains convertis. 
Frais relatifs a I'amortissement do Ia detto eonsolidéo..................................... 
Fraisgénéraux ........................................................................ 
CoOt dea titres acqnis en vertu do Particle 24 de l'arrtté royal du 11 mai 1935 ............ 
CoOt des titrcs acquis en vertu do l'articlo 11. 2 0  alinéa, do Ia loi du 23 juillet 1926 ....... 
Versemont an Fonds de regularisation par prélèvements sur Jo produit do 1938 ............ 
Versement an Trésor do produit net do Ia reserve du 6 Y2  % américain pour 1938......... 
Versement an Trésor dos intérOts et do l'amortissement du portofeuille des anciennes caisses do 

pensions.................................................................... 
Prorata do coupons sur titres acquis par Is Funds do rCgularisation du marché des rentes...... 
CoOt des titres acquis pour lo portofeuille ............................................... 

Dépenses du trlmestre 

Solde favorable a fin de trinseetre... 

Operations en titres 

(millions de francs). 

AMOLTISSEMENT DE LA DETTIS CONSOLIDEE. 
Capital nominal des titres rachetés on remboursés pour l'amortisscment pendant Is trimestre .. 591 189 129 143 

CoNvERSIoN DE LA DETTE FLOTTANTE. 
Montant des Bone do Trésor convertis en actions privilCgiées do Ia Société Nationalo des 

4.175 4.175 4.175 4.175 

ACTIONs PRIVILéGIEES DE LA SocrE 	 MI vil NATI0NALE DES CRENS DE FEB BELGES. 

Chemins do for bolges jusqu'a Ia fin do trimestre .................................

Capital nominal des titres 	a) ernie contro espèces ........................................ 824 824 824 824 
b) échangés eon tre Bons do Trésor non estampillés ............. 

. 
4.17.5 4.175 4.175 4.175 

4.999 
1 

4.999 
1 

4.999 
1 

4.999 
1 

5.000 
5.000 

.. 

5.000 
5.000 

5.000 
5.000 

5.000 
5.000 

Total de Ia premiere emission (article 2 do Ia loi do 24 décembre 1927)......................

Capital nominal des titres remis an Fonds d'amortissement (art. 11 do Ia loi do 23 juillet 1926). 10.000 10.000 10.000 10.000 

Non 	érnis .............................................................................. 

POETEFEUILLE DE TITRES A LA PIN DU TRIMESTRE. 
115 120 117 

PORTEFEUILLE DE LA RfSERVE DU 6 	% AMRICAN A LA FIN DU TBIMESTRE. y2  
289 

.. 

269 269 269 

Solde disponible a Ia fin do trirnestre ..................................................... 

PORTEFEUILLE DU PONDS DE ESIGULARISATION DII MARCH51 DES RENTES A LA PIN DU 
TRIMESTRE. 

Valeurs acqoises en execution de Particle 24 de I'arrêté royal do 11 mai 1935 	............. 1.001 1.012 1.001 1.012 

Valeurs acquises en vertu do l'article 11, 2 0  alinéa, de Ia Ioi do 23 juillet 1926 	.............94 

PORTEFEUILLE DES ANCIENNES CAISSES DE PENSIONS A LA FIR DU TRIMESTRE. 

Valeurs acquises en execution do l'articlo 16 do Ia loi do 24 juilet 1927 ...................... 

Valeurs déposees no Ponds d'aniortissement en execution do l'article 1Cr des arrOtés royaux 
1.046 

. 

1.041 1.040 1.034 

D51POTS PAR DES PONDATIONS EN TUE DE LA D51LIVRANOB D'INSCRIPTIONS NOMIRATIVES 

n°° 221 et 222 do 27 décembre 	1935 	............................................ 

4 %, 30  5511515. 
Valeurs déposéos an Ponds d'amortissement en vertu do l'arrtté royal no 267 do 28 mars 1936. 335 335 335 335 

- 187 - 



II. - SITUATION TIMESTEIELLE DU FONDS D'AMOETISSEMENT DE LA DETTE PUBLIQUB 
(suite). 

An 30 join 	An 30 septemb. An 31 décembre An 31 mars 
1938 	1 	1938 	 1938 	1 	1939 

Bilan 
(milliers de francs). 

26 

223.003 199.743 191.462 210.191 
3.719 3.648 918 743 

51.349 53.201 38.066 127.431 
20.007 14.305 - 47.010 
1.614 891 142 
- - 5 

9 332 29 9 
234.904 234.912 234.911 234.009 

534.605 507.032 465.524 620.294 
84.555 104.717 105.786 105.455 

619.160 611.749 511.310 725.749 

183.968 182.952 152.756 102.304 
51.349 53.201 38.066 127.431 

234.347 238.842 239.238 234.397 
13.264 14.606 25.063 35.297 
29.437 13.117 8.128 26.405 

54.083 54.083 54.083 54.083 
4.104 4.104 4.104 4.104 

58.187 58.187 58.187 58.187 
48.609 50.844 49.872 51.728 

106.796 109.031 108.059 109.915 

619.160 611.749 571.310 725.749 

ACTIF. 

Banques, cheques postaux et caisse ............................................. 
Placements temporaires en devises étrangères .................................... 
Provisions d'amortissement constituées chez les banquiers étrangers ................ 
Remboursement de titres amortissables par tirages, k ventiler ..................... 
Dotations echoes, restant t encaisser ............................................ 
Ordonnancesen portefeuille .................................................... 
IntérOts avancés a récupérer.................................................... 
Taxeset frais avancés a récupérer .............................................. 
Placements de Ia reserve de l'emprunt 6 % % américain ........................ 

Portefeuille.titres (au prix de revient) ........................................... 

Total actif... 

PASSIF. 

Soldes des dotations a affecter a I'amortissement 
a) en francs belges .................................................... 
b) en devises.......................................................... 

Reserve de l'emprunt 6 Y2  % américain ........................................ 
Fends de regularisation do marché des rentes ................................... 
Produit do portefeuille des anciennes caisses de pensions ......................... 

Solde disponible 
Partie non utili8ée du produil net de j'Im88wfl d'actsona privilIqWe8 do to Sociutd Nationals 

4e8 Chemin.e do jet beiqea .............................................. 
Cont ribulions volontaires ....................................................... 

Excedcnt des revenug 855t 108 charges ............................................ 

Total paseif... 

Ooznpte de pertes et profits 
(millier8 de francs). 

111 102 95 119 
127 311 152 333 

- - 724 - 

238 413 971 452 
- 2.234 - 1.856 

238 2.647 - 971 2.308 

46 2.647 - 2.308 
192 - 971 - 

238 2.647 971 - 2.308 

48.609 50.843 49.872 51.128 

DOlT. 

Frais d'administration ........................ .................................. 
Frais relatjfs a I'amortissement ................................................. 
Prorata de coupons sur titres acquis en vertu de l'article 11, 20 alinéa de Ia lol du 

23 juillet 1928 ......................................................... 

Excédent des revenus our les charges pour Ic trimestre ........................... 

Total... 

A VOlE. 

Intérêts et coupons encaissés ................................................... 
Excédent des charges sur les revenus pour Is trimestre 

Total... 

SnIde favorable a fin do trimeatre... 



16.053 - 

-. 112.500 3.937 
4.772 - - 

37.542 76.418 3.226 
322 - 

15 - - - 

4.952 15.045 862 
2.266 4.674 265 
1.876 3.966 200 
2.554 14.771 886 

668 - - 

2.598 - - 

324 2.829 131 
1.213 - 

24.334 51.290 2.586 

1.536 12.256 635 
23.563 55.000 2.570 

940 8.859 487 
458 

2.091 1.000 40 
20.877 15.862 761 

728 11.872 814 
2.084 54.472 2.901 
5.122 1.150 87 

50 9.020 585 
27.512 13.125 690 

38 550 33 
226 - - 

897 --. - 

8.521 41.741 1.891 
- 3.000 195 

1.886 - - 

-. 11.601 715 

6.027 - 

2 --. - 

201.74111 	521.4971 	24.497 

LES REVENUS ET L'EPARGNE. 
I. - RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES. 

  

a) Juin 1939. 

  

30 

 

N0MBRE DE sociEvEs 
Capital 
verse 	Reserves 

R5ULTATS NETS Dividende 	Dette I Coupons 

mis en 	 I 
brut 	obligataire i tid

on
'o

s bruts 
blia. 

palement 	
(2) 	(1) 

 

RTJBLUQUES 

 

bénéf ice I porte 

 

recensées Jon b6n6ficel en perto 

(milliers 46 /ranC8) 

A. - S 
10 Banques privées .......... 
lb Banques d'intér5t public 

3. Operations financières 6 
4. Exportations, importations. 
5. Commerce do for et métaux. 
6. Comm. d'habill. et d'amenbl 1 
7. Comm. de prod. alimentaires 2 
8. Commerces divers 11 
9 . Sucreries 	.................. 

10 . Meuneries 	................ 
11 . Brasseries 	................ 
12. Distilleries 	............... 

. 

13. Antres industr. alimentaires 1 
14. Carribrss 	................. 
15. Charbonnages 	............ 
16. Mines et autres jndustr. extr. 

2 . Assurances .................2 

17.Gaz 	..................... 
18. Electricité ................ 
19. Constructions électriques 
20. Hotels, thé&tres, cinémas I 
21. Imprimerie, publicité 2 
22. Textiles ............... ... 
23. Mat, art. et  prod. céramiques 1 
24. Métallnrg. et  constr. mécan 3 
25. Construct. (bS.t. et tr. publ.) 1 
26. Papeterios ................ 
28. Produits ehimiques 2 
29. Industries du bois ......... 
30. Tanneries et corroiries...... 

.3 

31. Automobiles .............. 
32. Verreries et cristalleries 

34. Industries diverses 4 
33. Glaceries 	................... 

35. Chemins do for ............ -' 

36. Chcmins do for vicinaux 	,,, - 

37. Navigation et aviation ..... 
38. Téltigraphe et téléphone - 

39. Tramways électriques - 

.. 

40 . Autobus 	................. 
41. Transports non dénommés . 

42. Divers non dénommés 

ToTAL... I 	58  

)Ciétés ayant leur principale exploitation en Belgique. 
31 	51 	ii 	285.5001 	37.5281 	22.9951 	1021 

18 6 40.032 21.710 9.001 2.422 
48 16 345.950 80.140 42.389 2.492 

9 2 17.020 6139 827 149 
3 1 1.470 11 103 18 

3 	10 6 153.300 33.735 8.388 687 
12 8 28 457 4.743 3.752 513 

3 	18 40 126.453- 7.801 6.142 3.343 
4 - 10.090 5.991 2.378 
2 .- 6.970 5.090 593 

1 	8 - 19.300 28.584 3851 - 

- 1 50-. 1 - 1 
3 	9 7 22.741 - 	 318 593 533 

7 2 8.462 8.910 1.195 99 
3 	4 1 187.916 89.479 30.183 1.055 

1 3 66.000 41.988 363 1.742 
1 - 16.000 13:664 2.495 -. 
8 -. 278.292 99.881 26.120 18 
8 1 74.906 12.147 2.421 35 

11 8 21.175 - 	 1.698 327 488 
11 9 27.022 - 	 4.299 2.488 842 
22 12 334.802 32.239 18.340 3.968 

3 	14 4 23.805 12.049 2.012 611 
22 8 111.145 5.114 4.324 3.954 
14 3 58.763 102.048 8.035 74 

1 	1 1 1.400 1.361 - 147 
24 5 213.520 41.117 35.522 423 

4 - 4.530 985 77 - 

S 	3 2 6.704 1.081 290 51 
1 - 101 67 101 - 

1 	1 1 14.900 5.467 1.407 43 

I 	- 	33 - 	 11 134.358 27.743 13.805 1.754 

- 	 11 2 75.716 3.292 3.819 48 

- 11 - 	 2 15.4971 7.663 7.238 26 
3 	2 1 1.555 1051 31 28 

Si 	4201 	165' 2.613.9011 	635.7381 	261.9831 	25.756 

B. - Sociétés ayant leur princip ale ex 
1. Banques priv. et  soc. financ 	 5 	2 	3 	88.400 
2. Sociétés commerciales 	 3 	2 	1 	36.000 
3. Sociétés industrielles 	 11 	8 	3 	95.423 
4. Sooiétés agricoles 	 12 	7 	5 	109.127 
5. Services publics ........... 	 - . 	-. 

loitati 
1.247 
7.117 

16.357 
2.864 

on au C 
401 

9.037 
11.566 
3.934 

ongo belge. 

	

1.007 	337 

	

136 	6.562 

	

1.2871 	4.923 

	

2.169 	2.725 

TOTAL... I 	lii 	191 	121 	329.5501 	25.0911 	24.9381 	4.5191 	14.541 

C. - Sociétés ayant leur pi1ncipale exploitation a l'Otranger 
1. Sociétésd'électricité 2 1 1 	41.000 70.759 	2.640 11 2.640 
2. Chemins do for 1 1 -. 	3.000 4.417 	356 .- - 	 7.410 370 

1 1 	 - 2.353 	476 776 1.611 	- -. 
4. Plantations ot sociétés colon 4 4 - 	 91.000 37.646 	10.511 --. 5.360 	- 

3.Tramways 	................ 2 

5.Soci6t6sdiverses .3 7 6 	107.153 20.352 	2.170 811 1.756 	21.520 901 

TOTAL... 22 14 8 	242.153 130.881 	16.153 1.598 11.367 	28.930 1.271 

Total general... 638 453 185 	3.185.604 791.7101 	303.074 31.873 227.661 	550.427 25.768 

(1) En outre, ila été mis en paiement pendant Ic mois do juin: 	(niilliers do francs) 
Coupons d'emprunts intCricurs de I'Etat 	....................... 83.236 
Coupons d'omprunts do 	Is 	Colonie ............................. 3.000 
Coupons d'emprunts des provinces et des communes ............ 10.371 
Coupons d'emprunts d'organismes divers........................ 4.423 

TOTAL... 101.030 

Coupons demprunts extSrieurs do l'Etat 	....................... 10.093 

(2) Les emprunts recensés se 	rapportent A6 des soclStSs diffSrentes do cellos falsant lobjet des colonnes précédentes. 

- 189 - 



1937 ................. 298.675 44,386 
1938 ................. 317.907 48.116 

1938 Avril 27.831 4.093 
Mel 21.031 3.898 
Join 24.399 3.880 
Juillat 25.398 3.867 
AuSt 25.367 3.840 
Sopteinbrs 25 .500 3.795 
Octobre 26.837 4.148 
Novembre 25.582 3.972 
DSeembre 26.814 4.323 

1939 Janvier 27.272 3.781 
Février 25.681 (1) 3.778 
Mars 27.379 (1) 4.148(1) 
Avril 26.119 (1) 3.977(1) 
Mai ............ 
Juin........... 

14.241 
	

357.302 
18.114 
	

394.137 

4514 
	

95.652 

4.515 
	

92.342 

4.538 
	

96.214 

4.977(1) 

6.490(1) 

I. - RENDEMENT DES SOCIETES MONYMES BGES (suite). 

30 
	

b) Tableau retrospectif. 

Nombre do sociStéo R4sultats nets Dividende Dette Coupons c 	it i R4serves brut obligataire d'obligat. 

PERIODES bSnéfice porte distribuS (1) brute 

recensSes en bénSf. en perta 

(mifliere de /ranc.e) 

1937 7.611 5.887 1.724 45.890.185 17.761.760 5.289.888 469.278 3.787.107 9.223.488 476.458 
1938 7.894 5.879 1.815 48.321.151 17.837.626 6.179.386 435.372 4.298.989 8.134.056 384.070 

1938 

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

5.108 3.962 1.146 26.571.217 10.588.440 3.339.638 186.816 2.354.761 4.175.340 203.552 
1939 

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

5 premiers mois ....... 3.690 1.445 27.629.449 10.387.552 2.808.918 277.846 2.146.702 3.987.452 181.058 

1938 1.685 1.300 385 8.238.525 2.342.647 986.362 56.700 652.481 1.023.060 45.322 
1.179 914 265 8.774.632 4.707.102 1.126.265 53.121 844.914 383.850 18.078 

615 457 158 3.108.611 724.821 349.444 31.433 238.992 664.370 33.293 
Juillet ................ 418 330 88 5.924.694 1.889.757 986.934 45.700 646.614 979.321 43.497 

6 premiers mois ......... 

170 125 45 1.168.118 343.321 99.087 12.180 68.757 494.033 22.256 

Avril .................... 

238 172 66 887.013 338.430 99.188 12 .968 65.034 458.104 21.984 

Mal 	.................... 

Octobre ............... 539 404 135 4.448.324 1.218.677 524.528 68.168 355.354 1.007.432 43.252 

Juin ...................... 

Novambro ............. 

.5..135 

.... 

265 207 58 4.307.131 2.175.520 645.802 13.761 462.563 381.990 17.896 

AoOt .....................
Septembre ............... 

Décembre ............. 286 211 75 3.206.246 1.133.301 306.146 28.479 232.467 637.836 31.633 
1939 Janvier ............... 

... 

115 95 20 945.378 241.946 126.774 4.347 77.723 980.310 45.922 
Février ............... 187 145 42 619.122 113.121 42,032 19.707 26.279 567.252 25.659 
Mars ................. 

... 

... 

941 351 5.143.110 2.549,165 505.073 45.435 389.062 456.287 22.048 

.... 

1.879 1.183 496 8.792.056 2.010.071 815.296 91.459 620.109 1.029.369 43.312 
1.2.98 

... 

1.218 867 351 8.944.179 4.680.939 1.016.669 85.025 805.868. 403.807 18.349 
Avril .................. 
Mai 	................... 
Juin 	.................. 638 453 185 3.185.604 791.710 303.074 31.873 227.661 550.427 25.768 

(1) En cc qul concerne lee résultats mensuels, lee emprunts re censés se rapportent des 	soclSt,ds 	d1ffSrente 	de 	celles falsant 
l'objet des colonnes precédentes. 

II. - CAISSE GENEBALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE. 
a) Dépôts sux livrets particuliers a La Calase d'Epargne (1) 

(milliers de francs). 

PBIODES Versements Remboursements Excédents 
Solde des dépSts 
Is fin do pSriode Nomo g,e 1ivts 

 fin ann (2) 

31 

1937 ................... 3.501.305 2.800.663 700.702 12.489.170 
1938 ................... 3.496.925 - 165.534 12,670.559 

428.875 - 173.420 12.497.884 

. 

245.881 258.729 - 12.848 12.485.036 

.3,331.391 

283.123 237.882 45.241 12.530.277 
252.373 237.395 14.978 12.845.255 

Juin 	............... 

Septembro 157.456 544.487 - 387.031 12.158.224 
Octobre 392.378 328.208 64.170 12.222.394 

Juillet ............. 
AoOt 	............... 

Novenibre 284.011 188.739 95.212 12.311.666 

1938 Mal 	...............255.455 

Décembro 249.353 243.383 5.910 12.323.636 
1939 Janvier 317.844 200.502 117.282 12.787.841 

Février ............ 207.216 215.326 - 	8.110 12.779.731 
Mars .............. 193.282 406.173 - 212.891 12.556.840 

130.956 (3) 419.986(3) - 309.030(3) 12.256.128 (3) 

. 

.. 

220.461 (3) 213.000(3) 7.461 (3) 12.263.589 (3) 
Avril............... 
Mai 	............... 

257.569 (3) 186.768(3) 70.801 (3) 12.334.390 (3) Juin 	............... 
Juliet ............. . 219.371(3) 188.184(3) 31.187(3) 12.305.577(3) 

(1) Ces chlffres donnent lee 	mouvernents de 	l'Opargne 	pure. 
lexercice. (2) Les soicles des 	annëes 1937 aS 1938 comprennent les lntér5ts capltalisds 	cle 

(3) Chlfires 	approximetifs. 

b) Versements inscrits aux comptes des affihiés h La Caisse de Retralte 
(m.illiers de francs). 

TRAVAILLEURS MAWEL8 
at versements libres on dehors 	EMPLOY4S 	 Oovaieas rens.uas 

PRIODES 	du cadre des lois d'assurances 
obligatoires 	. 	(lois des 10 mars 1925 	(lois coordonnéea par arr5té 

	

(lois des 16 mars 1865 	 et 18 juin 1930) 	 royal du 25 aoSt 1937) 
ot 15 dIscembre 1937) 

5.844.595 
5.973.360 

Total 

(1) Chiffres approximatils. 



E 	.5 
0 

104 	101 
108 	103 
110 	106 
116 	107 
117 	109 
118 	111 
117 	iii 
119 	111 
120 	112 
118 	112 

*117 	*111 

VARIATIONS 
selon regimes (2) 

III. - INDICE r.RMESTB1:EL DES SALAIBES. (Base moyenne des salaires en 1933 = 100.) 

- - - INDICES PAR INDUSTRIES - INDICES des 
salaires horaires 

Métaliurgie - 8 Industries textiles 
- 

Papier Transports 4 moyens par cat4. 
gorse d'industria 

PR1ODES cc Industriesde 

'U . ' S 
8 

Ii 
0 3 

S 
n 

' .9 .n . . 
._.2 

. Z 

' r 
- 

- ° H 
2 

	

19311 DCcembre .......103 	108 	97 	114 	109 	97 	105 	100 

	

1937 Mars ...........lOB 	111 	102 	116 	112 	103 	109 	101 

	

Join ...........109 	114 	104 	125 	114 	104 	113 	108 
Septembre 	113 	118 	108 	129 	119 	110 	118 	112 

	

Déceinlire .......115 	121 	108 	129 	121 	112 	119 	115 

	

1938 Mare ..........116 	123 	112 	130 	121 	115 	121 	110 

	

Join ..........116 	123 	111 	132 	121 	113 	121 	109 
Septembre 	117 	123 	108 	132 	121 	113 	121 	110 

	

Décembre ......118 	126 	114 	135 	121 	113 	122 	114 
1939 Mars ........... 	 118 	123 	110 	133 	120 	113 	122 	114 

	

Join........... .117 	122 	109 	135 	119 	113 	122 	110  

a) Indice des saiaires horaires moyens. 

100 104 101 103 97 100 101 96 106 109 - 100 97 117 101 104 102 
104 107 103 104 1&0 102 103 99 109 108 107 102 101 121 97 101 102 
105 109 105 105 100 102 106 101 112 104 - 104 105 122 105 108 106 
106 112 106 107 107 107 108 102 113 108 122 106 109 122 107 110 107 
108 114 108 109 108 109 111 105 115 109 115 106 114 130 113 116 110 
112 115 108 111 110 111 112 106 116 113 115 108 117 127 110 113 111 
112 116 109 112 110 111 112 108 115 112 - 109 115 126 109 112 111 
110 117 109 112 111 111 114 109 115 113 - 110 115 125 115 115 111 
113 118 109 114 112 113 115 108 117 113 116 111 112 125 115 117 114 
111 116 109 111 114 116 115 109 117 111 - 109 113 124 116 118 115 
112 115 108 *112  111  *111  116 109 117 105 110 114 122 109 112 113 

106 	100 
108 	103 
111 	104 
114 	107 
117 	109 
118 	111 
118 	111 
118 	110 
119 	112 
119 	112 
118 	111 

b) Indice des salaires des ouvriers qualifies ou spéclailsés. 

105 100 113 1011 102 107 96 101 103 101 108 96 102 101 101 102 110 - 101 97 120 - - 101 
108 104 117 111 107 111 99 106 106 101 109 95 102 103 108 106 110 108 103 97 120 - - 102 
112 105 127 113 109 116 102 107 109 103 110 96 103 108 106 110 109 - 104 98 122 - - 106 

1936 Décembre .......105 

Septembre 115 115 111 136 117 115 123 104 109 111 108 112 101 107 108 107 112 113 124 108 102 126 - - 107 

1937 	Mars 	...........108 
Juin 	...........III 

117 117 113 133 120 117 123 108 106 114 106 115 102 109 110 111 114 115 127 105 110 128 - - 111 
1938 Mars 	.......... 118 

. 

116 114 132 120 120 124 107 112 114 106 116 104 110 111 111 116 115 127 106 112 126 - - 112 
118 114 114 136 120 117 124 106 110 118 107 116 105 111 113 112 114 115 - 107 110 127 - - 112 

Septembre ..... 118 114 116 145 120 . 	115 127 106 111 116 107 115 104 110 114 116 115 116 - 108 110 128 - - 112 

Décembre ........ 
.. 

117 118 142 120 115 126 108 113 117 108 117 .106 111 115 114 116 115 120 108 110 129 - - 113 

Join ............. 
.. 

115 114 140 119 116 125 109 110 115 107 120 109 115 115 112 116 116 - 109 111 126 - - 114 
Décembre .......120 

1939 Mars ...........120 
Juin 	.......... .119 114 115 141 119 116 126 109 111 115 106 *116  106  *111  116 114 117 111 108 113 127 - 113 

c) Indice des salaires des ouvriers non qualifies ni spécialisés. 
I 1 II 1 III 

104 	103 101 
109 	104 102 
112 	106 103 
115 	110 104 
117 	112 106 
119 	114 107 
119 	113 108 
119 	113 108 
120 	114 109 
119 	115 109 

*118 	114 lOS 

107 105 96 120 111 105 111 102 113 109 103 105 103 104 103 100 108 110 - 104 116 120 - - 106 
Sl III 108 99 123 114 109 115 105 119 113 104 105 106 105 108 103 110 109 106 106 121 126 - - 107 

114 112 101 141 116 109 122 114 119 118 105 106 106 108 109 103 112 108 - 108 122 123 - - 102 
Septembre 118 115 106 147 121 114 127 116 117 119 108 108 109 108 112 107 115 113 122 110 127 125 - 103 

119 117 108 140 123 117 126 112 113 122 109 111 111 111 114 107 116 115 115 110 134 128 - 115 

1936 Décembre ........ 
1937 	ars 	........... 

120 110 110 142 123 120 128 116 118 122 109 113 111 112 115 109 118 115 115 114 136 123 - - 116 

Juin 	........... 

120 114 107 145 122 118 128 118 	. 118 123 109 112 112 112 116 109 116 116 - 114 133 124 - - 114 

DCcembre .......
1938 Mare 	........... 

Septembre 121 114 107 151 122 118 131 118 119 124 108 113 111 112 118 110 117 118 - 118 134 124 115 
Join 	........... 

121 118 110 143 123 119 128 112 119 125 110 115 112 114 118 110 121 116 116 114 133 126 - - 118 Dlcembre .......
1939 Mars . .......... 116 108 142 121 119 128 112 116 123 109 120 113 118 119 112 120 116 - 114 133 133 - - 119 

Join ...........I2I 113 107 144 121 118 128 121 115 123 109 119 112 *115 118 110 119 112 114 134 .122 - - 118 

(1)Nous ne possédons pas d'éléments pour is calcul des indices des salaires des ouvriers qualifies et non qualifl6s des chemius tie 	fer. Seul 1a salaire moyen nous eat connu 
(2) Hégime I 	variations suivant indices des prix de detail on bartmes des prix de vente. 

Ilégime II : commissions paritairea on autres organiames tie conciliation. 
Rqsme Ill : décisiona patronales individueUes on ofire 	at demands. () Chifires 	provisoires. 

ALA 



1937 Moyanne menuelle 38(2) 343 31.057 167 22.648 
1938 Moyenne inensuelle 38 (2) 332 32.201 164 24.275 

354 42.960 180 33.535 
336 32.489 166 25.315 
330 28.850 161 21.596 
326 31.781 161 24.620 

. 

320 34.021 157 24.430 
334 36.304 162 28.471 

Novembre ............... 320 28.223 157 19.469 

1938 	Mai 	.....................38 

344 30.484 169 22.346 

Jum 	....................38 
Juillet ...................38 

331 28.298 166 20.949 

Aoftt 	....................38 
Septembre ... .............38 

Vévrier.................. 300 25.100 147 19.039 

Octobre ..................38 
.38 

38 345 36.907 170 28.302 

Déoembre ................38 
1939 Janvier ..................38 

38 314 32.919 153 24.757 
Mars 	.................... 

.38 

38 331 31.921 162 24.691 
Avril 	.................... 
Mai 	..................... 

38 330 33.174 159 25.742 Juin ..................... 
JuiIlet ................... 38 312 31.848 150 24.440 

(1) Dana ce montant, lea achata on lea ventea no sont comptes qu'une seule 	to 
(2) An 31 décembre. 
(3) Rapport des capitaux compensés par trimestre an solde, a Is fin du trilne 

30 Jours. 

5,45 20 320(2) 1.152 174 
6,56 21 305(2) 513 82 

- 20 320 723 139 
7,17 21 320 396 79 
- 19 320 375 67 
- 22 300 363 88 

7,38 22 300 386 86 
- 21 305 847 94 
- 19 305 409 54 

6,37 21 305 405 47 
- 21 305 409 46 

19 305 332 46 
8,50 23 305 617 79 
- 18 305 361 49 
- 20 305 351 40 

7,10 22 305 304 34 
- 20 305 253 27 

is. 

itre, des dópSta an comptes a Tue et a moms de 

LE MOUVEMENT DES AFFAIRES. 

35 I. - ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION. 

CUAMBRES DE COMPENSATION Vite8se 

ciroula- 
de  

CAISSE DE LIQUIDATION 
DE LA BOURSE DE BRIJXELLES 

BRUxELLES ET PROVIRCE J3RUXELLES tion COM1'TANT TEEMS 

PERIODES 
de La  I  

Nombre I 
I Nombre Capitaux Nocnbre Capitaux 

monnale 
dana 

I 
Nombre Montant Montant 

de I de pièces compensés de pièces compensés lea Nombre ide particip. liquidé liquidé 
ohambres oompensées (mi1Uon compensées I (millioms banques de seances fin (midion8 (miiUon8 

(milliera) do franca) (mdliera) do /ranc8) (3) do période do francs) do franca) 
de période (1) (1) 

W. 

37 

II. - MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX 
(millions de /rancs). 

PRIODES 

om r N b 
e Avoir global 

(moyenne 
j1)  

CBDIT DBIT 
_______________________ Mouvement 

général 

Operations 
sans emploi 

de 
numéraire 

Vitesse 
de 

oiroulation 

___________ 

Cheques de période Versements Virenients et divers 
Virements / (2) 

1937 Moyonne mensuelle (1)412.126 3.666 4.925 12.393 4.900 12.409 34.627 89,0 4,72 
1938 Moyenne mensuelle (1)433.553 3.594 5.041 12.494 5.016 12.508 35.060 89,0 4,80 

421.161 3.526 5.066 12.600 5.284 12.830 35.580 88,5 5,08 
421.680 3.396 4.487 11.284 4.415 11.292 31.459 88,2 4,63 
423.292 3.516 5.130 12.009 4.809 12.014 33.962 87,9 4,78 

AoSt ............. 424.609 3.548 4.652 11.866 4.715 11.874 33.107 90,2 4,50 

1938 	Mai 	.............. 
Join 	............. 
Juillet ............ 

Septeinbre ........ 426.460 3.484 5.492 13.044 5.813 13.055 37.404 93,8 5,21 
428.217 3.504 5.990 14.215 5.829 14.208 40.242 87,9 5,50 Octobro ........... 

Novembre ......... 430.560 3.621 4.511 11.763 4.471 11.783 32.528 88,3 4,68 

. 

.433.553 3.654 6.297 12.921 4.833 12.941 35.993 88,5 4,50 
437.067 4.006 5.193 13.742 5.106 13.755 37.791 88,7 4,53 

Pévrier ........... 439.581 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 35.898 87,7 4,27 

Décembre .........
1939 Janvier ........... 

Avril ............. 442.776 4.003 5.192 13.721 5.289 13.737 37.919 88,5 4,95 
Mars 	............. 

443.009 

. 

3.940 4.548 12.633 4.856 12.637 34.474 89,4 4,39 Mai 	.............. 
443.620 

. 

3.746 4.642 12.504 4.597 12.513 34.259 89,3 4,39 Juin 	.............. 
Juliet ............ 443.620 3.819 5.006 13.013 4.885 13.018 35.921 89,1 4,88 

(1) Au 31 décembra. 
(2) Rapport par mois-type de 25 jours, du mouvement du debit it l'avoir journalier moyen. 

III. - DEMANDES EN AUTORISATION D'ET&BLISSBMENTS CLASSES. 
Source : Revue dn Travail. 

1POQUES Royaume Brabant Anvers Limbourg Flandre 
onentale 

Flandre 
ocoidentale 

ilainaut Namur Luxem. 
bourg 

Liege 

1937 ............................ 4.272 1.135 722 92 786 480 413 151 42 451 

1938 ............................ 3.744 978 704 100 378 408 412 114 28 584 

814 91 67 9 40 32 26 5 4 40 
347 67 77 4 68 35 39 10 49 
367 100 66 9 48 42 43 29 3 47 

Jam.  ....................... 888 78 62 17 47 44 34 22 5 74 
829 82 59 14 21 51 66 8 3 37 

AoSt ....................... 836 85 65 7 16 34 70 10 2 47 
Soptembro ................. 277 80 52 3 17 25 39 14 1 46 

1938 	Mars 	....................... 

Octobre .................... 276 81 42 13 31 21 35 7 2 44 

Avril .......................
Mai ........................

Novembre .................. 248 62 59 9 8 23 44 5 4 34 

Juliet ...................... 

249 

.. 

76 59 1 27 23 17 10 - 36 

1939 Jan-rica .................... 258 80 42 12 25 35 19 4 3 38 

Février 231 

. 

. 

50 38 12 25 27 27 9 3 40 

Déoembre 	.................. 

334 

. 

73 39 16 47 43 61 11 6 38 
.....................

Mars .......................
Avril ...................... 323 100 45 3 31 38 45 2 2 57 

Mai ...................... .315 80 43 15 44 37 50 6 8 35 
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IV. - RAPPORT DES EFFETS IMPAYES AUX EFFETS PRESENTES A L'ENCAISSEMENT 
PAR LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE. 

NoSIBRE nas 	 MONTANT DES 

PERIODES 

Effets présentés 	Effete impayés 	 % 	 Effete présentés I  Effete impayés 	 % 

(milliera de francs) 

1937 .................... 1.117.161 69.857 6,25 4.644.274 99.390 2,14- 
1938 .................... 1.473.634 1 100.453 6,82 8.145.032 151.898 1,94 

121.741 7.534 6,19 516.979 10.473 2,03 
138.333 8.763 6,33 667.163 14.287 2,14 

Juin...........  .... 155.249 9.657 0,22 1.005.813 16.768 1,07 
141.215 9.353 6,62 978.256 15.194 1,55 
121.944 7.950 6,52 807.139 11.972 1,48 

Septembre 121.865 11.417 9,37 554.951 19.701 3,55 
152.369 10.462 6,87 877.433 17.178 1,96 

Novembre 128.356 7.950 6,19 849.872 13.569 1,60 

1938 	Avril ................. 
Mai 	................... 

Décembre 113.350 8.406 7,42 874.074 12.114 1,80 

Juillet................ 

1939 Janvier 80.260 

... 

5.934 7,19 379.226 8.810 2,32 

AoOt ..... ... ........ 

Février 72.894 5.704 7,83 296.515 7.828 2,64 

Octobre.............. 

95.952 7.470 7,70 629.823 14.042 2,23 
117.728 9.228 7,84 893.051 19.598 2,19 

Mars 	................. 

Mai ............... 127.107 9.305 7,32 1.124.731 21.386 1,90 
Avril .................

Jam 114.856 
.. 

7.991 6,95 057.359 19.723 2,06 

V. - DECLARATIONS DE FAILLITE, 
HOMOLOGATIONS DE CONCORDATS PREVENTIPS, MISES SOUS GESTION CONTROLEE, 

PUBLIEES AU a MONITEUR DU COMMERCE BELGE . 

a) Tableau retrospectif. 

Faihites Concordats homohognés Gestions oontrSlées 
PERIODES  

1937 1938 1939 1937 1938 1939 1937 1938 1939 
(13 semaines) 

Premiere période 
Deuxième periods 
Troisième période 
Quatrième période 

185 
138 
111 
146 

180 
145 
118 
179 

175 
207 

39 
23 
17 
29 

29 
35 
23 
44 

43 
43 

11 
- 

- 

- 

- 

- 

- 

560 622 108 131 II - Total... 

b) Detail par categories d'lnduatrles. 	 JUILLET 1939. 

NocBRE Dx 

flK 

39 

DEOLAB.ATIONS DE FAILLITE CONCOBDATS HOMOLOGU4S 

- 

0 •  - a 
a . 

- 
. 

r  ;? t 
46 2 3 - 2 53 16 - - 1 17 

2 
2 

49 2 4 - 3 58 16 - I - 2 19 

GROUPES 

A. Operations commerciales...... 
B. Operations bancaires et finan. 

cières.................... 
C. Industries ................... 
P. Soclétés ayant leur principale 

exploitation an Congo beige. 

Total... 
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LES PRIX. 
I. - INDICES DS PRIX DE GROS. 

a) Indice officlel en Belgique. - Indice général et par groupe de produits. 
Base : Avril 1914 = 100. 

Source : Ministère des A//aires économiques, des Glasses moyewnes et de l'AgricultiAre. 

Produits Produits Produits I'roduits 

PEIUODES Indice destinés Combus. Gondron des Pétroles dos des Produits Engrals Matibrea 
general a I'ali- tibles et dérivés industries et dédvés industries industries chimiques chimiques grasses 

mentation métatlurg. ceramiq. verrières 

Nombre de produiti .... 125 16 4 3 15 7 9 2 12 4 7 

1937 Moyenne mensuefle 684 632 839 648 759 1.000 871 549 599 448 570 
1938 Moyenno mensuelle 630 559 873 605 695 967 865 549 617 503 463 

631 580 882 629 674 1.029 863 549 622 505 466 
629 592 884 623 674 964 862 549 623 510 452 
623 553 860 581 684 926 861 549 623 490 463 
620 546 862 585 671 926 859 549 621 495 464 
622 544 868 581 682 922 858 549 620 509 460 
617 529 837 671 689 910 859 549 609 519 442 

Juillet ............. 
Ao6t .............. 

610 514 837 560 685 908 859 549 602 520 436 

1938 	Mai 	............... 

Septembre..........

Décembre 607 528 855 538 678 905 847 549 591 524 419 

Juin 	.............. 

1939 Janvier .......... 604 515 855 534 667 906 852 549 578 527 414 

Ootobre............ 
Novembre.......... 

599 508 855 527 666 908 849 649 573 529 414 
600 509 855 512 671 907 854 549 573 532 416 

.. 

602 518 835 512 673 914 852 549 571 533 417 

Février ............
Mars . ......
Arril .................... 

599 511 836 513 664 914 855 549 571 521 415 Mai 	............... 
504 838 504 668 914 860 549 569 521 416 Juin .............597 

Juillet ............ . 594 499 841 498 671 916 864 614 565 503 411 

	

PaoDurrs DE5 INDUSTRIES TEXTILES 	 Matériaux 	 des 	 I Produits 
de 	I 	

Produits 

Produits industries I Tabao 	industries 
I 	des 

construe- I résineux 
Indice 	Lames 	 Jutes 	Cotons 	tion 	

des peaux I 	I I 
a6n6 	 I 	 et cuirs I 	do papier 

19 

704 
592 

579 
678 
687 
585 
591 
583 
567 
571 
583 
561 
583 
570 
563 
557 
549 

brut 

	

5 	5 	2 	7 	13 	2 	9 	1 	1 	1 

	

781 	877 	407 	657 	768 	692 	699 	492 	902 	164 

	

606 	842 	365 	520 	774 	534 	476 	513 	736 	125 

605 793 346 519 	714 527 471 	523 732 101 
603 795 354 515 	776 527 481 	523 710 111 
596 810 372 525 	775 519 465 	545 710 130 
598 838 375 505 	774 515 466 	455 655 138 
593 898 371 497 	174 505 465 	455 655 136 
583 852 386 493 	771 530 478 	500 650 141 
579 821 361 490 	773 520 468 	500 650 138 
572 857 357 488 	772 520 461 	545 844 133 
560 929 400 480 	775 532 466 	545 644 130 
547 852 439 469 	773 538 462 	545 644 133 
548 826 449 465 	773 565 465 	545 644 134 
530 826 558 463 	712 548 461 	545 644 133 
530 788 501 476 	772 526 471 	545 644 133 
529 755 484 483 	772 506 471 	545 644 135 
538 715 472 480 	765 485 471 	546 644 138 

b) Indices des prix do gros a l'étranger. 

PiRIODES 

Nombre de pi-oduit 

1937 Moyenne mensuelle 
1938 Moyenne mensuelle 

1938 Mai ............. 
Jute ............ 
Juillet ........... 
AoSt ............ 
Septembro ....... 
Ootobre ......... 
Novembre........ 
Décembro ....... 

1939 Janvier .......... 
Février .......... 
Mars............ 
Avril ............ 
MDi ............. 
Join ...... ....... 
Juillet ........... 

PERIODE° 

ANOLETERRE 

(Board 
of Trade) 

Base: 1930 

FRANCE 
(Stati8t.ique 

GInIrale 
de la France) 

Base: juillet 1914 

PAY5-BAS 
(Cent -aol 
Bureau 

voor 
de Statistiek) 
Base: 1913 

Smsss 
(0/tics féddral 
de l'induotrie 

des arts et métier, 
et du travail) 

Base : julIet 1914 

SUEDE 

(Kommer8. 
Icolleqium) 

Base: 1913 

ALLEMAGNE 

(Statisti'clee 
Reich8amt) 

Base: 1913 

ETATS-UNIS 

(Bureau 
of Labor) 

Base : 1926 

1937 Moyenne mens. 109 563 97 111 137 106 86 
1938 Moyenne incus. 101 640 92 107 130 106 79 

1938 Avril 103 619 92 108 131 106 79 
102 643 92 107 130 105 78 

Join 101 653 92 107 130 106 78 
Juillet 101 652 90 106 130 106 70 
AoSt 99 644 90 105 128 106 78 
Septembre 98 646 91 106 127 106 78 
Octobre 99 654 91 108 128 108 78 
Novembre 98 657 91 106 127 106 78 

Mai 	............ 

Décembre 98 666 92 106 127 106 77 
1039 Janvier 97 616 91 106 127 106 77 

Février 97 677 91 105 127 106 77 
Mars 97 681 91 105 127 107 77 
Avril 97 682 92 106 128 106 76 
Mal 98 693 92 107 129 106 76 
Jum 98 685 91 106 107 
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H. - INDICES DES PRIX DE DETAIL ET DU COUT DE LA VIE. 
a) Indices des prix de detail en Belgique. 

Base 	Avril 1914 = 100. 
Source : Ill inistère des A//aires économiques, des Classes moyenn.es et de l'Agricsdt'ure.  

DATES Le Royaumo Anvers 	 Bruxelles 	 Ganci Liege 

1937 Moyenne inensuelle 735 778 791 733 
760 

732 
766 1938 Moyenne mensuello 761 801 828 

1938 	15 	avrfl ..................... 751 
753 

790 
791 

819 
821 

749 
753 756 

761 808 833 763 772 

755 

.. 

794 
794 

820 
819 

756 
755 

758 
760 

15 	mai 	....................... 
15 	juin 	...................... 
15 	millet 	.................... 

15 septembro ................ 
755 
764 804 828 766 769 

15 novembre 
769 
772 

810 
813 

839 
838 

771 
772 

776 
776 

15 	aolt ........ .............. . 

768 807 
807 

835 
835 

766 
768 

773 
774 

15 	ootobre ................... 
................. 

769 
769 

. 

798 826 758 763 

15 d6cembre..................
1939 	15 janvier 	................... 

15 	février .................... 
15 	mars ..................... 754 

76I 
795 
791 

822 
817 

755 
762 

758 
753 

15 	avril 	..................... 
. 

b) Nouveaux indices des prix de detail en Belgique. 

Base : Années 1936-1938 = 100. 

Source : Mini stère des A//aires economiques, des Classes moyennes et de l'Agric'ultwre. 

DAlES Royaurne 

Prabant Anvers Liege Flandre Orientate 

an re 
occiden- Elainaut 

Urn- 
boure 

Luxem. 
boure Namer 

Yule . Yule Elite 
Province de Province 

Yule 
d Anvers Province de Province de tale 

Bruxeijes Liege Gand 

193915 janvier 105,8 105,9 105,6 104,5 103,9 107,0 106,9 105,5 105,8 104,3 106,9 106,8 105,6 106,4 

15 fCvrier 104,4 104,2 104,0 103,5 103,1 105,2 104,8 104,2 104,5 103,3 105,5 105,1 104,4 105,0 

15 mars 103,6 103,5 103,4 102.8 102,5 104,4 104,0 103,6 104,1 102,5 104,6 104,4 103,6 103,7 

15 avril 103,1 103,0 102,8 102,4 102,2 103,6 103,3 103,1 103,8 102,1 103,9 104,1 103,1 103,1 

102,9 102,9 102,7 102,3 102,1 103,5 103,3 102,9 103,8 102,0 103,9 103,8 102,6 102,5 

103,1 102,8 102,5 102,5 102,4 103,8 103,8 103,2 104,1 102,5 104,0 104,3 102,4 102,5 15 	mai 	..... .. 
15 	join 	....... 
15 juiltet 	.... 103,5 103,0 102,7 102,8 102,5 103,8 103,7 103,6 104,5 102,9 104,5 104,6 102,8 102,9 

c) Indices du coftt de la vie en Belgique. 
Budgets ouvriers, 3 0  catdgorie ménages disposant d'ui revenu de 30 a moin.s de 40 /rancs, par tiité 

de consom,mation et par quinzaine. 
Base : 1921 = 100. 

Source Minzstère des A//aires économiques, des Classes moyennes et de l'Agrzculture. 

PERIODES Indice géndral Nourriture Habitations, Chauff:g:. YStements 

Besoins 
hygieniques, 

et moraux 

175 404 186 239 181 

205 180 405 194 246 183 

201 174 405 191 247 183 

1937 Moyenne mensuelle ..............190 

Juin ........................... 204 179 405 192 246 183 

202 175 405 193 247 183 

Aoôt ........................... 202 116 405 194 241 183 

205 180 405 195 246 183 

207 183 405 196 246 183 

1938 Moyenne mensuelle .............. 

209 186 405 196 247 183 

1938 	Mal 	............................ 

Septombre 	...................... 
Octobre ......................... 

208 184 405 198 247 183 

Juliet .......................... 

1939 Janvier 	....................... 209 

. 

186 405 199 247 183 

205 

. 

180 406 199 247 183 

Novembre ....................... 

Mars ........................... 176 407 199 247 183 

Décembro ....................... 

200 

.. 

172 407 195 247 183 

Février.......................... 
.203 

198 168 407 196 249 184 
Avril 	........................... 
Mai 	............................. 

170 406 197 249 184 Juin ............................ 199 
Juilet 	.......................... 200 171 406 196 249 184 
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.fl i..a;,. 	a.. ,.,,ne A. In 	 .5 tIn, nriv tin giMniI 0. l'4trnnoar 

GRANDE- FRANCE 
PAYS-BAS 
(Cent raai 

SUISSE 
(Office 	4éreO ALLEMAONE 

TATS-UNI8 
(National 

BRETAGNE 
Bureau del'industrie,dea SudmE Induotriai 

(Mini 8try (Statietique Gnéraie voor arts Ct mutier8 (Stati8tisches Conference 
of Labour) de to France) de Statietiek) et du travail) Reich8alnt) Board) 

EPOQUES 

CoOt de Ia vie 
l'rix do detail (jot. 
pond, do 34 articles 

CoOt de Is vie 
(budgets-types CoOt do In vie 

CoOt do Ia vie 
(34 villes) 

CoOt de in vie 
(49 viles) CoOt de in vie CoOt de In vie 

Moyen .pr 300 villes) uniformisés)  _______________  

Base : juillet Base : juillet Base Base : pdriode Base 	join Base 	juillet Base Base 
1914 = 100 1914 = 100 1930 	100 1911/13 = 100 1914 = 100 1 1914 = 100 1913/14 = 100 1923 = 100 

1937 Moyenne 154 572 102,4 137,3 137 162 125,1 88,5 
1938 Moyenne 156 658 118,6 138,6 137 166 125,6 86,4 

1938 Mars 154 - - 137,9 137 - 125,5 86,7 
Avrii 156 - - 138,2 136 165 125,6 86,8 
Mai 155 646 115,3 139,1 136 - 125,9 88,5 
Juin .......... 159 - - 140,4 137 - 126,0 86,7 
Juillet 156 - - 138,7 137 166 126,8 86,5 
Aoftt 

.. 

156 657 117,2 138,4 136 - 126,5 85,9 
Septembre 155 - - 138,7 137 - 125,2 85,9 
Octobre 156 - - 138,3 137 187 124,9 85,8 
Novembre 156 690 120,3 137,4 137 125,0 85,6 
Décembre 155 - - 138,3 137 125,3 85,8 

939 Janvier 155 - - 131 167 125,8 85,4 
Février 153 109 122,3 136 - 125,1 85,1 
Mars .......... 153 - - 136 - 126,0 84,9 

Avril 153 - - 138 168 125,9 85,- 
Mai ........... 153 

. 
- 122,5 137 - 126,1 84,8 

J'uiu 
. 

- - 137 - 126,5 
,Tuillet 127,3 

III, - PRIX DE GROS DE QUELQUES PRODUITS INDUSTRIELS. 
Sources Charbons : Office beige des Charbons (O.B.C,). - Siddrurgie Price initrieurs : Echo de in Bourse. - Price a t'exporiation 

Cosibel.  

Prix intérleurs 	 Prix a I'exportatiOfl 

	

- 	 (en francs par tonno mttrique). 	 (en £-or par tonne angiaise). 

	

CIIARBONS 	 SIDERURGIE 	 SIDERURGIE 

00 ,  
U 

PERIODES  

U 	., 

0 0  4 g . 

1931 Moy. moos. 131 179 136 121 202 	85 177 227 869 991 1.014 1.014 1,248 1.666 4 3- 24- 1 15- 0- 54-12- 8 	 - 
1938 Moy. mens. 147 188 151 126 209 	93 142 237 877 988 1.100 1.100 1.300 1.720 4- 0- 1 3-15- 8 4-17-10 5- 0- 75-15- 77- 8- 9 

1938 Mai ........iSO 180 154 128 200 	96 143 226 860 9501.1001.1001.3001.7204- 0- 23-17-3 4-16- 44-18- 25-16- 97- 5- 3 
Juin ...... .149 182 154 128 202 	95 143 229 860 950 1.100 1.100 1.300 1.720 	- 3-17- 04-18- 0 4-16- 55-16-4 7 2 0 

5- 	 4 Juilict ... 144 186 149 123 206 	89 138 234 860 950 1.100 1.100 1.300 1.720 3-1 	83-15-65-1-84-16-85- 71'7 7-6 
AoOt ......144 190 149 123 209 	89 138 236 860 950 1.100 1.100 1.300 1.720 3-19- 23-08-4 4-15- 8 4-15- 65- 9- 5 7- 6- 9 
Septembre. 139 192 149 122 212 	88 139 242 860 9501.1001.1001.3001.7203-18-0 3-14-- 14-16- 8 4-13- 25- 8- 8 7- 1- 2 
Octobre... 143 191 149 123 212 	90 139 243 880 9501.1001.1001.3001.7203-12-103-13-114-16- 84-13- 05-4-77-6-8 

. 

Novembre. 143 192 149 123 213 	91 139 243 860 950 1.100 1.100 1.300 1.720 3-11- 23 9 24-16- 0412 43- 	77'_ 2 8 
Ddcembre . 148 196 140 128 216 	95 143 244 860 950 1.100 1.100 1.3001.7203- 8- 53-10- 8 4-14-10 4-13- 9 - 5- 4 7- 7-10 

1930 Janvier .. 148 196 149 128 216 	95 143 244 860 9501.1001.1001.3001.7203- 7- 93- 6- 7 4-10-10 4-10- 1 5- 2- 87- 6- 4 
Février 	148 195 149 128 216 	06 143 242 860 9501.1001.1001.3001.7203-5-83-5-14-7-114-8-94-19-S7-3-5 
Mars ......148 194 149 128 215 	94 143 242 860 9501.1001.1001.3001.72037337-84-6-34-5-04-17-57-7-1 
Avril 	 7 860 950 1.1001.1001.3001.7203- 4- 03- - 04- 5- 84- 3- 24-17- 87- 8- 9 
Mai 	 860 950 1.100 1.100 1.360 L720 3- 6- 63- 6- 24- 6- 64- 0- 34-16- 17- 5- 6 
Juin 	 860 950 1.100 1.100 1 .360 1.7203- 6- 63- 4- 64- 6- S 3-19-114-15- 87- 8- 7 
Juilict 	 860 9501.100i.1001.3601.1203- 6-83-5-54-6-74-1-84-16-77-5-5 

IV. - PRIX DES PRODUITS AGRICOLES. 
a) Prix moyens des grains et autres denrées agricoles vendus sur les marches regulateurs de Belgique (c( Monitaur beige s)._ - 

ORGE 	Poaesexs DE TERRE C0SSETTES 	 BceunucE 
FROMENT SEIGLE AvoncE D'mVEB _______________ SECIIES PA!LLB 	 DE FERME LALNE 

DE 	DE 	Los NON SALt_ 	(Eue 

	

Gelder. 	 enicoatim PROMENT  BRUT 	 SUINT FRAIS 

	

PRIODES 	 - 	 sche- 	Irodustrie (derniêre 	 (vendu 
(demure re'cobe) 	 muizen 	 rdcolte) 	 par kilo) 

en francs par 100 kilos 	 en francs par kiln en fr parpUce 

1937Moyeniiomensuelle. 135,62 	123,44 	114,66 	117,21 	40,38 	39,05 	117,02 	25,83 	97,47 	22,66 	23,72 	0,56 
1938Moyennemensuelle. 121,57 	00,23 	98,47 	93,80 	39,07 	43,10 	85,80 	23,49 	104,44 	23, 	16,44 	0,63 

1938 Avrii ..............128,91 	110,02 	110,61 	109,29 	42,15 	38,90 	93,62 	25,43 	101,64 	21,87 	18,81 	0,42 
Mod ...............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 	90,80 	24,23 	105,50 	19,91 	14,76 	0,54 
Juillet ............ .123,77 	82,- 	108,46 	81,79 	41,25 	62,55 	91,62 	25,40 	108,25 	19,57 	15,50 	0,59 
AoOt ..............113,98 	76,25 	94,09 	78,76 	30,75 	38,18 	85,57 	21,91 	116,19 	20,00 	15,35 	0,88 
Septembre ......... .112,67 	67,60 	78,93 	76,12 	24,88 	31,71 	75,87 	19,49 	108,30 	22,84 	15,06 	0,74 
Octobre ........... .111,41 	64,43 	77,40 	75,13 	25,62 	31,53 	81,62 	18,89 	102,43 	24,89 	15,12 	0,84 
Novembre ......... .109,98 	82,54 	75,83 	73,31 	25,29 	30,84 	68,20 	19,09 	104,83 	25,28 	14,81 	0,84 
Ddcembro .........109,32 	64,17 	16,57 	74,89 	26,76 	31,28 	67,- 	18,81 	103,80 	26,23 	14,25 	0,75 

1939 Janvier ........... .110,53 	63,96 	78,85 	74,62 	31,53 	35,34 	66,12 	19,07 	109,28 	25,03 	13,94 	0,70 
Février ........... .111,62 	61,52 	76,31 	73,61 	32,35 	35,48 	67,50 	20,09 	113,13 	24,80 	14,31 	0,49 
Mars ............. .116,63 	59,93 	75,92 	74,35 	31,55 	35,33 	11,60 	20,92 	108,06 	22,87 	14,40 	0,45 
Avrii ... ...........119,73 	60,47 	79,13 	75,92 	35,65 	39,28 	76,72 	20,37 	104,41 	19,94 	13,50 	0,46 
Mai ............ ...119,69 	58,92 	81,31 	75,89 	29,12 	34,68 	74,75 	20,53 	104,90 	18,48 	13,- 	0,46 
Juin .... ...........118,23 	59,04 	80,- 	75,38 	23,97 	30,57 	73,30 	19,62 	101,89 	18,87 	12,90 	0,52 
Juillet..............117,06 	59,40 	78,06 	73,66 	35,25 	35,05 	75,16 	19,44 	101,98 	18,57 	13,31 	0,55 - 



b) Prix moyens des grains aux Bourses aux Grains de Courtrai, Bruxelles, Charlerol, Namur et Liege. 
Source : Minis tère des A//aires économ.iques, des (Jiasses moyennes a de l'Agricv.ltl4re. FAW 

hEAM 

FROMENT 
(bonne quai0é SEIULE AVOINE ORGE EPEAUTRE 

PERIODES comrnerciale) 

en /ranc.e par 100 kilos 

1937 Moyenne mensuelle 133,43 119,99 113,22 116,45 96,49 
1938 Moyeuue mensuelle 120,97 79,50 95,92 91,84 91,59 

125,60 103,50 108,60 103,10 
122,90 103,50 107,10 103,10 

Juillet ..................... 120,- 81,- 105,60 81,66 - 

Aobt 	...................... 114,65 73,08 93,07 77,13 95,- 
Septombre 	................. 116,94 64,98 - 	 75,65 74,80 81,71 
Ootobre.................... 114,16 62,15 73,08 74,06 80,68 
Novernbre .................. 

.. 

.. 

112,10 60,29 72,33 71,73 81,85 
DCcenibre 	................. 

.. 

.. 

111,65 61,94 13,94 73,36 83,55 

1938 	Mai 	........................ 
Juin 	....................... 

1939 	Janvier ...... .............. 

.. 

113,17 61,41 76,02 72,67 82,37 
FSvrier .................... 114,90 57,70 72,45 71,26 78,87 
Mars ...................... 121,71 57,31 73,35 72,23 76,- 

.. 

123,65 58,63 77,60 73,74 76,- 

.. 

. 

123,65 57,70 79,18 74,18 75,50 
Avril .......................

Join ...  .................... 

.. 

122,35 56,81 77,02 73,12 - 

Mai 	........................ 

Juillet ...................... 
. 

121,74 58.- 74,83 73,- - 

LA PRODUCTION. 
I. - PRODUCTIONS CflARBONNIERB ET METALLURGIQUE. 

Source : Ministère di.s Travail et de l.a Frévoyaace ,sucaale. 

- 

MINES DE HOUILLE 

PRIODES 
Nosnocs MOYEN 

D'OUVRIERS PRODUCTION PAR BASSIN (milhiero de tonne.$) Nonibre Stook 

(miUier8) moyen 4 fm 
de Joura de mole 

fond 
d'ox. (miUiers 

du fond Mona Centre Charloroi Naniur Liege Campine TOTAL traction de tonnes) 
ot surface 

1937 Moyennemens. . 88,5 124,9 421 384 652 34 450 552 2.473 24,6 605 
1938 Moyennemens. - 91,4 130,3 408 355 665 33 459 545 2.465 24,1 1.934 

1938 	Avril .......... 91,7 130,9 420 378 672 34 461 535 2.501 24,6 1.755 
91,0 130,2 412 361 668 33 458 531 2.463 24,3 1.943 
91,1 130,3 389 340 869 33 459 515 2.405 23,8 2.207 
91,0 130,1 358 309 586 28 456 497 2.233 21,7 2.293 
89,3 127,4 380 315 615 32 383 510 2.234 22,4 2.380 

Septembre 87,8 125,9 371 346 669 34 464 502 2.386 24,4 2.351 
Octobre ........ .91,1 130,4 427 367 670 34 470 558 2.526 24,8 2.204 
Novembre ...... 94,3 

. 

134,1 407 364 678 33 480 568 2.531 24,0 2.234 

Mai 	............ 

92,1 131,5 421 358 690 33 481 583 2.566 24,8 2.222 

Juin 	........... 
Juillet .......... 
Aobt 	........... 

94,5 133,8 441 387 704 . 	 34 503 1595 1 	 2.664 25,4 2.3311 
91,0 130,2 385 320 632 31 452 537 2.357 22,8 2.506 

- 

92,8 . 	 132,3 451 379 117 38 511 630 2.124 25,9 2.696 

Décembre .......
1939 Janvier ......... 

93,6 134,0 400 352 844 31 456 . 	 569 2.452 23,2 2.524 

FCvrier ......... 
Mars 	........... 

93,6 133,9 422 358 677 32 468 613 2.569 24,0 2.274 
Avril ........... 
Mai 	............ 
Juin 	........... 93,8 133,4 403 386 712 33 491 .638 2.662 24,9 - 2.311 

PfIItLODES 

COKES AOGLOM4RkS 	I Haute 

en 
activitS 

fourneaux  
PaoDucnon MfrrALLURGIQUE (miiliers de tonnes) 

Production Nombre Produotiot Nombre Aciers Pièces 
(millier8 moyen (millers moycn (8 Ia fin 

-  

Fonte d'acier ime Fore finis Fer.blaiic 
de tonnes) d'ouvriers de tonBes) d'ouvriers do la per.) brute moulées 

1937 Moyeune mere. 489 3.974 155 893 47 (1) 320 315 7,7 231 3,0 
938 Moyenne mens. 392 3.775 142 870 37(1) 205 184 6,0 145 2,5 

373 3.813 155 891 33 174 154 6,2 116 2,6 
367 3.671 144 874 33 177 158 4,4 324 2,2 -- 
362 3.699 140 872 33 192 174 5,9 138 2,6 
372 3.676 125 893 ju 198 179 5,2 150 2,1 
363 3.696 125 839 35 196 176 5,6 149 2,2 

Septembre 358 3.625 139 848 30 197 180 6,6 156 2,8 - 

Octobre. ...... 3.685 136 862 116 216 201 6,3 179 2,9 2,0 
Novembre 380 3.685 136 839 36 222 213 5,7 188 2,3 2,0 

938 ATril ........... 
Mai 	............ 
Juin 	........... 

DScembre 406 3.768 136 836 37 232 214 5,5 176 2,6 2,8 

Jiiillet ........... 

406 3.745 132 818 3, 231 204 5,9 162 . 	 3,2 3,1 

Aobt 	............ 

...384 

360 3.681 105 814 31 203 . 	 193. 5,9 152 2,5 5,9 
3.613 123 772 135 222 217 7,5 174 3,1 6,0 

L939 ,Janvier ...... ... 

362 3.647 110 782 37 225 213 6,0 169 2,5 5,9 

Févricr ..........
Mars 	...........371 

417 3.682 121 803 tiz 270 274. 6,7 2 7 7,2 
Avril ........... 
Mai 	............ 
Juin 	........... 436 3.741 111 . 	 793 44 286 298 7,0 

195....... 
200 	...... 2,7 	........ 

(1) AU CL aesemore, 
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2.511 	1 	2.952 	1 	16.829 	1 	32.904 	4.558 	4.516 	17 

	

2.274 	3.801 	16.087 	38.730 	5.089 	5.072 	17 

	

2.177 
	

4.068 
	

16.693 
	

39.335 
	

4.736 
	

4.712 
	

14 

	

2.297 
	

4.881 
	

16.666 
	

36.482 
	

3.962 
	

4.133 
	

11 

	

2.090 
	

3.762 
	

17.134 
	

36.765 
	

5.363 
	

5.054 
	

17 

	

2.165 
	

3.689 
	

16.423 
	

39.302 
	

4.586 
	

4.638 
	

7 

	

2.027 
	

3.753 
	

18.171 
	

37.539 
	

4.282 
	

4.228 
	

23 

	

2.316 
	

3.625 
	

14.489 
	

40.379 
	

6.558 
	

5.910 
	

23 

	

2.836 
	

3.626 
	

16.771 
	

30.674 
	

5.311 
	

5.263 
	

30 

	

2.674 
	

3.879 
	

15.869 
	

42.032 
	

5.779 
	

5.697 
	

12 

	

2.631 
	

3.951 
	

13.696 
	

48.340 
	

6.452 
	

6.663 
	

17 

	

2.807 
	

4.264 
	

15.407 
	

45.055 
	

6.126 
	

6.158 
	

10 

	

2.671 
	

3.765 
	

13.699 
	

41.533 
	

5.092 
	

5.086 
	

7 

	

2.825 
	

3.785 
	

17.911 
	

43.619 
	

5.473 
	

5.395 
	

10 

	

2.617 
	

3.323 
	

16.732 
	

40.762 
	

4.668 
	

4.669 
	

7 

	

2.692 
	

3.314 
	

16.966 
	

37.177 
	

4.312 
	

4.071 
	

7 

	

3.021 
	

3.551 
	

18.190 
	

35.276 
	

4.546 
	

4.422 
	

19 

36.300(1) 
36.200(2) 
29.100 (1) 
32.600 (2) 

29.100(1) 

32.600(2) 
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II. - PRODUCTIONS DIVERSS. 

COTON 

LAINE 

BRASSERIES DISTILLERIES 

MaoAnInE ET GRAISSES PREPAREES 

Conditionnem. 
b 	Verviers do 	Stocks do I 	I 

Production Dison et do i'it peignes dons Quantitds Declarations 	Declarations 
Production 	en consom PERIODES semestrielle (lame condition.Iles 	peignages de farines Production 

do files née on simple-façon ddclardes d'al000l I 	motion 	l'exportation 

mont pesde) 	(fin de mois) I 
(tonnes) (fonnes) (tonnes) (hectol itYes) (fonne8) 

1937 Moyenne mensuello ............ 

1938 Moyenne mensuelle ............ 

1938 Avril ......................... 
Mai .......................... 
Juin ......................... 
Juillet ........................ 
AoSb ......................... 
Septembre .................... 
Ootobre...................... 
Novembre ............... ...... 
Decembro ..................... 

1939 Janvior....................... 
Février....................... 
Mars ......................... 
Avril ......................... 
Mai .......................... 
Juin ......................... 

57 

Sucax P*ons AnnuMErrEa 

Production 	 Stocks 	I Vents h Is minque I Exportation 
(sucres 	I Declarations dOstende Consomma• 	(aveo 

PRIODES Suores 	I 	Snores 	
brute et 	en oonsom. Fabrication tion 	ddoharge _________ 

Quantités 

_________ 

Valeurs 
raffinds) 	motion 

brute 	I 	raffinés 	(fin de mois) I 
do l'aooase) 

(milliers 
(100008) (Wanes) do/runes) (millions do tigeo) 

1937 Moyonnomensnelle 	18.675 15.938 111.667 17.210 	2.286 7.164 	4.703 1.830 2.739 
1938 Moyonne mensuelle 	15.099 18.745 124.816 17.612 	2.481 7.445 	3.966 1.725 2.334 

19.057 139.858 12.754 	2.135 7.664 	3.872 1.193 2.112 
17.651 128.630 13.685 	1.863 6.763 	3.369 1.284 1.943 
16.350 113.019 16.553 	1.790 6.357 	3.951 1.516 2.251 
18.142 93.620 20.422 	2.021 6.973 	3.242 1.398 1.886 

1938 Avail ...............- 

17.797 69.211 18.773 	3.061 8.246 	.423 1.916 2.422 

Mai ................- 
Join 	...............- 
Juillet ..............- 

Septcmbre 	 .7 17.211 49.212 19.191 	4.071 7.705 	4.121 2.096 2.482 
Aoftt ..............9 

Octobre .......... 	50.708 22.248 68.435 21.263 	3.031 8.128 	5.302 2.810 3.489 
Novembre ........ 	120.898 27.371 161.138 18.841 	2.812 7.208 	4.893 1.622 2.302 

19.236 158.899 15.193 	2.179 7.453 	3.992 1.513 2.105 
17.929 162.301 14.641 	2.258 8.362 	3.963 1.453 2.447 

Fdvrior .......... 

... 

15.843 141.351 12.899 	2.352 7.792 	4.325 1.555 2.066 

DCcembro .........8.949 

Mars ............ 

. 

19.969 128.891 19.211 	2.658 9.814 	5.118 1.764 3.820 

1939 Janvier ...........552 
.292 

Avril 	 .23 20.241 113.897 20.708 	2.289 6.719 	4.823 2.161 2.618 
.86 

21.821 98.829 17.722 	2.464 6.395 	4.780 1.675 3.639 Mai ..............- 
Juin 	 3 20.461 74.464 17.026 	2.077 5.595 	6.637 1.571 3.366 

(1) Production du semestre do for fdvrier an 31 julllet. 
(2) Production du semeetre do let aoit an 31 janvier. 

III. - ACTIVITE DE LA CONSTRUCTION. 

AUTORISATIONS DE BATIR DELIVBEES DANS LEO AI50LOMEATION8 URBAINES (53 agglomerations - 114 communes) 

PRIODES 	 - 
Constructions 	 Reconstruetions et transformations 	 Total 

1937 L'ann6o 8.196 18.002 26.198 
1938 L'ann6e 8.585 16.416 25.001 

1938 Avril 916 1.816 2.731 
Mal 884 1.631 2.521 
Join 943 1.507 2.450 
Juillet 886 1.468 2.134 
Ao6t 818 1.379 . 	 2.196 
Septembre 575 1.438 2.013 
Octobre 586 1.024 1.590 
Novembre 533 1.072 1.605 
Décombre 424 1.012 1.436 

1939 Janvier 605 951 1.458 
Février 721 1.149 1.870 
Mars 940 1.628 2.468 
Avril 646 1.261 1.907 
Mai 573 1.259 1.832 

Join 572 1.282 1.854 



IV. - PRODUCTION D 'ENBRGIE ELECTRIQUE. 

PRODUCTION des 121 
PRODUCTION TOTALE centrales industrielles dues 

(Centrales do 100 kw. et plus) 
Source : Ministire des Travaux publics ci de icc Resorption du Chomago 

do référenco 
Source 

Association des Ceniroies 
PRODUCTION (nciiiicrs do kwh.) 

PERIODES 
dle4riqcce8 indwfrieUew 

do Beigique 

Total 
des centrales 

Union 
dosexploitat. 
electriques 

do Belgique 

Association 
des centrales 
électriques 

industrielles 

Sociétés 
non affiiées 

Régies 
coinmunales Total 

Production 
totale 

(inilliers 
do Icwh.) 

Production 
moyenne 

p1  jour ouvr. 
(miUons 
do kwh.) 

1937 Moyennc mensuollo ............ 
1938 Moyenno mensuelic ............ 

1938 Avril......................... 
Mai.......................... 
Juin......................... 
Juillet........................ 
Aoftt......................... 
Septembro .................... 
Octobre ...................... 
Novembre..................... 
Décembre .................... 

1939 Janvier ....................... 
FSvrier....................... 
Mars ......................... 
Avril ........................ 
Mai.......................... 
Juits......................... 

(1) A fin dqsnnée. 

343(1) 198.932 213.803 28.234 21.424 462.393 - - 
338(1) 194.288 198.624 26.321 20.616 439.848 - - 

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 
338 194.731 190.347 25.724 18.251 435.048 177.218 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 
338 218.200 216.357 28.107 27.447 490.111 189.698 7,02 
355 217.255 214.820 29.772 26.635 488.482 186.775 7,18 
355 195.481 192.896 27.778 22.632 438.787 170.454 7,10 
354 218.876 214.559 31.550 23.918 488.903 190.151 7,31 
354 192.663 200.359 28.857 19.996 441.875 177.113 6,81 
354 182.439 218.713 29.710 18.155 449.017 199.800 7,68 
354 178.536 227.097 28.831 18.017 452.481 

V. - DISTRIBUTION DU GAZ (I) 
(millier8 de metres cubes). 

Source : Ministére des Travaux publics et de la Resorption dis Chônzage. 

RGIES COMMUNALES SooIT4a DE DISTRIBUTION Somfrrs 
ReDUSTRIBLLES 

produetricea 
do gas produisant I produisant achetant 

PRIODES 
elles-mSmcs 

partiellement 
I 

RchOtSSIt Ic gaz 
elles-mSrn es 

partiellement 
partiellement 
on totalement aiimentantc ToTAL  

on totalement I 	qu'elles 
I 	distribuent 

Is gas directement  
des établissements 

Is gaz qu'elles i Is gaz qu'elles qu'ellos 
consommatours distribuent I distribuent distribuent 

(gaz produit) (gaz acheté) (gaz produit) (gas aehetS) (gas vendu) 

5.894 468 1.238 40.170 16.317 64.086 
5.915 463 1.208 39.810 9.876 57.273 

4.910 387 992 36.657 10.115 53.060 

1937 Moyenne mensuelle ................. 

5.822 441 1.115 37.658 9.220 54.268 

1938 Moyenno mensuelle ................ 

5.073 503 1.360 40.729 7.419 55.985 
Juillot .......................... 6.248 070 1.417 41.521 7.756 57.611 

6.294 801 1.492 41.447 7.900 57.934 
6.173 536 1.322 41.301 5.966 55.298 
6.222 402 1.179 39.702 9.277 58.782 

Novembre ....................... 5.815 358 1.103 38.283 9.378 54.937 

1938 	Avrii ............................. 
Mai 	.............................. 

6.419 386 1.255 42.888 9.494 60.242 

Juin 	............................. 

1939 Janvier ......................... 

.. 

6.209 398 1.116 41.226 9.758 58.707 

AoOt 	............................. 
Septembre 	........................ 

Févrior ......................... 6.480 356 996 37.663 9.082 53.687 

Octobre...........................

Décembre 	....................... 

Mars ........................... 

. 

5.120 384 1.054 41.497 9.718 58.371 

. 

6.265 438 1.006 38.404 11.231 58.344 Avril ............................

.

. 

5.422 449 1.098 39.790 13.297 60.056 Mai ............................. 
Juiii 	............................ 5.959 515 1.333 42.600 14.498 64.905 

(1) Cette 	statistique 	so 	rapporte 	8 la 	distribution du 	gas provenant de 	la 	distillation 
los cokerles 

pyrogdnée 
ot chimiques 

de 	la 
Sans et 

bouille. 	Elle 	no 
lea autrea Indus- 

	

donc 	 Pespbce comprenci 	PBS le gaz de 	 prodult Sans 
tries 	et 	utilisé 	pour 	lea 	besoins 	propros 	des 	producteurs. 

minitres, mdtallurgiques 
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LA CONSOMMATIOIN. 
NOTE. - Pour les consommation8 de sucre, mo.rgarines et graisse8 prépares et allumettes, 

voir tableau n° 58 

I. - INDICES DES VEITES A LA CONSOMMATION. 
Base : moyenne mensuelle de 1927 = 100 (1). 

Magasins 
GRANDS MAGASINS l sucoursales 000F4ISATIVES ET MAGASINS FATRONAUX 

PERIODES 
Articles 

VOtenients Arneublemeut do menage Alimentation Boulaugerie Alinientation VItoments 
et divers (1) 

1937 1938 1937 1938 1937 	1938 1937 1938 1937 	1938 1937 1938 1937 	1938 

17 129 120 143 	138 150 141 85 72 149 147 129 	130 
55 93 96 116 	124 135 137 80 67 137 142 116 	114 

Septembre 88 76 125 114 125 	137 137 150 83 69 143 175 163 	164 
108 99 132 116 124 	126 135 140 85 	68 147 146 211 	220 

Aoftt 	.............01 

Novembre ........ 85 76 118 101 147 	121 142 135 80 	66 130 140 158 	155 
Octobre 	.......... 

Décembre .......... 86 76 138 118 182 	182 162 164 87 72 167 180 164 	174 

Juillet .............88 

1938 1939 1938 1939 1938 	1939 1988 1939 1938 1939 1938 1939 1938 	1939 

85 

... 

74 129 103 123 	127 132 133 74 	63 148 154 158 	162 Janvier ...........
Féyrier 	............ 72 65 117 110 101 	99 123 128 73 59 140 142 127 	119 
Mars 	............ 109 95 129 129 125 	130 136 146 81 11 150 163 166 	165 
Avril ............100 89 130 100 123 	126 140 146 73 64 153 161 184 	176 
Mel 	.............99 99 136 119 124 	134 136 (*) 135 71 64 146 151 167 	163 
Juin 	............88 86 114 105 128 	130 137 72 67 148 150 1 	 142 	141 

(1) Pour leg Indices des grands magasins (articles de ménage et divers), Is base eat Is moyenne mensuelle do 1934. 
() Chifiro 	provisoire. 

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

Cigares Cigarillos Cigarettes Tabao a fumer, 
PR1ODES  priscr ot intoher 

(millions do pieces) (tomneo) 

192 584 5.258 12.945 
195 815 5.108 13.201 

1937 	2° triniestre ........................................ 

1937.................................................... . 
1938 .................................................... 

43 140 1.395 3.283 
3° 	Id. 	........................................ 46 153 1.406 3.420 
4° 	Id. 	........................................ 57 109 1.252 3.274 

1938 	lor 	Id. 	........................................ 47 152 1.263 3.223 
2e 	Id. 	....................................... 48 

. 

200 1.444 :1.246 
3° 	Id. 	................... .................... 42 

. 

.. 

13:3 1.312 3.299 
46 	Id. 	....................................... 57 

. 

.. 

129 1.089 3.433 
1939 	ier 	Id. 	....................................... 45 

. 

. 

117 1.070 3.152 
20 	Id. 	....................................... .40 

.. 
135 1.376 3.436 

III. - ABATAGES DANS LES 13 PRINGIPAUX ABATTOIRS DU PAYS. 	/ 

PIR1ODES 
Gros bétail 

(Bninfs, tauresux, 
vachep, genissos) 

Chevaux Veaux Pores, poreelets Moutons. agneaux - 

a 	vres 

1937 Moyenne mensuelle 16.561 656 12.727 29.991 0.957 
1938 Moyenne mensuollo 16.457 778 10.957 23.068 6.304 

1938 	Mars 	....................... 17.110 705 13.108 26.310 4.372 
15.682 103 11.755 21.786 3.136 
15.419 642 11.544 23.194 2.743 
17.121 652 13.506 24.630 2.579 Juin 	......................... 
15.070 683 11.065 22.379 2.443 Juliet ....................... 

AoOt 	........................ 18.004 761 13.252 23.308 2.882 
Septensbre 	................... 16.057 788 9.578 18.897 3.953 

Avril 	......................... 

18.822 

.. 

1.002 9.333 23.356 10.229 

Mai 	......................... 

Novenibre ................... 17.740 858 9.665 23.217 13.537 
15.260 919 8.904 21.024 13.636 

Octobre 	..................... 

10.012 917 12.212 22.581 8.968 
DScembre 	................... 

Février ...................... 15.186 

. 

822 13.043 20.001 0.588 
1939 	Janvier ...................... 

18.069 871 16.844 23.553 5.513 Mars 	........................ 
Avril ........................ 14.831 

.. 

770 14.353 18.357 3.701 
Mel 	......................... 19.493 903 16.135 25.312 3.330 
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LES TRANSPORTS. 

I. - ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMIBS DE FEE BELGES. 
a) Becettes et dépenses d'exploitation 

(miilion8 de francs). 

PERIODES 

REOEI'TES 

DEFENSES EXCEDENT 
COEFFICIENT 

Voyagenra Merchandises extraRor
ecettes

dinaires Total 
D'EXPLOITATION 

 

1937 Moyenne mens. . 69,8 149,4 4,9 224,1 221,0 3,1 98,63 
1938Moyennemens. . 70,2 136,7. 5,0 211,9 226,2 -. 14,4 106,19 

1938 Avril 68,8 133,9 4,8 207,5 231,7 - 	24,2 111,65 
66,9 131,4 4,4 202,7 224,3 - 	21,6 110,67 

Juin ........... 129,5 4,8 208,2 216,8 - 	8,6 104,12 
Juillet 92,9 123,0 5,2 221,1 226,8 - 	6,7 102,56 

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 

.'13,9 

67,3 151,6 4,7 223,6 220,1 3,5 98,43 

Aott ...........

Novembre 54,5 148,8 4,2 207,5 219,9 - 12,4 105,95 

Mai 	............ 

Décembre 57,8 141,5 5,5 204,8 225,1 - 20,9 110,20 
1939 Janvier 66,8 139,2 8,5 214,1 226,8 - 	12,2 105,62 

Février 53,9 126,5 6,0 186,5 217,6 - 31,2 116,70 
62,4 145,9 6,2 214,5 229,0 - 14,5 108,76 

Avril 70,8 142,3 5,8 218,8 220,9 - 	2,0 100,92 
Mars ........... 

71,9 151,9 6,6 230,4 220,2 10,2 95,57 Mai 	............ 
Juin ........... 	. 69,3 151,7 6,0 227,0 220,4 6,6 97,10 

b) Nombre de wagons fournis a 	 c) Statistique du trafic. 
l'industrie (1). 	 10  Traflc génOral. 

VOYAORURB 
	

Geosszs MARORANDISES 
PERIODES 

A 	I 	B 

	

Nombre Voyageurs. Tonnes 	
Tonnes.km. (mifliona) 

C 	A+O  
Km. 	transport. 

Service 

	

(miWe.r8) (millions) (millier8) 	interne 	
Service 

beIge 	
internat. 	Transit Total 

70 

1937 Moyenne mona.. 
1938 Moyonne mena.. 

1938 Mai .......... 
Juln ......... 
Juillet........ 
Aoftt ......... 
Septenibre. 
Octobre ...... 
Novembre 
Décetnbre..... 

1939 Janvier....... 
Février ....... 
Mars ......... 
Avril ......... 
Mai.......... 
Juin.......... 
Juillet........ 

A. - Nombre 
houille, coke et 

B. - Nombre 
C. - Nombre 

solt 8 des statioi 
(1) Wagons cli 

438.774 132.576 108.493 547.267 16.870 512 6.090 205 204 110 519 
388.982 114.745 90.664 479.647 16.004 511 5.250 186 154 89 429 

376.308 108.856 85.904 462.212 16.384 510 5.047 189 130 77 396 
371.410 101.804 84.379 455.789 15.929 534 5.000 178 136 78 392 
358.683 97.474 81.402 440.085 15.939 584 4.182 111 129 75 315 
377.312 101.951 81.807 485.119 16.818 653 4.911 175 139 73 388 
399.858 118.692 98.015 495.933 18.113 530 5.440 196 165 86 447 
433.878 135.446 97.584 531.280 16.004 485 6.907 204 171 93 468 
424.833 122.017 94.742 519.575 16.093 475 6.940 205 167 105 477 
382.513 134.608 91.991 474.504 15.068 450 5.226 177 176 118 471 
368.597 130.560 89.095 457.692 16.780 496 4.990 170 167 97 434 
339.856 108.450 79.899 419.155 14.292 411 4.573 155 148 82 385 
392.726 118.072 87.221 419.946 15.660 461 5.246 179 167 85 431 
376.001 128.090 84.736 460.743 14.966 463 5.237 186 167 83 436 
400.619 140.343 95.620 498.239 16.125 505 5.727 191 196 109 496 
406.538 129.738 100.441 506.979 
368.714 112.613 94.553 483.267 

Se wagons lournis pour transports taxes an depart des 	stations beiges, y 	comprls ceux pour 	Is 	transport 1e 
iriquettes. 
de wagons fournis spEcialement pour Is transport de houllie, coke et briquettes. 
Se wagons charges en provenance des réseaux etrangers et destinés soit 8 des stations du résean do Is SocietE, 
s dautres rEseaux sitnés au delt. 
emins de for et partlouliers. 
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I. - ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FEE BELGES (swtte). 

c) Statistique du trafic (suite). 
20  Transport des principales grosses marchandlses. 

A. - Ensemble du trafic. 

70- 
I (milliera de 

Produits Graissee 
PRIODES Produits Mater. do des Textiles. Produits et 

huile 
Total agricoles Combus- . Minerais Produits construct., carritres, tanneries chimiqucs industri&il. Divers et tibias métallurg. verres sables, et et 

aliment. et glaces silex vttoment pharmao. biset et terres goudrona 

1931 Moyenne mene. 6.090 379 2.434 572 853 556 777 65 202 82 370 
1938 Moyenne mens. 5.250 347 2.161 401 439 478 794 54 191 66 320 

1935 Septombre 6.251 258 2.117 418 492 493 845 131 143 59 297 
Déeembre 5.055 326 2.236 449 564 378 525 47 162 61 307 

5.563 298 2.276 453 536 541 734 50 215 68 392 
3.767 227 1.486 328 355 368 556 29 128 53 239 

Septembre 5.492 281 2.152 435 542 534 822 104 192 83 367 
DScembre 5.942 385 2.679 511 609 443 629 67 188 72 359 

6.147 341 2.472 536 672 592 726 64 255 98 391 
Join.......... .6 243 2.515 587 826 594 898 53 175 61 384 

1936 Mars 	.......... 

1937 Mars .......... 

Septembre 8.251 289 2.434 584 664 630 869 100 198 71 412 

Juin 	.......... 

DScembre 5.985 330 . 	 2.370 674 608 456 747 49 275 106 370 
5.547 301 2.110 424 428 555 996 51 228 81 373 

..816 

5.000 207 1.954 388 422 509 983 39 125 66 311 
1938 Mars .......... 

Septembre 6.440 284 2.232 378 429 496 864 81 268 63 345 
Juin........... 

DScembre 5.226 315 2.606 408 547 374 450 52 200 70 304 
1939 Mars .......... 5.246 307 2.180 368 517 455 727 55 216 68 353 

B. - Service Interne beige. 

(mifliers de loanes) 

Produita Graisses 
PERIODES Produlta Mater, do des Textiles, Produits et 

huiles 
Total agricoles Combos. Minerais Produita construct., carrilrea, tanneries chimiques induatriell. Divers et tibias metallurg. verres sables, et et petrole aliment. at glaces silex v8tement pharmac. brais et ot terres goudrons 

1937 Moyenne mens. 3.527 253 1.892 11 186 350 810 13 94 30 288 
1938 Moyennemena. 3.250 231 1.523 10 130 312 673 12 85 26 248 

1938 Mars ......... 3.467 161 1.468 7 124 394 847 9 135 30 292 
3.294 135 1.475 11 120 366 835 8 78 28 238 
8.800 117 1.496 9 138 367 838 8 66 25 236 
3.171 

.. 

111 1.360 11 149 347 848 7 84 27 246 
3.013 125 1.327 9 116 317 779 6 '74 23 237 

Avril ........... 
Mai 	............ 

3.071 143 1.373 13 130 317 694 38 89 23 251 

Juin 	........... 

Septembre 3.884 188 1.566 12 134 322 737 26 88 28 280 

Juillet .......... 
Ao6t 	............ 

Octobre ....... ..3.700 532 1.734 11 136 295 640 9 83 25 235 
Novembre 3.766 804 1.648 11 131 277 550 8 71 24 242 
Décembre 2.962 177 1.743 7 133 212 353 8 75 23 231 

1939 Janvier ....... 2.909 148 1.795 8 130 201 369 9 82 26 232 
Février ....... 131 1.469 13 122 231 410 9 98 23 224 

3.225 

.. 

162 1.574 12 146 288 623 9 119 24 268 Mars .......... 
2..729 

8.259 135 1.711 21 130 270 641 8 87 27 229 Avril .......... 
Mai 	........... 3.321 115 1.741 10 136 297 684 8 67 25 238 
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II. - MOUVEMENT DES POETS. 

a) Port d'.Anvers. 
Sources Administration dts Port dAnvers at • Bulletin du Commerce avec tee pays dtrangers S . 

NAVIGATION MARITIME 	 I 	NAVIGATION YLUVIALE 

PEI1IODES ENTRIES SORTIES ENTBES SoRTIES 

Tonnage Marchan. Nombre do navires Marchan- Capaolté Marohan. Capacité Marohan- 
Nombre dises  dises Nombre dise Nombre dises 

de (milUer8 (milliera (millier8 de (ml1ier8 (tniilier, do (miWer8 (miWera 
navires do onnea do tonnea 

charges lest sur 
do tonne8 bateaux do de tonnea bateaux do do gonne.8 

do jauge) métrique8) mit riquea) otiree) meLrique.$) OtrO8) m0rique8) 

1937 Moyennemens.. 1.032 2.093 1.103 864 167 1.177 4.129 1.422 469 3.994 1.378 422 

1938 Moyennemens.. 980 2.012 989 846 134 975 3.699 1.222 382 3.562 1.187 368 

1938 Mai 	...........976 2.061 876 819 130 920 3.791 1.305 432 3.606 1.239 377 
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 1.244 306 3.597 1.194 298 
1. .009 2.115 1.088 883 132 889 3.741 1.214 373 3.610 1.225 402 

Juin ...........925 

Septembro 1.025 2.142 1.012 855 139 993 3.921 1.252 368 3.589 1.135 405 
Aoie 	.......... 

1.012 2.042 926 915 132 1.042 3.916 1.220 316 3.757 1.198 318 Ootobre .........
Novembre 987 1.987 1.000 838 143 1.166 3.780 1.234 399 3.463 1.148 314 
Decembro 1.007 2.097 1.027 870 153 1.145 3.195 1.064 399 3.207 1.045 355 

1939 Janvier ........ 1.018 2.240 1.004 847 155 952 3.910 1.245 269 3.662 1.224 302 

Février 939 1.931 924 841 119 932 3.664 1.128 392 3.503 1.134 331 

Mars .......... 1.046 2.124 003 901 136 1.002 4.054 1.284 361 3.950 1.246 285 

Avril .........1.040 2.107 926 926 132 921 3.960 1.290 399 3.852 1.253 346 

Mai ..........1.093 2.212 994 954 122 1.084 3.996 1.373 438 3.721 1.297 342 
1.066 

. 

2.233 931 131 4.266 1.397 3.876 1.279 Juin ............ 
Juliet .......... 1.018 2.051 894 126 

a) Port d'Anvers (8uite). b) Port de Gand. 
Source: Admi,Ilstrat.ton du Port dAnvers. Source 	Administration du Port tie (land. 

NAVIRNS DSARME8 (a fin do mois) NAVIGATION MARITIME NAVIGATION FLUVIALE 

Nombre do navires 
Tonnage 
(millier8 

do tonnea do jaugo) 

ENTBES SORTIES MARORANDISES 
(milliora 

do lonne. metriquoa) 

PERIODES 

Tonnage Marohan. Tonnage Marohan- 
________  Nombro dises Nombre dises 

de (milieu (miiliora de (million (milieu 

total bolges total beige 
navires do tonnea 

do jauge) 
do tonnee 
mdtriquea) 

navires do Lonnee 
do jaugo) 

do tonnea 
m&niqueo) 

Entrées Sorties 

1937Moyennemena. 
1938Moyennemens. 

(1) 	5 
(1) 	15 

(1) - 
(1) 	3 

(1) 	19 	(1)- 
(1) 	37 	(1) 3 

185 
151 

189 
162 

243 
191 

186 
151 

190 
162 

94 
87 

212 
170 

186 
127 

1938 Mel 
Juin 
Juliet 
AoSt 
Septembre 
Octobre 
Novembre 
Décembre 

1939 Janvier 
Février 
Mars 
Avril 
Mai 

15 
20 
27 
27 
22 
18 
16 
15 
12 
12 
10 
9 
5 

4 
1 
7 
6 
5 
4 
3 
3 
2 
2 
2 
2 
2 

41 
48 
83 
69 
57 
44 
38 
37 
33 
31 
25 
17 
5 

7 
1 

13 
13 
11 

7 
3 
3 
2 
2 
2 
2 
2 

126 
134 
137 
117 
157 
147 
163 
158 
141 
131 
161 
153 
148 

128 
167 
171 
141 
201 
160 
172 
163 
153 
124 
137 
141 
144 

119 
216 
198 
168 
196 
174 
241 
204 
151 
171 
139 
101 
152 

125 
128 
132 
121 
146 
151 
161 
162 
141 
134 
180 
154 
149 

132 
163 
159 
151 
180 
175 
156 
174 
157 
134 
134 
138 
147 

63 
69 
53 
83 
75 

101 
77 

103 
116 

88 
78 
59 
76 

178 
158 
180 
179 
172 
163 
150 
152 
144 
133 
124 
131 
131 

94 
142 
111 
133 
99 

116 
124 
106 
82 

128 
142 
125 
120 

Juin 5 2 5 2 177 165 172 157 
Juillet 4 2 4 2 168 184 

41) A 	fin 	dann0e. 
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71 
H. - MOUVEMENT DES PORTS (swite). 

c) Ports de Bruges at Zeebrugge. 	 d) Port du Grand-Bruxelles. 
Sources : COmpagnie des Insialiations maritimes Source : Sociëtë anonyme du Canal of des Installations maritimes 

do Bruges et Bulletin du Commerce avec les 	do BruNettes. 
pays ëtrangers . 

NAVIGATION 	 NAVIGATION NAVIGATION MARITIMS 	 FLUVIALE 	 NAVIGATION MARITIME 	 FLUVIALE 
P1RIODES 

MAROIIANOISES 	MARCIIANDISES 	 ENTRéES 	 Soicisss 
(milliers de 	(millers de  	MARCUANDISES 

Tonnage tonnes mutriques) (onnes mlriqizes) 	 f. o ntioo 
Navires 
entrés 

1937 Moyenne mensuelle . 172 189 
1938 Moyenne mensuello . 131 163 

117 141 
Juin 	............... 121 154 
Juillet .............. 142 177 

155 222 
Septembre .......... 133 165 
Aoftt 	............... 

Ootobro ............127 
. 

150 
Novembre .......... 130 145 

1938 	Mai 	................ 

Décembre ..........166 208 
1939 Janvier ............146 185 

Février ............. .134 162 
Mars ............... 146 183 

... Avril 	...........133 166 
134 191 Mai.................. 
128 156 Juin ................ 

Juillet .............. 159 235 

- 	
- lonflage March. Tonnage March. 

Nombre (millers (millers Nombre (millers (milliers (milliers 
de d 	tonne8 de tonnea de de gonnes de lonnes de tonnes 

Entrées Sorties Entrées Sorties navires de mdtri. navires de me/ri. tnutriques) 
jauge) que8) jauge) que.$) 

59 34 21 4 72 37 32 73 38 39 679 
37 26 13 2 52 28 22 52 28 29 492 

45 24 10 3 50 31 37. 46 29 17 515 
36 21 10 1 53 23 21 58 26 25 479 
43 20 13 2 59 38 39 58 36 29 544 
49 25 11 3 46 22 18 46 22 19 519 
41 26 10 3 44 23 23 45 24 21 492 
33 31 10 2 58 30 19 52 25 29 492 
35 28 16 2 66 36 26 67 36 42 450 
34 36 16 1 58 38 35 60 39 43 387 
27 39 16 3 60 40 25 63 41 39 462 
38 33 19 3 45 23 16 46 27 33 453 
26 27 15 3 48 22 17 47 .22 23 543 
21 30 11 2 50 30 11 49 27 33 481 
31 37 14 3 65 30 27 61 30 32 498 

63 32 27 62 31 29 504 
84 39 38 85 40 31 489 

e) Port d'Ostende. 

NAVIGATION MARITIME  

PERIoDE ENTREES SORTIES 

Tonnage March. Tonnage March. g 
(milliers (millers .o (milliers (milier8 

c elI tonnes de gonne8 de ionne.q de tonnes 
Z de jauge) mi/mg.) Z , de jauge) mi/riq.) Z 

1937Moyennemeno.. 71 ' 	39 10 71 39 21 10 
1938 Moyenne mens.. 69 41 10 69 41 20 81 

25 8 56 26 14 81 . 

02 

67 7 87 64 18 10 
73 15 98 73 21 9 

1938 Mai ...........55 

AoOt ......... .72 7 104 74 26 10 

Juin 	..........89 
Juillet .........99 

Septembre ..... 62 2 84 81 21 9 .85 
31 13 56 31 22 81 Octobre ........56 
31 11 56 32 26 8 

. 

33 19 88 33 20 6 
31 10 62 . 	32 19 61 

Féc'rier ........ 

. 

21 21 46 25 14 6 

Noc-embro ......54 

rs 32 12 64 36 11 7 

Dé eembre ......71 

32 3 48 31 17 8 

1939 Jan-c-icr ........68 
.47 

33 11 52 33 17 9 

Ma 	...........52 
Avril ..........49 
Ma) ............52 
Juin.......... 61 76 64 ii: 
Juillet 	........ 

.79 

.11 94 115 97 10 

NAVIGATION INTItRIRURE 	 PAQUESOTS DII L'ETAT 

ENTREES 	 SoRTIEs 	 ENTREES 	SORTIEs 

March E 	 March. 	Nombre 	. Nombro 
(millers .D - 	 (miiller8 	do 	. - 	do 

	

Connage de tonnea 	a Tonnage de tonnes voyag. 	voyag. 
melriq.) Z 	 metriq.) Z 	(milliers) Z 0 (millers) 

	

20 	8 	109 	3 	- 	100 	32 	101 . 

	

18 	7 	88 	3 	- 	95 	27 	95 	27 

	

17 	9 	87 	2 	1 	75 	17 	77 	16 

	

17 	7 	99 	3 	- 	129 	42 	128 	33 

	

18 	8 	85 	3 	- 	183 	90 	181 	63 

	

22 	8 	99 	2 	- 	182 	78 	183 	96 

	

17 	0 	89 	3 	- 	127 	27 	127 	47 

	

14 	7 	80 	2 	 63 	7 	62 	8 

	

16 	8 	86 	2 	- 	62 	6 	62 	6 

	

11 	8 	66 	2 	- 	64 	11 	.64 	. 	7 

	

12 	6 	62 	1 	- 	63 	7 	63, . 11 

	

12 	1 	66 	3 	- 	56 	5 	56 	6 

	

11 	3 	89 	7 	- 	63 	6 	63 	7 

	

17 	8 	79 	1 	- 	74 	19 	15 	20 

	

17 	7 	82 	3 	- 	71 	16 	71 	18 

	

21 	 114 	6 	 92 	18 	93 	21 

	

20 	 95 	2 
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LE COMMERCE EXTERIEUR DE L'UNION ECONOMIQUE 
BELGO=LUXEMBOUROEOISE AVEC LES PAYS ETRANGERS. 

I. - RESUME D'APRES IDES CIRQ CATEGORIES DE LA NOMENCLATURE COMMUNE 

ADOPTEE PA1 LA CONVENTION DE BRUXELLES DU 31 DECEMBRE 1913. 

QUANTIT8 
(miWer8 de gonnea) 

VALEURS 
(millions de /ranc8) Paix 

MOYRN 
PERIODES Objets Matières Objets Matières Or 

d'ali. brutes d'ali- brutes et argent PAR 
Anim. 

vivants 
mota- 

tion 
ou 

simple. 
Produits 
fabriqué8 Totaux  Aniin. 

vivants 
menta. 

tion 
ou 

simple. 
Produits 
fabriques 

non 
ouvrés Totaux TONNE 

et ment et ment et 
boissons preparées boissons pr6par6e8 monnaies  

IMPORTATIONS. 

12,0 4.076 34.063 835 38.986 36,0 5.419 15.869 6.163 405,5 27.893 715 
8,6 3.177 27.110 659 31.555 28,2 4.660 12.612 5.395 471,7 23.167 734 

0,8 241 2.182 56 2.480 2,5 348 1.038 477 34,7 1.900 766 
0,9 273 2.170 58 2.502 2,6 355 1.021 500 46,2 1.925 769 
0,7 327 2.214 54 2.595 2,0 417 994 446 46,9 1.906 734 
0,7 289 2.219 54 2.562 2,1 370 943 417 54,3 1.786 697 
0,9 321 2.202 56 2.579 3,2 395 1.127 389 46,4 1.961 760 
0,7 344 2.267 47 2.659 2,2 401 1.001 409 32,6 1.845 694 
0,3 372 2.226 57 2.655 1,7 414 099 423 18,6 1.855 699 
0,3 382 2.249 52 2.683 1,4 408 1.004 425 56,7 1.895 706 
0,3 337 2.234 51 2.622 2,0 381 1.161 424 11,6 1.986 757 
0,1 296 2.283 54 2.633 0,9 334 1.224 441 70,8 2.071 787 
0,3 304 2.098 54 2.456 1,5 319 1.061 459 41,3 1.841 750 
0,3 359 2.166 65 2.590 1,4 .367 1.120 519 40,4 2.047 190 
0,2 307 2.150 62 2.519 1,- 318 921 425 38,7 1.709 678 
0,2 347 2.489 63 2.897 1,6 365 995 443 33,5 1.839 633 
0,1 416 2.381 59 2.857 07 388 062 418 29,- 1.798 630 

EXPORTATJONS. 

1937 L'année 
1938 L'année..... 

1938 Avril ....... 
Mal........ 
Juin ....... 
Juillet ...... 
AoSt ....... 
Septembre 
Octobre. 
Novembre... 
Déccmbre 

1939 Janvier ..... 
Février ..... 
Mars ....... 
Avril ....... 
Mai ........ 
Jum........ 

N 

0 

0 
0 

p 

II 
1937 L'année 
1938 L'année ...... 

1938 Avril ....... 
Mi . ........ 
Join ....... 
Juillet ...... 
AoOt ....... 
Septembre 
Ootobre..... 
Novembre... 
Décembre.. 

1939 Jenvier ..... 
Février ..... 
Mars....... 
Avril ....... 
Mad ........ 
Juin ........ 

6,3 730 18.516 5.758 25.010 
5,5 604 17.209 4.189 22.008 

0,5 50 1.364 334 1.749 
0,4 37 1.394 335 1.768 
0,5 39 1.375 334 1.749 
0,5 35 1.352 331 1.719 
0,5 29 1.429 321 1.780 
0,4 36 1.499 343 1.879 
0,4 52 1.665 360 2.078 
0,5 56 1.546 404 2.007 
0,3 90 1.331 383 1.805 
0,3 51 1.271 338 1.667 
0,5 42 1.289 317 1.649 
0,5 39 1.345 368 1.152 
0 $  35 1.356 359 1.750 
0,4 41 1.656 406 2.103 
0,5 52 1 	1.870 451 2.374 

67,4 1.364 11.252 
67,4 1.134 9.790 

6,1 96 754 
5,0 76 791 
6,2 75 717 
55 73 704 
6,3 61 858 
5,6 72 829 
4,3 91 905 
6,1 99 892 
4,4 137 919 
4,2 98 802 
5,3 92 907 
5,6 80 900 
5,1 69 725 
4,9 79 940 
4,8 88 886 

12.523 1 310,0 1 25.516 1 1.020 - 2.3711 91,5 

	

10.502 	1 231,1 1 21.724 1 	987 - 1.4431 93,8 

	

849 	17,5 	1.723 	985 - 178 90,6 

	

830 	21,3 	1.723 	975 - 202 89,6 

	

831 	19,1 	1.648 	942 - 258 86,5 

	

825 	15,5 	1.623 	944 - 164 90,8 

	

788 	11,0 	1.725 	969 - 236 88,0 

	

849 	20,0 	1.776 	945 - 	68 96,3 

	

941 	18,2 	1.959 	943 + 103 105,6 

	

923 	26,0 	1.946 	969 + 	50 102,6 

	

963 	23,4 	2.047 1.134 + 	61 103,0 

	

823 	21,8 	1.749 1.050 - 322 84,5 

	

823 	23,4 	1.851 1.122 + 	9 100,5 

	

881 	25,5 	1.892 1.079 - 155 92,4 

	

838 	20,0 	1.656 	946 - 	53 96,9 

	

979 	16,8 	2.020 	060 + 	178 109,7 

	

1.056 	25,8 	2.061 	868 - 263 114,6 
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II. - RESUME D'APRES LE DEGRE D'ACHEVEMENT DES PRODUITS 

76 (classification adoptée par le Conseil de la Soclété des Nations du 17 septembre 1935). 

QUANTsTS (milliers de £onne8) VALEURS (million8 de trance) 

Articles ayant subi 
une transformation 

Articles ayant subi 
une transformation PRIODES 

Articles  Totaux Articles ___________ ____________ Totaux 
brute (1) bruts (1) 

simple plus 
avancée 

simple plus 
avancée 

IMPORTATIONS. 

8.557 	752 39.065 13.754 7.641 5.860 27.662 
24.452 6.432 	670 31.555 11.297 6.267 5.163 23.167 

1937 L'année 	.........................29.755 
1938 L'année 	......................... 

1938 	Mars 	......................... 2.114 575 	 58 2.747 978 608 539 2.165 
1.925 504 	 51 2.480 877 521 460 1.900 

500 	 50 2.501 891 522 476 1.924 
Juin 	......................... 2 .024 521 	 50 2.595 913 521 433 1.906 

526 	 48 2.562 844 550 399 1.786 
AoSt 	......................... 521 	 53 2.580 1.063 436 349 1.939 

2.100 516 	 43 2.658 890 535 388 1.845 Septembre 	..................... 
2..005 

2.039 533 	 83 2.655 900 531 404 1.855 

Avril ........................... 

Novembre ..................... 2.054 

.. 

552 	 77 2.683 937 483 418 1.895 

Mai 	............................1.952 

1.946 

.. 

626 	 50 2.623 1.011 545 372 1.987 

Juillet .........................1.988 

1.979 602 	 52 2.633 1.022 558 421 2.071 

Octobre 	....................... 

1.873 511 	 51 2.455 916 428 393 1.839 

DIcembre 	..................... 

1.961 

. 

568 	 60 2.589 982 522 504 2.048 

1939 Janvier ........................
Février ........................ 

Avril ......................... 544 	 59 2.517 174 478 415 1.708 
Mars 	.......................... 

Mai 	.......................... 
.1.914 

2..240 598 	 59 2.898 856 591 447 1.839 

EXPORTATIONS. 

1937 L'annSe ....................... 11.462 11.716 	1.833 25.011 5.021 11.846 8.686 25.689 
1938 L'annóe 	....................... 11.041 9.281 	1.682 22.008 4.394 9.321 7.873 21.724 

857 	150 1.963 403 830 664 1.915 
916 686 	147 1.749 359 689 665 1.723 
932 709 	126 1.767 352 745 610 1.723 
906 671 	172 1.743 346 657. 633 1.648 

Avnil ............................ 

848 

.. 

742 	131 1.719 317 686 614 1.623 

Mai 	............................. 
Juin 	............................ 

939 717 	123 1.779 344 682 701 1.734 
Juillet ........................... 
Aocit 	............................ 
Soptembre 	....................... 
Octobre 	....................... 

963 
1.103 

775 	142 
829 	143 

1.875 
2.077 

362 
413 

780 
857 

624 
682 

1.777 
1.980 

1938 Mars 	..........................954 

Novembre ..................... 1.023 840 	144 2.007 382 869 669 1.945 
789 	157 1.805 411 886 761 2.040 

787 761 	118 1.667 368 794 575 1.749 
161 	121 1.649 

12
761 374 110 753 1.851 

Décembre 	....................857 

971 

. 

.. 

636 	145 1.752 398 750 4 1.888 

1939 Janvier ..........................
FSvrier 	.......................... 

910 197 	141 1.749 339 731 576 1.656 
Mars 	............................ 
Avril 	............................ 
Mai 	........................... .1.139 801 	 163 2.103 409 917 683 2.017 

(1) Y compris les articles non classables on soumis & des con ditions spéciales. 

L13 CHOMAGE. 
I. - RENSEIGNEMENTS MENSUELS. 

80 Source: 0//ice national d'u Placemen.t et dIA Uhórna.ge. 

I Assures ayant chSmS an cours du rnois JournIes perdues 

MOIS 
Chiffres absolus Moyennes par 100 assures 

par 1.000 assures 
et 

en % 
des journCes 

en chSmage en chornage on chomage en clnoinage par semaine de travail possible 
coniplet intermittent compict intermittent 

1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 1937 1938 

86.344 115.382 78.052 158.064 9,5 12,3 8,6 16,8 063 956 11,0 15,9 
84.348 114.555 78.831 152.286 9,3 12,1 8,7 16,1 654 936 10,9 15,6 
88.825 118.750 89.606 149.096 9,8 12,5 9,8 15,7 687 899 11,5 15,0 

Septembre ...................... 90.574 124.010 84.282 144.074 9,9 13,0 9,3 15,1 687 950 11,5 15,8 
Octobre 	........................ 91.993 135.847 81.504 154.827 10,1 14,1 8,9 16,1 686 958 11,4 15,9 
Novembre ....................... 115.564 150.892 110.176 156.470 12,7 15,5 12,1 16,1 872 1.123 14,5 18,7 
DCcennbre ....................... 167.145 147.510 232.788 14,9 16,9 16,1 23,6 1.114 1.420 18,8 23,7 

Juin 	............................. 
Juillet 	........................... 
Aofnt 	............................ 

..136.298 

1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 1938 1939 

Janvier 	........................ 146.678 

.. 

.. 

173.299 178.668 218.334 15,9 17,4 19,4 21,9 1.213 1.318 20,2 22,0 
141.499 168.851 184.444 . 178.051 15,3 16,7 17,8 17,8 1.195 1.208 19,9 24,0 

Mars ........................... 131.007 152.735 136.510 148.688 14,2 15,1 14,8 14,7 1.038 1.092 17,3 24,2 
Février 	.......................... 

.. 

144.932 136.141 145.052 13,1 14,3 14,7 14,3 992 1.056 16,5 24,3 Avril 	...........................121.734 
Mai ............................. 121.763 

.. 

150.021 171.217 157.655 13,1 14,8 18,4 15,6 1.014 1.073 16,9 24,1 

- 206 



H. - CBOMAGE P&R PBOVflTCE. 
Source: Of/ice national du Placement et du (Jhômage. 

a) Moyenne lournalière des chômeurs contrôlés. 

Semainc . 	ROYAUME I 	ANVERS 	I BRABANT 	
FLANDRE 	FLANDRE 

MOSS 	o 	 I 	 I I 	

I 

OCCIDENTALE 	ORIENTALE I 	HArNAUT 	 LIOR 	 LIMBouRo I LUXEMBOURG 	NAMUR 

I 	 I 	 I STATISTIQUES 	 I 
do au 	o ffomm.I Total I Homm. I Total I Hom.m. I Total I Homm. Total Homm. I Total I _Honim. _Total I Homm. I Total I Hoinin. I Total I Homm. I Total Homm. I Total 

I 	

i  

1939 FSvrier - 24 195.191 204.843 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 
Mars . .. - 24 179.388 118.504 39.817 40.824 22.309 23.349 29.059 30.346 39.934 43.584 27.510 28.223 12.015 13.353 3.664 3.672 1.297 1.297 3.783 3.847 

- - 24 171.384 181.039 39.494 40.559 21.471 22.570 27.423 28.748 39.113 43.126 25.859 26.647 10.393 11.684 3.285 3.294 906 906 3.440 3.595 
- 28 174.059 186.993 41.520 42.800 22.226 23.541 27.169 28.061 40.044 45.734 25.182 26.217 10.363 12.102 3.199 3.212 779 779 3.577 3.647 

*Juj n  

........- 
. .. ....- 

- -. 24 163.868 175.250 38.995 40.068 20.920 22.146 24.142 25.770 37.446 42.319 26.718 27.582 9.091 10.738 2.834 2.847 655 656 3.066 3.128 
*Juillet ....... 29 163.467 173.661 38.444 39.464 21.235 22.417 25.454 26.967 36.512 40.479 25.825 26.723 9.568 11.115 2.780 2.791 699 699 2.950 3.005 

Avril 	.......... 

6 6 179.103 191.781 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 

. 5 
13 6 178.899 192.152 42.199 43.533 22.664 23.988 28.482 30.367 41.097 46.777 25.875 27.064 10.669 12.425 3.306 3.317 793 793 3.814 3.888 
20 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 3.259 777 777 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 11.562 3.028 3.040 749 749 3.382 3.447 

1939 Mai 	..........1 

Mai 	........... 

29 3 5 165.604 177.837 40.827 42.035 21.408 22.713 24.832 26.593 38.371 43.644 23.850 24.780 9.286 10.960 3.057 3.070 753 753 3.220 3.289 
5 

.. 

10 6 154.739 176.621 40.009 41.110 21.222 22.448 23.649 25.415 37.881 43.033 26.165 27.050 9.144 10.823 2.904 2.917 688 688 3.077 3.137 
12 17 6 162.790 174.102 39.102 40.134 20.720 21.951 23.891 25.495 37.188 42.156 26.485 27.307 8.872 10.454 2.771 2.782 640 640 3.121 3.183 
19 24 6 161.683 172.797 38.447 39.490 20.790 21.999 23.978 25.474 37.323 42.171 25.854 26.671 8.924 10.552 2.737 2.747 627 627 3.003 3.066 
26 1 6 166.258 177.481 38.420 39.535 20.948 22.184 25.050 26.695 37.390 41.915 28.368 29.299 9.426 11.121 2.926 2.939 667 667 3.063 3.126 

*Ju illet 3 8 6 166.108 177.143 38.690 39.796 21.125 22.377 25.750 27.360 37.406 41.863 27.121 28.106 9.454 11.105 2.748 2.759 669 670 3.045 3.107 
10 15 6 163.414 174.187 38.315 39.302 21.223 22.445 25.281 26.828 37.286 41.736 25.782 26.761 9.185 10.698 2.587 2.600 678 679 3.077 3.138 
17 

... 

22 5 161.570 171.575 37.604 38.592 20.838 22.001 24.980 26.536 35.226 38.327 25.337 26.245 10.827 13.053 2.958 2.968 702 702 3.098 3.152 
24 29 6 163.037 172.219 38.525 39.529 21.383 22.514 26.139 27.577 36.606 40.473 25.238 26.077 8.892 9.736 2.773 2.784 732 732 2.749 2.797 
31 5 6 163.205 173.178 39.085 40.099 21.604 22.749 25.110 26.532 35.948 39.097 25.645 26.427 9.484 10.983 2.836 2.845 713 713 2.780 2.833 

b) Jouinées de chômage constatées 
(milliers de 	ournées). 

MOSS 
STATISTIQUES 

Semaine ROYAUME ANVERS BRABANT 
FLANDRE 

OCCIDENTALE 
FLANDRE 

OBTENTALE HAINAUT LIGE LIMBOURG LUXEMBOURG NAMUR 

do au Homm. Total Homni. Total Homin. 	Total Horuni. Total Homm. Total Homm. Total Homm. Total Homm. Total Homm. Total Homm. 	Total 

- - 24 4.657 4.870 1.010 1.031 581 607 758 783 1.025 1.120 722 734 328 359 100 101 33 34 79 101 
- - 24 4.276 4.482 945 970 531 557 694 720 951 1.034 657 670 288 318 88 88 31 31 01 92 
- 24 3.916 4.128 898 925 492 517 625 653 895 984 594 602 239 271 75 76 20 20 78 80 

Mai 	......... - 28 4.828 5.176 1.149 1.186 620 659 752 799 1.110 1.262 698 726 289 337 89 90 21 22 100 101 
- - 24 3.885 4.149 922 949 498 526 571 608 903 994 637 657 217 256 68 68 16 16 73 75 
- - 29 4.688 4.982 1.105 1.133 614 649 727 768 1.049 1.152 741 768 274 317 82 82 19 19 84 87 

6 6 1.065 1.139 253 260 136 143 171 181 240 271 152 158 67 77 20 20 4 4 22 23 
8 

. 5 
13 6 1.060 1.138 250 259 135 143 167 178 244 277 152 159 64 74 20 20 5 5 23 23 

*Jnillet ........ 

20 5 882 949 202 209 113 120 142 151 204 234 129 134 53 62 16 16 4 4 19 19 

1939 Février ....... 

1939 Mai 	..........1 

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 

Mans 	......... 
Avril ......... 

29 3 5 819 878 202 208 106 113 122 130 190 215 118 123 46 54 15 15 4 4 16 16 
*Ju j. 	.........5 

... 

. 2 
10 6 976 1.045 236 243 126 133 140 150 244 253 156 161 55 65 17 17 4 4 18 19 
17 6 965 1.030 231 238 123 130 142 151 219 247 157 162 53 62 17 17 4 4 19 19 

19 24 6 961 1.026 228 234 124 131 142 151 221 249 155 160 53 63 16 16 4 4 18 18 
26 1 6 983 1.048 227 234 125 132 147 156 219 245 169 174 56 66 18 18 4 4 18 19 

. 0 
8 6 985 1.050 229 235 126 134 152 161 222 247 161 167 56 66 17 17 4 4 . 	18 18 

15 6 968 1.031 228 232 126 133 148 157 222 247 153 159 55 64 16 16 4 4 18 19 
*Juillet ........3 

17 22 5 800 848 187 192 104 110 123 130 174 181 125 130 54 64 15 15 3 3 15 16 
24 29 6 964 1.023 229 235 129 136 155 163 217 239 149 154 53 58 17 17 4 4 16 17 
31 5 6 971 1.030 232 238 129 136 149 157 214 238 153 158 56 65 17 17 4 4 17 17 

() Chiffres provisoires. 



I1 

STATISTIQUES BANCAIRES. 
I. - BELGIQUE ET CONGO BELGE. 

a) Banque Nationale de Belgique. 
Principaux postes des situations hebdomadaires 

(m.illion8 de francs). 

- 
b 9 

Portefuillo 
Avances 

our Créanoes Billets 

Comptes courants 
_________________ Total 

des 

Rapport 
p.o. do 

l'oncaisse- 
__________ 

PERIODES . . , . fonds our en engage- or aux . 
publics l'Etat circulation Divere Trésor ments engage- 'u 

a - belges public 6, vue ments 
àvue 

Mogenne annueUe 
1938 ................ 15.945 4.717 1.486 16 286 742 21.812 2.118 227 24.157 - 	66,01 2,61 3,70 

Moyenne8 men8uefles : 

14.159 4.188 1.998 24 592 748 21.068 1.474 140 22.682 62,42 3,35 4,35 
13.853 3.722 2.320 25 428 148 20.660 1.288 123 22.071 62,77 3,- 4,- 

Juillet ......... 14.582 4.061 1.836 16 286 745 20.914 1.493 63 22.470 64,89 3, 4, 
15.164 4.537 1.245 16 249 735 21.159 1.655 67 22.881 66,27 3,- 4,- 
15.664 4.877 1.412 14 414 735 22.681 1.202 76 23.959 64,96 3,- 4,- 

Ootobre ........ 16.393 5.057 2.335 13 276 735 23.334 1.962 456 25.752 63,66 2,92 4,- 
17.065 4.512 1.632 11 242 735 22.547 2.016 605 25.168 67,80 2,60 4, 

Décembre ...... 17.207 4.580 1.103 11 227 735 22.076 2.137 641 24.854 69,23 2,50 4,- 
1939 Janvier ........ 17.157 4.618 952 11 181 729 21.941 2.286 413 24.640 69,83 2,60 4,- 

17.341 4.604 873 11 190 722 22.122 2.363 256 24.741 70,09 2,50 4,- 

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

15.659 

. 

3.775 1.433 11 464 722 21.604 1.382 95 23.061 67,91 2,50 4, 

1938 Mai............
Juin 	........... 

15.318 2.807 2.392 15 729 722 22.152 791 51 22.994 68,62 3,20 4,70 
Mai .............. 15.428 .2.480 2.877 19 630 722 22.300 885 90 23.016 66,86 3,32 4,82 

Septembro ...... 

Juin ........... 15.828 

.. 

3.313 1.970 16 311 722 22.167 914 106 23.187 68,26 3,- 4,50 

Novembre....... 

F6vrier ......... 

Avril ........... 

18.585 

. 

3.981 1.214 13 313 712 22.741 1.037 51 23.829 69,60 2,68 3,86 

Mars 	........... 

Donnies hebdomadaires 
16.396 

.. 

3.672 1.514 14 334 722 22.685 936 42 23.663 69,29 (1)2,50 (2)3,50 

Juilot .......... 

16.519 3.933 1.304 13 317 709 22.754 978 68 23.790 69,43 2,50 3,50 
1939 	6 julIet ....... 

16.520 4.0491 1.0971 13 338 709 22.697 977 65 23.739 89,69 2,50 3,50 
13 	Id........ 
18 	Id........ 
21 	Id. 	...... . 16.905 4.271 941 13 265 709 22.826 1.257 39 24.122 70,08 2,50 3,50 

(1) Depuls ic 6 juillet 1939, les traites acceptSes on documentaires et acceptations de banque representatives do ventes a l'dtran-
ger do produits fabriqués en Belgique sont escomptdes an taux de 1,50 p. c. 

(2) Depuis le 6 juillet 1939, les avances sur fonds publics nationaux ayant moms do 120 jours a courir, sont effectuSes an taux 
de 450 p. c. 

b) Banque du Congo beige. 
Prineipaux postes des situations mensuelles 

(millio'n.s de francs). 

ENCAI8SE 
Encaisses 
divorces 

Effete 
our Is 

Colonie, 

'  Circulation 
(billets 

et 

CnEm'rsuis 
___________________ 

Proportion 
do 

l'encaisso 
PERIODES Lingots et avoirs Is Débiteurs - a 

Devises-or Totale en e gique monnales 
inétalli. vuc a terme a circu a- 

tion 
. 

monnaies 
d'or 

banque et 
l'etranger ques) , % 

1937 Moyenno annuelle ........ 67,4 165,7 344,1 174,4 168,3 342,8 659,5 58,6 48,39 
155,9 17,1 173,0 246,3 226,4 169,3 377,2 502,5 64,5 45,85 

135,9 47,0 182,9 286,0 187,7 173,1 376,0 501,8 83,6 48,64 
30 	avril ................ 135,9 47,0 182,9 283,9 178,6 170,4 3639 510,9, 89,8 50,25 

1938 Moyenneannueilo........... 

165,9 

..98,3 

17,0 182,9 281,8 165,7 165.7 369,2 494,5 60,9 49,54 

1938 	31 	mars 	................ 

165,9 - 165,9 285,7 179,1 167,7 378,2 492,8 56,3 43,87 
165,9 - 165,9 360,4 .173,7 163,1 380,1 565,0 61,6 43,64 

30 juin 	................. 
31 	juillet ............... 
31 	aoftt ................ 165,9 - 165,9 254,8 240,0 158,3 374,4 519,0 61,2 44,32 

31 	mai 	................. 

30 septembre ........... 165,9 - 165,9 190,0 292,0 155,6 369,0 497,6 61,0 44,96 . 
. 

. 

165,9 - 165,9 134,2 319,9 . 150,2 363,1 481,0 50,9 45,68 
165,9 - 165,9 149,8 293,8 184,9 364,6 503,8 52,9 45,49 

31 décembre ............ 166,8 - 165,8 193,0 244,7 188,9 395,8 488,1 46,9 41,90 
1939 	31 janvier .............. 165,8 6,0 170,8 212,2 287,4 167,6 398,4 504,1 49,7 42,88 

31 ootobre .............. 

165,8 5,0 170,8 232,6 262,1 164,4 401,3 623,0 48,2 42,58 

30 novembre ............ 

31 	mars ................. 165,8 

. 

- 165,8 267,8 211,6 167,1 387,6 530,6 61,3 42,79 
28 février ...............

SOavriI ................ 

. 

- 165,8 275,6 197,0 171,6 376,9 529,1 42,0 44,- 
31 	mai ................. 

.965.8 

.165,8 

. 

- . 	165,8 282,2 221,9 172,4 380,7 562,7 41,2 43,56 



c) Situations trimestrielles des banques belges (1). 

1 0  Situations globales publlées par la Commission bancaire 
(millions de francs). 

RUBRIQUES 
1935 1936 1937 

31 décombre 31 décembre 31 mars 30 join 30 septembre 31 décembre 

DISPONIBLN NT R*ALISABLE 

Capital non verse ......................................... 

Caisse, Banque Nationale, Cheques postaux ................. 

Banquiers débiteurs ...................................... 

EffetsA6 recevoir ......................................... 

Comptes courants débiteurs ............................... 

Fonds publics belges ..................................... 

Foods publics étrangars ................................... 

Actions do banques ...................................... 

Autres actions ........................................... 

Obligations .............................................. 

Participations syudicales et valeurs a réaliser ............... 

Valeurs do Ia reserve legale ............................... 

Divers................................................... 

Total dijonibie et rtaUsabie... 

IMMOBILISe 

Frais de constitution et premier établissement ............... 

Itnmeuble, materiel et mobilier ............................ 

Total immobiUd... 

Total general actif... 

ACTIF. 

251 231 231 229 229 224 

4.456 3.756 2.924 2.962 2.048 2.975 

3.135 4.473 4.156 4.440 6.077 4.605 

4.456 4.462 .4.444 4.698 4.558 4.446 

8.133 7.903 8.291 8.429 8.385 7.990 

3.122 4.469 4.710 4.080 4.399 3.800 

120 152 207 278 119 86 

337 333 322 324 327 259 

487 . 	 494 485 476 483 . 	 478 

3 30 19 9 22 18 

27 34 78 107 160 88 

109 122 123 139 139 140 

1:505 2.009 2.218 2.186 2.618 2.012 

26.140 28.468 28.208 	. 28.956 28 .462 27.121 

5 

521 

3 

579 

3 

676 

3 

575 

. 	 3 

583 

4 

597 

526 582 679 678 686 . 	 601 

26.666 29.040 28.787 29.534 29.048 27.122 

PASSIF. 

2.528 2.959 2.596 2.637 2.586 2.340 

16.067 17.312 17.004 17.881 17.292 16.343 

3.036 3.300 3.686 3.377 3.302 3.288 

09 66 58 64 64 61. 

1.483 2.073 2.185 2.188 2.444 2.274 

23.163 25.700 25.429 26.147 25.668 24.306 

2.827 2.796 2.798 2.810 2.804 2.845 

128 131 126. 146 . 	 139 140 

4 1 1 2 1 - 

362 374 388 391 398 392 

192 . 	 39 45 38 38 37 

- - - - - 2 

3.603 3.340 3.358 3.387 3.380 3.416 

26.668 29.040 28.787 29.534 29.048 27.722 

EXIQIBLE 

Banquiers oréditeurs ....................................... 

DépAts ot comptes courants 

a)a yne et 6, mobs do 30 jours ...................... 

b) h, plus do 30 jours ................................. 

flons do caisse ot obligations .............................. 

Divers.................................................. 

Total exigible... 

NON BXIOIBLB 

Capitalsocial............................................. 

Reserve légale ........................................... 

Reserves indisponibles .................................... 

Reserves disponibles ...................................... 

Provisions................................................ 

Souscription augmentation do capital ...................... 

Total non exiqible... 

Total general pasaif... 

(1) Vttesse de circulation do Is monnais dana las banques, votr tableau no 35. 



c) Situations trimestrielles globales des banques belges (1) 

publiées par les soins de la Banque Nationale de Belgique 

(millions de francs). 

RUBRIQUES 	 130 juin  19381 30 sept. 1938 1 31 dec. 1938 131 mars  19391 30 juin 1939 

ACTIF. 

A. Opdration.s d'Ipargne (article 15, arrOté royal 42) ......................... - - - - 

B. Di8ponible et realisable 
.182 
477 

3.591 

1.493 
314 

3.040 
294 

2.106 
579 

2.686 
517 

1.263 
524 

3.320 
477 

978 
785 

3.006 
409 

Autres velours 	recevoir 	court terms ........................... a 	It 
. 

1.566 1.509 1.539 1.693 1.617 
3.054 2.190 3.747 3.283 3.365 
1.398 

995 
5.601 

1.347 
895 

5.447 

1.292 
872 

5.272 

1.322 
1.017 
5.604 

1.135 
956 

5.475 

Pr8ts an jour Is jour ..............................................
Banquiers ........................................................

Caisse, Banque Nationale, Cheques postaux .......................... 

5.516 5.174 4.838 4.926 4,607 

Maison-nière, succursales at filiales .................................503 

Reports at avances sur titres .......................................
Débiteurs par acceptations ........................................
Débiteurs divers ..................................................
Portefeuille.titres .................................................. 

a) Valeurs do Is reserve légale 	............................ 142 
b) Ponds publics belges .................................. 
c) Ponds publics étrangers ................................ 

. 

4.280 
54 

335 

.. 

141 
4.025 

58 
334 

144 
3.710 

44 
335 

148 
3.770 

68 
334 

149 
3.498 

34 
324 

704 
285 

.. 

.. 

618 
286 

605 
188 

608 
204 

602 
226 

Capital non verse 	................................................. 50 

.. 

50 52 52 54 

Portefcuille-effets .................................................. 

Total di8ponIbk et rIah8able 24.097 22.040 23.668 23.685 22.613 
C. Immobils8C 

d) Actions de banques ..................................... 

Frais de constitution et de premier établissement ................... 
Immeubles ...................................................... 

. 

335 
4 

335 
5 

329 
5 

333 
5 

131 

e) Autres titres 	........................................... 
Divers 	........................................................... 

Créances our les filiales immobilières ............................... 

.4 

171 
119 

171 
117 

171 
118 

111 
100 

171 
98 

14 15 13 13 13 

Participation dens les fiiales immobilllres ...........................

Matérial et mobilier 	............................................... 

Total do l'immobilisd... 643 

.. 

.. 

642 634 822 618 

Tntal general actif... 24.740 22.682 24.302 24.307 23.231 

PASSIF. 

- - - - 

B. Fri gible 
194 297 128 413 	219 

A. Operations d'epar gee (article 15, arrtté royal 42) .......................... 

It 	It 
Créditeurs pour effets 	l'encaissenient ............................. It 

61 

177 
995 
388 
930 

. 

6.700 

26 
1.216 

230 
895 
459 
878 

10 
1.473 

300 
873 
389 
819 

	

50 	 28 

	

1.336 	1.299 

	

259 	227 

	

1.019 	958 

	

860 	538 

	

800 	801 

Créanciers privilégiés on garantis 	................................... 

za Depots et coptes oourants ...................................... 
It 	a 

b) a plus d'un mois 	....................................... 

Montants It libérer siir titres et participations 	..................... 

14 .769 
1.931 
. 

249 
443 

.. 

.. 
14.610 
12.868 
1.742 

61 
281 
441 

16.313 
14.592 
1.721 

65 
255 
380 

	

15.635 	15.286 

	

13.993 	13.798 

	

1.642 	1.487 

	

32 	 29 

	

247 	246 

	

357 	268 

Emprunts an jour Is jour ..........................................
Banquiers .........................................................1.230 
Maison.mère, succursales ot filiales .................................. 

Total de i'e.xigible... 20.998 	19.899 21.430 19.373 20.995 

Acceptations 	...................................................... 
Autres valeurs 	payer 	court terme 	.............................. 

a) 	vue at 	un mois an plus ............................. 

Obligations et bons de caisse ......................................63 

Divers 	........................................................... 

C. Non exigible 
Capital 	........................................................... 
Fonda indisponible par prime d'émission 	...........................64 
Reserve legale (article 13, arrêté royal 185) 	....................... 

Provisions ....................................................... 

2.887 
. 

45 
373 
41 

.. 

2.686 
64 

145 
371 
42 

2.685 
64 

146 
376 

36 

	

2.616 	2.678 

	

64 	 64 

	

151 	152 

	

377 	393 

	

41 	 46 
Reserve disponible 	................................................ 

Total du non exigible... 3.309 	3.333 3.310 

.. 

.. 

3.309 3.307 

Total general passif... 24.387 	23.231 24.740 22.682 24.302 

(1) Viteose do circulation de in monnaie dans leo banques, voir tableau no 35. 
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II. - BANQUES D'EMISSION ETRANGERES. 

a) Taux d'escompte des principales banques d'émission. 

Depuis Is 	 % Depuis Is % 

22 septembre 1932 4,- 30 novembre 1935 3,- 
juliet 	1939 2,60 18 nlai 	1936 4,50 

Bulgarie 	........................ 15 aofit 	1935 8,- 11 mars 	1938 3,46 
23 fdvrier 	1939 3,50 

Indes 	.......................... 

1 janvier 	1939 5,-  
Dantzig 	........................ janvier 	1937 4, -. 

Italie 	........................... 
Japon 	.......................... 

15 juillet 	1939 6,-  
1 octobre 	1935 4,50 

Lettonio 	(1) 	...................... 
Lithuanie ....................... 

	

janvier 	1938 . 	
na 

3,60 
Etats.Unis (Federal Reserve Bank of 

Norvlge 	........................5 
Pologno 	....................... ddcebre 	1937 4,60 

Allemagne 	....................... 
Belgique .........................6 

0t 27 ao 	1937 1,- Portugal .......................
m  

aofit 	1937 4,- 

Danemark 	....................... 

ddcembre 	1934 4,- mai 	1938 3,50 

Esthonie 	........................ 

.2 janvier 	1939 2,- déceinbre 	1933 2,50 

New.York) 	.................. 

30 juin 	1932 2,- 

.11 

.8 

28 novenibre 1938 1,50 

Finlande 	........................3 
France ............... ............4 
Grande.Bretagne 	................. 

janvier 	1937 6,- 

Rouanie 	......................5 
Sulde 	..........................1 
Suisse 	. ......................... 

1 janvier 	1936 3,- Grèce 	...........................4 
Hoilande 	........................3 ddcembre 	1936 2,- 

BohOme et Moravia .............. 
Yougoslavie ..................... 1 février 	1935 5,- 

Hongrie ......................... . 29 ao6t 	1935 4,- 

(1) Taux pour effets de malsons do commerce. Pour Institutions de credit 5 p. a 

b) Banque do Prance. 
Situations hebdomadaires 
(en millions de francs). 

Portefeuille commercial . C7 Rapport et effete publics - a 0 4 :~ do 

Encaisse.or Disponibilites . 	 ii 
c'.i u Billets 

l'encaisse-ox 

DATES b,vue Effets do commerce Avances 'u 
., , 

- . 	
, 	

.  an porteur 
courants 
Comptes 

i'ensemble (Monnaies 
et lingots) 

a 
l'étranger 

oscomptSs 
Effets 

sur titres 
'1 	- 

en 
circ ulation ordditeurs des 

négociables 
. 	

.2 
o 

engagem. 

our sur achetSs 
S 8 o 

tvue 
°' /0 Ia France I'étrangor 

1937 Moyenne ann.. 56.612 16,1 9.374 16,4 1.393 3.856 24.931 - 88.288 17.726 53,40 
1938 Moycnneann.. - 21,9 10.513 20,3 1.475 3.740 - - 101.704 23.291 - 

1938 	Noysnue do 	I 
an Il-li 56.086 - - - - - 39.632 - - - 45,90 

Msyenn 	do 17-11 
au3i - 12 87.265 - - - - - - 20.627 - - 61,01 

55.808 19,5 7.594 16,3 1.057 3.514 40.134 100.235 18.930 46,83 
7 julIet 55.808 25,2 5.930 16,7 1.030 3.564 40.134 101.504 15.676 47,63 
4 aoOt 55.808 23,9 8.334 17,3 1.194 3.675 40.134 101.351 16.818 47,23 
8 septombre 55.808 24,5 9.166 17,3 1.358 3.717 40.134 102.900 18.714 45,89 
6 octobre 55.808 10,0 18.416 24,8 1.967 3.988 50.134 118.290 23.707 39,30 
10 novembre 55.808 12,2 12.941 26,5 1.997 4.005 48.134 108.771 26.987 41,11 
17 novembre, 87.264(1) 13,5 12.070 25,8 2.253 3.971 - 20.627 107.349 37.785 60,13 
8 ddcembre 87.265 19,1 10.783 22,7 2.500 3.708 - 20.627 108.779 33.911 61,16 

1938 	9 join ....... 

1939 	5 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 16,3 7.743 202 3.012 3.422 - 20.627 111.253 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 ......  81.286 13,8 6.851 11,5 3.813 3.397 - 20.517 120.303 18.775 62,15 
4 mai 92.266 15,8 7.476 16,8 3.862 3.441 - 20.577 125.353 19.460 63,71 
8 join 

. 

92.266 14,7 6.984 15,5 3.631 3.468 - 20.577 121.287 23.517 63,72 
6 juillet 92.266 14,0 6.420 14,7 3.481 3.557 - 20.577 123.478 20.379 64,14 

10 aofkt ....... 97.266 13,8 6.441 14,1 3.595 3.502 - 20.577 123.733 25.939 64,99 

actuel 2 %, depuis Is 4 janvier 1939. Taux d'esoompte prdcédent 2 3 %, depuis Is 25 novembre 1938. 

(1) Encaisse rédvalude sur la base d'un poicis de 27,5 mgr. d'or 8 0,900 de fin par franc. 
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c) Bank of England. 
Situations hebdomadaires 

M. 	 (en rflilliel'8 de ). 

	

Encaisse métallique 	Placements du s Banking Department. 	 DepOts 	 . 

Billets 
CO 

DATES 	 Monnaies 
Or 	d'or et 	Valeurs Esoomptes Autres 	 en 	Organismes 	 Autres 	 '0 

	

(Issue 	d'argent garanties 	et 	 Ensemble circulation 	 Banquos 	 Total 	' 
Departm.) (Banking par 1'Etat avances 	valeurs 	 publics 	 depOts 

Departm.) 

	

1937 Moyen.ann. 321.351 	1.071 	98.357 	6.855 	21.164 	126.376 	479.590 	19.514 	97.155 	37.243 	153.912 29,8 

	

1938 Moyen. ann. 326.411 	995 	103.168 	9.581 	20.986 	133.735 	486.562 	18.200 	106.224 	36.230 	160.654 28,0 

1938 8join 	326.410 	856 	111.421 	7.937 	20.167 	139.525 	490.721 	11.732 	111.110 	35.425 	158.267 23,0 
6 juillet 	326.412 	990 	111.891 	10.711 	20.402 	143.004 	488.231 	12.540 	115.663 	35.089 	164.198 23,8 

10 aoOt 	326.412 	1.137 	109.716 	9.238 	21.544 	140.498 	489.993 	19.315 	106.079 	34.513 	159.907 23,4 
'7 septemb 	326.414 	1.421 	101.336 	5.354 	22.013 	128.763 	480.115 	32.151 	91.269 	34.852 	158.262 30,1 
5 octobre 	326.414 	1.344 	121.871 	10.205 	22.477 	154.553 	505.784 	12.055 	109.703 	37.141 	158.899 13,8 
9 novemb 	326.414 	1.202 	101 .571 	11.103 	20.979 	133.663 	482.890 	15.937 	109.498 	35.504 	160.939 27,9 
7 décemb 	326.416 	1.198 	06.138 	17.871 	21.503 	105.510 	487.752 	18.628 	102.945 	35.944 	157.517 44,3 

1939 4jonvier 	326.418 	685 	71.381 	48.900 	22.380 	142.667 	488.071 	20.503 	135.965 	37.241 	193.899 35,6 
11 janvier. 	126.414 	652 	96.171 	22.122 	22.321 	140.614 	475.644 	19.214 	118.139 	36.653 	174.006 29,5 

	

8 f6vrier.. 126.414 	890 	77.636 	20.649 	22.357 	120.642 	474.998 	15.351 	103.950 	35.490 	154.701 33,7 

	

8 mars ... 228.033 	1.041 	89.240 	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 	91.941 	40.629 	148.618 24,1 

	

l0mai ..... .226.180 	703 	114.126 	8.102 	21.245 	143.473 	495.894 	19.059 	101.358 	36.219 	166.894 19,7 

	

7juin .,.. 226.180 	587 	114.176 	7.801 	22.608 	144.585 	498.371 	18.401 	100.623 	36.104 	155.128 18,2 

	

S juillet... 226.414 	671 	118.706 	8.789 	22.465 	149.960 	505.722 	10.301 	96.477 	37.581 	153.339 13,9 
9 aotit ,,. 246.411 	887 	114,831 	5.955 	21.533 	142.319 	521.877 	31.846 	81.654 	35.929 	149.429 	16,8 

Tan (

actuel 2 %, depuis Is 30 juin 1932. i d escompte précédent 2 Y2  %, depuis Is 12 mai 1932. 

d) Nederlandache Bank. 
Situations hebdomadaires 
(en million3 de /loi-ins). 

Portefenille.effets A'vanoea sur nantissemento 
Comptes 
oourants 

Rapport 
do 

I'encaisso 
Eaeaisse Billets oréditeurs métallique 

DATES métallique our Ia our de 
marchand.  

en (parti. aux 
do titres Total circulation ouliers engagem. 

Rollando l'etranger et et Trésor) è, vue 
warrants % 

1937 Moyonne annuelle ... ................ 1.158 17,2 3,2 183 2,8 186 828 555 83,71 
L938 Moyenne annnelle ................... 1.484 10,0 4,8 295 1,3 296 944 810 81,79 

1.500 8,6 5,4 329 1,1 330 932 933 80,47 
1.501 7,8 5,4 329 2,0 331 951 915 80,48 

8 	aoOt 	........................... 1 .501 

... 

9,3 4,9 296 0 1 9 297 921 910 82,00 
1.500 

... 

9,3 4,9 294 1,2 296 952 876 82,06 
10 ootobre ......................... 1.495 18,5 4,0 289 1,3 290 1.069 757 81,86 
7 novembre ....................... 1.502 16,7 4,0 307 1,3 308 1.016 835 81,15 

1.486 

. 

10,9 3,6 308 1,6 307 1.010 819 81,28 

1938 	7 	juin 	............................... 

5 déoembre .........................
1939 	9janviar .......................... 1.489 

.. 

8,4 3,6 305 1,7 307 988 
993 

839 
828 

81,47 

4 	juillet 	............................. 

5 septembro......................... 

1.489 
1.442 

.. 

8.1 
7,4 

3,1 
3,1 

299 
244 

1,7 
1,3 

301 
245 988 730 

81,77 
83,91 

1.317 11,0 2,7 208 0,9 209 1.022 635 84,51 
1.227 11,6 2,7 215 1,0 216 1.056 422 83,02 

6 février........................... 
8 	mars ............................ 

5juin ................. . .......... 1.227 11,6 2,7 209 0,7 210 1.034 430 83,48 

11 	avril 	............................ 
8 	inai 	............................ 

10 	juillet .......................... 1.161 10,1 2,2 222 0,9 223 1.025 382 81,81 
7 	ao5t 	............................ 1.154 

. 

. 

9,9 1,8 214 1,2 215 1.014 387 82,34 

aotuel 2 %, depuis 10 3 décembre 1936. 
Taux d'eacompte { 
	 2,5 %, depuis Is 20 octobre 1936. 
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e) Banque Natlonale Suisse. 
Situations hebdomadaires 

(en millions de /rancs 8w188e8). 

Rapport 
do 

l'ancaiese 
at des 

Disponibilitée Portefeullie. Avances ,., 	O5 
Billets Autree devises 

DATES Encaisso-or a effete our pondante 
an engagements a 

I'étranger our Ia Suisse sements circulation 4 vue l'ensemble 
doe 

engagements 
4 vue 

0/ 
/0 

2.638 182 12,0 32,5 12,3 1.382 1.480 98,56 
1938 Moyenne annuelle .............. 2.852 394 35,7 22,8 15,5 1.558 1.807 96,46 

2.873 440 6,4 21,5 8,3 1.505 1.904 97,17 
2.836 382 23,0 21,5 24,4 1.502 1.848 96,08 
2.802 390 5,1 21,7 6,2 1.511 1.778 97,04 7 	juliet 	...................... 
2.794 388 4,9 20,1 3,8 1.512 1.761 97,21 

1938 	7 	mai 	........................ 
7 	juin 	......................... 

7 septembre .................. 2.847 374 11,0 20.4 4,8 1.546 1.775 98,98 

1937 Moyenne annuelle .............. 

7 octobro ..................... 2.851 311 110,4 26,8 4,6 1.803 1.585 93,86 
7 novembre .................. 2.873 

. 

302 96,0 24,8 3,7 1.698 1.668 94,38 

6 	aoftt........................ 

2.890 

. 

284 95,8 27,5 4,1 1.670 1.697 94,26 
2.890 281 140,1 19,7 5,0 1.675 1.717 93,48 
2.813 255 148,9 18,8 4,4 1.620 1.673 93,18 
2.813 

. 

285 114,3 24,3 5,2 1.642 1.631 94,03 

7 décembre ...................
1939 	7 janvier ..................... 

5 	avril ....................... 2.633 249 171,5 25,9 7,0 1.741 1.405 91,60 

7 	février ...................... 
7 	mars 	...................... 

2.472 264 172,5 32,0 3 1 9 1.748 1.237 91,67 6 	mai 	....................... 
2.471 

. 

266 36,1 28,8 4,2 1.899 1.148 96,18 7 	juin ........................ 
7 	juliet ...................... .2.469 271 37,8 29,5 5,5 1.711 1.141 96,07 

actuel : 1 ½ %, depuis le 26 novembre 1936. 
Taux d'esoompte ( précéctent 2 %, depuis le 9 septembre 1936. 

f) Beichsbank. 
Situations hebdomadaires 

(en millions de RM.). 
10 Jusqu'au 15 juin 1939. 

Rapport 
Devises do l'or 
adinisee Valeurs et des 

dans Monnaics servant Porte. Avanoes Bons Billets Divers devises I 
DATES Encaisee-or Ia division, do feuille. our du Trésor an engagem. I ensemble 

couverture naires converture effete nantissem. escomptés circulation I vue des 
des additionn. engagem. 

billets I vue 
% 

1937 Moyenne annuelle ........ 68,8 5,8 192 133 4.893 43,3 14,7 4.778 739 1,35 
1938 Moyenne annuelle ........ 70,8 5,6 174 394 6.039 45,0 11,3 6.228 983 1,06 

70,8 5,4 189 121 5.623 42,5 0,1 5.880 953 1,12 1938 	7 mai 	.................. 
7 	into 	.................. 70,8 5,6 153 545 5.766 54,3 0,9 6.145 1.110 1,05 
7 	juillet................. 

. 
.

70,8 5,8 169 547 5.832 43,1 6,9 6.196 970 1,07 
6 ao5t ................. . 70,8 5,6 142 549 8.083 38,7 2,6 6.429 958 1,03 

70,8 5,4 133 550 6.378 28,5 0,2 8.690 948 1,00 
70,8 5,7 92 550 7.337 19,8 0,8 7.541 887 0,91 

7 eeptembre ............. 
7 octobre ............... 

70,8 	. 5,8 121 548 7.020 32,9 0,5 7.423 918 0,92 
70,8 5,6 134 548 7.252 47,1 0,1 7.629 1.003 0,88 
70,8 5,7 168 564 7.225 44,1 1,5 7.705 950 0,88 

7 février ............... 70,8 5,9 203 811 6.761 43,8 1,2 7.549 1.064 0,89 

7 novembre ............. 
7 décenibre 	............. 

70,8 5,7 179 677 7.084 379 9 0,2 7.737 1.027 0,87 

1939 	7 janvier ............... 

6avril ................. 70,8 

.. 

6,6 121 668 7.776 37,8 2,3 8.165 1.060 0,83 
7 mars ................. 

70,8 
. 

5,9 123 659 7.473 48,5 1,2 8.252 1.219. 0,81 8 	Inai 	................. 
7juin .................. 70,8 5,7 153 921 7.174 34,1 2,3 8.192 1.117 . 	0,82 

20  A partir du 23 juin 1939. 

Portefeuulle Valeurs Couverture 
Couverture effeto, cheques achetéos en Avances Monnaies Divers 

de l'or Ct des 

DATES en et effets vertu du 	13, our . 	division. Billets an engagements 
devises 

or at du Trésor n 	3 (valeurs nantisse- naires circulation I vue 
I l'ensemble 

devises du serv. de couv. snout allemandes desengagements 
Reich additionn.) . . I vue % 

1939, 7 juillet 76,6 7.779 925 57,3 133.408 8.531 987 0,80 

actuel 4 %, depuis Is 22 septembre 1932. 
Taux d'eecompte ( précédent 5 %, depuis le 28 avril 1932. 
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g) Federal Reserve Banks. 
Situations hebdomadaires 

(eu millious de $). 

RSERVE$ EFFRTO 

Fonds Billets 
(Federal 

DépSts 
(Ban9ues 

Rapport 
dos 

reserves 

DATES Certificats- achetés publios 
nationaux Reserve associées, 

aux 
engements or Antres esoomptés 

our Is Notes) Trésor, etc.) 
ga 
 a vue our to 

Trésor 
reserves marehé 

libre % 

8.939 297 13,9 3,4 2.504 4.221 7326 80,0 1937 Moyenne annuello.. ....... ....... 
1938 Moyenno annuolle...............10.423 402 8,6 0,5 2.564 4.200 8.980 82,1 

435 8,2 0,5 2.564 4.148 9.286 82,5 

' 8 	juin 	...................... 10.047 398 8,6 0,5 2.564 4.136 9.251 82,5 

6 	juillet ...................... 374 8,0 0,5 2.564 4,175 9.207 82,3 

10 	ao5t ....................... 394 6,9 0,5 2.564 4.136 9.249 82,4 

1938 	4 mai 	........................10.850 

7 septembro .................. 

. 

356 7,1 0,5 2.564 4.212 9.147 82,3 

.10.645 

.10.642 

367 7,3 0,6 2.564 4.203 9.437 82,8 5 ootobre .....................10.976 
.10.640 

352 7,8 0,5 2.564 4.356 9.654 83,4 9 novembro ....................11.327 
.' 7 décembre................. 11.672 346 6,0 0,5 2.584 4.422 9.950 83,0 

11.848 365 4,3 0,5 2.564 4.441 10.146 83,7 

8 	février ..................... 442 1,4 0,5 2.564 4.346 10.437 84,1 
.' 8 	mars .................... 12.194 415 3,3 0,5 2.564 4.343 10.597 84,4 

301 2,6 0,0 2.564 4.398 10.891 84,7 

1939 	4 janvier 	...................... 

. 3 	mat 	....................... 

.11.989 

364 3,5 0,6 2.564 4.465 11.362 85,2 :5 	avrit 	.......................12.582 

13.401 350 3,5 0,6 2.564 4.416 11.018 85,4 7 juin 	................. ........ 
Sjuillet ... .................... 

.13.128 

.13.543 318 4,6 0,6 2.651 4.543 11.619 85,6 

actuel: 1 %, depuis 1027 aoSt 1937. 
m Taux d'esoopte do In Federal Reserve Bank of New-York { 	: 1,50 %, depuis le 2 février 1934. 

h') Sverlges Riksbank. 

Situations fin de mois 

(em milhion, de Kr.). 

• ' 
o 

.' 

a a 
, 

r0 
. 

TITRES 
D'ETAT 

EFFETS 
PATABLES .9 

COMPTES COURAOSTS 
5 

RAPPORT 
Sie % 

EPOQUES  e 	.9 

bo (fin d'annéo on do mole)  
C3  

'a 

Pq 
Pq ' 

ca 

1936 	............................ 459 69,8 .259 29,7 70,4 12,2 39 1 25,3 893 278 294 15,4 3,0 1.269 51,45 36,21 

471 68,1 256 6,1 39,6 12,8 749 25,4 980 311 434 0,4 01,4 1.291 48,02 36,45 

1938'Mai 624 78,0 347 38,1 39,1 13,0 489 20,7 931 403 380 5,7 47,4 1.398 58,28 37,48 

Juin 525 90,0 307 41,1 41,4 12,5 524 22,2 972 392 '373 8,2 58,7 1.400 54,03 37,50 

526 89,8 289 56,0 41,9 12,1 530 23,1 950 269 510 2,9 57,2 1.402 55,39 37,52 

Aoôt ....... 

.. 

528 89,6 301 86,0 41,2 11,8 511 22,7 971. 260 512 2,7 56,4 1.406 64,34 37,55 

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

Septeznbre .  .......... ........ 573 110,7 548 72,0 32,8 12,2 411 25,9 1.083 248. 678 2,9 69,3 1.496 62,89 38,30 
Juillet 	....................... 

Octobre 	............ .. ...... 591 115,9 . 473 82,0 31,8 13,2 385 28,0 1.028 237 073 4,1 71,1 1.531 57,49 38,58 

Novembre .................. 591 115,8 491 87,0 32,1 14,1 351 32,7 982 484 452 3,2 89,5 1.533 80,18 38, 55 

1937 	.............................. 

' .................. 

.Décembre 591  

.. 

115,8 414 102,0 34,0 13,2 386 36,8 1.081 418 428 3,4 83,7 1.533 55,78 38,58 

1939 Janvier 	............. ....... 594 

.. 

.. 

135,6 448 112,0 36,0 12 1 3 298 39,9 979 350 583 3,4 87,5 1.538 60,03 38,02 

Février 595 1353 488 117,0 36,2 12,1 259 42,7 991 345 564 3,1 87,6 1.541 60,06 38,64 

598 135,2 480 127,0 38,9 12,6 231 47,6 1.054 324 524 3,6 69,1 1.543 56,59 38,61 

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

Avril ....................... 601 140,6 488 137,0 49,8 12,8 153 51,4 1.041 347 500 3,2 72,1 1.551 57,66 38,72 

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

Mai 614 

.. 

144,6 526 147,0 45,9 13,2 , 87 56,3 1.012 606 397 3,5 66,2 1.572 60,68 39,01 

Juin 

. 

615 146,5 550 152,1 .45,7 12 1 5 50 57,2 1.059 490 388 4,3 63,0 1.570 68,121 39,2C ........................ 
........................ 

Juillet............................. 621  146,1 580 162,1 ,  45,5 11,2 22 59,2 1.025 350 544 4,9 64,0 1.567 60,60 39,61 

Tasix d'esoompte actuel 
	: 2 3/g % depuis to 	déoembro 1933. 

précédent : 3 % depuis to 1 0  juin 1933. 

(1) L'encaisse métallique comprend lor de la banq,ue déposO en Suede, augmentd jusqu'a concurrence de l'or depose S 
l'étranger, de 15 p. c. du total de la couverture métallique. 

(2) Le contingent d'émtssion est fixO au double do' l'encaisso mttallique plus, depuls le 30 juin 1933, 350 millions do Mr. 
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i) Banque du Japon. 
Situations hebdomadaires 

(en million4 de Yen). 

DATES 

EN0AIS8E 

LINOOTS 

8 . 8 
C 

5 

5) 

.6 

DEPSTS 
DU  

00UVKREMKNT I
0 

__________ ____ 

7 
0 
5) 
8 8 

C 
be 

be 

I 
I 

__________ 

5) bO 8 ' U ' pq 

I 	I I ' 

-- 
-- 0I 

/0 
1937 	Moycuns annuello . 624 46 670 535 154 29,9 86,1 676 1.532 217 129 346 72 163 2.113 31,7 

1938 	Moyenneannuelie. 665 41 706 (1)300 456 2,9 30,4 30,8 1.251 1.930 278 150 428 112 132 2.602 27,1 

1938 	9 avril 801 35 838 - 452 2,9 30,7 30 1.043 1.762 269 110 379 107 114 2.382 35,4 

801 37 838 - 444 2,9 30,6 30 1.051 1.784 250 108 358 103 115 2.360 35,5 

801 49 850 - 441 2,9 30,8 30 1.127 1.837 201 119 320 127 136 2.420 35,1 

9 millet 801 47 848 - 434 2,9 30,4 23 1.090 1.871 131 139 270 113 130 2.390 35,5 

6 ao5t ........ 501 46 547 300 488 2,9 32,1 23 1.141 1.965 179 157 338 70 147 2.518 21,7 

10 septembre 501 46 547 300 488 2,9 30,4 15 1.366 1.843 452 178 630 122 139 2.734 20,0 

8 octobre 501 44 545 300 482 2,9 30,5 15 1.441 1.940 411 201 612 143 140 2.835 19,2 

5 novembre 501 47 548 300 477 2,9 30,5 25 1.571 2.042 430 200 630 89 215 2.976 18,4 

7 	mai 	.......... 

4 	juin 	.......... 

10 décembro 501 49 550 300 418 2,9 30,6 15 1.495 2.105 187 218 403 202 120 2.830 19,4 

1939 	7 janvier 501 

.. 

46 547 300 403 2,9 30,7 22 1.845 2.318 306 251 657 148 145 3.168 17,3 

4 février 501 36 537 300 420 2,9 30,5 25 1.619 2.246 285 295 560 85 121 3.012 17,8 

4 mars 501 34 535 300 416 2,9 30,2 31 1.827 2.234 225 323 548 89 170 3.041 17,6 

501 26 527 300 407 2,9 30,6 15 1.650 2.162 323 298 621 110 137 3.030 17,4 8 	avril 	......... 

Omai ......... 501 37 538 300 402 2,9 30,1 15 1.499 2.142 226 213 439 134 162 2.817 18,7 

10 	juiti 	.......... 501 

.. 

39 540 300 399 2,9 30,4 29 1.475 2.060 277 230 507 180 128 2.815 188 

15 juillet 501 47 548 300 397 2,9 30,6 22 1.560 2.194 331 257 688 99 113 2.994 18,3 

actuol : 3,46 %, depuis Is 11 mars 1938. Taux d'eocompto I précédent : 3,285 %, depuis le 7 avril 1936. 

(1) Ce poste no figure aux situations hebdomadaires Que depute le 23 jullIet 1938. 

1._ri 
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III. - BLNQUE DES REGLEMENTS INTEIWATIONAUX, A BALE. 

87 	SITUATION on milliers de francs suissea-or [unites de 0,29032258.., graznme d'or fin (art. 5 des statute)]. 

An 30 join 1939 Au 31 juliet 1939 

AOTIF. 

62.564 
0/ 

0 
10,6 55.807 

0/ ' 
9

0
,7 

IL Enca,.se: 

I. 	Or on isflgota ................................................................... 

23.161 3,9 17.217 3,0 A Ia banque et on oompte oourant dane d'autree banques ......................... 

M. Fonda a ens places 	intéréta 	................................................... 22.386 3,8 17.603 3,1 

IV. 	Porte/euille rIescoanpiabie: 
24,5 143.754 25,0 

. 13,7 84.328 14,6 
225.435 ---- 228.082 

V. 	Fonda a terms place., a inUrtia: 
33.015 5,6 35.224 6,1 

20 Do 3 4 6 mole d'éohéance 	............................................... - 0,0 85 0,0 
33.015 35.309 

10 A 3 mois an maximum ................................................... 

VI. El/eta et placements divers: 
1° A 3 moia d'êoliéance an maximum 

.. 

41.009 7,0 42.088 7,3 
37.015 6,3 38.690 6,7 

20  De 3 	6 mote d'échéanoe 4 

1° Effete do commerce et aooeptations de banque ................................144.518 
2° Bone 	dii 	Trésor 	. ...........................................................80.917 

32.634 5,6 25.998 4,6 
59.144 10,0 57.850 10,0 

30  A plus do 6 mole 	d'échéance: 
23.854 4,1 28.699 5,0 

a) Bone du Trésor 	......................................................... 

21.474 4,7 27.499 4,8 

b) Placements divers 	....................................................... 

221.130 220.824 

a) Eons do Trésor 	......................................................... 
b) Placements divers 	....................................................... 

VII. Anires acti/.: 

a) Bans du Trésor 	......................................................... 

810 0,1 850 0,1 

b) Placements divers 	....................................................... 

788 0,1 417 0,1 
10  Garantie rocue do Banques contrales our effete cédés ............................ 
2°  Antree postes 	............................................................... 

1.598 -- --. 1.327 

n ToTAL toi... 589.289 100,0 . 576.169 , 100,0 

PASSIF. 
1.Cantal: % % Capital antorisé at ernie : 200.000 actions de 2.500 francs suisaes.or obacune 500.000 500.000 

Actions libéréea do 25 % ..................................................... .. 125.000 21,2 ------ 126.000 21,7 

II. Ràervea 
5.117 5.117 
6.659 6.659 

30  Ponds do reserve générale ............................. 13.317 13.317 
-- 26.093 4,3 ------ 25.093 4,3 

III. Engagements a long terms 
1° Compte do Trusts des annuités 	............................................. 153.096 26,0 153.096 26,6 
20 Depot du gouvernement allemand ........................................... 76.548 13,0 76.548 13,3 
30  Depot du gouvernement françaie (Sane) .................................... 809 0,1 809 0,1 

24.668 4,2 24.668 4,3 

2° Fonda do reserve de dividendes .............................................. 

255.121 256.121 
IV. .DIpó Is a court terms ci 0 ens (diversee monnaies): 

10 Banquea centrales pour leon compte 

10  Ponds do reserve légalo 	..................................................... 

le  34.444 5,8 35.860 6,2 
87.622 14,9 19.058 13,7 

d' 20  Banques centrales pour Is compto 	autnee déposante : 122.066 - 114.718 
1.681 0,3 2.028 0,3 

40  Ponds do garantie du gouvernement français ................................. 

a) A 3 mo 	an maximum 	................................................ 
b) A vue ................................................................ 

Avue ....................................................................
30 Antics déposants 

26 0 1 0 26 0,0 
2.737 0,5 1.604 0,3 

2.763 - 1.530 

a) A 3 mois an maximum.................................................. 

V. 	DIpôI 	0 	mae 	(or) ............................................................ 13.278 2,2 14.355 2,5 

b) 	A 	yno 	................................................................. 

dn VI. Bé!ir.ee 0 ,'dpartir le 1°T juillel 1939 

.. 

10 Dividende anrfté en znonnaiea nationales pour paiement aux actionnaires an taux 
7.495 - 

4 20 Participation des déposants 	long terme d'apres l'article 53 (e) des statute 262 - 
7.757 1,3 ------ - - 

VII. Poster divers : 	-- 	 - 

de6 % par an ............................................................. 

10 Garantie donnée our effete de comierce cédés ............................... ..1.430 	 0,2 	1.502 	 0,3 
20  Antics postes ..............................................................35.100 	 6,0 	36.822 	 6,4 

36.530 	 38.324 

TOTAL FABSIF.. 	 589.289 100,0 	 676.169 100,0 

NOTE. - L'or delano en garde eons dossier pour Is compte do banques centrales et lea fonda détenus pour Is service dee 
emprunts internationaux dont Is Banque dee lltglements internatlonaux eat Is mandataire-trustee on l'agent fiscal ne soot pas 
inclus dana ces situations. 
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