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LA REORGANISATION
DES RELATIONS MONETAIRES ET FINANCIERES INTERNATIONALES
D’APRES=GUERRE

Les accords de Bretton Woods

(suste)

LA BANQUE INTERNATIONALE
DE RECONSTRUCTION
ET DE DEVELOPPEMENT

({nternational Bank for Reconstruction
and Development)

L’ceuvre de restauration d’un systéme rationnel de
paiements internationaux eOt été incomplete si, &
coté du statut prévu pour le reglement des transac-
tions courantes, I’on n’avait pas élaboré également un
mécanisme en vue de régulariser le mouvement inter-
national des capitaux. En effet, I'une des conditions
essentielles d’une véritable économie mondiale, basée
sur un développement harmonieux des échanges de
biens et services, exige la mise en ceuvre et la libre
circulation de pays & pays d’un important volume de
crédits et de capitaux destinés au financement des
investissements extérieurs. Grice & un tel systeme
d’investissements, les ressources excédentaires des
Etats & économie hautement productiviste peuvent
étre canalisees vers les territoires dont la mise en
valeur nécessite au préalable I’engagement de capi-
taux substantiels sous forme de biens de production :
matiéres premieres, équipements industriels, moyens
de transports, etc. Le financement des exportations
destinées & cette fin, auxquelles ne correspond, au
début, aucune contre-prestation des pays qui les
regoivent, ne peut étre assuré que par l'octroi de cré-

dits & long terme. Ceux-ci devront et pourront, en
principe, étre remboursés plus tard au moyen du pro-
duit de la production accrue que ces investissements
auront permis de réaliser dans les pays en développe-
ment. Les crédits peuvent étre accordés soit par le
pays exportateur des biens de production, soit, ce qui
est généralement le cas, par des pays tiers disposant
d’amples moyens de paiement internationaux. On
voit par conséquent que, le plus souvent, plusieurs
pays interviennent simultanément dans ce mécanisme
de circulation des capitaux qui, pour étre efficace, doit
donc reposer sur un systéme de transferts multilaté-
raux.

Les caractéristiques particuliéres au mouvement
international des capitaux, telles que nous venons de
les esquisser briévement, font toutefois que les régle-
ments afférents & ces opérations exercent sur la situa-
tion monétaire et économique des pays intéressés des
répercussions fort différentes de celles provenant des
échanges courants de biens et services. Il était donc
indiqué, en vue d’éviter des perturbations, d’intro-
duire dans l'organisation d’un systéme d’ensemble des
paiements internationaux une distinction nette entre
les reglements en rapport avec les opérations commer-
ciales et financieres réguliéres, et les transferts d’un
caractére plus exceptionnel provoqués par le flot des
investissements extérieurs, c’est-d-dire par le mouve-
ment des capitaux proprement dits. Ce sont ces rai-
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sons qui amenérent les promoteurs du nouveau statut
des relations monétaires et financiéres internationales
d’aprés-guerre élaboré & Bretton Woods, & scinder
l’organisation en deux secteurs bien distincts et & pré-
voir pour chacun d’eux un régime et une institution
séparés, spécialement congus en fonction de leurs
nécessités et de leurs caractéres propres : d’un c6té,
le domaine des réglements afférents aux transactions
courantes, en rapport avec les échanges journaliers de
biens et services, et 1’élaboration d’un systéme de
facilités de change permettant de parer éventuelle-
ment & un déficit momentané.de la balance des paie-
ments; de 'autre, le mécanisme plus complexe et plus
exceptionnel des transferts de capitaux correspon-
dant aux investissements extérieurs & long terme, et
la mise sur pied d’un organisme destiné & rassembler
et & canaliser les fonds nécessaires pour financer ces
placements. De 13, la création, & c6té du Fonds Moné-
taire International, d’une seconde institution : la
Banque Internationale de Reconstruction et de Déve-
loppement (International Bank for Reconstruction

and Development : 1.B.R.A.D.).

La nécessité d'un flot important et continu d’inves-
tissements internationaux et les avantages attachés &
un organisme qui se chargerait de faciliter et d’en-
courager les transferts de capitaux y relatifs étaient
trop apparents que pour devoir rencontrer des objec-
tions sérieuses. Cette nécessité et ces avantages-
devaient d’ailleurs apparaitre comme d’autant plus
évidents encore dans la période d’aprés-guerre, vu
LYampleur de l’ccuvre de restauration a entreprendre
dans :la.plupart des pays et les perspectives de déve-
loppement nouveau qui- allaient s’ouvrir pour Péco-
nomie mondiale & la suite des progrés techniques réa-
lisés pendant. la guerre. Aussi, le projet, d’origine
.américaine, visant & créer une Banque Internationale
en vue de hater la reconstruction des pays dévastés
par la guerre et le développement des régions & pro-
duction peu évoluée, en mettant & leur disposition les
moyens financiers pour leur permettre de réaliser
.d’importants programmes d’investissements nouveaux,
fut-il trés favorablement accueilli dans les pays alliés.
Tant au cours des pourparlers préliminaires qu’a .
Bretton Woods méme, I’accord au sujet des statuts
de 'LLB.R.A.D. fut d’ailleurs beaucoup plus aisément
réalisé que pour le Fonds Monétaire International.

Dans la premiére partie de cette étude, nous avons
déja attiré. l’attention sur le caractére complémentaire
des deux nouvelles institutions qui, pour opérer cha-
cune dans un.secteur différent et bien délimité, n’en
sont pas moins appelées & collaborer trés étroitement,
au plus grand profit de ’équilibre et du développe-
ment des relations monétaires, financiéres et commer-
-ciales internationales : la stabilité et les facilités assu-
rées par le Fonds dans le domaine monétaire, en éli-
minant ou du moins en réduisant fortement les
risques de change et en fournissant des ressources
supplémentaires de moyens de paiement internatio-

naux au pays en difficultés de change, tendront a
accroitre le volume des placements & 1’étranger et
élargiront ainsi le champ d’activité de la Banque;
d’autre part, 'augmentation et la normalisation des
investissements internationaux, & la suite de l’inter-
vention de I'.B.R.A.D., auront pour effet de déve-
lopper les échanges internationaux, d’accroitre la
capacité de production des pays bénéficiant de ces
apports de capitaux et de leur permettre ainsi d’équi-
librer plus aisément leur balance des paiements, ce
qui facilitera 4 son tour les tches du Fonds.

On voit donc que les buts et les activités des deux
organismes sont concordants et que leur collaboration
fructueuse peut entrainer les effets les plus heureux
pour le bien-&tre de ’économie mondiale dans son
ensemble. C’est pourquoi les deux institutions en
cause ne forment en somme qu’une seule entité orga-
nique, couvrant l’entiéreté de la sphere monétaire et
financiére des relations internationales. (’est ce prin-
cipe qu’on a voulu respecter en adaptant intimement
Pun & lautre le mécanisme d’organisation et la tech-
nique de. fonctionnement des deux institutions.

1l faut bien reconnaftre cependant, et c’est ce qui
a été souligné & plusieurs reprises déja, tant par les
critiques que par les promoteurs du nouveau régime,
que la normalisation des relations monétaires et finan-
cidres ne constitue que 'un des deux aspects, peut-
étre méme secondaire, du probléme des échanges
internationaux; l’autre étant représenté par le coté
commercial et économique proprement dit, c’est-
a-dire par l’ensemble des mesures plus concrétes
et plus spécifiques (accords commerciaux, tarifs
douaniers, ete.) conditionnant directement le volume
physique des échanges de marchandises et de ser-
vices. Il faudra donc que ce second aspect regoive a
son tour une solution rationnelle si ’on veut arriver
réellement & une restauration compléte et durable de
I’économie internationale.

Objet de la Banque :

Aux termes de ses statuts, la Banque Internationale
de Reconstruction et de Développement a pour objet :

1) de collaborer & la reconstruction et & la mise en
valeur des territoires des pays membres en y faci-
litant l'investissement de capitaux dans des buts
productifs, y compris la restauration des écono-
mies nationales détruites ou détériorées par la
guerre, ’adaptation des moyens de production
aux besoins du temps de paix ainsi que le déve-
loppement des possibilités et ressources produc-
tives des pays moins évolués au point de vue de
D’exploitation économique;

2) de favoriser les investissements internationaux
privés en garantissant ou participant & des préts
et autres placements effectués par des particu-
liers et, lorsque les capitaux privés ne peuvent
étre obtenus a des conditions raisonnables, de
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suppléer aux investissements des particuliers en
fournissant, dans une forme appropriée, les
moyens financiers destinés & ces placements pro-
ductifs et provenant soit du capital propre de la
Banque, soit-de fonds empruntés pa:r elle ou pro-
curés par ses autres ressources;

3) de stimuler l'accroissement harmonieux et a
longue échéance du commerce international et le

‘ maintien de 1’équilibre des balances de paiements
en encourageant ’investissement international en
‘vile de développer les ressources productives de
ses membres, et de contribuer par 14 & augmenter

* le degré de productivité, le niveau de vie et les
conditions de travail dans leurs territoires; A

4) d’adapter les préts consentis ou garantis par elle
par rapport aux emprunts linterna.tionaux prove-
nant d’autres sources, de telle sorte que les pro-

jets d’investissements les plus utiles et les plus '

“urgents soient réalisés par priorité.

Dans l'accomplissement "de sa mission, la Banque

Internationale s’éfforcera de diriger ses opérations en .

tenant compte des répercussions des investissements
internationaux ‘sur la situation économique générale
des pays membres, et, dans I'immédiat apres-guerre,
de coopérer avec ceux-ci afin de faciliter le passage
de l’économie de guerre & 1’économie du temps de
paix. o .

En résumé donc, les deux objectifs fondamentaux
de 'LB.R.A.D. consistent, d’une part, & stimuler et
amplifier le volume des investissements productifs &

_létranger au moyen de ses propres ressources ou des .
fonds empruntés ou garantis par elle, d’autre part, & .
veiller & la normalisation du marché international des -
capitaux par Pintroduction de critéres raisonnables’

en ce qui concerne les taux: d’intérét et autres condi-
tions des crédits &.long terme. Par ailleurs, l'inter-
vention de la Banque tendra également & éliminer des
abus +tels que ceux qui se produisirent dans le
domaine des investissements extérieurs aprés la pre-
miére guerre mondiale et qui contribuérent grande-
ment & précipiter les débédcles monétaires et finan-
ciéres dans certains pays & partir de 1930.

Il est & remarquer que, tout comme le Fonds Moné-
taire dans le secteur des opérations de change, la
Banque Internationale n’est pas appelée & supprimer,
ni méme & supplanter l'initiative privée en mati¢re de
placements internationaux. L’action de la Banque
aura avant tout- un caractére supplétif et régularisa-
teur.: De méme que, sous le régime du ‘Fonds, les
besoins de change pour les transactions courantes con-
tinueront & étre satisfaits en premier lieu par les voies
us_uélles (banques et intermédiaires privés) et que ce
n’est qu’en cas d’insuffisance des ressources normales
que des facilités additionnelles seront fournies par le
Fonds aux autorités monétaires centrales, la Banque
Internationale n’interviendra pour ‘accorder des cré-
dits & long terme que lorsque ceux-ci n’auront pu étre

obtenus auprés des sources privées d’investissements
ou ne pourraient ’étre qu’a des conditions par trop
anormales, Les statuts de la Banque prévoient d’ail-
leurs que le capital de celle-ci ne pourra étre utilisé
qu’a concurrence de 20 p. c. pour loctroi de préts
directs, tandis que les 80 p. c. restants ne pourront
&tre appelés qu’en vue de couvrir des pertes ou
engagements résultant de crédits consentis au moyen
de fonds privés empruntés ou garantis par la Banque.
Il n’'y a donc pas de doute que le fonctionnement
de 'LB.R.A.D. est appelé & stimuler et accroftre bien
plutdt qu’a géner ou restreindre le volume des
investissements privés. '

Remarquons également que la Banque ayant unique-
wment pour objectif de développer et régulariser le
marché international des capitaux destinés & des
investissements productifs, son action ne s’étendra en
aucune fagon 3 ces mouvements factices et désor-
donnés de capitaux errants, désignés communément
sous le nom de kot money, et qui constituérent I’une
des manifestations les plus symptomatiques de la
période des troubles monétaires et économiques pré-
cédant la seconde guerre mondiale, D’une instabilité
extréme, effectués exclusivement dans des buts de
sécurité ou de spéculation; ces transferts ou « fuites »
de capitaux, qui avaient acquis dans les dernitres
années d’avant-guerre une importance considérable,
étaient en grande partie responsables des ravages
causés dans les structures monétaires et financidres de
plusieurs pays. Il va donc de soi que ce genre de res-

.sources ne pouvait nullement convenir aux besoins de

la Banque, de méme que, d’une fagon générale, par
leur nature méme ainsicque par les répercussions qu’ils
entrainent, de tels transferts ne cadrent pas avec les
visées fondamentales de stabilité et de rapports natu-

-rels qui se trouvent & la base du nouveau statut moné-

taire et financier élaboré & Bretton Woods. C’est
pourquoi les transactions de change relatives & des
mouvements de kot money ne tomberont pas non plus
dans la sphére d’action du Fonds Monétaire. En effet,
ainsi que nous Pavons signalé dans la premiére partie
de cette étude, les facilités de change offertes par le

Fonds ne pourront étre utilisées pour couvrir des sor-

ties considérables et prolongées de capitaux, tandis
que tout membre aura le droit d’introduire les régle-
mentations nécessaires pour contréler ou empécher de
tels mouvements de capitaux. Il est donc permis d’es-
pérer que les dispositions prises & Bretton Woods per-
mettront d’éviter, & Vavenir, le retour de ces éléments
de trouble dans les relations monétaires et financieres
internationales.

Membres, capital et souscriptions

1. Les membres originaires de la Banque sont ceux
parmi les membres du Fonds Monétaire International
qui ont accepté de devenir membres en ratifiant et
signant l’accord constitutif de la Banque avant le
1°r janvier 1946.. La qualité de membre pourra étre

— 83 —



accordée & d’autres membres du Fonds & I’époque et
dans les conditions & déterminer par la Banque.

Pour devenir membre de la Banque, les pays doi-
vent donc obligatoirement éire membres du Fonds.
Ce principe a été introduit afin de réduire les risques
de change des capitaux investis par ou & lintermé-
diaire de la Banque, les Etats membres du Fonds con-
tractant des engagements précis tendant & assurer la
stabilité de leur parité monétaire. Pour la méme
raison, le retrait d’un membre du Fonds entraine
antomatiquement son retrait de la Banque dans un
délai de trois mois, & moins que la Banque, par un
vote des trois quarts du total des voix, n’en décide
autrement.

2. Le capital autorisé est de 10 milliards de dollars
des Etats-Unis, du poids et du titre en vigueur le
1°F juillet 1944. Ce capital est divisé en 100.000 actions,
d’une valeur au pair de 100.000 dollars chacune, qui
seront mises en souscription uniquement entre les
membres. ’

Le capital pourra étre augmenté, lorsque la Banque
l’estimei’nécessa,ire, par décision prise & la majorité
des trois quarts du total des droits de vote. En cas
d’augmentation du capital, chaque membre aura la
faculté, mais non pas l'obligation, de souscrire un
nombre d’actions nouvelles proportionnel & sa partici-
pation initiale.

3. Chaque membre devra souscrire un nombre mini-
mum d’actions du capital de la Banque. Comme pour
le Fonds Monétaire, les souscriptions des membres
originaires devront &tre égales aux montants fixés
selon un schéma pour tous les pays qui ont assisté a
la Conférence Monétaire et Financiére des Nations
Unies (voir tableau page 85). Le nombre d’actions
a souscrire par les membres ultérieurs sera déterminé
par la Banque. Dans ce but, une fraction adéquate
du capital autorisé de celle-ci a été réservée : alors
que le capital total s’éléve & 10 milliards de dollars,
I’ensemble des participations & souscrire par les mem-
bres originaires représentés & Bretton Woods n’atteint
que 9,1 milliards de dollars; il reste donc disponible
une tranche de 900 millions de dollars pour étre attri-
buée aux membres qui entreront ultérieurement dans
’organisation.

Le montant de la participation attribuée & Bretton
Woods aux membres originaires ne constitue qu’une
limite inférieure. Les pays adhérents peuvent donc,
avec 'accord de la Banque, augmenter leur souscrip-
tion au deld de ces minima. A cet effet, la Banque
établira des régles fixant les conditions dans lesquelles
ces majorations de souscriptions pourront s’effec-
tuer.

En régle générale, les participations minima des
membres originaires dans le capital de la Banque sont
égales 3 leurs quotes-parts dans le Fonds Monétaire.
Toutefois, des ajustements plus ou moins considé-
rables ont été introduits, dans certains cas, notam-

ment dans le sens d’un renforcement des participa-
tions des pays qui sont appelés & devenir, aprés la
guerre, d’importants exportateurs de capitaux, tandis
que les souscriptions ont généralement été réduites
pour les pa,yé qui paraissent devoir continuer encore
pendant une certaine période & importer plus de capi-
taux qu’ils ne pourront en exporter (i). C’est ainsi
que les souscriptions des Etats-Unis et du Canada,
pays riches et & potentiel de production trés élevé,
ont été portées respectivement de 2.760 et 300 mil-
lions de dollars & 3.176 et 326 millions de dollars; par
contre, les participations des principaux Etats de
PAmérique latine par exemple ont subi des diminu-
tions assez sérieuses par rapport & leur quote-part
dans le Fonds Monétaire, de sorte que les souscrip-
tions totales de ce groupe de pays au capital de la
Banque seront inférieures de 154 millions de dollars
4 leur intervention globale dans le Fonds.

Les actions faisant partie de la souscription mini-
mum des membres originaires seront émises au pair.
Les autres actions & émettre éventuellement le seront
au pair a moins que la Banque, & la majorité du
total des droits de vote, ne décide, dans des circon-
stances spéciales, de les émettre & d’autres conditions.

Les actions ne doivent pas étre mises en gage ou
grevées d’aucune maniére et elles ne peuvent étre
transiérées qu’a la Banque seule.

4. La souscription de chaque membre sera divisée
en deux parties :

a) 20 p. ¢. de la souscription serviront & constituer
les moyens d’action directs de la Banque, destinés
aux préts a accorder en provenance de ses ressources
propres. Cette fraction pourra étre appelée selon les
besoins de la Banque pour ses opérations;

b) les 80 p. c. restants formeront un fonds de garan-
tie et ne seront susceptibles d’appel que pour couvrir -
les pertes que la Banque pourrait encourir du fait
de préts octroyés au moyen de fonds empruntés ou
pour remplir ses engagements en rapport avec des
opérations cautionnées par la Banque.

Dans le cas de la Belgique, dont la souscription
s’éleve a 225 millions de dollars, la fraction suscep-
tible d’étre consacrée & des préts directs et que notre
pays sera donc appelé & verser assez rapidement, est
de 45 millions de dollars (20 p. c¢. de 226), soit
1.972 millions de francs belges; tandis que le montant
qui poufrait éventuellement devoir &tre versé dans
P’avenir, en cas de pertes subies par la Banque, atteint
180 millions de dollars ou 7.889 millions de francs
belges.

Le tableau suivant reproduit, pour les principaux
pays présents & Bretton Woods, le montant de leur
participation dans le capital de la Banque, la fraction

(1) Le cas de la Chine, dont la participation au capital de la
Banque est de 600 millions de dollars alors que sa quote-part
dans le Fonds n’est gue de 550 millions de dollars, semble consti-
tuer une exception a cette tendance,
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(20 p. c.) de la souscription & verser en vue de consti-
tuer les moyens d’action directs de la Banque (fonds
de préts propre) et la partie (80.p. ¢.) qui ne pourra
&tre appelée que pour couvrir les pertes ou engage-
ments de la banque (1).

Souscriptions dans le capital de la Banque
des principaux pays
représentés 4 Bretton Woods

(en millions de dollars E.-U.)

Fraction de la souscription
destinée
S & former le
ouscription fondsde garan-
Pays totale 4 former le | tie (80 p.gc.) et
fonds de préts | ne pouvant
propre de la | étre appelée
Banque (20 p.c.)| qu’en couver-
ture de pertes
ou engagementa
Australie ............. 200 40 160
Belgique .............. 225 45 180
Brésil .........onnln 105 21 84
Canada ............... 3256 65 260
Chili.................. 35 7 28
Chine ............oent 600 120 480
Colombie.............. 35 7 28
ba .ovoiiiiian 35 7 28
Egypte ..........oo0n. 40 8 32
Etats-Unis ............ 3.175 635 2.540
France................ 450 90 360
Grande-Bretagne 1.300 260 1.040
réee ..aiiaa.as 25 5 20
Inde.....covvivuninnen 400 80 320
Iran ..., 24 4,8 19,2
Luxembourg .......... 10 2 8
Mexique «..oovvununnns 65 13 52"
Norvége ............. 50 10 40
Nouvelle-Zélande .. .... 50 10 40
Pays-Bas.........o.... 275 55 220
Pérou .......ooiiiinnn 17,5 3,6 14
Philippines ........... 15 3 12
Pologne .............. 125 25 100
Tchécoslovaquie ...... 125 25 100
Union Sud-Africaine 100 20 80
U R S8 .covvinnn. 1.200 240 960
Uruguay .. 10,5 2,1 8,4
Venezuela ... 10,5 2,1 8,4
Yougoslavie 40 8 32
Autres pays .......... 32,6 6,6 26
Total. .. 9.100 (a) 1.820 7.280

(@) 2 p. ¢. de ce montant, soit 182 millions de dollars, doivent
Gétre versés, a I'origine, en or ou en dollars américains.

L’encours total des préts accordés ou garantis pax
la Banque ne pouvant dépasser le capital de la
Banque augmenté de ses diverses réserves, les ris-
ques assumés par les membres sont limités au mon-
tant de leur souscription. En fait, la responsabilité
des actionnaires ne sera donc engagée qu’a concur-
rence de la fraction impayée du prix d’émission des
actions.

5. Dans les soixante jours & partir de la date &
laquelle la Banque commencera ses opérations, chaque
pays devra verser 2 p. c¢. de sa souscription en or ou
en dollars américains. Toutefois, tout membre origi-
naire de la Banque dont le territoire a souffert de
Poccupation ennemie ou des hostilités aura le droit

(1) Tableau composé d’aprés les données fournies dans l'ar-
ticle « Bretton Woods Agreements » de E. A. Goldenweiser et
A. Bourneuf publié dans le Federal Reserve Bulletin de sep-
tembre 1944,

de différer le paiement de 1/2.p. c. pendant une
période de cinqg années aprés cette date. '

A

a partir de ’entrée en acti-
vité de la Banque, une autre tranche de 8 p. c. de
la souscription devra é&tre payée, mais cette fois en
monnaie nationale. :

Dans un délai d’un an

Ces divers paiements correspondront, pour la Bel-
‘gique, & un décaissement immédiat de 4,5 millions de
dollars ou 197 millions de francs en or ou dollars
E.-U., tandis qu'un versement supplémentaire en
francs belges de 18 millions de dollars ou 789 millions
de francs belges devra étre effectué dans 1’année.

D’autres appels de fonds n’auront lieu qu’au fur et
3 mesure des besoins; toutefois, les versements ulté-
rieurs qui pourraient étre requis sur la fraction des
souscriptions destinée 3 former le fonds de préts
propre de la Banque ne pourront excéder, au cours
de toute période de trois mois, 5 p. ¢. du prix des
actions.

6. Les fonds appelés par la. Banque & concurrence
de la tranche de 20 p. c. devant former les moyens
d’action propres de la Banque seront payables en
monnaie nationale, sauf la fraction initiale de 2 p. c.
qui, comme dit plus haut, devra &tre acquittée en
or ou en dollars américains. Les pays membres devront
donc verser, dans un délai plus ou moins rapproché,
18 p. c. de leur souscription en leur propre monnaie.

Lorsque des appels de fonds auront lieu en vue de
couvrir des pertes ou d’exécuter les engagements con-
tractés par la Banque du chef de garanties accor-
dées par elle, les membres pourront se libérer en
"payant, & leur choix, en or, en dollars E.-U. ou dans
la monnaie dans laquelle les obligations de la Banque
doivent étre éteintes.

Comme pour le Fonds Monétaire, les versements en
monnaie nationale & effectuer & la Banque pourront
étre remplacés, 4 concurrence des montants dont la .
.Banque n’estime pas avoir besoin pour ses opérations
courantes, par la remise de fonds d’Etat ou titres
similaires non négociables, remboursables & vue et ne
portant pas d’intérét.

[y

Des stipulations analogues & celles prévues pour le
Fonds garantissent le maintien de la valeur de change
des avoirs de la Banque dans les mohnaies nationales
des pays membres des versements compensatoires
devront donc étre faits par le membre ou par la
Banque suivant que la valeur de la monnaje d’un
membre diminue ou augmente. Ces ajustements ne
seront cependant pas applicables en cas de modifica-
tion uniforme des parités monétaires des pays mem-
bres par le Fonds Monétaire. oo

Natui'e et conditions des préts accordés ou garantis
par la Banque

1. Trois sortes d’opérations pourront &tre traitées
| par la Banque :
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a) octroi de préts directs provenant des ressources
propres de la Banque (il s’agit de la fraction "de
20 p. ¢. du capital destinée spécialement & cette fin);

b) octroi de préts consentis au moyen de fonds em-
pruntés par la Banque auprés de préteurs privés
dans les pays membres;

¢) garantie en tout ou en partie de préts accordés
par des personnes ou organismes privés.

9. Le montant total des engagements de la Banque
résultant de ses opérations, équs forme de préts
directs, participations ou garanties, ne pourra, &
aucun moment, dépasser le capital souscrit augmenté
des réserves et des surplus.

3. Les ressources et les facilités de la Banque seront
utilisées  exclusivement au bénéfice des membres en
‘tenant compte, équitablement et indistinctement, des
projets de développement et des projets de reconstruc-
tion. En outre, en déterminant les conditions et
termes des préts & accorder & des membres dont le
territoire a été dévasté par la guerre, la Banque
veillera tout spécialement 3 alléger la charge finan-
ciere de ces préts, ainsi qu’d faciliter et hater la
restauration de ces économies. -

4. La Banque ne traitera avec les membres (et vice
versa) que par Pintermédiaire de leurs organes
financiers centraux (Trésorerie, Banque d’Emis-
sion, Fonds de Stabilisation, etc.). Il ne faudrait
cependant pas conclure de ceci que les préts de la
Banque ne pourront étre accordés qu’a ces orga-
nismes. Des crédits ou des garanties pourront parfai-
tement &tre octroyés & des entités politiques ou admi-
nistratives, & des particuliers ou & des sociétés et
entreprises privées, mais toujours par Uentremise des
institutions financiéres centrales de leurs pays respec-
tifs.

5. En dehors des limites et stipulations mention-
nées ci-dessus, les opérations de préts, participations
et garanties de la Banque seront soumises aux con-
ditions générales suivantes :

a) Lorsque l'emprunteur n’est pas le membre lui-
méme, tous les préts accordés ou mentionnés par la
Banque doivent étre complétement garantis en rem-
boursement du principal et en paiement des intéréts
et frais accessoires, soit par UEtat membre, soit par
Pun de ses organes financiers centraux agréés par
la Banque.

b) La situation du marché des capitaux doit 8tre
telle que I’emprunteur ne pourrait pas, par une autre
voie, obtenir le prét 4 des conditions qui, selon Iopi-
nion de la Banque, sont raisonnabhles pour ’emprun-
teur.

¢) La Banque doit étre convaincue que le taux d’in-
térét et les autres frais sont normaux et que ces
taux et charges ainsi que le tableau d’amortissement
de 'emprunt sont adaptés au projet & financer.

d) En octroyant ou garantissant un prét, la Banque
devra tenir compte de la situation® économique et

financiére générale de l’emprunteur et/fou du garant,
et spécialement ‘des perspectives au sujet des possibi-
lités que possédent Pemprunteur et/ou le garant de
faire face 4 leurs obligations dérivant de Iemprunt;
4 cette fin, la Banque agira avec prudence, & la fois
dans lintérét du membre emprunteur et de l’en-

semble de ses membres,

¢) Les préts consentis ou garantis par la Banque

. seront utilisés, excepté dans certains cas spéciaux,

dans le but de permettre la réalisation de projets
précis de reconstruction ou de développement écono-

mique.

La Banque nommera, pour chaque opération, un
Comité compétent chargé d’étudier le projet soumis;
celui-ci ne pourra étre approuvé que si le Comité en

' recommandeé l'adoption dans un rapport écrit. Dans

chaque cas, le Comité comprendra un expert représen-
tant le membre dans le territoire duquel le projet
devra étre exécuté.

f) La Banque ne peut imposer comme condition aux
préts accordés ou garantis par elle que le produit du
prét soit dépensé dans les pays membres ou dans un
pays particulier. En fait cependant, les pays emprun-
teurs ne pourront utiliser un emprunt direct obtenun
auprés de la Banque pour effectuer des achats dans
un pays déterminé que si la Banque est en mesure de
fournir les devises nécessaires & cet effet.

La Banque prendra les mesures lui permettant de
s’'assurer que le produit de tout prét est utilisé unique-
rent dans le but pour lequel il a été consenti; elle
s’inspirera, 3 cette fin, de considérations d’économie
ou d’efficience, mais ne tiendra pas compte de consi-
dérations d’ordre politique ou sortant autrement du
domaine économique.

Préts directs consentis par la Banque :
a) Au moyen de ses ressources propres

De tels préts pourront étre octroyeés a concurrence
du montant représenté par la fraction de 20 p. c.
des souscriptions qui devra étre spécialement versée
dans ce but, augmentdé du surplus constitué ainsi que
des réserves, & I’exception de la réserve spéciale dont
il est question plus loin; en d’autres mots, la Banque
aura la faculté de consacrer & des préts directs un
cinquitme de son capital souscrit, plus une certaine
somme provenant des réserves. Donc, lorsque le capi-
tal actuellement autorisé, soit 10 milliards de dollars,
aura été entidrement souscrit, les préts directs au
moyen des fonds propres de la Banque pourront
atteindre 2 milliards de dollars, additionnés le cas
échéant- d’'une marge é.ssez faible fournie par les

réserves.

"La tranche de 2 p. c. des souscriptions, payable
immédiatement en or ou en dollars, peut étre libre-
ment affectée par la Banque. & n’importe quel usage.
Par contre, les montants versés par les membres, en
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monnaie nationale, ne pourront étre prétés ou con-
vertis en d’autres monnaies que moyennant I’autori-
sation du membre souscripteur. A concurrence de leur
contribution en monnaie nationale aux ressources pro-
pres de la Banque destinées & ses préts directs, soit
18 p. ‘c. des souscriptions totales, les Etats membres
auront donc le droit d’examiner et d’autoriser ou de
rejeter les projets de préts libellés en leur monnaie
nationale. Ils auront le méme droit de veto en cas
d’échange de leur monnaie contre une autre.

Les palements en principal et intéréts relatifs &
des préts consentis au moyen de ces versements en
monnaies nationales seront faits & la Banque dans la
monnaie prétée, sauf si le membre dont la monnaie
est prétée accepte une autre modalité. I’approbation
est également requise pour
repréter ou échanger sa monnaie regue par la Banque
en remboursement en principal de préts de cette
catégorie consentis antérieurement.

du pays souscripteur

Cependant, lorsque le capital de la Banque aura été
intégralement versé, c’est-d-dire lorsque les 80 p. «.
destinés & servir de fonds de garantie auront été
enticrement appelés et que cela ne suffira pas encore
pour couvrir les pertes ou engagements de la Banque,
celle-ci pourra utiliser, dans ce but, toute monnaie en
sa possession.. En outre, la Banque sera toujours
libre d’affecter & n’importe quel usage ses recettes
provenant du paiement d’intéréts ou de commissions
sur des préts directs.

Les limitations imposées par ces régles & la libre
utilisation des versements en monnaie nationale effec-
tués par les membres se comprennent aisément
Chaque pays désire en premier lieu tirer lui-méme
avantage des crédits qu’il met & la disposition des
autres en faisant servir ces facilités & l’achat de ses
propres produits par I'emprunteur. C’est le souci
nécessaire de l'intérét légitime des pays sousecripteurs
qui a fait introduire, dans le mécanisme des préts
directs consentis au moyen des fonds propres de la
Banque, les restrictions décrites plus haut. En ver-
sant leur monnaie & la Banque, les membres émettent
en quelque sorte un chéque au porteur qui constitue
entre les mains de la Banque et des emprunteurs éven-
tuels un droit de prélévement immédiat sur un mon-
tant équivalent de leurs ressources en biens et ser-
vices et qui, en conséquence, entraine ou peut entrai-
ner des répercussions correspondantes dans leur situa-
tion économique et monétaire. Il était done normal de
compenser cet inconvénient en assurant par priorité
aux pays souscripteurs les avantages pouvant résulter,
au point de vue de leurs exportations et de leur
niveau d’activité et d’emploi intérieur, des échanges
commerciaux consécutifs & octroi de tels crédits d’in-
vestissement. L’approbation nécessaire du membre
souscripteur pour permettre & la Banque de préter ou
convertir en une autre monnaie la fraction en monnaie
nationale versée par ce membre pour constituer le
fonds" de préts propre de la Banque donne & ce

membre le moyen d’éviter que sa monnaie ne soit
utilisée en dehors de ses frontiéres, & moins que ce
ne soit pour éteindre les pertes ou engagements de
la Banque. D’autre part, ce méme droit que possede
chaque membre de refuser ’autorisation de convertir
en une autre monnaie sa contribution en monnaie
nationale au fonds de préts propre de la Banque’
tendra 3 amener 'emprunteur 3 consacrer le montant
de Pemprunt & des achats dans le pays dont la mon-
naie est en cause,

Toute monnaie due & la Banque du fait de préts
consentis au moyen de ses ressources propres devra
étre égale en valeur (exprimée en une autre monnaie
désignée par la Banque) & celle des paiements con-
tractuels au moment out le prét a été consenti. Si,
par exemple, un prét est accordé et remboursable en
flovins et que la valeur du florin est fixée dans le
contrat par rapport au dollar, les paiements des inté-
réts et les autres paiements en florins afférents & cet
emprunt devront &tre d’une- valeur égale & la contre-
valeur en dollars des paiements contractuels stipulés
au moment de la conclusion du prét. Une exception
est prévue & cette régle en cas d’un changement uni-
forme des parités des monnaies de tous les membres
décidé par le Fonds Monétaire International.

b) Aw moyen de fonds empruntés

La Banque peut également emprunter des fonds
pour financer ses opérations de préts. Les capitaux
nécessaires a cette fin ne peuvent étre empruntés que
dans les pays membres et moyennant l’autorisation
du membre sur le marché duquel 'emprunt doit étre
placé. Si le prét consenti par la Banque au moyen des
fonds empruntés est libellé dans une monnaie autre
que celle du pays ol les fonds ont été empruntés,
I’approbation du membre dans la monnaie duquel le
prét est libellé devra également &tre obtenue. Toute-
fois, aprés que l’autorisation ‘d’emprunt aura été
donnée, la Banque pourra convertir les fonds emprun-
tés de méme que le produit du service du prét con-
senti au moyen de ces fonds en n’importe quelle autre
monnaie dont elle a besoin ou en or. -

Afin d’empécher la Banque "d’assumer des risques
de change, il est stipulé que la Banque, en octroyant
des préts au moyen de capitaux empruntés, ne pourra
A aucun moment &tre créanciére, du chef de tels
préts, de sommes en une monnaie déterminée dépas-
sant le montant non amorti de ses emprunts en cette
monnaie. Cette clause protége également les pays
membres contre d’éventuelles - prétentions de la
Banque 3 recevoir paiement en une monnaie déter-
minée de sommes lui revenant .du fait de préts. au
moyen de fonds empruntés dans ‘d’autres pays, sauf
dans la mesure ot la Banque posst¢de elle-mé&me.des
engagements dans cette monnaie, :Ainsi la -Banque ne
pourrait recevoir A titre de paiements afférents & un
prét consenti an moyen de fonds empruntés un mon-
tant en dollars supdrienr aux émprqnté” n'fm "(é.teihts
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dontractés par la Banque aux Etats-Unis. (Pest 13
iane précaution qui s’imposait : en effet, si la Banque
pouvait étre poriée trop facilement & exiger des rem-
boursements ou autres paiements afférents & un prét
au moyen de fonds empruntés, en une monnaie forte

telle que le dollar américain par exemple, les avoirs

en dollars des pays emprunteurs auraient tendance a
s’épuiser. En conséquence, il en résulterait une pres-
sion sur la position de leur monnaie vis-a-vis du dollar
nullement en rapport avec leurs transactions commer-
ciales et monétaires normales avec les Etats-Unis (1).

¢) Cesston de dewises pour Dexécution des préts
directs

Les dispositions suivantes sont prévues pour per-
mettre les transactions monétaires nécessaires en vue
de la réalisation de ’objet des préts directs : -

1. La Banque fournira 3 ’emprunteur les monnaies
étrangéres dont il a besoiln pour couvrir les dépenses
4 effectuer dans d’autres pays afin de mettre & exé-
cution ’objet du prét. En principe done, la Banque
ne cédera des devises que pour le financement des
besoins des emprunteurs & Vextérieur de leurs fron-
tieres. Par contre, on estime que les emprunteurs
devront et pourront normalement trouver & l’intérieur
de leur pays les capitaux en monnaie nationale néces-
saires pour couvrir les dépenses locales relatives &
I’objet du prét. C’'est 14 une régle tout & fait logique
puisque la Banque entend étre et demeurer avant tout
un organisme de financement des investissements
internationauzr. Il ne faut-donc pas qu’elle devienne
un distributeur de crédits destinés aux besoins inté-
rieurs, ni qu’elle se substitue ainsi ou fasse concur-
rence aux établissements financiers existant dans les
pays membres.

Toutefois une clause spéciale prévoit qu’au cas on
Pemprunteur ne parviendrait pas & trouver sur place,
A des conditions raisonnables, les montants en sa
propre monnaie nécessaires & la réalisation de l’objet
du prét, la Banque peut mettre & la disposition de
Pemprunteur, venant en déduction sur le montant
total du prét, une somme appropriée de la monnaie
en question.

2. Lorsque V'exécution du projet de reconstruction ou
de développement faisant l’objet du prét provoque
indirectement un besoin accru de devises étrangéres
de la part du membre dans le territoire duquel le
projet est localisé, la Banque peut, dans des circon-
stances exceptionnelles, mettre & la disposition de
Pemprunteur, comme partie du prét accordé, un mon-
tant approprié d’or ou de devises étrangdres qui ne
dépassera pas la dépense locale de V’emprunteur se
rapportant au but du prét. Goldenweiser et Bour-
neuf (1) donnent Vexemple suivant d’un tel cas de

(1) GOLDENWEISER et BOURNEUF, art. cit., p. 18,
(1) Art. cit., p. 18. -

besoins de change accrus provoqués indirectement par
Pobjet du prét : si ’exécution du projet d’investisse-
ment absorbe des facteurs de production (main-
d’ceuvre, matériaux, installations industrielles) supplé-
mentaires qui étaient consacrés jusqu’d présent & la
fabrication, & Yintérieur du pays, de certaing pro-
duits destinés & l’exportation ou & la consommation
intérieure, la production nationale de ces articles
diminuera et il faudra, par conséquent, en exporter
moins ou en importer davantage; ceci entrainera soit
une diminution des rentrées de devises, soit une sortie
accrue de devises; de toute fagon, il en résultera une
répercussion défavorable sur la position de change du
pays en cause et la Banque pourra alors, si elle le juge
opportun, intervenir pour lui fournir les devises néces-
saires.

3. La Banque peut, dans des circonstances excep-
tionnelles, &4 la demande du membre dans le terri-
toire duquel une partie du prét est dépensée, rache-
ter contre de I'or ou des devises étrangéres un certain
montant de la monnaie du membre ainsi dépensée,
mais en aucun cas, la partie ainsi rachetée ne devra
dépasser le montant des besoins acerus de change
étranger provoqués par la dépense du prét dans le
territoire de ce membre. Ceci permettra d’une part
a la Banque de se réapprovisionner dans la monnaie
du pays en question et procéder ainsi & l’octroi de
nouveaux préts en cette monnaie; d’autre part, le
pays intéressé entrera par 13 en possession des res-
sources en moyens de paiement internationaux qui lui
permettront de financer ses propres achats & ’exté-
rieur nécessités directement ou indirectement par les
fournitures faites par lui 4 Poccasion de la dépense du
prét, et de maintenir ainsi sa position de change.
Pareille situation se présenterait notamment pour un
pays qui, aprés avoir mis sa propre monnaie 3 la
disposition des autres membres pour financer Pachat
de ses marchandises (par exemple des machines) par
des membres, se trouverait lui-méme 3 court de
change étranger pour importer les produits nécessaires
pour fabriquer ces marchandises (le fer intervenant
dans la construction des machines); dans ce cas éga-
lement, la Banque pourra fournir au pays en cause
les monnaies des autres pays (ou de lor) & concur-
rence de ses besoins accrus résultant de la réalisation
de ’objet du prét.

Lorsque la Banque fournit des devises & un
emprunteur, elle devra lui céder en principe les
devises dont il a besoin pour la réalisation de I’objet
du prét, c’est-d-dire la monnaie des pays dans les-
quels seront effectuées les dépenses. Les emprunteurs
ne pourront donc acquérir auprés de la Banque des
devises en vue de les vendre sur le marché des changes
contre d’autres monnaies,

Toutefois, ainsi que nous l'avons vu, ce n’est que
pour les monnaies fournies directement par les mem-
bres en vuc de constituer le fonds de prét propre de
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la Banque que jouent les dispositions restrictives con-
cernant la convertibilité en d’autres monnaies (l’auto-
risation préalable du membre souscripteur est requise
dans ce cas). Au début done, les préts octroyés par
la Banque le seront le plus souvent en monnaies non
convertibles et devront, par conséquent, étre dépensés
généralement dans les pays dans la monnaie desquels
le prét est conclu. Par apres cependant, les moyens
de la Banque en monnaies librement convertibles et
utilisables auront tendance & augmenter d’une fagon
constante et & devenir méme la fraction de loin la
plus considérable des ressources de la Banque. En

effet, en dehors de la quotité versée par les membres

en monnaie nationale en vue de former le fonds de
prét propre de la Banque (18 p. ¢. des souscriptions)
et des monnaies provenant des remboursements en
principal de préts accordés au moyen de cette frac-
tion de 18 p. c¢. des ressources initiales de la Banque,
toutes les autres monnaies détenues ou acquises par
celle-ci seront en général librement convertibles et
utilisables. Tel sera notamment le cas pour les mon-
naies empruntées par la Banque, pour celles regues a
titre de remboursemeny en principal ou de paiement
des intéréts et autres frais de préis consentis au
moyen de ces fonds empruntés, celles obtenues par la
vente d’or, celles regues a titre de paiements d’inté-
réts et autres frais relatifs 4 des préts directs con-
sentis au moyen des fonds propres de la Banque, ou
encore celles acquises en paiement de commissions
ou autres frais pour les garanties accordées par la
Banque. Aprés une certaine période de fonctionne-
ment, la Banque possédera ainsi un important volume
de monnaies au moyen desquelles elle pourra faire des
préts librement convertibles dans les monnaies des
autres pays membres; de sorte que les emprunteurs
pourront dés lors utiliser le produit de tels préts pour
financer leurs achats dans tous les pays membres. A
partir de ce moment, le mouvement international des
capitaux se trouvera donc caractérisé par un haut
degré d’aisance et de mobilité.

11 est d’ailleurs & remarquer que, des le début,
la Banque disposera d’un certain montant de moyens
de paiement internationaux librement convertibles :
ceux provenant de la contribution initiale de 2 p. c.
de leur souscription & verser par les membres en or
ou en dollars américains. La Banque pourra donc
immédiatement utiliser ce volant pour accorder des
préts disponibles pour effectuer des achats dans tous
les pays.

d) Charges et amortissement des préts directs

1. Les termes et conditions du paiement des intéréts
et de 'amortissement, ainsi que les échéances et dates
de paiement de chaque prét seront déterminés par
la Banque. La Banque fixera également le taux et
tous autres termes et conditions de la commission &
payer sur les préts directs. Les taux des intéréts et
commissions ainsi que le tableau d’amortissement

seront raisonnables et appropriés au projet faisant
Pobjet du prét. ‘
2. Dans le cas de préts consentis durant les dix
premiéres années du fonctionnement de la Banque au
moyen de fonds empruntés; le taux de la commission
appliqué par la Banque ne sera pas inférieur & 1 p. c.
et pas supérieur & 1 1/2 p. ¢. 'an et sera calculé sur
la fraction non amortie de ces préts. A la fin de
cette période de dix ans, le taux de la commission

- pourra &tre réduit par la Banque, tant pour les frac-

tions non amorties de tels préts accordés antérieure-
ment que pour les préts futurs, si la Banque juge que
ses réserves accumulées et autres gains sont suffisants
pour justifier une réduction. Dans le cas des préts

" futurs, la Banque aura également le pouvoir d’aug-

menter le taux de la commission au-dessus de la limite
de 1 1/2 p. ¢. si 'expérience démontre qu’une augmen-
tation est désirable.

Il est & remarquer que la commission portée en
compte pour les préts octroyés au moyen de fonds
empruntés ne représente pas la marge exacte entre
le taux de l'emprunt contracté par la Banque et le
taux du prét accordé par elle. Pour cette sorte de
préts, le coiit total du prét sera similaire pour l’em-
prunteur & ce qu’il aurait & payer pour un méme prét

" garanti par la Banque.

3. Si un membre souffre d’une pénurie extréme de

. devises de telle sorte qu’il ne peut plus effectuer de

la fagon convenue le service d’'un emprunt direct con-
tracté ou garanti par lui ou par l'un de ses orga-
nismes, ce membre peut demander & la Banque un
allegement des conditions de paiement. Si la Banque
reconnait qu’un certain allégement est & la fois dans
Pintérét du membre demandeur, des opérations de la
Banque et de I’ensemble de ses membres, elle a la
faculté de recourir & I'une des deux modalités sui-
vantes : ' '

@) accepter pour une durée ne dépassant pas trois
ans, les palements au titre du service de 1’emprunt
dans la monnaie du membre débiteur, moyennant des
arrangements appropriés relatifs & 'emploi de cette
monnaie par la Banque, le maintien de sa valeur de
change et son rachat ultérieur par le membre;

0) modifier les termes de 'amortissement ou pro-
longer la durée de Iemprunt, ou employer ces deux
méthodes & la fois.

Ces diverses mesures permettront & la Banque d’al-
léger d’une fagon adéquate les charges financiéres
résultant des préts directs lorsque par suite de cir-
constances changées ou imprévues, la position de
change de l'emprunteur se trouve gravement compro-
mise.

Garanties accordées par la Banque

En dehors des préts directs consentis au moyen de
ses ressources propres ou de fonds empruntés, la
Banque pourra également accorder sa ‘garantie & des
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préts accordés par des capitalistes ou organismes
privés par les voies usuelles des placements exté-
rieurs. C’est 14 le troisiéme moyen d’intervention de
la Banque en vue de stimuler et régulariser le flot
‘des investissements internationaux.

Les préts garantis par la Banque doivent étre con-
formes aux conditions générales applica.bles aux opé-
rations de la Banque (voir énumération pages 85-86).
La Banque ne peut garantir un prét sans ’approbation
préalable du membre dans le marché duquel les fonds
sont levés, ainsi que du membre dans la monnaie
duquel le prét est libellé. En donnant leur autorisa-
tion, les membres acceptent que les fonds empruntés
pourront étre librement échangés par Iemprunteur
contre les monnaies de tous les autres membres. Par
conséquent, pour cette catégorie de préts, tout comme
pour ceux octroyés directement par la Banque au
moyen de fonds empruntés par elle, les emprunteurs
ne seront nullement obligés de dépenser le produit de
leur emprunt & 'acquisition des marchandises du pays
qui a fourni les fonds destinés au prét.

Pour les préts garantis par la Banque, aucune sti-
pulation spéciale n’est prévue en ce qui concerne la
mise & la disposition de 'emprunteur des fonds faisant
Pobjet du prét, puisque de telles opérations s’effec-
tueront par les voies normales des investissements &
Pétranger; ces modalités seront donc fixées directe-
ment entre préteurs et emprunteurs.

En garantissant un prét accordé par d’autres orga-
nismes de placements, la Banque recevra une compen-
sation adéquate pour les risques ainsi assumés par
elle. Celle-ci consistera en une commission de garan-
tie, payable périodiquement sur le montant non rem-
boursé du prét. Comme pour les préts directs au
moyen de fonds cette commission de
garantie ne sera pas inférieure & 1 p. c. ni supérieure
3 1 1/2 p. c. Yan durant les dix premiéres années du
fonctionnement de la Banque. Aprés dix ans, le taux
de la commission pourra étre réduit pour les préts
existants et futurs si les réserves et gains de la
Banque sont suffisants; pour les préts futurs, le taux
pourra également étre augmenté si une telle augmen-
tation s’avére nécessaire.

empruntés,

Les commissions de garantie seront payées directe-
ment 4 la Banque par Vemprunteur.

"Lorsqu’un emprunteur (ou son garant dans le cas
ol il en existe un) fait défaut, la Banque peut se
libérer de ses engagements relatifs au paiement des
intéréts sur un prét garanti en rachetant les obli-
gations ou autres titres au pair augmenté de l’inté-
rét échu jusqu’a une date déterminée dans ’arrange-
ment.

La Banque aura le pouvoir de fixer tous les autres
termes et conditions des garanties accordées par elle.

Réserve spéciale

Le montant des commissions pergues par la Banque
sur ses préts divects ainsi que sur les préts garantis

par elle sera affecté & la constitution d’une réserve
spéciale maintenue sous une forme liquide et destinée
& couvrir les engagements de la Banque du chef d’em-
prunts contractés ou de garanties accordées.

Méthodes de couverture des engagements de Ila
Banque en cas de défauts de paiements

En cas de défauts de paiements relatifs aux préts
accordés avec la participation ou la garantie de la
Banque, ceile-ci conclura, dans la mesure des possibi-
lités, tous arrangements destinés & ajuster les obli-

gations résultant des préts.

Les paiements destinés a acquitter les engage-
ments découlant des emprunts contractés ou des
garanties accordées par la Banque seront prélevés
tout d’abord sur la réserve spéciale, puis, & concur-
rence des montants nécessaires et selon l’appréciation
de la Banque, sur ses autres réserves, surplus et
capital.

Chaque fois qu’il est nécessaire de solder des paie-
ments contractuels d’intéréts, autres frais et amortis-
sements ‘d’emprunts contractés par la Banque ou de
solder des engagements de la Banque relatifs & des
paiements de méme nature afférents & des préts
garantis par elle, la Banque peut appeler un montant
approprié de la fraction des souscriptions non payées
de ses membres destinée & former le fonds de garantie
(80 p. c.). En outre, si elle a des raisons de croire
qu’'un défaut peut se prolonger sur une longue
période, la Banque peut appeler un montant addition-
nel de ces souscriptions non payées ne dépassant pas,
sur une année donnée, 1 p. c. des souscriptions totales
des membres :

soit pour racheter avant 1’échéance, ou pour liqui-
der d’une autre maniére ses engagements y relatifs, la
totalité ou une partie du principal non remboursé de
tout prét garanti par elle pour lequel le débiteur est
en défaut; '

soit pour racheter ou liquider d’une autre maniére,
ses engagements portant sur la totalité ou sur une
partie de ses propres emprunts non remboursés.

Organisation et administration de la Banque

Le mécanisme d’organisation et d’administration de
la Banque Internationale est analogue & celui préva
pour le Fonds Monétaire.

A la téte de la Banque se trouve le Conseil des
gouverneurs comprenant un représentant de chaque
Etat membre et qui détient tous les pouvoirs de la
Banque. '

Ici également, la conduite générale des opérations
de la Banque sera assumée par un College d’admi-
nistrateurs-délégués auxquels le Conseil des gouver-

‘neurs déléguera les pouvoirs nécessaires & cet effet,

sauf pour certaines questions particuliérement impor-
tantes qui restent de la compétence exclusive du Con-
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seil des Les
sont nommés ou élus comme dans le cas du Fonds,
mais pour la Banque il ne devra pas y avoir deux
administrateurs des Républiques de I’Amérique latine,
ni des représentants nommés par les pays ayant fourni
la plus grande partie des ressources de la Banque.
Ces dispositions étaient inutiles ici puisque chaque
pays, possédant le contrdle des fonds fournis par lui,
peut ainsi protéger directement ses intéréts.

gouverneurs. administrateurs-délégues

Les administrateurs-délégués désigneront un prési-

dent qui dirigera les affaires courantes de la Banque.
Le président de la Banque, chef administratif, prési-
dera les séances des administrateurs-délégués, mais il
n’aura pas droit de vote sauf le pouvoir de trancher
en cas d’égalité des voix.
" Un Conseil consultatif, comprenant au moins sept
personnalités du monde international de la finance,
des affaires et du travail, sera nommé par le Conseil
des gouverneurs. Des Comités de Préts fonctionne-
ront conformément aux stipulations exposées plus
haut.

La réglementation du droit de vote est la méme que
pour le Fonds : 250 volx par membre plus une voix
supplémentaire pour chaque action de la Banque
que le membre détient (c’est-d-dire pour chaque
tranche de 100.000 dollars souscrite par lui). Le
tableau ci-aprés reproduit, calculé d’apres ces
régles, le droit de vote absolu et relatif revenant aux
principaux pays représentés a Bretton Woods (1).

Le sitge principal de la Banque revient aux Etats-
Unis comme pays ayant souscrit la plus forte partie
du capital. Outre les agences ou succursales pouvant
étre créées dans les pays membres, la Banque pourra
également €tablir des siéges régionaux, auxquels
seront adjoints des conseils consultatifs régionaux.

La plupart des autres dispositions d’ordre adminis
tratif ou légal (dépositaires, publication de rapports
et documents, répartition du revenu net, retrait et
suspension des membres, réglement des comptes aver
les membres démissionnaires ou en cas de suspension
des opérations, immunités et privileges, modifications
et interprétations de 1’Accord, ete.) sont identiques,
ou presque, a celles prévues pour le Fonds.

Constitution effective de la Banque

Comme pour le Fonds Monétaire, I’Accord créant la
Banque Internationale devait, avant de devenir effec-
tif, &tre ratifié et signé, au plus tard le 31 décem-
bre 1945, par les pays ayant participé & la Confé-
rence Monétaire et Financiére des Nations Unies et
dont les souscriptions au capital de la Banque repré-
sentent au moins 65 p. ¢. des souscriptions totales
telles qu’elles furent fixées & Bretton Woods. Ces con-
ditions s’étant trouvées remplies & la date indiquée,
I’accord relatif & la Banque Internationale est égale-

(1) Tableau composé d’aprés les éléments fournis dans l'ar-
ticle de Goldenweiser. et Bourneuf, p. 20.

Droit de vote & la Banque Internationale
des principaux pays représentés 4 Bretton Woods

: . Pourcentage du total

Pays Nombre de voix des droita de vote (a)
Australie ............... 2.250 2,2
Belgique 2.500 2,4
Brésil .ol 1,300 1,8
3.500 3,4
600 0,6
6.2560 6,1
600 0,6
600 0,6
650 0,6
32.000 31,4
4,750 4,6
13.250 13,0
500 0,6
4.250 4.2
490 0.5
N 350 0,8
Mexique «veevevrernin... 90 0,9
Norvége v...i.vvnin.... 760 0,7
Nouvelle-Zélande . . ...... 750 0,7
Yays-Bas................ 3.000 2,9
Pérou .....oiiiiiiiinn.. 425 0,4
Philippines ............. 400 0,4
Pologne ................ 1.500 1,6
"I'chécoslovaquie ........ 1.500 1,6
Union Sud-Africaine ... 1.250 1,2
U. R 8. S..... . 12.250 1200
Uruguay .. cees 366 0,8
Venezuels .............. 355 0,8
Yougoslavie ............. 650 0,6
Autres pays ............ 4.075 4,3
Total 102.000 100,0

(a) Les pourcentages mentionnés sont ceux dans 1'hypothése
ou tous les pays ayant participé a la Conférence de Bretton
Woods adhérent a4 la Bangque. Si, en définitive, certains pays
représentés ne devenaient pas membres, le pourcentage de
chacun des autres augmenterait, tandis que le droit de vote
relatif de chaque adhérent diminuera au fur et A mesure
que des pays non représentés i la Conférence entreront dans
1’organisme.

N. B. — Sur la base des chiffres figurant dans le tableau,
I’Empire britannique contrdlerait 24,8 p. c¢. du total

des voix, les pays de lI'Europe occidentale (France,
Belgique, Pays-Bas} 9,9 p. ¢. et I’Amérique latine
7.9 p. c.

ment entré en vigueur depuis le 1% janvier 1946 et les
mesures en vue de la mise en fonctionnement de 'or-
ganisme sont actuellemeni en cours. Le mécanisme
de mise en marche préva pour la Banque est d’ail-
leurs relativement plus simple que pour le Fonds
puisque la Banque n’a pas a s’occuper du probléme
complexe de I’établissement des parités initiales.

Les principales défections pour P’adhésion & la
Banque sont, jusqu’a présent, les mémes que pour le
Fonds, c’est-a-dire essentiellement la Russie en tant
que grande puissance, et parmi les autres pays impor-
tants, I’Australie et la Nouvelle-Zélande.

LA BELGIQUE
ET LES ACCORDS DE BRETTON WOODS

Le 20 décembre 1945, le Parlement belge a voté &
Punanimité le projet de loi portant approbation des
Accords de Bretton Woods. Les raisons de cette rati-
fication ont été exposées dans les déclarations gou-
vernementales, ainsi que dans les rapports et dis-
cussions parlementaires. L’opinion publique, par la
voie de la presse, a également manifesté & 1’époque
sa pleine adhésion aux principes et aux buts se trou-
vant 3 la base du nouveau régime inauguré par la
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constitution du Fonds Monétaire et de la Banque
internationale.

Un pays aussi largement importateur et exportateur
que la Belgique, dont l’économie enregistre d’une
fagon directe et profonde les fluctuations de la con-
joncture économique mondiale, a un intérét évident
4 ce que lordre et la stabilité régnent dans les rela-
tions monétaires et financiéres internationales. C’est
la, en effet, une condition indispensable 4 1’équilibre
et au développement des échanges internationaux, et,
par vole de comséquence, & la prospérité matérielle
de notre pays. Les engagements et prévisions a plus
ou moins longue échéance que nécessite le commerce
extérieur ne peuvent se prendre et se faire normale-
ment que dans un régime de sécurité monétaire, ou
les bases économiques de ces transactions ne risquent
pas d’étre bouleversées & tout moment par les per-
turbations intervenant dans les cours des changes.
Aussi les troubles d’ordre monétaire et financier qui
ont caractérisé la période comprise entre les deux
guerres mondiales comptent-ils parmi les causes fon-
damentales de la dégénérescence et du rétrécissement
continuel des échanges internationaux au cours de ces
deux décades, ainsi que de l’aggravation et du pro-
longement des crises intérieures qui en sont résultées
dans la plupart des pays. Ceci est surtout vrai pour
la Belgique, dont lintervention dans l’ensemble du
commerce mondial tomba de 4,2 p. c¢. en 1913 a
3,1 p. c. en moyenne au cours de la période de 1929
4 1938. Le fonctionnement d’un systéme libre mais
ordonné de paiements internationaux, basé sur l’éta-
blissement et le maintien de cours des changes en
équilibre, c’est-a-dire reflétant aussi fidélement que
possible le rapport des niveaux des prix intérieurs et
extérieurs en fonction de leurs cofits de production
respectifs, ne peut donc qu’étre favorable & un pays
dont l’économie demeure essentiellement tributaire
de létranger comme c’est le cas pour la Belgique.
Aussi l'intervention d’un organisme tel que le Fonds
Monétaire International, visant & introduire et & faire
respecter une stabilité raisonnable dans les parités
monétaires, de méme qu’a faciliter le systéme des
paiements internationaux par ’octroi de ressources de
change supplémentaires, a-t-elle immédiatement ren-
contré en Belgique ’approbation et I’appui complets
des autorités et des milieux économiques et moné-
taires compétents.

D’autre part, la restauration de ’économie belge
et plus particuliérement de som appareil de produc-
tion, affaiblis dans une mesure sensible par les des-
tructions, 'usure et les spoliations endurées au cours
de cinq années de guerre et d’occupation, nécessitera
la. mise en osuvre d’un vaste programme de recon-
struction et de réinvestissements industriels. Il est
trés vraisemblable qu’au cours des premiéres années
d’aprés-guerre, les capitaux nécessaires 3 cet effet ne
pourront étre libérés par la seule épargne nationale.
Pour pouvoir réaliser assez rapidement ce pro-
gramme de rééquipement et permettre par 13 i notre
pays de reprendre la place qu’il occupait avant la

guerre dans la production et les échanges mondiaux,
il faudra donc, du moins dans une certaine mesure et
uniquement dans un but d’investissement productii,
faire appel aux capitaux étrangers. Un tel recours
momentané a l'aide extérieure serait d’ailleurs d’au-
tant plus indiqué qu’il pourrait contribuer & mettre
notre pays plus vite en état d’assumer 4 nouveau son
propre role traditionnel d’exportateur de capitaux.
C’est pourquoi la création d’'une Banque Internatio-
nale, destinée a rendre plus aisés et plus intenses
les_ investissements internationaux effectués dans des
buts de reconstruction ou de développement écono-
mique, intéresse également la Belgique : au début,
notre pays pourra s’y procurer éventuellement des
ressources en vue de surmonter les difficultés de la
période de transition; par aprés, il y trouvera un
instrument apte & faciliter ses propres investisse-
ments extérieurs.

Epfin, les buts généraux de développement et
d’équilibre des échanges internationaux et d’encou-
ragement des productions nationales poursuivis par
les institutions de Bretton Woods, cadrent parfaite-
ment avec les conceptions et les besoins fondamen-
taux de ’économie belge.

Pour toutes ces raisons, la Belgique n’a pas hésité,
en ratifiant les Accords de Bretton Woods et en
acceptant, en pleine connaissance de ses responsabi-
lités, les engagements qu’ils impliquent et les risques
qui pourraient en résulter pour elle, notamment en
ce qui concerne la limitation des droits souverains
des Etats membres en matiére de fixation ou de modi-
fication de leurs parités monétaires, & se ranger aux
cotés des Nations Unies dans leurs efforts en vue de
restaurer la stabilité monétaire du monde, et de con-
tribuer par la au développement de la prospérité
économique.

Dans cet ordre d’idées, il convient de s’arréter un

instant & un aspect du probleme qui a été mis en

évidence au cours de la discussion des Accords de
Bretton Woods au Parlement. En dehors des avan-
tages concrets que notre pays peut retirer de l’ac-
tion du Fonds et de la Banque, l’adhésion sans
réserve de la Belgique aux principes de Bretton
Woods a, en effet, été inspirée par des considérations
se situant sur un plan plus général et plus élevé. En
tant que petit pays qui, & deux reprises en !’espace
de vingt-cing ans, a connu les horreurs de la guerre
et de occupation et qui ne peut vivre et prospérer
que pour autant que ’entente et la collaboration
régnent dans les rapports politiques et économiques
internationaux, la Belgique a le plus haut intérét &
s’associer & toute wuvre entreprise en vue de la
restauration de la paix mondiale et d’une organisa-
tion solide et durable de la communauté des Nations
Unies. (Jest pourquoi notre pays a jusqu’s présent
accordé son appui complet & tous les efforts tentés
dans ce but. Aprés la Charte de San Francisco et la
constitution effective de 'O.N.U. dans le domaine
politique, les Accords de Bretton Woods sont appelés
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de leur c6té & apporter dans le domaine économique,
du moins pour ce qui en concerne les aspects moné-
taires et financiers, leur contribution 3 cette vaste
tentative de reconstruction et de réconciliation inter-
nationales. Or, plus personne n’en doute aujourd’hui,
la pacification et la coopération en matidre écono-
mique constituent 'une des bases essentielles — et
méme une condition indispensable — de toute véri-
table paix mondiale. Aussi, en ratifiant les Accords
de Bretton Woods, qui sont précisément destinds 3
inaugurer une telle &re de rapprochements dans les
relations monétaires et financitres entre les pays, la
Belgique a-t-elle voulu donner une nouvelle preuve de
son attachement A la cause de la concorde et de la
collaboration internationales, ffit-ce m&me au prix de
certains inconvénients sur le plan national. Le vote
unanime du Parlement belge posséde & cet égard une
valeur symbolique. T1 constitue un geste dont la signi-
fication ne saurait échapper & personne.

Dans le discours qu’il prononga & la Chambre pour
défendre le projet de loi portant approbation des
Accords de Bretton Woods, M. Spaak, Ministre des
Affaires étrangdres et du Commerce extérieur. a bien
fait ressortir cet aspect capital du débat. « En vous
demandant de ratifier les Accords de Bretton
Woods », disait en substance le Ministre, « le gou-
vernement reste fidéle aux principes de coopération
internationale qui sont & la base de sa politique
étrangdre et que vous avez ratifiée par vos votes A
plusieurs reprises déji. - ‘

» A plusieurs reprises aussi, ’ai affirmé dans cette
Chambre, sans &tre contredit, qu’il fallait, dans une
bonne politique é&trangdre, considérer 1’économique
avec autant de soin que le politique proprement dit,
car les accords politiques n’avaient et n’auraient de
valeur dans Vavenir que s§’ils trouvaient leur base
dans un monde ol les problémes du travail auraient
trouvé leur solution.

» Les Accords de Bretton Woods constituent ’un
des éléments de cette politique. I1 faut les considérer
en eux-mémes, du point de wvue technique. mais il
faut aussi les considérer dans Vensemble de ce qui
est tenté pour réparer, dans tous les domaines, les
ruines causées par la guerre et pour éviter le retour
de certains désordres écomomiques et financiers, qui
doivent, eux, figurer au premier rang parmi les causes
mémes de la guerre.

» La Charte des Nations Unies entrera bientst en
vigueur. Le Conseil de Sécurité et I’Assemblée veille-
ront au maintien de la paix et tenteront de résoudre
les difficultés politiques et diplomaticues.

» Le .Conseil économique et social pourra en méme
temps aborder la lourde tiche qui lui est dévolue;
mais il semble indispensable de ticher., en méme
temps, de régler certains problémes financiers et
@’aider & la reconstruction des pays dévastés, tout en
facilitant la reprise du commerce international.

» C’est ici qu’interviennent les Accords de Bretton

Woods et la trés importante conférence qui se tiendra
au printemps prochain aux Etats-Unis.

» A cet ensemble, dont toutes les parties se
tiennent, il faut adhérer complétement ou ne pas adhé-
rer du tout.

» (’est-d-dire qu’il faut. pour la Belgique, ou pren-
dre sa part des avantages mais aussi des charges et
des obligations d’une politique de coopération interna-
tionale, ou se replier dans un isolement qui serait
inconcevable et désastreux.

» Ce sont ces principes généraux qu’il faut avoir
présents & Vesprit au moment ol ’on examine les
Accords de Bretton Woods; c’est dans ce cadre qu’il
faut les placer pour les bien comprendre et les bien
apprécier. » (1)

Des conceptions analogues furent exprimées par les
rapporteurs et par les porte-parole des divers groupe-
ments politiques, témoignant par 13 de la parfaite
unité de vues existant sur cette question.

Un autre point encore mérite d’étre souligné. Dans
son intervention 3 la Chambre, le Ministre des
Affaires étrangdres et du Commerce extérieur exprima
également opinion que la Belgique, en raison de sd
situation économique et financitre, ne serait gudre
appelée 3 devoir solliciter dans une large mesure
Paide du Fonds ou de la Banque. « Et cependant,
ajouta M. Spask, je n’hésite pas un moment & vous
demander de ratifier, par ’adoption du projet soumis
3 votre approbation, les Accords de Bretton Woods
eux-mémes. » Ce n’est donc pas tant en vue de pou-
voir bénéficier directement des facilités offertes par
les institutions de Bretton Woods dans le domaine
des paiements internationaux que notre pays a
approuvé le nouveau régime. Disposant de larges
réserves d’or et de devises qui assurent & sa mon-
naje VYune des plus fortes couvertures qui existent &
TPheure actuelle, et grice d’autre part 3 un reldve-
ment économique trés rapide qui a déji permis d’aung-
menter dans une mesure considérable le volume des
exportations et de réaliser ainsi des progrés sensibles
dans le rétablissement de P’équilibre de la balance
des pajements, la Belgigue ne devra probablement
recourir que trés peu 3 ces ressources, ou peut-étre
méme pas du tout, du moins pour ce qui concerne le
Fonds. Si notre pays a néanmoins tout intérét &
soutenir le nouvean régime, c’est avant tout parce
qu’il peut retirer de son fonctionnement de grands
avantages indirects, notamment par les répercussions
favorables que la stabilité et la normalisation des
relations monétaires et financidres, ainsi que le déve-
lobpement des &changes internationaux qvi résulte-
ront de la mise en cenvre du statut de Bretton Woods,
peuvent exercer sur ’dvolution de son commerce
extérieur et par 13 sur sa prospérité économique tout
entidre. Pest. sans aucun doute, dans ces effets indi-
rects que réside pour la Belgique la signification fon-
damentale de la nouvelle organisation.

(1Y Annnles parlementaires. Chamhre des Représentants, no 12,
séance du mercredi 19 décembre 1945, D. 178.
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Cependant, si le principe méme des Accords de
Bretton Woods a recueilli ’adhésion totale du gou-
vernement et de l’opinion publique belges, certaines
observations ou réserves ont été émises en ce qui con-
cerne quelques points particuliers de ce régime et de
Pinterprétation & y donner dans Vintérét de la Bel-
gique. La principale réserve faite par le gouverne-
ment, en accord avec le Parlement, porte sur le sens
& attribuer 3 la notion du « déséquilibre fondamen-
tal ». Ainsi que nous l’avons expliqué dans la pre-
midre partie de cette étude, celle-ci constitue la clef
de vofite de tout le systdme puisque c’est de ’inter-
prétation de cette notion, non définie dans le texte
de P’Accord, que dépendront le degré de stabilité ou
les possibilités plus ou moins larges d’adaptation des
parités monétaires. Or, les vues du gouvernement
belge sont formelles sur ce point : la notion de
« déséquilibre fondamental » doit &tre comprise dans
un sens suffisamment extensif pour ne pas empé&cher
un pays de procéder 3 une modification de sa parité
mondtaire lorsque celle-ci est justifiée ou rendue
indispensable non seulement par snite de sa situa-
. tion monétaire immédiate, mais aussi en fonction des
conditions économiques générales dans lesquelles il
se trouve.

L’exposé des motifs du projet de loi portant appro-
bation des Accords de Bretton Woods dit & ce sujet :
¢« L’expression « déséquilibre fondamental » ne peut
évidemment viser seulement un déséquilibre de la
balance des paiements, elle doit s’appliquer aussi &
un déséquilibre pouvant. pour une raison quelconque,
survenir & un moment donné dans le niveau des prix
et des salaires entre deux pays.

» Un tel déséquilibre pourrait, par exemple, se
trouver créé en Belgique d’une maniére indépendante
de notre volonté si un pays exercant une influence
prépondérante dans le commerce mondial se trouvait,
pour une raison quelconque, amené 4 un moment
donné & modifier sa propre parité. » (1)

Lors de la discussion au Parlement, le Ministre des
Affaires étrangéres et du Commerce extérieur,
approuvé par les divers orateurs ayant pris part au
débat, a souligné & nouveau cette fagon de voir de la
Belgique.

Il ne peut, en effet, &tre douteux qu’un « déséqui-
libre fondamental » revient avant tout & une question
de rapport dés niveaux des prix intérieurs et exté-
rieurs. C’est ce facteur économique qui est & lori-
gine des répercussions dans le domaine monétaire et
financier qu’une telle situation finit par entrainer. Il
faut donc qu’un pays ait le moyen de se défendre deés
que la rupture de la parité de pouvoir d’achat entre
sa monnaie et les monnaies des autres pays se pro-
duit, sans devoir attendre pour cela que cette dispa-
'rité se soit préalablement traduite par des déficits
aigus et prolongés dans la balance commerciale ou
la balance des paiements jusqu’s ce qu’une phase par

(1) Documents parlementaires. Chambre des

pe 31, 1M45-1948, D, 5.

Représentants,

trop critique soit atteinte. Une telle interprétation
du « déséquilibre » pourrait exposer les membres
aux rigueurs d’une déflation et de tous les inconvé-
nients qui ne manqueraient pas d’en résulter au point
de vue de leur situation économique intérieure. Aussi,
la plupart des pays refuseraient-ils sans doute de s’y
plier et c’est précisément cette conception que la
réserve de la Belgique tend & éliminer en ce qui con-
cerne son cas particulier. Les déficits et difficultés de
change ne surviennent le plus souvent qu’un certain
temps aprés la rupture d’équilibre dans les niveaux
des prix. A ce moment, la position du pays an point
de vue de son commerce extérieur peut déja é&tre
affaiblie, ce qui serait d’autant plus grave pour un
pays comme la Belgique. Les fluctuations de la
balance des paiements sont d’ailleurs le résultat d’une
multitude de facteurs, dont certains sont de nature
extra-économique. En outre, on ne posséde pas tou-
jours des renseignements complets, précis et immé-
diats, pour pouvoir mesurer ces fluctuations. La soli-
dité d’une monnaie sur le plan international ne dépend
pas de sa seule position technique; elle est avant
tout fonction de la situation économique du pays
(volume de la production et ampleur des échanges
extérieurs). Pour la Belgique, Pexemple de la déva-
lnation de 1935 qui, malgré une trds forte position de
change, s’avéra indispensable pour sauver I’économie
nationale, est décisif & cet dgard. Il est certain que
notre pays ne pourrait accepter des engagements lui
imposant le maintien d’une parité intangible au cas
ol une situation identique se présenterait A P’avenir.

Une autre question importante qui s’est posée en
rapport avec la ratification des Accords de Bretton
Woods est celle de savoir si les conventions moné-
taires que la Belgique a conclues avec plusieurs pays
depuis sa libération sont compatibles avec ’adhésion
au Fonds et & la Banque. Certains auteurs ont, en
effet, estimé que, la visée de ces accords portant un
caractére nettement universaliste, la conclusion de
conventions particulitres ou d’ententes régionales
entre les pays participants, serait contraire, si pas
4 la lettre, du moins & ’esprit du nouveau régime (1).
Un examen attentif fait cependant ressortir qu’une
telle conception ne s’applique nullement aux accords
monétaires conclus par la Belgique. Cette position a
également été adoptée par le gouvernement belge.
De P’avis général de tous les techniciens consultés- et
de ceux mémes qui ont participé 4 la rédaction de la
Charte de Bretton Woods, il appert que des conven-
tions comme celles qui sont intervenues entre la Bel-

. gique et certains autres pays (notamment, la Grande-
‘Bretagne, les Pays-Bas et la France) ne sont pas con-

traires A ces Accords et peuvent donc subsister.
Enfin, en ce qui concerne l'aspect quantitatif des
obligations contractées par la Belgique en adhérant
aux Accords de Bretton Woods, il y aura lieu de
veiller & ce que I’ampleur et la nature de ces engage-

(1) Cfr. Francois PERROUX: Les Accords de¢ Brellon Woods,
pp. 9-10.
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ments n’entrainent pas des répercussions défavorables
pour la situation économique et monétaire du pays.
A cette fin, des modes de financement devront é&tre
élaborés, évitant 4 la fois toute tendance inflation-
niste ou déflationniste. Il ne faut pas perdre de vue,
en effet, que les sommes mises & la disposition du
Fonds et de la Banque constituent des droits de pré-
lévement sur notre production nationale et que leur
utilisation pourrait entrainer, sur le plan national,
une expansion dans le secteur monétaire, tout en pro-
voquant un rétrécissement, du volume des biens restant
disponibles pour la consommation ou l’investissement
intérieurs. Un tel mouvement divergent aurait des
conséquences d’autant plus ficheuses durant la
période de transition d’aprés-guerre. Or, étant donné
I’avance prise par la Belgique dans le domaine de la
restauration économique, il est vraisemblable que la
demande de marchandises et de devises belges sera
élevée au cours des prochaines années. La position

I
|
i

créditrice internationale qui en résulterait pour notre
pays aurait alors précisément pour effet de placer la
Belgique, tout en lui assurant par ailleurs de grands
avantages, dans I’hypothése envisagée ci-dessus :
augmentation du volume monétaire intérieur par suite
du réglement en francs belges des transactions com-
merciales financées A l’intermédiaire-du Fonds ou &
la Banque. Il y a cependant lieu d’observer que ce
risque se trouve neutralisé en grande partie par les
dispositions .prévues dans le mécanisme de fonction-
nement des organismes de Bretton Woods pour main-
tenir ou rétablir I’équilibre entre les facteurs écomo-
miques et monétaires dans chacun des Etats partici-
pants. De toute fagon, il importera pour notre pays
‘de ne pas négliger cet aspect du probléme et de
mettre au point, en vue du financement de la contri-
bution belge au Fonds Monétaire et & la Banque
Internationale, des modalités permettant d’éviter tout
effet perturbateur.




INFORMATIONS BANCAIRES, MONETAIRES ET FINANCIERES

FRANCE

LA REFORME MONETAIRE

La dévaluation opérée le 26 décembre 1945 a réduit
la teneur métallique de l'unité monétaire frangaise &
0,008288 gr. d’or au titre de 0,900 ou 0,007461133 gr.
d’or fin.

Le franc actuel ne représente plus que la
38,9° partie du poids en or (0,32258 gr. au titre de
0,900) auquel 1l ressortait le 25 mars 1803, date de ca
création, et qu’il a maintenu pendant plus de cent
ans.

C’est la guerre de 1914-1918 qui a inauguré l’ére de
ses vicissitudes et de ses glissements vers le bas.

La désorganisation économique, financiére et poli-
tique issue de la conflagration et qui perdura pen-
dant les premiéres anndes qui suivirent la cessation
des hostilités, se traduisit par de fortes fluctuations
de la monnaie. Stabilisé le 25 juin 1928 au poids de
0,0855 gr. d’or au titre de 0,900 (franc Poincaré), le
franc allait, aprés une bréve période d’acealmie, subir
de nouvelles secousses lors de la crise mondiale. Le
1* octobre 1936, il faisait ’objet d’un nouvel aligne-
ment sur la base de 0,049 gr. d’or au titre de 0,900
et son poids d’or cessait d’tre fixe. Il pouvait
osciller entre 0,049 et 0,043 gr. Un « Fonds d’égalisa-
tion des changes » était créé aux fins de maintenir
ss valeur entre ces deux limites. Moins d’un an
aprés, ces deux limites devaient &tre abandonnées et
le franc devenait monnaie flottante.

Le 29 février 1940, il ne représentait déjd plus, en
fait, que 0,02334 gr. d’or au titre de 0,900. (’est sur
cette base, en effet, qu’avait été réévalude, 3 ce
moment, ’encaisse de la Banque de France.

Le 4 mai 1938, 'unité monétaire avait été déta-
chée de Vor et accrochde & la livre sterling.

*
% #

Les bases du nouveau franc sont déterminées par
les textes officiels suivants :

— L’alignement sur la livre et le dollar décidé par
le Ministre des Finances a été mis en vigueur par
un simple avis de ’Office des Changes et de la Caisse
centrale de la France d’outre-mer, publié au
Journal officiel du 26 décembre 1945. Cet avis indique
les cours d’achat et de vente des devises étrangdres

traitées par le Fonds de Stabilisation des Changes et
les parités fixées entre le franc, d’une part, les mon-
naies libellées en francs des territoires de la zone
monétaire frangaise, d’autre part.

Deux décrets publids également dans le Journal
offictel du 26 décembre, confirment, le premier, les
dispositions relatives au taux de convertibilité de la
piastre indochinoise en francs, le second, celles se
rapportant & la valeur de certaines monnaies des ter-
ritoires d’outre-mer libellées en francs.

— La modification de la valeur-or du franc est con-
sacrée par la « loi monétaire du 26 décembre 1945
relative 3 certaines conséquences de la modification
des taux de change dans la zone francaise ».

Cette loi approuve et annexe, en effet. une con-
vention passée le 24 décembre 1945 entre le Ministre
des Finances et le Gouverneur de la Banque de
France, au sujet de la réévaluation de ’encaisse de
la Banque sur la base de 134.027,90 francs par kg.
d’or fin en ce qui concerne l’encaisse-or, sur la base
des cours d’achat déterminés par le Fonds de Stabili-
sation des Changes en ce qui concerne ses avoirs dis-
ponibles en devises étrangdres. Nous verrons plus
loin qu’elle prévoit également la réquisition des avoirs
en or ou en devises étrangéres, des valeurs mobilidres
étrangeres et des avoirs & P’étranger. ’

#*a

Le remaniement monétaire opéré le 26 décembre
1945 comporte trois séries de mesures importantes
consacrées par la loi :

1) la modification de la définition légale du franc
et la fixation de nouvelles parités avec la livre
et le dollar;

2) Pétablissement de trois groupes monétaires dis-
tinets dans la zone francaise;

3) Pautorisation donnée au gouvernement de procé-
der & la réquisition des avoirs & ’étranger.

1. Modification de la définition légale du franc et
tixation de nouvelles parités

Alors que, pendant les premiéres années qui ont
suivi la guerre de 1914-1918, les francs belge et fran-
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cais ont évolué d’une manidre paralléle, leurs cours
restant relativement solidaires et principalement
influencés par la question des réparations allemandes,
leurs positions respectives au lendemain du conflit
de 1939-1945 sont nettement différentes.

En Belgique, les mesures financiéres rigoureuses
imposées dés la libération du territoire ont atténué
Iincidence des facteurs inflatoires qui caractérisent
I’économie de guerre. En France, le gonflement de la
circulation fiduciaire et la hausse des prix provoqués
par l'état de guerre et l’occupation allemande n’ont
pu étre freinés. Partie de 108.780 millions de francs
4 la date du 8 décembre 1938, la circulation avait
atteint, le 10 octobre 1944, 632.866 millions de francs
(point culminant) sans compter les 7 milliards
représentés par les billets évacués en Angleterre et
utilisés par les armées alliées et les 17 milliards de
billets émis pour échanger les marks introduits par
les Allemands dans les départements annexés par
eux, qui porteraient le montant total des billets a
plus de 656 milliards de francs.

L’emprunt de la Libération, malgré le succes qu’il
a remporté, n’a eu qu’un effet limité sur le volume de
Vémission, lequel est tombé de 632.866 millions de
francs au début d’octobre 1944 & 572.510 millions de
francs a la fin de décembre 1944.

Quant & la contraction résultant de opération
d’échange des billets, en juin 1945, que ne complétait
aucune mesure de blocage, elle a ¢été purement
momentanée. Alors qu’il s’était réduit & 444.476 mil-
lions le 2 aolt, date de la premiére situation hebdo-
madaire de la Banque de France publiée aprés I’opé-
ration d’échange des billets, le montant des billets
en circulation dépassait & nouveau, & la date du
20 décembre, le chiifre du mois de mai; il §’élevait,
en effet, 4 562.752 millions de francs.

La bhausse des prix et salaires ne peut pas é&tre
déterminée avec autant de précision, par suite du
manque de matériel statistique.

Des indices généraux des prix et des salaires risque-
raient d’ailleurs de ne traduire qu’imparfaitement les
modifications subies, étant donné, d’autre part, les dis-
parités existant entre les produits, les régions et les
secteurs d’activité, d’autre part, la coexistence d’un
marché officiel et d’un' marché clandestin. Mais la
simple observation des faits et les renseignements
partiels déja publiés permettent d’affirmer que 1’élé-
vation générale du cofit de ’existence est trés impor-
tante. L’indice général provisoire des prix de gros
réglementés, pondération 1938, calculé par le Bulle-
tin de la Statistique générale de la France, atteignait
447 au mois d’octobre 1945 (numéro de janvier 1946).

Cet état de choses aggravé par de sérieuses diffi-
cultés budgétaires et par les entraves que consti-
tuaient pour la reprise des exportations des cours
insuffisamment relevés (200 fr. = 1 £, 49,625 ir. = 1 §),
rendait un réajustement monétaire quasi inévitable.

Les parités de 480 fr. pour 1 livre et de 119,10669 fr.

‘pour 1 dollar fixées par le Ministre des Finances le

26 décembre, ne paraissent pas excessives eu égard
aux prix et salaires frangais et aux écarts entre les
prix intérieurs et les prix étrangers correspondants.
En conséquence de ces nouvelles parités, le Fonds
de Stabilisation des Changes a fixé comme suit les
cours d’achat et de vente des devises qu’il traite :

Versements Billets de banque
Devises
Achat Vente Achat Vente
francs francs

Dollar des Etats-Unis ... 118,90 119,30 117,50 119,30
Dollar canadien ......... 107,85 108,20 106,50 108,20
Livre sterling ........... 479,70 480,30 475,— 480,30
Ecu portugais (100 écus). 482,50 484, — 475,— 484,—
Franc suisse (100 fr. s.) . | 2.7569,— | 2.768,— | 2.750,— | 2.768,—
Franc belge (100 fr. b.)... 271,40 272,10 270,— 272,10
Couronne danoise (100 c.) | 2.478,— | 2.486,— | 2.450,— | 2.486,—
Couronne suédoise (100 c.) | 2.836,— | 2.845,— | 2.800,— | 2.845,—

(Remargue : L’avis de 1'Office des Changes reproduisant ce
tableau précise que ces cours sont fixés a titre
provisoire et susceptibles d’ctre légérement modi-
fiés par la suite.)

La diminution de la valeur-or du franc entraine la
réévaluation de l’encaisse métallique de la Banque de
France. Le bénéfice scriptural de 118 milliards de
francs environ qui en résulte ne permettra pas de réa-
liser un assainissement monétaire important a cause,
des affectations que lui impose la loi du 26 décem-
bre : 53 milliards de francs serviront & régler le prix
de 400 tonnes d’or ‘qui seront cédées par linstitut
d’émission au Fonds de Stabilisation des Changes,
aux fins de reconstituer ses réserves et de Iui per-
mettre de faire face aux paiements extérieurs. '

40 milliards de francs seront employés & amor-
tir les bons du Trésor
bilan de la Banque de France en contrepartie
d’avances consenties par celles-ci & I’Etat en applica-
tion des conventions du 29 février 1940 et du 20 sep-
tembre 1944. ‘ :

10 milliards seront utilisés pour assurer le jeu de

négociables figurant au

la garantie de change prévu par les accords moné-
taires ou financiers conclus entre la-France, d’une
part, divers pays, d’autre part.

Les 15 milliards restants ont été virés au compte
courant du Trésor public 4 la Banque de France.

Avant V'opération de dévaluation, I’encaisse métal-
ligue de DI'Institut d’émission se composait de
1.350 tonnes d’or qui valaient 65.162 millions- de
francs. Les 129.817 millions de francs qui constituent
I’encaisse réévaluée ne représentent plus aujourd’hui
que 950 tonnes d’or.

La Banque de France, qui a possédé jusqu’aux
24 p. c., en 1932, du stock métallique total des ban-
ques centrales, n’en détient plus aujourd’hui que
31/2 p. c. B

Le 27 décembre 1945. la couverture-or de !’émission
se réduisait, malgré la réévaluation, & 23 p. c¢. Au
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milieu de 1932,, I'encaisse: métallique — 82 milliards
..de francs — .avait dépassé le montant des billets en
. circulation —- 80 milliards de. francs — et garantissait
plus..de. 80 -p.,A.c.,\dﬁ total .des engagements :. billets
+ comptes .courants, .soit, 107. milliards.

2.; Btablissement de trois, « groupes » monéiaires:dis-
tincts dans la zone franc

“Pour la premiére fois dans I’histoire de I’Empire

francais, des valeurs légales différentes ont été confé-

rées aux monnaies libellées en francs des divers terri]

toires d’outre-mer.

Depuis 1940, I'unité, paritaire,avait, en fait, cessé
.d’exister par suite du ralentissement ou.de la cessa-
tion des relations entre la-métropole et les colonies
.et..des, changements.dans le. commerce extérieur .de
ces derniéres qui en ont résulté.

En_ février 1943,. le gouvernement  d’Alger. passait
avec les Alliés des accords relevant le change en
Afrique 'du:Nord & 200 francs pour la livre sterling,
' &,:49,627 francs pour.le:dollar.

Dés la libération du territoire frangais, ’adoption
,de la. méme parité; en France, effectuée en exécution
des:mémes  accords, rétablissait unité du.franc dans
. PEmpirer.frangais.

. Les décrets'du 25 décembre 1945 la rompent & noud
.- -veau, et donnent naissance & trois groupes francs de
parités’ différentes :

1. Le groupe du franc métropolitain, qui s’étend &
" IAlgérie, 4 la Tunisie, au Maroc, aux Antilles et
la 'Guyane.

2. Le groupe des « -francs des colonies frangaises
d’Afrique » (francs C.F.A.), qui englobe 1’Afrique
Equatoriale Frangaise, 1’Afrique Occidentale Fran-
caise, le Togo, le Cameroun, la Coéte frangaise des
Somalis, Madagascar et dépendances, la Réunion
Saint-Pierre-et-Miquelon. :

Parité : 1 franc C.F.A. = 1,70 franc métropolitain,

ce qui porte les taux du change a 282,35 francs
pour 1 livre, & 70,60 francs pour 1 dollar.

3. Le groupe des, « francs des colonies frangaises du
Pacifique » (francs C.F.B.), ,qui comprend la Nou-
velle-Calédonie, les Nouvelles-Hébrides et les Etad
blissements frangais d’Océanie.

Parité : 1 franc C.F.P. = 2,40 francs métropolitains,|

La, monnaie de ce.secteur ne subit donc aucune

«.dévaluation et ses parités. vis-3-vis de la livre et dul
-.dollar, restent inchangées.

. Des nmodifications .diversifiées . ont été ;apportéej
également aux parités par rapport au franc, &-la livre!
.-et au-.dollar, des:monnaies de-la zone franc non libel-

.lées en francs.
i.Lavpiastre.iindochinoise. vaut..maintenant: 17 francs

frangais, ce qui correspond & un taux de-change de|
128,235, piastres,.pour 1:livre. sterling, de 7,006' piastres
ypour 1-dollar.

La roupie ‘francaise et.la livre syro-libanaise, con-
servant leur valeur antérieure, s’échangent respective-
ment contre 36 et 54,35 francs frangais et leurs pari-
tés vis-a-vis de la livre et du dollar ne sont pas modi-
fiées. ' ‘

Le franc reste la seule devise de la zone franc, la
libre convertibilité. des,diverses monnaies continuant
.4 &tre assurée, sans limitation,.a un taux. fixe.

Cette diversification .du . taux :des .. monnaies de
. I"Union frangaise a été introduite aux fing d’ajuster les
.smesures de dévaluation aux conditions et besoins éco-
:.nomiques propres a chaque groupe-de colonies —. degré
.d’adaptation de .leurs .prix. intérieurs aux .prix. mon-
.:diaux, -établissement. ou développement de .courants
. commerciaux .avec l’étranger, spécialement avec .le
.-monde . anglo-saxon — qui se -sont affirmés du fait et
au cours des hostilités.

Le gouvernement a été guidé, non seulement par le
soucl -de ‘se conformer aux décisions prises & la Con-
+ férence de- Brazzaville, mais aussi par celui d’assurer
la prospérité des colonies qu’aurait pu compromettre,
par de..brusques..hausses des..prix et salaires, . une
dépréciation exagérée de leur monnaie.

La monnaie des territoires dont la grosse majorité
des échanges (exportations et importations) ont lieu
avec la métropole, a été dévaluée dans la méme
.mesure-que le franc francais. Celle.des territoires qui

. entretiennent. avec la. France.d’une part, avec I’étran-
wger.d’autre part, des relations commerciales d’impor-
tance a.-peu .prés.égale, a subi. une diminution de
valeur.inférieure a celle du franc frangais. Elle jouira
ainsi. (de méme que.la monnaie indochinoise, placée
dans des conditions similaires) d’une prime de change
modérée sur le frane, qui..incitera, espére-t-on,: les
.territoires qui en bénéficient & accorder la-préférence
aux produits métropolitains. . D’autre. part, sa- déva-
luation partielle empéchera un. trop grand ralentisse-
ment des exportations, qui pourrait nuire:a: la .pros-
périté générale de I’Empire.

~Enfin, les parités avec la livre sterling:et le dollar
.n’ont pas été modifiées. pour .les monnaies.-des terri-
toires dont le volume des transactions avec la France
.ne constitue qu’un pourcentage .négligeable du total
du commerce extérieur.

Le systéme différencié ainsi élaboré .a. suscité de
- nombreuses critiques.

- Les faits sur'lesquels il s’appuie. seraient -d’une
-part, d’aprés certains avis, déja dépassés; les écarts
entre: les prix et salaires de la France et ceux des
colonies se sont, en effet, atténués depuis la libéra-
tion et -surtout depuis ces-derniers mois, par suite de
- la: hausse qui s’est étendue aux territoires d’outre-
.mer ; ‘d’autre part, .ils ne résultent pas d’une évolu-
- tion économique . normale, : mais .des . circonstances
- exceptionnelles .créées . par 1’état . de guerre; ' le
reldschement des. rapports avec: la..métropole, ' l'inten-

.isification des. relations: avec ’étranger, 1’essor. €cono-

| | mique. que -certains: territoires .ont connu pendant la
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durée des hostilités sont des  phénomeénes dont'les

effets, au lieu'd!étre consacrés et accentués, devraient,

au contraire,  étre ‘progressivement - corrigés et amé-
nagés. -

L’existence d’un change intérieur et surtout de pari-
tés différentes entre les colonies elles-mémes, sou-
léve évidemment " des difficultés jusqu’ici ignorées,
d’autant plus que les coefficients de dévaluation
adoptés pour chacun des trois groupes reposent sur
des bases discutées, du point ‘de vue de leur adap-
tation aux conditions économiques propres en vertu
desquelles ils ont été déterminés.

Il faudra procéder & la revision de tous les accords
financiers antérieurs; les inégalités créées entre les
colonies de change différent, se livrant aux mémes
productions et partageant des débouchés communs,
entraveront les livraisons en France des territoires
dont la monnaie est la plus apprécide. Pour rétablir
un certain équilibre, il faudra recourir & des systémes
de péréquation ou de subvention qu’on voulait préci-
sément supprimer, ou procéder & des ajustements de
prix qui augmenteront le cofit des importations en
France. Des relévements ont déja été effectués pour
un certain nombre de produits.

Les adversaires des « francs coloniaux » mettent
surtout l’accent sur le danger que la disparité du
franc va faire courir & 'unité économique de I’Em-
pire. Les colonies 3 monnaie plus appréciée auront
tendance & faire appel a Vétranger, principalement
aux Etats-Unis, plus largement qu’d la mére-patrie,
pour se procurer les éléments nécessaires 3 leur équi-
pement industriel; elles pourront &tre amendes & se

développer en dehors de l’économie francaise et &

établir avec ’extérieur des liens qui les en rendent
économiquement dépendantes. Aussi le régime moné-
taire actuel parait-il peu favorable 3 ceux qui
désirent que la France continue & assurer le dévelop-
pement de ses territoires d’outre-mer en fonction des
intéréts de la métropole et de ’ensemble de 1’Union
frangaise. Beaucoup le considérent comme devant é&tre
transitoire,
les perturbations qu’aurait pu y provoquer une adap-
tation brusque de leurs monnaies 3 celle de la métro-
pole et & faciliter la satisfaction de leurs besoins les
plus urgents. Et "on souhaite le retour & une valeur
uniforme du franc par une harmonisation progressive

destiné seulement A éviter aux colonies

des cours.

3. Autorisation donnée au gouvernement de procéder
4 la réquisition des avoirs en or ou en devises
étrangéres, des valeurs mobilidres étrangdres et
des avoirs 3 1’étranger

La loi monétaire du 26 décembre 1945 accorde au
gouvernement le pouvoir de procéder A ces réquisi-
tions par décrets contresignés par le Ministre des
TFinances, ainsi que par le Ministre de ’Intérieur ou
le Ministre des Colonies selon que les territoires visés

relévent de la compétence de 1’un-ou de 1’autre.” Cette-
mesure, imposée par Pampleur- dés charges*~ exté-:
rieures de.la France, constitue un moyen:supréme mis
& la disposition du Trésor pour-suppléer, sans -tou--
cher au stock' d’or ' national déji . considérablement
amenuisé; & I'insuffisance de ses moyens- de paiement:
extérieurs et lui' permettre de soutenir l¢ rythme des
importations jugées indispensables & la reconstruction’
du pays, en-attendant que la reprise de Vactivité
industrielle, du tourisme et des exportations lui:four-:
nisse & nouveau une contrepartie plus normale::

La réquisition des valeurs étrangéres exige une
application prudente et raisonnéde sous peine de
détruire les possibilités d’influence et d’expansion
extérieures que constituent pour la France les parti-
cipations étrangéres de ses nationaux et le caractire
international de la Bourse de Paris.

Le Ministre des Finances s’en est rendu compte
quand il a assuré que les valeurs étrangéres seraient
réquisitionnées selon le critére de lintérét écono-
mique réel qu’elles présentent, du point de vue natio-
nal, et que les avoirs & Vétranger non productifs
seraient mobilisés en premier lieu.

Le procédé & utiliser par le gouvernement pour se
procurer les devises représentées par les titres réqui-
sitionnés pose également un probléme — vente ou
mise en gage — qui n’a pas été tranché en principe.
La seconde solution évite le danger de dépréciation
des valeurs qu’entrafne presque toujours une liquida-
tion massive. De plus, elle préserve les droits acquis
et répond mieux, de ce fait, aux intéréts permanent
du pays. ‘

Un décret de réquisition visant les avoirs en devises
étrangéres sous forme de compte, billets de banque.
chéques, lettres de crédit et autres créances & vue
ou & court terme de méme nature, a été promulgué
le 13 février 1946, en application de la loi. La con-
version en francs de leur valeur en monnaie étran-
gére, laquelle sera égale au cours coté sur la place
étrangére intéressée, s’effectuera an taux du change
en vigueur le jour ol la mesure de réquisition sera
pratiquement appliquée. On ne sait pas encore si la
somme sera versée au propriétaire en espéces ou en
titres d’Etat.

'7!-**

Il serait prématuré et hasardeux de vouloir éva-
luer d’ores et déja les conséquences et la portée éco-
ndmique de la dévaluation du franec.

Les effets qu’entraine normalement cette opéra-
tion augmentation temporaire des exportations,
diminution des importations, seront contrariés par
les bouleversements résultant des longues années
d’économie de guerre qui ont été imposées au monde:
amoindrissement du potentiel de production des pays
occupés, pénurie des éléments indispensables & leur
reconstruction, étendue et incompressibilité de leurs
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besoins qui rédﬁ‘isent Pinfluence “du mouvement des
prix, difficultés de. transport,

Les importations, effectuées par ’Etat en fonction
des nécessités nationales plus que de leur cofit, seront
peu influencées quant & leur volume, par la diminu-
tion du pouvoir d’achat de I’unité monétaire fran-
caise. L’augmentation des prix & l’entrée n’affectera
d’ailleurs pas tous les produits dans la méme mesure,
nombre d’entre eux ayant subi antérieurement des
majorations destinées & protéger les producteurs
nationaux.-

Quant aux exportations, les possibilités nouvelles
que leur ouvre la diminution du change restent modé-
rées car le taux atteint par les salaires frangais main-
tient leur cofit & un niveau assez élevé. Ce sont sur-
tout les produits de luxe et de qualité qui en bénéfi-
cieront.

La reprise du mouvement d’exportation est condi-
tionnée avant tout par I’augmentation de la produc-
tion, la normalisation des transports et l’assainisse-
ment de la situation économique et financiére
générale.
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INFORMATIONS INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

GRANDE-BRETAGNE
«/

LE COMMERCE EXTERIEUR EN 1945

Dans le Bulletin d’Information et de Documenta-
tton de novembre 1944, nous avions donné de larges
extraits du White Paper relatif au mouvement des
exportations britanniques de 1938 & 1943.

On trouvers ci-aprés le tableau, pour les années
1944 et 1945, de la valeur respective des exportations
et des importations de la Grande-Bretagne, groupées
par catégories de marchandises.

L’effort poursuivi par ce pays pour atténuer le désé-
quilibre de sa balance du commerce extérieur ressort
des chiffres suivants qui reflétent I’évolution du solde
déficitaire de cette balance :

Montants trimestriels du déficit
de la balance commerciale

Source : Board of Trade Journal.

(millions de £)

1943 1944 1945
ler trimestre. .......... 160,4 ,8 212,3
2¢ trimestre .......... 249,2 271,9 209,9
3¢ trimestre .......... 201,0 215,1 175,4
4® trimestre .......... 207,2 250, 120,0

1’amélioration que ces données indiquent trouve son
origine & la fois dans un redressement du chiffre des
exportations et dans une contraction des courants
d’importations. On sait, en effet, que la dénonciation
des accords de Lend-Lease, la réduction des revenus
provenant d’autres éléments de la balance des
comptes, la charge d’importants engagements vis-a-vis
des pays du bloc sterling ont amené le gouvernement
britannique & se préoccuper d’accroitre rapidement la
production de biens destinés & l’exportation, pour
financer les importations — réduites d’ailleurs au
minimum possible — des produits indispensables au
maintien d’un standard de vie suffisant et & l’entre-
tien de Pactivité industrielle du pays.
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Les indications mensuelles ci-dessous éclaireront
avec plus de détail les résultats de l'effort britan-
nique.

Valeurs mensuelles
des échanges commerciaux extérieurs

Source : Board of Trade Journal.

(millions de £)

Exportations Importations
1944 1945 1044 1945
22,3 25,7 92,9 101,1
17,1 23,1 104,6 90,6
19,9 24,1 110,6 93,6
22,6 36,3 107,7 97,7
30,7 28,6 119,3 103,7
18,3 38,9 116,4 112,3
17,1 33,0 108,3 97,8
13,9 37,0 113,6 09,3
23,1 30,0 107,3 78,3
24,8 43,1 110,2 71,4
29,8 29,9 121,4 90,2
25,2 43,5 98,6 74,9

265,0 (1) 393,4 1.308,9 (1){1.101,1

(1) Total de 1'année corrigé.

Si le progres des exportations ne présente pas un
caractére continu, ’amélioration de la situation au
cours de I’année écoulée est cependant évidente : mais
c’est au cours du premier semestre qu’elle fut le plus
rapide, du fait de Pexpédition, vers les pays libérés,
de grosses quantités de produits alimentaires et de
biens de reconstruction dont ces pays étaient dépour-
vus. Le redressement opéré au cours du deuxiéme
semestre traduit plutét les premiers effets favorables
de la « reconversion »; en l’appréciant, il convient
cependant de tenir compte de ce que les expéditions
outre-mer ont été contrariées pendant ’automne par
un facteur accidentel, & savoir la gréve des dockers.

La valeur totale des marchandises exportées en
1945 dépasse de 128 millions de £, soit 48 p. c., celle
de 1944. Pour que la comparaison aux données corres-



pondantes d’avant-guerre ait une réelle signification,
il convient d’éliminer influence du facteur mouve-
ment des prix : en réévaluant & cette fin les valeurs
des exportations sur une base commune — les prix
unitaires de 1935 — on constate que les marchandises
écoulées sur les marchés étrangers représenteraient,
pour les années 1938, 1944 et 1945, les montants res-
pectifs de 4184, 131,2 et 189 millions de £. Les
exportations de 1945 n’atteignent donc en fait gueére
plus de 45 p. c. de celles de 1938 et si Iobjectif pro-
posé au peuple britannique est de réaliser un cou-
rant d’exportation qui dépasse de 50 p. c. celui de
1938, un sérieux effort reste & fournir pour étendre
A due concurrence l'utilisation du potentiel de pro-
duction qui travaille pour les marchés extérieurs : en
effet, il conviendrait, dans I’hypothése envisagée, de
multiplier par 2,5 le chiffre atteint au cours de décem-
bre 1945 — niveau maximum de l’année.

Si 'on examine la décomposition en grandes caté-
gories des marchandises exportées, on constatera que
les expéditions de produits alimentaires, de boissons
et de tabacs (en valeur : 55,8 millions de £ pour 1945)
témoignent en grandeur relative du redressement le
plus favorable par rapport & 1938. Evaluées sur base
des valeurs unitaires de 1935, les exportations de ces
produits s’élevaient & 35.059.000 £ en 1938 et &
28.369.000 £ en 1945. Cependant il s’agit 14, pour une
part importante, de fournitures & I’U.N.N.R.A., aux
N.AAF.I. des armées allides, ou aux commissions
d’achat étrangered, de sorte qu’il est & craindre que
ces résultats ne puissent étre considérés comme défini-
tivement acquis du point de vue de la position com-
merciale britannique. D’ailleurs, les exportations de
produits de cette catégorie ne présentent qu’unc
importance secondaire puisqu’en 1945, elles inter-
viennent pour environ 1j7 seulement du total.

Au contraire, le volume des exportations de pro-
duits demi-finis ou finis (en valeur : 301,4 millions
de £ pour 1945) ne représente encore que 45 p. c. —
contre '35 p. ¢. I'année précédente — de ce qu’il était
en 1938. Néanmoins, on remarque que les ventes &
Pétranger de filés et tissus de soie naturelle et artifi-
cielle et de produits chimiques, pharmaceutiques, tein-
tures et couleurs sont d’ores et déja plus importantes
qu’en 1938.

‘La situation est beaucoup moins favorable encore
"au chapitre des matiéres premiéres et produits bruts :
le volume de ces exportations (en valeur : 15 millions
de £ pour 1945) s’établit & 12 p. c. seulement de celui
de 1938 et le progrés enregistré par rapport & ’année
1944 se chiffre par moins de 7 millions de £ : 'exem-
ple du charbon, dans cette catégorie de produits, est
typique en 1938, les fournitures & 1’étranger de
houille britannique, sur base des valeurs unitaires de
1935, représentaient un montant de 28,6 millions de £;
or, sur la méme base, elles ne sont plus actuelle-
ment que de 2,16 millions de £.

" Pendant l'année 1945, la valeur unitaire moyenne
des produits exportés est restée sensiblement con-
stante; l'indice moyen, par rapport & 1938, s’établit a
186 pour l’ensemble des douze mois — il est légere-
ment supérieur & celui de 1944 : 180 — et & 187 pour
le quatriéeme trimestre de ’année. Mais certaines dis-
parités se manifestent suivant les catégories de mar-
chandises : a l'indice moyen de 186 correspondent pour
les aliments, boissons et tabacs, un indice de 192, pour
les matieres premiéres el les produits bruts, un indice
de 215 (dG au renchérissement notamment des char-
bons, des cuirs bruts, des graisses végétales) et pour
les produits finis et demi-finis, un indice de 185. A
I'intérieur de ces rubriques mémes, de sensibles écarts
s’observent dans les indices des prix : c¢’est ainsi que,
parmi les produits finis ou demi-finis, la hausse subie
depuis 1938 par les cours des produits en métal ne
dépasse guere, dans ’ensemble, 65 p. ¢. alors que le
pourcentage est de 132 p. c. pour la moyenne des
divers produits textiles.

~La fin des hostilités et le maintien des restrictions
sur la consommation ont permis, d’autre part, de
réduire les importations totales — c’est-a-dire y com-
pris les produits réexportés — de 1.306,9 millions de £
en 1944 & 1.101,1 millions de £ en 1945. Les chiffres
mensuels que nous avons donnés ci-dessus n’accusent
sans doute pas une allure bien nette, notamment du
fait des perturbations de trafic provoquées en octobre-
novembre par la gréve des dockers, mais la contrac-
tion ressort mieux de la comparaison de la valeur
totale des importations par semestre, soit respective-
ment 598,9 millions et 511,9 millions de £. La suppres-
sion des primes d’assurance risque de guerre et les
modifications dans la nature des produits importés
qui comprennent moins de. produits finis ont favorisé
cette diminution de la valeur des importations, de
sorte que la diminution en volume est un peu moins
sensible.

Si I'on considére, d’autre part, les chiffres nets pour
Pannée, aprés déduction des réexportations, on obser-
vera qu’en valeur les importations de 1945 repré-
sentent — apreés avoir été ramenées & une base com-
parable — 63 p. c¢. de celles de 1938, contre 80 p. ~.
en 1944. A l'inverse de ce que ’on constatait pour les
exportations, le rapport au niveau de 1938 est, en 1945,
sensiblement égal pour chacune des trois principales
catégories de produits. Il n’en était pas de méme pour
I'année 1944 et cette comparaison souligne I’impor-
tance de la diminution des importations des produits
demi-finis ou finis qui, en volume, se fixaient encore
en 1944, 3 lindice 102. Un des facteurs importants de
cette évolution doit &tre cherché dans la réduction
drastique des importations de pétrole. Comme ce pro-
duit a une grande valeur spécifique, la suspension de
ses lmportations massives apres la fin des hostilités
a contribué également & l’abaissement de la valeur
unitaire moyenne des produits importés dont nous
avons fait mention plus haut. Cette valeur unitaire
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Exportations et importations britanniques par catégorie de marchandises

Source : Board of Trade Journal,

(Chiffres annuels)

Exportations Importations

Impor- | Impor-
. tations | tations,
htg;:es Indices Valeur d " {'Og’;‘lw réexpor-
Groupe et catégorie : aleur des importations ndices tations
pe 8o Valeur des exportations ;“o];::: voillrme (réexportationsp déduites) des déduites
nes valeurs | Indices

moyen- .du
nes volume
1938 | 1944 | 1945 1944!1945 1944] 1945 1938 l 1944 ’ 1945 1944,1945 1944’1945

milliers de & 1938 = 100 milliers de £ 1938 = 100

Aliments, boissons et tabac.

Céréales et farines ..................... 1.670 1.333 1.993| 188| 177) 43| 67 72.912 64.349 76.795| 194] 202) 45| 62
Aliments pour le bétail ................ 698, 30 68| 238| 203] 2| 4 11.351 1.489 2.911( 198 214 7} 12
Animaux vivants pour I'alimentation hu- '

MAING .. \veinnnttiineinnenneianns 9 - — — — =] =|— 9.220] 11.594 12.585] 249| 242| 51} 67
Viende ....oooviiuiniiiiiiiiiiiiiaies 1.234 208 392| 155| 149} 11| 21 90.121] 161.670| 107.525| 153| 161| 118| " 75
Produits laitiers .............ooiiun, 1.112 574 2.888| 167| 200) 33| 130 79.278 91.132 74.759| 148| 168| 78| &6
Fruits frais et légumes ................ 394 797 992| 263| 160 77| 157 36.333 8.027 15.936| 207| 220{ 11| 20
Boissons et préparations au cacao ... 13.824 10.718 15.167( 150| 164 62| 71 40.386 49.278 48.748| 147| 151] 83 80
Autres aliments .................. 12.037 4.131 22.188] 206| 228 17| 81 55.713 88.441 71.917| 183| 214| 87} 60
Tabac .oovveiiiiiiii i 4.915 5.080 12.097] 184| 204| 56| 120 22.504 32.615 49.699| 232| 227| 63| 98

Total groupe I... 35.893 22.869 55.775| 171| 192) 37| 81 417.818 508.595 460.875| 166| 182| 74| 61

Matiéres premiéres et produits bruts.

Charbon ....ovvvvininnirinnenieannnnns 37.406 4.957 6.641( 179) 235 7| 8 15 4 1
Autres produits non métalliques provenant

de mines et de carriéres et produits y

assimilés .....oiiiiiiii i 1.058 313 644| 152| 161) 19| 38 4.396 9.722 7.499| 231| 221| 93| 76
Minerais de fer et déchets ............. 595 8 10 — | = 11.162 9.280) 15.440| 280( 226| 30| 61
Minerais et métaux non ferreux et déchets 2.298 17 29 — | = 15.395 21.284 20.445| 227| 193 59 67
Bois ordinaire et bois de construction... 71 85 108 42.562 35.885 45.364( 277( 270 30| 40
Coton brut et déchets de coton ........ 459 4 101 145 — | 15 28.326 41.956 46.668| 210| 216| 70| 76
Laine brute, déchets et chiffons de laine 6.263 172 1.746| 179] 160| 2| 17 30.058 35.681 20.104| 146| 145 81| 71
Soie brute et déchets de soie et de soie arti-

ficielle .....oooviniiiiiiiiiiii 661 434 1.049| 203! 195 32| 81 2.040 1.885 2.076( 748| 7571 12\ 13
Autres matiéres textiles ................ 269 4 16 1 4 10.957 11.942 12.449| 198| 215] 65| 53
Graines .et noix pour la fabrication des .

huiles comestibles, Iubrifiants, graisses, .

régines et gommes .................. 2.894 136 1.348| 297 336| 2| 14 30.051 53.441 46.115| 220 233\ 81| 66
Cuirs et peaux non préparés ........... 1.108 1.109 1.006| 396{ 357\ 25| 25 8.665 11.500 14.230} 143| 143| 85| 106
Mati¢res pour la fabrication du papier. .. 1.178 33 149 278| — & 15.980 8.846 15.698| 246| 232) 22| 42
Caoutchoue .....ovvviniineinnnaneans, 227 48 296| 183| 249 12| 43 8.808 24.897 10.874| 290| 254 95| 47
Matitres premiéres et produits bruts divers 2.433 763 1.878] 2401 255 13| 30 9.301 11.939) 14.074] 280( 315) 45| 48

Total groupe II... 56,920 8.083 15.021} 203| 215 7| 12 217.706 278.242 280.037| 207| 207| 61 61

Produits demi-finis ou finis.

Coke et carburants fabriqués .. 3.292 364 487 190] 168) 6 9 8 - = —_— ==
Poteries, verres, abrasifs, etc.......... 9.610 9.536 13.010| 180| 199 55| 68 7.283 1.010 028| 198( 184| 7| 7
Fer et acier et ouvrages en fer et acier.. 41.556 8.524 20.576| 146| 150| 14 33 14.606 32.893 6.175( 199| 182| 114] 23
Métaux non ferreux et ouvrages en métaux

non ferreuX .....ovevereranerrniaaaans 12.339 4.703 11.717| 175| 162 22| 59 31.755 65.727 17.248( 139; 146| 160; 38
- Coutellerie, faiences, outils et instruments 9.028 7.715 10.006| 161| 177 53| 63 6.334 10.379 5.619| 266( 320 61| 27
Appareils électriques ............. .00 13.430 12.640 13.632{ 177| 167 63 61 2.971 23.919 18.626| 234) 235| 344( 266

Chines.......coovviininiiieniiianans 57.868 41.163 44.609| 168] 168 42| 46 20.896 41.290 19.371] 200| 212 98| 44
Articles en bois et bois de construction.. 1.165 213 533| 310| 273| 6| 17 6.087 8.500] 13.606] 300| 238| 46| 94
Filés et tissus de coton ................ 49.681 37.047 42.0645( 226| 252 33| 34 2.939 2.487 1.788| 395| 318| 21| 19
Filés et tissus de laine peignée et autre.. 26.814 15.305 21.457 187 202| 30| 40 3.393 659 1.537] 236| 272) 8| 17
Filés ot tissus de soie naturelle et artificielle 5.502 16.357 17.282| 230| 240| 130| 131 4.441 2.478 2.b44( 255| 232| 22| 24
Produits d’autres matiéres textiles ...... 10.657 5.237 7.096| 256) 266\ 19| 25 4.475 10.232 7.390( 241| 273) 95| 60
Habillement .........ccivnvviennniann 8.515 4.741 11.142} 197| 203 28| 64 7.595 5.552 4.766| 238 262| 31| 25
Chaussures. . ....c.ovvveernneennnnnnonnns 1.963 733 1.196| 186 181 20{ 34 2.747 96 729 246) 303 1 9
Produits chimiques, pharmaceutiques, tein-

tures et couleurs .............0iinn 22.280 28.126 37.415] 157| 162| 80| 103 13.150] 24.105 18.2111 189| 186 97| 75
Huiles, graisses et résines fabriquées.... 5.365 1.295 3.032| 199] 193] 12| 29 42.990| 220.354| 143.853] 228 210) 227| 161
Cuir et articles en cuir ................ 3.943 1.196 1.792| 185| 195) 16| 23 5.637 4.463 4.353| 165| 180| 49| 44
Papier, carton, etc. .......cvieienienens 6.930| 4.052 5.151| 215| 224 27| 33 14,773 6.385 11.503] 230| 225{ 19 35
Véhicules (y compris locomotives, navires

6 AVIONS) .....iiiaiiiiiiaiiiiaiaens 44.627 13.082 18.159) 194| 188 15| 22 4.118 6.006; 4.308] 252| 263 61| 43
Articles en caoutchouo ................. 1.650 331 740} 200| 236] 10| 19 765 443 189( 3756 383| 15| 6
Produits demi-finis et finis divers....... 29.030 16.246 19.732| 183| 1811 31| 38 18.638 7.168 8.075| 230| 224| 16| 19

Total groupe IIT... 365.245| 228.606| 301.409| 181} 185| 35{ 45| 215.501| 474.151} 200.819( 214| 215| 102{ 62

IV. Animaux non destinés & 1’alimentation 679 265 740| 266| 309| 15| 35 2.620 2.693] 3.932| 170| 162] 114| 175
V. Colis postaux........coovvevenannen 12.018 5.223 20.433 24| 92 4.339 27.592 16.083 589| 344
TOTAL DR TOUS LES GROUPES... 470.755] 265.046| 393.378) 180| 186| 31| 45 857.984] 1.291,273| 1.051.746{ 187| 195 80| 63
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moyenne avait d’ailleurs crfi jusqu’d la fin du pre-
mier semestre au point d’atteindre le double de celle
de 1938 et ce n’est que dans la seconde moitié de
Pannée qu’elle eut tendance & diminuer; pour I’ensem-
" ble des douze mois, elle s’établit & l’indice 195 par
rapport au niveau de 1938.

Il n’est pas sans intérét d’examiner comment se
répartissent géographiquement les courants commer-
ciaux entretenus par la Grande-Bretagne et quelles
modifications sont intervenues depuis 1938 dans leur
distribution.

Distribution géographique
du commerce extérieur britannique

Source : Board of Trade Journal.

Exportations’ Importations
Moyen- Moyen-
Pays ne tri- | 4 tri- | ne tri- | 4% tri-
mes- mestre mes- mestre
trielle 1945 trielle 1945
1938 1938
(millions de £)
Valeur totale.................... 117,7) 118,2] 220,9] 231,3
Soit en p. c.:
1) France et Europe septentrionale 29,7 31,5 28,6 15,3
2) Pays restants de I'Europe..... 8,9 6,1 5,0 3,2
3) Afrique ........cvvverinninnen 15,8 18,7 6,9 9,6
4) Indes et Asie occidentale...... 10,2 15,1 8,6 11,9
5) Pays restants de I'Asie ....... 6,4 2,0 4,8 0,9
6) Océanio ...........covvvvnunn 12,3 11,7 13,1 8,7
7) Amérique du Nord ........... 9,3 8,9 21,7 33,2
8) Amérique centrale et Indes occi-
dentales ....... 2,2 2,2 3,8 4,8
9) Amérique du Sud 7,4 3,8 7,6 12,4
100,Q| 100,0{ 100,0/ 100,0
Soit en p. o. :
1) Ensemble des pays britanniques 49,9 53,8 40,4 52,7
2) Ensemble des pays étrangers.. 50,1 48,2 59,6 47,3
100,00 100,0! 100,0| 100,0

Le tableau ci-dessus, qui met en regard les données
afférentes & la moyenne trimestrielle de 1938 et les

données du dernier trimestre de 19456, indique nette-
ment un développement relatif des échanges avec l’en-
semble des pays britanniques. Le mouvement est pas-
ticuliérement sensible — et ceci s’explique sans doute
pour des raigsons de devises — en ce qui concerne les
importations en provenance de ces pays qui inter-
viennent actuellement pour 62,7 p. ¢. dans le total
contre 40,4 p. ¢. en 1938,

Au chapitre des exportations, on ne constate guére
de modifications essentielles, si ce n’est l’extension
des expéditions vers les Indes et I’Asie occidentale
et une contraction symptomatique des ventes & desti-
nation de YAmérique du Sud — dont les pays se sont
tournés vers les Etats-Unis pour obtenir les produits
que la Grande-Bretagne ne pouvait leur fournir pen-
dant les hostilités; de méme, les exportations vers
les pays de I’Extréme-Orient accusent une réduction
compréhensible — la guerre avec le Japon n’ayant pris
fin qu’assez tard dans l’année; on constatera que la
premiére place parmi les débouchés des produits bri-
tanniques revient aux pays de I’'Europe septentrionale
et & la France.

Les déplacements survenus dans les courants d’im-
portations sont plus marqués : I’Amérique du Nord est
actuellement le plus important fournisseur de la
Grande-Bretagne, alors que ce réle était dévolu a ia
France et aux pays de I’Europe septentrionale, avant
guerre; les raisons de ce glissement sont évidentes.
Les autres changements survenus dans la distribution
géographique des importations britanniques corres-
pondent & ceux que nous avons signalés pour les
exportations; une exception mérite d’étre ‘signalée :
c’est celle des pays de I’Amérique du Sud auxquels le
Royaume-Uni fournit bien moins qu’avant-guerre,
mais auxquels il a davantage recours pour ses appro-
visionnements.
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LEGISLATION

Ces informations rappellent les lots et arrétés ainss
que les avis officiels qui revétent un intérét particu-
lier au point de vue de Véconomie générale du pays
et qui ont fait U'objet d’une publication au Moniteur
belge, au cours du mois précédant celut de la paru-
tton du Bulletin.

Seuls les lois et arrétés les plus importants sont
repris in extenso. Une stmple mention, accompagnée
éventuellement d’une notice ezxplicative, est consacrée
aux autres textes législatifs.

Afin de faciliter la consultation de ces tnforma-
ttons, les textes ont été groupés sous les rubriques
sutvantes *

ECONOMIQUE

1. Législation
II. Législation

économique et sociale générale
monétaire, bancaire et financiére

II1. Législation agricole

IV. Législation industrielle

V. Législation du travasil

V1. Législation relative au commerce sntérieur
VII. Législation relative au commerce extérieur
VIII. Législation des transports

IX. Législation relative aux priz et aux salaires

X. Législation relative au rationnement et au

. ravitarllement

XT. Législation en matiére de restauration et de

dommages de guerre

I. — LEGISLATION EGONOMIQUE ET SOCIALE GENERALE

Arrété-loi du 20 septembre 1945
étendant aux gens de maison le bénéfice de la loi sur
la réparation des dommages résultant des accidents
du travail. — Erratum (Moniteur du 21-22 jan-
vier 1946, p. 525).

Arrété-loi du 22 novembre 1945
portant modification de certaines dispositions des
textes coordonnds de la loi du 4 aodit 1930 portant
généralisation des allocations familiales en faveur
des travailleurs salariés. — Errata (Moniteur du
25 janvier 1946, p. 619).

Arrété ministériel du 8 décembre 1945
portant agréation du bureau définitif du Conseil pro-
fessionnel de 1’Electricité (Moniteur du 11 janvier
1946, p. 243).

'Arrété ministériel du 12 décembre 1945
modifiant Uarrété ministériel du 17 mars 1945, por-
tant création du Conseil professionnel de I’ Industrie
pharmaceutiqgue (Moniteur du 11 janvier 1946,
p. 244). ‘

Loi du 14 décembre 1945
approuvant la Charte des Nations Unies et le Statut
de la Cour Internationale de Justice, signés @
San-Francisco, le 26 juin 1945 (Moniteur du
1 janvier 1946, p. 1).

Arrété ministériel du 17 décembre 1945
modifiant U'arrété ministériel du 16 novembre 1944,
modifié par Uarrété du 18 septembre 1945, portant
réglementation de la production, de la distribution
et de la comsommation du gaz (Moniteur du 2-3
janvier 1946, p. 40).

Arrété du Régent du 19 décembre 1945
créant une commission pour U'étude de la sécurité
sociale des travailleurs indépendants (Moniteur du
10 janvier 1946, p. 476).

Arrété ministériel du 26 décembre 1945
modifiant et complétant Uarrété ministériel du
19 avril 1945 fizant une premiére série de barémes
provisoires de lassurance obligatoire en cas de
maladie ou d’invalidité (Moniteur du 11 janvier
1946, p. 247).
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Arrété du 29 décembre 1945
modifiant les tarifs des redevances pour I'occupation
du domaine public par des lignes électriques
(Moniteur du & jenvier 1946, p. 90).

Arrété du Régent du 29 décembre 1945
portant relévement du tauxz des allocations de ché-
mage (Moniteur du 24 janvier 1946, p. 592).

Arrété du 29 décembre 1945
relatif au relévement des minima exonérés de la taxe
professionnellc  (Moniteur du 25 janvier 1946,
p. 618).

Arrété du Régent du 31 décembre 1945
Loi du 14 juin 1921 :
instituant la journéde de huit heures et la semaine de

quarante-huit heures, article 5§ — Industries oi les
limites normales de la durée du travail sont recon-
nues inapplicables — Tramways électriques de

Charleroi (Moniteur du 24 janvier 1946, p. 592).

Arrété ministériel du 31 décembre 1945
fixzant des salaires de référence en vue de Uapplica-
tion de Uarticle 79 de Uarrété du Régent du 26 mai
1945 organique du Fonds provisoire de soutien des
chomeurs (Moniteur du 24 janvier 1946, p. 593).

Arrété du Régent du 4 janvier 1946
modifiant les articles 9, 11 et 12 de U'arrété du Régent
du 31 janvier 1945 concernant la liquidation des
communes ¢t des commissions d’assistance publi-
que de fait crédes durant l'occupation (Moniteur
dw 21-22 janvier 1946, p. 516).

Arrété du 5 janvier 1946
complétant Uarrété du 16 novembre 1944, modifié par
les arrétés des 18 septembre et 17 décembre 1945,
réglementant la production, la distribution ¢t la
consommation. du gaz (Moniteur du 7-8 janvier
1946, p. 151).

Arrété-loi du 8 janvier 1946
relatif au recouvrement de la taxe communale spé-
ciale sur les traitements, salaires et pensions, visée
a Uarticle 83, § 3, 2°, des lois coordonnées rclatives
aux impdts sur les revenus (Moniteur du 19 jan-
vier 1946, p. 468).

Arrété ministériel du 9 janvier 1946
portant création d’une Commission d’étude chargdée
de préparer la revision de la législation sur le fonds
de commerce (Moniteur du 12 janvier 1946, p. 277).

Arrété-loi du 10 janvier 1946
modifiant les articles 6 et 11 de Uarrété-loi du 17 jan-
vier 1945 relatif au séquestre des biens des inculpés
de crimes ou de délits contre la stircté extérieure
de U'Itat et des biens des suspects (Moniteur du
18 janvier 1946, p. 434).

Arrété du Régent du 10 janvier 1946
portant modifications au Statut des contréleurs
sociaux (Moniteur du 21-22 janvier 1946, p. 524).

Arrété du Régent du 11 janvier 1946
portant codification du régime des indemnités
allouées aux médecins non fonctionnaires collabo-
rant aux différents services du Ministére de la
Santé publigue (Moniteur du 27 janvier 1946,
p. 708).

Arrété du Régent du 21 janvier 1946
portant création d’une commission d’études chargée
de préparer la révision de la législation sur le Regis-
tre du Commerce et I'dlaboration d’un statut légal
des Chambres de Commerce (Moniteur du 24 jan-
vier 1946, p. 587).

Arrété du Régent du 22 janvier 1946
fizant le taux et les conditions de perception de la
cotisation due au Fonds national d'Aide au Rééqui-
pement ménager des Travailleurs (Moniteur du
31 janvier 1946, p. 808).

II. — LEGISLATION MONETAIRE, BANCAIRE ET FINANCIERE

Loi du 18 octobre 1945
contenant le réglement définitif des budgets des exer-
cices 1929, 1930, 1931 (Moniteur du 6 janvier 1946,
p. 114).

Arrété du Régent du 22 novembre 1945

relatif an paiement des impdts extraordinaires. —

Erratum (Moniteur du 10 janvier 1946, p. 236).
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Arrétés du Régent des 24-26-28 novembre 1945

pris en exécution de la loi du 17 octobre 1945, établis-
sant un impét sur le capital. — Errate (Moniteur
du 10 janvier 1946, p. 236).

Arrété-loi du 28 novembre 1945
contenant des dispositions temporaires en maticre de
prescription (Moniteur du 5 janvier 1946, p. 82).

Vu la loi du 7 septembre 1939 donnant au Roi des pouvoirs
extraordinaires, et spécialement le 3° de l'article 1er;

Vu la néceessité et 1'urgence;

Sur la proposition du Ministre de la Justice, du Ministre des
Tinances, du Ministre de 1'Intérieur et du Ministre des Colonies,
et de l'avis des Ministres, qui en ont délibéré en Conseil,

Article 17", — Le délai de cing ans fixé pour la
prescription des intéréts et arrérages non prescrits au
10 mai 1940 sur les titres de la Dette publique et
autres valeurs spécifides & Particle 2 du présent arrété
et le délai de trente ans fixé pour la prescription du
capital des titres de l’espéce, remboursables et non
prescrits avant la méme date, sont prolongés de six
ans, sans que toutefois la prescription puisse s’accom-
plir avant le 31 décembre 1946.

Quant aux intéréts ou arrérages échus et au capital
devenu exigible du 10 mai 1940 au 31 décembre 1945,
ils seront prescrits & 1’expiration de la sixidme année
pour les intéréts ou arrérages et de la trentidéme année
pour le capital, délais & compter uniformément & par-
tir du 1°* janvier 1946, soit respectivement le 1 jan-
vier 1952 et le 1°r janvier 1976.

Art. 2. — Ces dispositions sont applicables aux
titres de la dette directe et indirecte de 1’Etat, aux
titres des emprunts émis par les provinces, les commu-
nes, le Crédit communal de Belgique ou la Colonie
du Congo belge, ainsi qu’aux titres des emprunts aux-
quels 'Etat ou la colonie du Congo belge a attaché
sa garantie.

Art. 3. — Pour les emprunts émis & ’étranger, dont
les termes de prescription, fixéds contractuellement,
sont différents de ceux prévus par la loi belge, la pro-
longation de six ans, telle qu’elle résulte du premier
alinéa de I'article 1, s’ajoute, pour les intéréts et les
titres remboursables non prescrits au 10 mai 1940,
aux délais de prescription insérés dans les contrats
d’emprunt. .

Quant aux intéréts et obligations de ces emprunts
devenus exigibles du 10 mai 1940 au 381 décembre
1945, les délais de prescription contractuels commen-

cent & courir uniformément & partir du 1 janvier
1946.

Art. 4. — Tl est mis fin, sans effet rétroactif, & la
validité temporaire de 1’arrété du 6 aolit 1941 conte-
nant des dispositions temporaires en matidre de
prescription.

Art. 5. — Le présent arrété-loi entrera en vigueur
le jour de sa publication au Moniteur belge.

Arrété ministériel du 7 décembre 1945
pris en exécution de l'arrété royal n® 225 du 7 jan-
vier 1936, réglementant les préts hypothécaires et
organisant le contrdle des entreprises de préts
hypothécaires (Moniteur du 11 janvier 1946,
p. 246).

Arrété-loi du 21 décembre 1945

relatif aux avances sur indemnités de dommages de
guerre (Moniteur du 9 jenvier 1946, p. 180).

Loi du 28 décembre 1945
ouvrant de mouveauz crédits provisoires & valoir sur
les budgets a établir pour Uexzercice 1945 (Moniteur
du 20 janvier 1946, p. 498).

Arrété-loi du 4 janvier 1946
portant modification & Uarrétéloi du 30 novembre
1944 et & ceux du 12 juin 1945, relatifs au régime
des crédits spéciaux destinés & faciliter la restaura-
tion des dommages causés par des faits de guerre
@ des biens meubles ou immeubles (Moniteur du
9 janvier 1946, p. 179).

Arrété-loi du 7 janvier 1946
modifiant Uarrété royal du 30 septembre 1937, relatif
& la création d’'un Institut national de Crédit agri-
cole (Moniteur du 19 janvier 1946, p. 471).

Cet arrété porte de 100 & 300 millions le plafond des
engagements que peut prendre I'Institut National
de Crédit Agricole; le fonds de premier établisse-
ment mis & la disposition de 1'Tnstitut par I'Etat
et la Caisse Générale d’Epargne et de Retraite —
auparavant fixé & 30 millions — sera de 100 mil-
lions, la part de I"Etat passant de 15 & 85 millions.

Arrété-loi du 7 janvier 1946
relatif & la mise en liquidation des Caisses d’Epargne
régionales d'Eupen et de Malmédy et de la Caisse
d’Epargne de la ville d’Eupen (Momteur du 20 ](m-
vier 1946, p. 501).

Arrété ministériel du 8 janvier 1946
relatif & des mesures d’assainissement en matiére
d’opérations de capitalisation, dite « immobiliére »
(Moniteur du 19 janvier 1946, p. 477).

Arrété ministériel du 11 janvier 1946
relatif & la libre circulation des titres belges et étran-
gers (Moniteur du 17 janvier 1946, p. 408).

Revu les arrétds ministériels des 26 mai et 27 novembre 1945,
relatifs & la libre circulation des titres négocids en Bourse, con-
sidérant que ces arrétés ministériels se référent & des dlspom
tions de I'arvété-loi du 6 octobre 1944, relatif aux titres belges
et étrangers qui ont cessé d’étre a,pphca,bles A partir dufer jan-
vier 1()/;6 et notamment aux articles 14, 3¢ almea. 15 2¢ alinéa,
19, 20, 27 et 31 du dit arrété-loi;
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Considérant qu’il y a lien, dés lors, de généraliser le systéme
de 1a délivrance des certificats de déclaration et de coordonner
I’ensemble de la réglementation en vigueur,

Article 1. — Les articles 14 et 15 de l'arrété-loi
du 6 octobre 1944 relatif aux titres belges et étrangers
ne sont pas applicables aux titres munis d’un certi-
ficat de déclaration du modele joint au présent arrété.

Art. 2. — Le certificat de déclaration ne peut étre
établi que sur les formulaires mis par le Ministre des
Finances & la disposition des banques et des commis-
sions des bourses, qui en sont comptables envers le
Trésor.

Art. 3. — Le certificat de déclaration est établi par
la banque qui a fait ou regu la déclaration en exécu-
tion de l’arrété-loi du 6 octobre 1944 ou auprés de
laquelle les titres ont été transférés aprés leur décla-
ration.

Art. 4. — Toutefois, le déclarant peut faire transfé-
rer sa déclaration auprés d'un agent de change. Dans
ce cas, le certificat de déclaration est établi sur
demande de 1’agent de change par le service institué
& cet effet par la Commission de la Bourse.

Art. 5. — En cas de conversion de titres belges
nominatifs en titres au porteur, le certificat de décla-
ration est établi par la Commission de la Bourse de
Bruxelles, sur demande de ’organisme émetteur.

Art. 6. — En ce qui concerne les titres belges décla-
rés & ’étranger ou. déclarés en Belgique par des rapa-
triés, les dispositions qui précédent ne sont applica-
bles que s’il a &té satisfait au preserit de 1’article 18
de 1’arrété-loi du 6 octobre 1944 relatif aux titres bel-
ges et étrangers. En ce qui concerne les titres étran-
gers, ces mémes dispositions ne portent pas préjudice
& 'arrété du Régent du 6 octobre 1944 relatif au
contréle des changes.

Art, 7. — Un fonctionnaire du Ministére des Finan-
ces est délégué auprds des commissions des bourses
en vue de veiller & V'application du présent arrété.

Art. 8. — Le présent arrété entrera en v1gueur le
jour de sa publication au Moniteur.

Arrété du Régent du 15 janvier 1946
modifiant les articles 3 et 6 de U'arrété du 28 novem-
bre 1945 relatif & Uémission d'un emprunt de
$ 45.000.000 aux Etats-Unis d’Amérique (Moniteur
du 18 janvier 1946, p. 440).

Revu notre arrété du 28 novembre 1945, relatif & 1'émission
d'un emprunt de $ 45.000.000 aux Etats-Unis d'Amérique;

Sur la proposition du Ministre des .Finzmces,

Article 1" — Les articles 3 et 6 de 1'arrété du
28 novembre 1945 susvisé sont modifiés comme suit :

« Art, 8. — Les intéréts sur les promesses seront
payables semestriellement le 81 mars et le 30 septem-
bre de chaque année.

» Les promesses sont remboursables le 81 mars
1951; toutefois I'Etat belge a la faculté de les échan-
ger & leur échéance contre des obligations définitives,
suivant les modalités déterminées & 1’article 6 ci-aprés:

» Art. 6. — A D'échéance des promesses émises en
couverture du crédit, il sera délivié en échange
de celles-ci des obligations définitives datées du
81 mars 1951, dont le montant total en principal sera
remboursable en 30 semestrialités de montants appro-
ximativement égaux suivant les modalités ci-aprés :

» a) les 10 premiéres semestrialités échéant suc-
cessivement du 80 septembre 1951 au 81 mars 1956
seront représentées par des obligations portant intérét
au taux de 2,5 p.c. I’an, & partir du 31 mars 1951;

» b) les 10 semestrialités suivantes seront repré-
sentées par des obligations portant intérét au taux de
8 p.c. I’an, & partir du 81 mars 1951 et remboursables
semestriellement du 30 septembre 1956 au
381 mars 1961;

» ¢) les 10 derniéres semestrialités seront repré-
sentées par des obligations portant intérét au taux
de 8,5 p.c. I'an, & partir du 31 mars 1951 et rembour-
sables semestriellement du 30 septembre 1961 au
31 mars 1966.

» Les intéréts des obligations définitives seront
payables semestriellement le 81 mars et le 80 septem-
bre de chaque annde et pour la premitre fois le
30 septembre 1951. »

Art. 2. — Te Ministre des Finances est chargé de
I'exdcution du présent arrété qui entrera en vigueur
le jour de sa publication au Moniteur belge.

Arrété du 15 janvier 1946
Loterie Coloniale. Montant des tranches émises en
1946 (Moniteur du 20 janvier 1946, p. 506).

Le montant de chacune des tranches de la Loterie
coloniale qui seront émises en 1946, est fixé &
vingt-cinq millions de francs.

IIT. — LEGISLATION AGRICOLE

Arrété ministériel du 20 décembre 1945
portant nomination du président délégué, des mem-
bres et du secrétaire du Conseil supérieur de perfec-
tionnement de l'enseignement agricole et horticole
(Moniteur du 11 janvier 1946, p. 242).

Arrété ministériel du 27 décembre 1945

relatif & la tobilisation du tebac brut indigéne
(Moniteur du 1 janvier 1946, p. 26).
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Arrété du 31 décembre 1945
abrogeant les dispositions relatives & la mobilisation
des légumes secs de la récolte de 1945 (Moniteur
du 4 janvier 1946, p. 68). '

Arrété du 31 décembre 1945
abrogeant les dispositions relatives a la mobilisation
des ‘céréales fourragéres de la récolte 1945 (Moni-
teur du 4 janvier 1946, p. 69). — Erratum (Moni-
teur du 18 janvier 1946, p. 445).

Arrété du 31 décembre 1945
abrogeant les dispositions relatives & la mobilisation
du froment (Moniteur du 7-8 janvier 1946, p. 150).

: Arrété-loi du 7 janvier 1946

modifiant U'arrété royal du 30 septembre 1937, relatif
& la création d'un Institut national de Crédit agri-
cole (Moniteur du 19 janvier 1946, p. 471). (Voir
aussi rubrique II.)

" Arrété du 10 janvier 1946
modifiant celui du 26 novembre 1945, relatif aux
livraisons obligatoires de wviande (Moniteur du
20 janvier 1946, p. 507).

Arrété du 15 janvier 1946
portant suppression de linventaire permanent du
cheptel chevalin (Moniteur du 25 janvier 19486,
p. 619).

Arrété du 16 janvier 1946
modifiant celui du 26 novembre 1945 relatif & la livrai-
son de produits laitiers (Moniteur du 24 janvier

1946, p. 587).

IV. . — LEGISLATION INDUSTRIELLE

Arrété ministériel du 19 octobre 1945
prescrivant Uélaboration d’une statistique trimes-
trielle de UVactivité dans Uindustrie céramique
(Moniteur du 11 janvier 1946, p. 242).

Arrété du Régent du 28 décembre 1945
relatif aux eaux de boisson (Moniteur du 21-22 jan-
vier 1946, p. 517).

Arrété ministériel du 22 janvier 1946
abrogeant certaines dispositions relatives auxr moulins
industriels (Moniteur du 30 janvier 1946, p. 797).

Arrété ministériel du 29 janvier 1946
abrogeant, en ce qui concerne les bois en provenance
du Congo belge et les panneaux comprimés & base
de bois ou de matiéres végétales de méme origine,
certaines dispositions de la réglementation prévue
par Uarrété ministériel du 3 octobre 1945, réglemen-
tant U'achat, la vente, la livraison et l'utilisation du

bois (Moniteur du 31 janvier 1946, p. 807).

V. — LEGISLATION DU TRAVAIL

Arrété-loi du 14 avril 1945
relatif @ Uoctroi de préts & faible intérét aux ouvriers
mineurs, en vue de lachat ou de la construction
d’une habitation. — Erratum (Moniteur du 17 jan-
vier 1946, p. 402).

Arrété-loi du 29 movembre 1945
allowant des primes aux ouvriers qui s’embauchent
pour le travail du fond de la mine (Moniteur du
2-3 janvier 1946, p. 34).

Vu la loi du 7 septembre 1939, modifide et complétée par celle
du 14 décembre 1944, donnant au Roi des pouvoirs extraordi-
naires

Revu l'arrétéloi du 14 avril 1945, allouent des primes aux
ouvriers qui s’embauchent pour les travaux du fond de la mine;

Considérant qu'il est nécessaire et urgent d’étendre & tous les
travailleurs recrutés pour les travaux du fond le bénéfice des
primes d'embauchage;

Sur la proposition du Premier Ministre, Ministre du Charbon,
et du Ministre du Travail et de la Prévoyance sociale, et de
I'avis des Ministres, qui en ont délibéré en Conseil,

Article 1. — L’article 1¥ de 1’arrété-loi préeité du
14 avril 1945 est abrogé et remplacé par la disposition
suivante :
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« A partir du 1° février 1945, le Fonds provisoire
de soutien des chémeurs involontaires accordera aux
travailleurs belges et étrangers. résidant habituelle-
ment en Belgique, recrutés pour les travaux du fond
des charbonnages, et qui n’ont jamais été occupés
antérieurement & des travaux de l’espéce, une prime
de deux mille francs, payable :

» a) mille francs & 'embauchage, & la condition
qu’ils souscrivent devant le bureau régional du Fonds
provisoire de soutien des chémeurs ’engagement de
rester au travail pendant six mois. Une partie de cette

prime peut étre payée en nature suivant les modalités
arrétées par le Ministre du Travail et de la Prévoyance
sociale;

b) mille francs aprés six mois de travail régulier,
& la condition qu’ils souscrivent & nouveau le méme
engagement devant le dit bureau. »

Art. 2. — Lie Ministre du Travail et de 1a Prévoyance
sociale est chargé de ’exécution du présent arrété, qui
entrera en vigueur le jour de sa publication au Moni-
teur belge.

VI. — LEGISLATION RELATIVE AU COMMEROCE INTERIEUR

Arrété du 19 novembre 1945
concernant le commerce et le débit des sulfamidés, —
. Erratum (Moniteur du 19 janvier 1946, p. 475).

Arrété ministériel du 27 décembre 1945
modifiant et complétant U'arrété du 15 juin 1945, por-
tant réglementation de la distribution des combus-

tibles (Moniteur du 31 janvier 1946, p. 802).

Arrété du 5 janvier 1946
réglementant la distribution des articles de la chaus-
sure et du cuir pour ressemelage (Moniteur du
14-15 janvier 1946, p. 343).

Arrété ministériel du 24 janvier 1946
fizant les rations de combustibles & usage domestique
pour le mois de février 1946 (Moniteur du 26 jan-
vier 1946, p. 679).

Arrété ministériel du 29 janvier 1946
abrogeant, en ce qui concerne les bois en provenance
du Congo belge et les panneaux comprimés & base
de bois ou de matiéres végétales de méme origine,
certaines dispositions de la réglementation prévue
par Uarrété ministériel du 3 octobre 1945, réglemen-
tant Uachat, la vente, la livraison et Uutilisation du

bois (Morniteur du 31 janvier 1946, p. 807).

VIl — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE EXTERIEUR

Arrété du 9 janvier 1946
Police sanitaire des animaux domestiques. Importa-
tion des solipédes (Moniteur du 19 janvier 1946,
p. 478). -

Arrété ministériel du 10 janvier 1946 .
modifiant celui du 28 octobre 1938, concernant I’expor-
tation des chicorées-witloof pour une destination
autre que celle du Grand-Duché de Luxembourg
(Moniteur du 14-15 janvier 1946, p. 350).

VIII. — LEGISLATION DES TRANSPORTS

Arrété du 22 décembre 1945
fizant les tarifs des droits & percevoir aux passages
“d’ean publics exploités obligatoirement au moyen
d’embarcations 4@ vapeur ow & moteur ct situés sur
UEscaut, la "Durme, le Rupel, la Dyle inférieure
¢t la Senne inférieure, voies navigables administrées
par UEtat (Moniteur du 9 janvier 1946, p. 183).

. Arrété du 3 janvier 1946
Chewmins de fer vicinauxz, — Priz & percevoir pour le
“transport des marchandises (Moniteur du 11 jan-
vier, 1946, p. 256).

Arrété du 11 janvier 1946
Réglement particulier du canal de Charleroi &
Bruxelles ¢t de ses embranchements. — Modifica-
tions aux articles 8, 4, 5, et 14 (Moniteur du 26 jan-
vier 1946, p. 676). .

Tarif international
pour le transport des voyegeurs et des bagages entre
les Pays-Bas et la Belgique, d’une part, et la
Suisse, d'autre part (Moniteur du 26 janvier 1946,
p. 681).



IX. — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES

Arrété du 21 décembre 1945
fizant les marges bénéficiaires maxima des grossistes
et détaillants en chaussures (articles rationnés) et
prévoyant linscription obligatoire de la marque de
fabrique sur chaque chaussure (Moniteur du 11 jan-
vier 1946, p. 244).

Arrété ministériel du 22 décembre 1945
réglementant les priz des tabacs bruts indigénes de
la récolte 1945 (Moniteur du 1 janvier 1946, p. 27).

Arrété du 22 décembre 1945
modifiant Uarrété du 13 décembre 1944 réglementant
les priz de certaines denrées alimentaires vendues
aw consommateur dans leur emballage d’origine
(Moniteur du 11 janvier 1946, p. 245).

Arrété du 26 décembre 1945
réglementant les prixz des conserves de haricots en
boites (Moniteur du 11 janvier 1946, p. 245).

Arrété ministériel du 26 décembre 1945
fizant les priz mazima du battage (Moniteur du
12 janvier 1946, p. 278).

Arrété du 3 janvier 1946
Chemins de fer vicinauz. — Priz & percevoir pour le
transport des marchandises (Moniteur du 11 jan-
vier 1946, p. 256).

Arrété-loi du 7 janvier 1946
wccordant aw personnel rétribué par le Trésor unc
indemnité d’attente (Moniteur du 9 janvier 1946,
p. 177).

Arrété du 9 janvier 1946
modifiant celui du 27 juillet 1945 et fixant le prixz du
sulfate d’ammoniaque (Moniteur du 24 janvier 1946,
p. 588).

Arrété du 9 janvier 1946
modifiant celui du 28 avril 1945 et fixant le pric du
nitrate de soude et du calciammon (Moniteur du
24 janvier 1946, p. 589).

Arrété du Régent du 11 janvier 1946
portant modification de Uarrété royal du 28 jan-
vier 1935 relatif au régime des rétributions du per-
sonmel de U'Etat (Moniteur du 25 janvier 1946,
p. 610).

Arrété du 17 janvier 1946
relatif aux priz mawima de vente des vétements de
dessus pour hommes et dames (Moniteur du 21-
282 janvier 1946, p. 518).

Arrété du 17 janvier 1946
relatif aux priz maxima de vente au consommateur
des produits textiles de la mouvelle fabrication
(Moniteur du 21-22 janvier 1946, p. 521).

Arrété ministériel du 18 janvier 1946
modifiant Uarrété ministériel du 10 septembre 1945,
réglementant les priz des semences indigénes de
céréales (Moniteur du 24 janvier 1946, p. 590).

Arrété ministériel du 21 janvier 1946
concernant la publication et 1affichage des priz des
articles et produits textiles (Moniteur du 24 jan-
vier 1946, p. 590).

Arrété ministériel du 22 janvier 1946
réglementant les priz maxima des radicelles de malt
et du malt d’orge de brasserie (Moniteur du 26 jan-

vier 1946, p. 679).

X. — LEGISLATION RELATIVE AU RATIONNEMENT ET AU RAVITAILLEMENT

Arrété du 20 décembre 1945

réglementant la distribution des produits manufac-
turés du tabac. — Errata (Moniteur du 5 janvier
1946, p. 91).

Arrété du 21 décembre 1945
modifiant ceux des 16 octobre 1944 et 14 mai 1945,
relatifs a la distribution de rations supplémentaires
auz malades en traitement dans les hopitaux, cli-
niques, préventoriums et sanatoriums ou se soignant
@ domicile (Moniteur du 2-3 janvier 1946, p. 45).
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Arrété du 29 décembre 1945
modifiant Uarrété du & juin 1945 relatif a loctroi de
matiéres grasses et de viande & certaines catégories
de producteurs (Moniteur du 11 janvier 1946,
p. 249).

Arrété ministériel du 1°° janvier 1946
relatif au rationnement en matiére de savon (Moni-
teur du 14-15 janvier 1946, p. 346).

Arrété du 5 janvier 1946
réglementant la distribution des articles de la chaus-
sure et du cuir pour ressemelage (Moniteur du
14-15 janvier 1946, p. 343).

Arrété ministériel du 6 janvier 1946
concernant U'alimentation des malades (Moniteur du
18 janvier 1946, p. 440).

Arrété ministériel du 8 janvier 1946
concernant les autorisations d’approvisionnement
(Moniteur du 16 janvier 1946, p. 392).

Arrété du 8 janvier 1946
relatif & la fabrication de pain du genre « intégral »
(Moniteur du 24 janvier 1946, p. 891).

Arrété ministériel du 24 janvier 1946
fixant les rations de combustibles & usage domestique
pour le mois de février 1946 (Moniteur du 26 jan-
vier 1946, p. 679).

Arrété du 24 janvier 1946
modifiant ceux des 6 novembre et 15 décembre 1945
relatifs aux farines de froment et de seigle (Moni-
teur du 28-29 janvier 1946, p. 740).

XI. — LEGISLATION EN MATIERE DE RESTAURATION ET DE DOMMAGES DE GUERRE

Arrété-loi du 21 décembre 1945

relatif eux avances sur indemnités de dommages de
guerre (Moniteur du 9 janvier 1946, p. 180).

Arrété ministériel du 26 décembre 1945

relatif au mode de constatation et d’évaluation des
“dommages de guerre aux biens privés (Moniteur
du 11 janvier 1946, p. 250). '

Arrété-loi du 4 janvier 1946
portant modification & Uarrété-loi du 30 novembre 1944
et & ceux du 12 juin 1945, relatifs au régime des
crédits spéciaux destinds & faciliter la restauration
des dommages causés par des faits de guerre & des
biens meubles ou immeubles (Moniteur du 9 jan-
vier 1946, p. 179).

Arrété du 5 janvier 1946
Dommages de guerre aux biens privés. — Déclara-
tion. — Date de la mise en vigueur de larrété-loi
du 19 septembre 1945 (Moniteur du 11 janvier 1946,
p. 249).
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matiéres, voir derntére page du Bulletin)

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

TAUX OFFICIELS DB LA BaNQUE NATIONALE DB BELGIQUE
Escompte Préts et avances sur (*)
3 & £ |58
£ gé._g : El 2| 2 53 |53 .
EPOQUES tis ) g i o B = R 2% 2 | O
g,;.g 3: %E ] © ] g Ef, 5.3:0 = MONEY
ggs 228 | &9 g B~ Sgu| 2t 22 [ BZ_ |3 o A
ALt IRARR R AL A
° p 8 =8 g E
T A AT b
] g ‘ 2| 8 E lge 3 n%
3 L g g a | 2= @ 5
§RiEEE | &2 | 2 s | 1|3 | 2|5 |G ¢
§ s a E. & §' ‘E g 85
<P 88 ¢ 2 £
Moyennes annuelles : )
1964 veeveenenens ceerines — 2,— | 2,— | 3— | 3,— | 2— | 3,— — | 3,— — 3,60 | 3,— | o,68
1945 sieeneinnnen ceeseess b 1,— 1,50 1,76 2,60 3,— 2,~— 2,46 2,68 3,— 2,316 | 8,60 3,— 0,62
Moyennes mensuelles :
1944 Décembre  ........ -~ 2,— 2,— 3,— 3,—~ 2,— 3,— 3,— 3,— 2,50 3,50 3,— 0,878
1945 Janvier veecesnsse | 1— 1,60 1,78 2,50 3,— 2,— 3,— 3,— 8,— 2,316 | 3,50 8,— —
Février cessesaces 1,— 1,60 1,76 2,60 3, 2,— 3,— 3,~— 3,— 2,375 3,60 3,— 1,—
Mars essenses 1,— 1,50 1,76 2,60 3,— 2,— 3,— 3,— 3,— 2,376 | 3,60 3,— 0,846
Avril ... coes 1,— 1,60 1,76 2,560 3,— 2,— 3,— 3,— 3,— 2,376 3,60 3,— 0,583
Mai vesesessens . 1,— 1,50 1,78 2,60 3,— 2,— 2,1876) 2,375 8,— 2,378 3,60 3,— 0,5
Juin  ........ 1,— 1,60 1,78 2,60 3,— 2,— 2,1876| 2,375 3,— 2,318 3,60 8,— 0,8
Juillet 1,— 1,60 1,76 2,60 3,— 2,— 2,1875| 2,376 3,— 2,376 3,60 3,— 0,8
Aot  ..... ceveees | 1,— 1,60 1,76 2,60 3,— 2,— 2,1875| 2,316 | 3,— 2,316 | 3,50 8,— 0,5
Septembre 1,— 1,50 1,76 2,60 3,— 2,— 2,1876| 2,315 | 3,— 2,376 | 3,50 3,— 0,5
Octobre 1,— 1,60 |+1,75 2,60 3,— 2,— 2,1875| 2,376 | 3,— 2,316 1 3,50 3,— 0,5
Novembre 1,— 1,50 1,76 2,60 3,— 2,— 2,1875) 2,375 | 3,— 2,375 | 38,50 3,— 0,6
Décembre 1,— 1,50 1,75 2,60 3,— 2,— 2,1876f 2,375 3,— 2,376 | 3,50 3,— 0,3
1946 Janvier 1,— 1,50 1,75 2,50 3,— 2,— 2,1875] 2,375 3,— 2,375 3,50 3,— 0,5
Février 1,— 1,50 1,75 2,60 3,— 2,— 2,1875| 2,375 3,— 2,375 ] 3,50 8,— 0,5
(¥*) Quotité de I’avance en février 1946 :
Certificats de trésorerie a 4, 8, 12 mois et plus .......... 95 % ;| Bons de calsse de la Calsse Nationale de Crédit aux

Certificats de trésorerie prorogés en vertu de l’arrété-lol
du 6 octobre 1944 :
Obligations décennales (1940-1950)
Certificats de trésorerie A 5 ans 3 1/2 % (1941-1948) ........
Certificats de trésorerie 3 1/2 % a 15 ans au plus (1942) ..
Certificats de trésorerie 3 1/2 % 4 5, & 10 ou A 20 ans (1943)
Certificats de trésorerie 3 1/2 % 2 10 ans (1944)
Bons de caisse & 1 an de la S.N.C.I. .....

cer senenvrnne

Classes moyennes, 4 1 an d’échéance maximum
Autres effets publics

8888¢

bre 1941).
Certificats de trésorerie émis en réglement de créances
financidres belges sur l'étranger (arrété du 3 février - 90 %
1942).
Quotité des avances consenties uniguement dans les casS
spéciaux admis par la Banque Nationale de Belgique

Certificats de trésorerie 3 1/2 % & 5 ans (arrété du 25 octo- [

II — TAUX DES DEPOTS EN BANQUE ET A LA CAISSE GENERALE D'EPARGNE

Caisse Générale d’Epargne Sdoo. Nadtion.
— it
Banques — Comptes de dépdts & (*) (d4pbdts sur livrets) l'elxgir&stri:
EPOQUES
156 jours . . . jusque 20.000 au deld | Comptes de
vue do préavis | 1 BB 3 mois 6 mois 90000 fr. | & 100.000 fr.|de 100.000 fr.| dépots 21 an
Moyennes annuelles:
1068 eveenreriirenens 0,50 ,81 1,01 1,27 1,58 3,— 1,50 0,50 2,35
1945 coiiiiiiiiiiennn 0,50 0,80 — 1,25 1,80 3,— 1,50 0,50 2,25
Moyenn. mensuelles: .
1944 Décembre 0,50 0,80 1,— 1,26 1,50 3,— 1,50 0,50 2,28
1945 Janvier - 0,50 0,80 1,— 1,26 1,50 3,— 1,50 0,60 2,25
Février 0,50 0,80 I,— 1,26 1,50 3,— 1,50 0,50 2,28
Mars 0,60 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,80 0,50 2,25
Avril 0,50 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,50 0,50 2,95
Mai 0,50 0,80 1,— 1,26 1,50 3,~ 1,50 0,50 2,25
Juin 0,50 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,50 0,50 2,25
Juillet 0,50 0,80 1,— 1,28 1,50 3,— 1,80 0,50 2,25
Aont 0,50 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,80 0,50 2,25
Septembre 0,50 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,50 0,50 2,28
Octobre  ...... 0,50 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,50 0,50 2,25
Novembhre 0,50 0,50 1,— 1,25 1,80 3,— 1,60 0,50 2,25
Décembre 0,60 0,80 1,— 1,25 1,50 3,— 1,60 0,50 2,25
1946 Janvier 0,30 9,80 1,— 1,28 1,50 3,— 1,50 0,50 2,35
Février 0,50 ,80 — 1,28 1,50 8,— 1,50 0,80 1,28

(*) Moyenne de quatre bangues.
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LE MARCHE DES CHANGES ET DES METAUX PRECIEUX

I — COURS DES METAUX PRECIEUX

(1) A partir du 3 janvier 1945,

cotat. par oz. fin,

II — COURS OFFICIELS DES CHANGES AU 28 FEVRIER 1946
fixés par la Banque Nationale de Belgique
en vertu de I'arrdté n° 6 pris & Londres le 1* mai 1944 par les Ministres réunis en Conseil
(¢« Moniteur belge » du 5 septembre 1944, n° 22) ‘

OR ARGENT
BomBaY BomBay
PERIODES Loxpres | New-Yorx J.ONDRES Naw-Yorg
En sh. et d.| En dollars , . En d. par En cents En roupies .
s + En roupies | Conversion ; Conversion
par oz fin | par oz. fin ot annas | en sh. et d. oz. stand. | par oz fin pa?‘t]?)gn;sinc on penco par
par Fine Tola| par oz. fin Tola oz, fin
1938 31 décembre  ...........00en 149/7 1/2 35 20,0625 42 3/4 )
1944 31 décembre  ............... 168/0 35 74.2 296/6 23,50 44 3/4 132 .4 63
1945 31 décembre  ........oieinl 172/8 35 81.8 326/0 — 70 5/8 134.4 64
Moyennes mensuelles :
1944 Décembre teresrereneaceeras 168/0 35 68.6 273/3 23,50 44 3/4 126 7 61
1945 Janvier 168/0 35 72,12 201/0 (1) 25,50 44 3/4 128.13 62
Février 168/0 35 71.14 287/8 25,50 44 3/4 124 .13 60
Mars 168/0 35 73.6 293/3 25,50 44 3/4 128 .6 2
Avril 168/0 35 74.9 298/3 25,50 44 3/4 131.16 61
Mai 168/0 35 74.6 297,86 25,50 44 3/4 129 6 62
Juin oo 172/3 35 77.4 309/0 25,50 44 3/4 133.14 64
Juillet  ...oiiiiiiiiiiienan, 172/3 35 78.10 314/6 25,50 44 3/4 136.12 86
AOOL it 172/3 35 72.6 289/6 25,60 44 3/4 128 5 62
septembre  ....coeeiiiieiieen 172/3 35 74.1 298/6 30,125 52 128 .3 62
octobre  ......oiiiiiiiiienen 172/3 35 76.7 305/9 44, — 70 5/8 132.2 63
Novembre  .......ceevniennnn 172/3 35 81.5 325/3 44, — 70 5/8 132.14 64
Décembre  .....oiiieiiiienns 172/3 35 82.2 328/6 44, — 70 5/8 133.14 64
1946 Janvier  ...ooiiiieiieienns 172/3 35 86.9 3d6/3 44,— 70 5/8 138.1 66
Février ... 172/3 35 90.10 362/6 44,— 70 5/8 145.0 70

Transferts Biilets (2)
DEVISES C";':;y;’,flﬁfli;’l

Coura acheteur Cours vendenr Cours acheteur Cours vendeur
1 livre sterling ................ FB. 176,625 FB. 176,50 FB. 176,75 TB. 175,83 FB. 176,80
1 dollar U. S. A, ......oinuies — FB. 43,70 FB. 43,96 FB. 43,50 ¥B. 44, —
1 dollar canadien .............. — FB. 39,80 FB. 39,86 . 39,60 . 40, —
100 francs francais ............ FB. (3) 36,7969 IB. 36,75 FB. 36,84 FB. 36,40 FB. 36,95
100 florins Pays-Bas .......... FB. 1.652,— FB. 1.648,— FB. 1.656,— 3. 1.635, - FB. 1.002,—
100 francs congolais .......... FB. — ¥B. 100,— FB. 100, — - —
100 francs luxembourgeols FB. — FB.  100,— FB.  100,— — -
1 couronne suédoise .......... ¥B. 10,4512 FB. 10,42 ¥B, 10,48 FB. 10,356 FB. 10,50
1 franc suisse .........eooiiin FB. 10,1275 FB. 10,10 ¥B. 10,15 FB 10,05 TB. 10,20
1 couronne danoise ............ FB. 9,1326 FB. 9,10 IB. 9,18 FB. 9,05 B, 9,23
1 couronne norvégienne ...... FB, 8,83125 FB. 8,80 FD. 8,85 I'B. - 8,75 FB. 8,90

(1) Cours contractuel.

(2) Les billets francals et neerlandals achetés par les banques agréées suivant les régles fixées par l'Institut belgo-luxem.
bourgeois du Change sont repris par la Banque Nattionale de Belgique.

(3) Depuis 1e 26 décembre 1945. Cours précédent: FB. 88,3175,
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LE MARCHE DES CAPITAUX

I — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLIOS

. Cours Au
Cotation
DESIGNATION DES TITRES 1or mai | 31 sott | 3 janvier | ler gévrier| 1er mars
pour 1940 1044 1946 | 1946 1946
1. — Dette intérieure directe de 1'Ktat belge (Iniéréis a bonifier). )
Dotte 2 1o O vvovreiiiii it iiiieriiie ettt eiaaaaaes 100,— 51,76 83,50 76,20 73,20 72,25
“Dette 3 9, 28 BETIO ...ttt 100,— 65,80 99,65 92,26 91,50 90,980
BT B A L. . 1 100,— 69,26 100,60 92,— . 90,20 80,—
Detto 3 15 00 1043 . ... ot iitieseerarnineeeeeiaiineaeereannees 100, — — 95,— 88,40 86,— 856,—
Dotte UIIFIES 4 D) o everre e eeeeenennnaenrsneenarraaranrenrriesnsons 100,— 79,60 109,50 100,— 100, — 100,—
Emprunt de la Libération 4 9, 1945 ...........oiiiiiiiiiiiiiiiiiiian, 100,— —_ —_ — 98,— 97,30
Obligations décennales (1940-1950), 4 % ...vevvvernnnns s 100,— — 102,75 101,— 100,70 100, —
Certificats de Trésorerie & 5 ans, 3 1, %, 1941-1946 .................... 100,— — 103,25 100,26 99,90 99,75
Certificats de Trésorerie & 15 ans au plus, 31 %, 1042 ...l 100, — — 103,75 102,25 101,75 101,15
Certificats de T'résorerie & 5, 10, 20 ans, ‘/z %, 1943 .. 100, — — 101,85 99,75 98, — 99,—
Certificats de Trésorerie & 10 ans, 3 % %, . ..| 100,— — 100,10 97,30 95,40 . 95,26
Emprunt & lots 1933, 4 O ......uereeroernnrnieeneanns ..J1.050,— 901,— [1.303,— {1.208,— |1.158,— |1.163,—
Emprunt & lots 1938 (3 ¥ % ]usqu en 1947; ensuite 4 %) .............. 500,— 411,— 591, — 537,— 522,— 521,—
Emprunt a lots 1941 (3 9, jusqu’en 1946; 3 Vz % de 1946 & 1951; ensuite
49%) coinnn. O S S U SN 1.000,— — 1.031,— [1.007,— 995,— | 994,—
I1. — Dette indirecte et dette garantie par 1'Etat (Intéréts & Lonmifier).
Dommages de guerre & lots 1923, ¢ % .......coiiiiiiiiiiiiiiiiiae, .. 825,— 443 ,— 833,— 575,— 564, — 560, —
Soc. Nat. des Chem. de fer belaes (tranche suisse), action pnvﬂ 6 %...... 500,— 511,— 751 ,~— 680,— 681,— 680, —
Soc. Nat. des Chem. de fer belges (tranche hollandaise), action privil. 6 %..] 500,— 510, — 711,— 677,— 662,— 679, —
Soc. Nat. des Chem. de fer belges (tranche belge), action privil. 4 %...... 500,— 391,— 640,— 578,— 575, — 576,—
(*) Soc. Nat. des Chem. de fer vicinaux, 3 %, coup. janvier-juillet........... 100,— 56,— 93,25 85,35 83,75 82,26
Régie des Télégraphes et Téléphones, 3 Yy %, 1943 ... ...ooovniiiin, 100,— — 94,65 90,80 89,80 89,35
III. — Dette directe de la Colonfe (titres bloqués, liquidés par transfert).
Sans coupons d'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888.................... 100,— 129,50 340,— 328,— 321,— 321,—
Intéréts a bonifier :
Dette coloniale 1904, 3 ). ..ottt iiiiiiiiiiiiiii it ictttnraraaiiaaaann 100,— 64,45 90,25 88,256 88,20 87,75
Dette coloniale 1936, 4 9. ...cuoviiiiiiiiiiiiieeiiriiarenrenneinnsenns 100,— 77,50 106,35 100, — 100,— 99,80
(*) Dette coloniale 1937, 3 15 9. .uvetiiiinrnnriniiieniiaiireraniinneenn 100,— 65,50 97,50 91,65 90,60 90,50

(*) Les coupons des emprunts ci-dessus sont nets d’impots; ceux passibles d’un impoét de 2 % sont marqués d’un astérisque.

II — INDICE MENSUEL DES ACTIONS AUX BOURSES DE BRUXELLES ET D'ANVERS

AN 2 N 2 g |
- | #8851 552 | EXE| &5 = 2 o . g1l 48 8 g
g8 ga& g82 g%g SEB| sF g g | 523 B% S K B §§ H
DATES 38 |E2-|55%|f28|252 S8 | 3 | 2 |gZg| &5 |FE| E | £ | iE| £
‘Fh| STL =2 - N = = = . 4
wlasslsas|E8c|EST] 2| 8| 2 [TR|es|Fs ) 8| B |55 "7
S - F< -l B ] () © <3 ©
Indices par rapport aux cours du mois précédent.
1946 ler février ...... 94 I 89 | I 88 94 96 93 97 100 | 08 I 101
1eT mars ....... l 104 106 99 100 1 111 106 110 106 104 103 l 101 101 I 104 101
Indices par rapport & la période 1936 & 1938 = 100.
1044 3 avril.......... 245 | 224 | 325 |-201°{ 228 | 216 | 186 | ‘344 | 166 | ‘231 | 203 | 296 | 345 | 208 | 247
Ier mai 264 | 233 | 343 | 203 | 237 | 216 | 185 | 347 176 | 253 | 303 | 318 | 350 | 211 | 249
lef juin ... 260 | 242 | 351 208 | 230 | 214 | 189 | 348 | 180 | 282 | 307 | 331 308 | 210 | 257
3 juillet 228 | 253 | 381 218 | 253 | 234 | 218 | 383 | 109 | 301 332 | 334 | 440 | 233 | 2n
17 aofit 273 253 371 216 252 228 221 373 197 301 .327. 323 428 228 276
31 aolt 274 | 253 | 370 |-216 | 253 | 228 | 220 | 373 | 197 | 301 327 | 823 | 430 | 228 | 218
1945 2 juillet ........ 289 | 256 | 391 223 | 242 | 187 | 220 | 326 | 208 | 300 | 383 | 380 | s05 | 259 | 207
197 golb........ so8 | 274 | 417 | @251 261 | 100 | 250 | 323 | 220 | 408 | 412 | 402 | 501 | 201 318
- 4 septembre ....| 293 258 427 235 240 185 242 306 213 . 385 411 395 467 306 310
1er octobre ..... 265 | 232 | 306 | 217 | 214 | 170 | 225 | 260 | 18¢ | 325 | 375 | 350 | 307 | 281 | 282
& novembre ..... 248 213 352 195 203 159 214 239 170 313 349 338 370 265 266
3 décembre ... .. 255 | 2090 | 344 | 190 | 205 187 | 217 | 22 { 173 | 336 | 360 | 345 | 404 | 288 | o7
1946 3 janvier ....... 259 212 3468 178 204 159 230 254 174 344 384 359 418 282 277
197 février ...... 245 196 | 434 | 150 | 185 | 149 | 222 | 2023 | 164 | 320 | 358 | 348 | 4l9 | 216 | 280
1ef mars ....... 256 | 208 331 160 | 198 | 166 | 236 | 245 ] 1756 | 342 | 370 | 352 | 423 | 287 | 283
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III — MOUVEMENT DES OPERATIONS AUX BOURSES DE BRUXELLES ET D’ANVERS

BRUXELLES (*) ANVERS BRUXELLES er ANVERS
PERIODES o Capitaux e Capitaux s Capitanx

Nombre dﬁhtlil:rress traités Nombre 32%;:::8 traités dl:hg;::: traités

de séances traités {millions de séances traités (millions traités millions

. de francs) de francs) o francs)

1944 (1) cieevvvencenen 167 4.666 7.231 166 192 2.252 4.858 9.483
1945 (1) coivivrenenens 134 3.908 6.810 137 123 1.620 4.031 8.439
1944 Mars 23 582 877 23 23 324 605 1.201
Avril 18 561 867 18 19 221 580 1.088
‘Mal 21 547 855 21 25 261 572 1.118
Juin 22 652 1.062 21 27 278 679 1.330
Juillet cereee 21 759 1.059 21 30 305 789 1,364
Aoat (1)  ...... . 21 727 1.048 21 27 375 754 1.423

1945 Juin  .....eil. ces 15 308 688 18 12 242 410 930
Juillet ....... cee 20 877 1 633 N 24 289 901 1.822
Aot ..i.eveens .o 21 996 1.741 19 24 253 1.020 1.084
Septembre ...... 19 48] 827 19 19 197 500 1.024
Octobre  ........ 22 462 814 23 18 224 480 1.038
Novembre ...... 18 419 723 19 14 260 433 0883
Décembre  ...... 19 275 484 18 12 164 287 648

1946 Janvier seeenes . 21 5562 1.053 21 22 366 574 1.419
Février ........ 20 569 1.036 20 21 313 590 1.626

(*) En 1944, cette statistique concerne le volume des transactions en titres A revenu variable et celui des transactions en
titres & revenu fixe, & l'exception: a) des dettes directes de 1’'Etat; b) des Dommages de Guerre 1922; c¢) de l’ensemble des
dettes coloniales émises de 1887 a 1937. Ensuite, elle tient unlquement compte des obligations et des actions.

(1) Les bourses ont été fermées du ier septembre 1944 au 3 juin 1945 inclus.
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IV — COURS ET RENDEMENTS DES PRINCIPAUX TYPES D’OBLIGATIONS

TYPES DOMINANTS OBLIGATIONS
Rondomont DE S0CIETES
Cours (eu égard au cours seulement) Types divers
DATES I I III v I II 111 E Iv
: Entreprises : ntreprises ,
Dette - |Provinces, ;: P! Dette |Provinces, enuropr Valeur Rendement
D ?g‘& coloniale{ villes et mdustnellgal D‘?;’itg coloniale | villes et mdust.nel}u;; boursidre net
unit 1936 {communes], ot commerciales | unifice 1936 commun, |0t commerciales moyenns moyen
4% 49% 4+ % 4% |4%%| 4% 49 4% 4% |+ %%
1944 1er mars 105,20 102,90 101,47 101,08 106,96 3,80 3,89 3,94 3,08 4,21 105,41 4,19
3 avril .oo| 103,45 103,75 100,51 100,79 106,16 3,87 3,86 3,98 3,97 4,26 104,98 4,22
ier mai ....] 104,15 | 103,75 100,41 99,54 105,57] 3,84 3,86 3,99 4,01 4,27 104,20 4,24
ier juin ....] 104,60 | 104,— 99,30 99,67} 105,09 3,82 3,85 4,03 4,01 4,29 103,98 4,25
3 Juillet ....] 104,75 | 103,— 101,63 102,03 106,38] 3,82 3,88 3,94 3,92 4,24 103,49 4,19
1er aof0tt ....| 106,15 | 103,15 102,75 101,44 108,32 3,77 3,88 3,90 3,94 4,16 106,82 4,14
31 aont 109,60 | 106,35 102,93) 103,54 112,—] 3,65 3,76 3,89 3,86 4,02 109,58 4,03
1945 1er aott ....| 99,70 09,65 101,03 100,16 102,90 4,01 4,01 3,96 3,99 4,37 102,98 4,27
4 septembre) 99,90 99,00 100, 99,5651 102,85] 4,00 4,00 3,98 4,01 4,38 102,73 4,28
jer octobre..| 100,— | 100,— 100,78 98,79 102,86] 4,00 4,00 3,97 4,04 4,38 102,37 4,20
5 novembre | 100,— | 100,— 100’06 96,76] 100,77 4,00 4,00 4,00 4,13 4,47 100,21 4,39
3 décembre 100,— } 100,— 99, 50 97,401 100,38} 4,00 4,00 4,02 4,10 4,48 99,91 4,40
1946 3 janvier 100,— | 100,— 98,54 96,77 99,02] 4,00 4,00 4,08 4,13 4,50 09,08 4,43
fer février 100,— 100,— | ¢ 97,31 p 96,71) » 100,05 4,00 4,00 p 4,11 P 4,14 p 4,50 p 99,36 p 4,47
1er mars 100, — 99,80 | p 96,92| » 96,37) » 100,31 4,00 4,01 P4,13 1 p4,15 | p4,49 |p 99,656 | » 4,40

N. B. — Méthode @’Stablissement :

voir Bulletin d'Informatt
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V — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES
ET CONGOLAISES

Tableau rétrospectif

(milliers de francs)

CONSTITUTION
8 DB soc1kThs AUGMENTATIONS DB OAPITAL

(Sociétés anonymes)
(Sociétés en commandite par actions)

anonymes et en commandite de personnea & responsabilité {Sociétés de personnes & responsabilité limitée)
PERIODES par actions limitée
. Montant Montant Ml?‘l:ét:;lﬁ
ontant libéré Montant libéré Capital | Augment. i

Nombre nominal | sur valeur Nombre nominal | sur valeur Nombro ancien nominale | sur valeur

nominale nominale nominale

1044, .. cviieiieriinnannsens 130 207.615 172.348 733 300.330 284 .492 195 472 412 456.186 410.798
1945. . . i 870 749.335 512.803 1.542 423.196 382.670 279 1.307.965 602.926 482.024
16 11.950 7.362 45 11.891 9.144 10 14.330 25.300 23.946

34 20.080 12.667 82 16.593 13.633 34 51.145 130.246 97.510

32 12.300 8.412 80 26.179 24.579 3 1.705 3.618 3.263

36 31.959 22.615 96 22.385 20.521 8 3.560 14.665 4.013

61 28.494 22.614 130 34,351 30.302 19 186.030 97.460 91.276

58 24.080 16.356 90 19.836 17.756 19 37.901 29.222 20.276

63 40.108 27.768 108 29.671 26.101 14 7.575 14.090 9.290

62 57.501 43.417 129 28.168 26.638 18 42.5632 36.158 27.201

74 60.411 45.812 130 37.640 34,380 23 10.338 53.231 46.933

83 76,736 48.034 132 34.073 30.344 15 9.776 22.110 18.230

95 116.134 63.275 129 34.128 30.796 25 25.025 23.5656 16 .245

92 86.305 65.975 160 48.356 40.990 42 32.440 49.410 43,205

Novembre.....ooeoveu.s 86 60.055 41.077 161 44,108 40,660 39 101 .000 52.279 31.257
Décembre ..o.vovvvenane 128 155,254 107.550 197 64.402 59,705 56 850.084 207.231 170.835
1946 Janvier.. TR R PR 124 163.542 145.088 164 53.220 44 .963 21 302.665 96.350 95.364

Eassioxs Ensemble LiB£RATIONS Eanssioxs
D'OBLIGATIONS des AUTRES QU’EN ESPROES destinées
- émissions Par au
PERIODES b MES rembour- | Emissions
e | D BMIBSION Apports Incorporation] sement nettes
Nomb Montant b PPOt de réserves | d'anciens (5)
mbre nominal Montant en D8ture | .y gapital emprunts
nominal 2) 3) )

27 6386.600 1.600.701 2.832 471.804 31.793 43.567 959.991

30 1.093.840 2.869.297 140.699 647.526 17.085 11.989 1.935.456

- -_ 49.141 | 125 25.485 —_ — 15.092

— — 166.919 450 51.771 4.875 —_ 67.614

2 80.000 121.994 - 26.000 — —_ $0.264

Févrlor .....cvvviiiiiiincionens 1 30.000 99.009 — 21.786 - —_ 55.263
2 45.000 205.308 — 114.864 2.170 11,989 60.169

4 115.000 188.138 — 34.277 180 - 134.981

3 17.000 100.767 — 36.128 190 — 43.839

1 4.000 125.827 [} 38.236 — —_ 62.924

— — 151.282 —_ 39.953 180 - 86.902

2 17.000 149.919 330 47.818 — —_ 66.120

(] 451.840 625.657 — 44.160 699 —_ 517.207

3 61.000 245.070 750 72.696 2.288 —_— 186.038

2 200.000 856.442 313 36.662 3.512 —_ 273.183

4 73.000 499,887 139.300 134.946 7.846 — 407.598

1946 Janvier. .coeeeveneieeranenionss 3 151.000 464.112 900 122,104 —_ _— 315.211

(1) Non comprises dans les montants libérés.

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

(3) Comprises dans les augmentations de capital.

(4) Comprises dans les augmentations de capital et les émissions d’obligations.

{(5) Comprennent les montants 1ibérés sur souscriptions d’actions, les émissions d’obligations, les primes d’émission, moms
les libérations autres qu’en espéces, ainsi que les émissions destinées au remboursement d’anciens emprunts.
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V — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES
Détail des émxssmns

(uulhers de fram,o )

17

JANVIER 1946

1) Coopératives :

19 sociétés constituées au capital minimum de "5.405.525 francs;

5 sociétés dissoutes au capital minimum de 636.000 francs.

- c Révuc-
CoxsrrroTions DE soorfrés (1) AUGMENTATIONS DE CAPITAL 2 L3#RATIONS AUTRES QU'EN BSPROES | 1y oo, pEsocrrs(l) | TIONS DB
. {sociétés - anonymes) 2 : ) (sociétés anonymes) OAPITAL
(socxet.és en commandite  Fassions g Apports en nature ~ | (sociétésen commandite | _(sociétés
anonymes de personnes par actions) D’OBLIGATIONS ,5 g § 9 par actions) anonymes)
et en commandite 4 responsabilité (sociétés de personnes 23 Constitutions ™ § g5 | (sociétés do personnes (sociétés en
par actions limitée 4 responsabilité limitée) g E:é 3o so0ittds 82 ¢ | aresponsabilitélimitée) commtr;.nd.)
. X ) ar actions
RUBRIQUES uEg ,gg,g Bociétés do
3a g 8= § 3_3 = |Augmen-| 29 . personnes &
Montant| _ Montant| Montant Eg £E | 38 EE tations | § 85 | Liquida- Fusions | responsab.
& libéré | & | Montant| libéré | =} Capital |Augmen-| libéré &|Montant] H5 |& g‘ g'a-é’ R de E'EE tions limitée)
g sur |g . sur |g R tation | sur |g ga| ¢ | gss| & E'E " capital | S5 |-
S valeur |.2 | nominal valeur |,2| ancien fnominale| valeur |.2]nominal ] a B &858 | - g'g g5 £ £
nominale| nominale - nominale| EK g 8¢ g 3 g &% {°a| Montant| g | Montant] 'g| Montant
5% ~ g < .5‘ a3 [ =] o
= Z Z

la Banques Privées.........oveenee. — - - - — 11 10.000 { 9.000 | 9.000 |— — - 900 — — — - ] = |~ = 1 =

15 Banques d’mberét public ........ — — -1 - - 1= - - - = - —_ - — — — —_ = = = = |- —

2, ASSUTANCES . .ovvererarraasonones — — o - - - et — —_— - —_ - — — —_ — — — — — — — —

3. Opérations financiéres ........... 8 5.250 3 450 450 ¢ 1 50 2.200 2.200 |— — - — 1.900 285 250 — —_ —_ — —_— — -

4, Importations, exportations . do 3.502 | 4 350§ . 350 —| — — - |~ - — — 1.290 —_ —_— — |- = |« - =l -

5. Commerce de métaux-,....... 12 350 5 812 512 |—| — — - —} - —_ — — 100 — — =l = =] - |- —

8. Commerce d’habillem. et d’ameub. .11 5.009 | 25] 7.400 6.470 | 2 160 200 120 1— —_ — —_ 2.068 3.287 — — 5] 1.655 || — —_ —

7, Commerce de produits alimentaires]12 5.420 | 12 3.124 2.966 | 1 400 600 600 |— — _— - 2.345 1.791 530 —_ 5 790 |— - - -—

8. Commerces divers ............... 34 16.641 | 65} 16.209 | 13.297 | 8] 3.000 3.750 2.900 |— —_ —_ —_ 4.760 6.668 — — 71 3.211 |—| — —_ —

9. Sucreries ........c.eevinnneinn - — - — b — - - — - — —_ — —_ —_ — — — — = — — —
10, Meuneries .........coovuneaeenen — — - — - - - — —- |- - — — — —_ — — |- = |- — I- —
11. Brasseries ......c.ccoveeeeananns 1 1.000 1] 2.5600 2.500 |— - — —_ _ —_ —_ — 800 2.400 — —_ - — — —_ —_ —
12. Distilleries .............cccenane — — - - — - = — — - - - — - — — —_— = — — — — —
13. Autres industries alimentaires. .... — — 2 490 490 {1 200 300 300 {—| — —_ —_ — 47 300 - - - |- = {- —
14. Carridres .......... .l cceenenn — - — - - — — - — - - — — — —_ — — - = |- — — —
16. Charbonnages ............c..... — - — - -— - - —_ — -} - —_ — —_ - —_ — - —_ |- - _— —
18. Mines ot industries extractives ..| 1 0y - — - - — - -] - —_ - —_ — — — |- - |- = - —
17.GazZ oovveveeiiiiniineinnnnenns —| —_ - - - = - — — 1] 50.000 | — — — — — — |~ - |-l - 1- —
18. Electricité — — — - —_ 1{280.000 | 70.000 | 70.000 | 1{100.000 -— — — —_ — — — —_ —_ — — —
19. Constructions électriques .. J1? 300 { 1] 1.000 520 |—f — — - |- - — — 88 360 - —_ |~ - |- = |- —
20, Hotels, théatres, cinémas .. 12 2.600 | — — — - = — — - - — — 295 — — — - — — - — —
21. Imprimerie, publicité ........ .j10 13.085 | 7 925 583 | 2 260 540 540 | —| — — — 180 198 261 _ - = ] - |- —
22, Textiles ........... teveveveees] 2 8.000 6] 6.300 4.469 [ 1] 65.000 | 7.000 7.000 |— _ —_ —_ 6.610 1.986 6.468 _ 1 500 | 1 6388 |— —
23. Matériaux artificiels ot céramiquesf— . 1 400 400 |— - — — e — —_ — 150 — —_ — — — - |- —
24a Sidérurgie .......ooiiiiiieiian — — - — - 1= = — - |~ - — — — — — —_ = - |-l = |- —
24b Construction mécanique ......... 2 54.000 ¢ 2.950 2.860 | 2| 3.345 2.670 2.614 § 1| 1.000 —_ — 50.252 2.180 100 — - — — — - —
24¢ Métaux non ferreux ............. — — — — - - — —_ e - — —_ - — _ — = = = |- —
25. Construction (batim. et t.rav publ)] 2| 36| 8] 1.976 1.325 | —| — — — —_ - — — 110 500 — — 1 50 |—| — — —
26. Papoteries ............ 0000000 — - - - - q—] - — - =] - - - — — — _ - = |- = - —
27. Plantations et sociétés coloma.les 1 1.000 —~] — — - - —-— - -] - - — —_ — — |-} - |~ - — —
28. Produits chimiques ............. 7 10.460 { 8] 1.300{ 1.300 |1 150 90 90 |—| — — —_ 8.725 | 1.000 — - -] = - = |- -
29. Indostries da bois............... 2 1.000} 8} 2.000{ 1.706 |— — — - |- - - —_ 663 785 — —_ - = |- - |- —
80. Tanneries et corroiries — — - — — - - — — — - —_ —_ — — — —_ 1 300~ — [|— —_
31, Automobiles ............ — —_ - - - = - — - |- - —_ —_ - —_ — - -] - = = |- —_
32. Verreries ot cristalleries . . — — - - — - - — — = - — — - — — —_ =] = {—=] - |- —
33. Glaceries .........cccuu..n q— —_ —_ —_ — — —_ —_ — — — — —_ - —_ —_ — —_ — — —_ — —_
34. Industries diverses ............. 10 9.685 71 2.616 2.845 |— - — —_ — _— — - 7.162 1.878 — — 2 376 |— — — —
85. Chemins de fer ................ — - - - - - - — —_ = - — —_ — — — —_ - = |- = J- —
86. Chemins de fer vicinaux ........ — — - - - |- - — - |- - — - —_ —_ — —_ 1= — | — |- —
37. Navigation et aviation........... 3 6.500 1 1 300 300 {—| — -_ - = - — - 400 250 — —_ 1 500 |—] — |- —

. 88. Télégraphes et téléphones........ — — - - —_ =] - — —_ = - — — — — — —_ - - |~ - |- —
80, Tramways électriques ........... — - - - - |- - — —_ |- - — - — — —_ — |-l = |94 = |- =
40, Autobus .........oiiiiiiniailnn — — - - - |- - — i e — — — — — - |- - j—~ = |- —
41, Transports non dénommés ....... 4 930 | 1 120 120 f—] ~— -— - = - — —_ 707 55 — —_ 1 150 |—] — - —
43, Divers non dénommés ........... — — 1| 2.000 2.000}—| — — - - - —_ - —_ 1.900 —_ — — — — - — —_—

Totanx ...[124 145,088 53.220 | 44.963 302. 565| 96.850 | 95.364 | 3}1151.000 — 9 88.355 | 25.820 7.929 — 24} 7.832 1} 1 588 |— —




V — EMISSIONS DES  SOCIETES INDUSTRIELLES. ET COMMERCIALES BELGES
+ET CONGOLAISES
Groupement des sociéiés selon le lieu ol s’exerce leur activité et selon l'importance
du capital nominal émis ou annulé

(malliers de francs) JANVIER 1946.

CONSTITUTIONS DB SO0CIRTHS AUGMENTATIONS :% DI8BOLUTIONS|
DE CAPITAL 2 | LipgraTions
. (sociétés anonymes) EMsSIONS 2 AUTRES 3
anonymes de personnes (sociétés en command. D'OBLIGATIONS %9 QU'EN
et en par actions) Sa ESPECES E
commandite responsabilité (soc. de pers. & resp. 78] g 3
par actions limitée limitée) g E S 8- u"é
CLASSIFICATION - —1. :: 2 3 .§ 2 -
—_ — & ~ —_ o L] %8
0 E 22| B leE] | sl | 22| |2 (25| f (2.5 £ (5|87
ol B |28 || B | 2F €| S| 2% g | 52| 8318 |S3% A ‘
B o =Ho |8 o melg 4] =o |8 o ) 81 a 8 ps . =]
12l 8 | e8] & [2alE] 8| £ LB |E] @ B | &al 5~ |85%2 8
18] - s el - (858 3 | 88| 8u |8l & | 85| £ s=(28% &
.18 § 2 1o 5o 3 g8 g8 |8 3 38 &l = 284 2
Al 2 [ ES (A 2 |EEpE 5| SR 2Rl g2 S|E |ged '
= . q o 3 <3 B 5 |3 IS .
§ = g :S = 5 4] < = § B <°° ‘g S‘ = Montant
1. — BSelon le lieu ol s’exerce leur activité
Belgique ............. 123|161 .542)144.088§164,53.22044.963}21|302.665! 96.350] 95.364f 3|151.000] — 9009122.104 — | 7.632] 6881 —
Belgique et étranger ..| —| — - 1= — —_ - - - - - - . — - - |'- . -
Congobelge .......... 1] 2.000f .1.000] —| — —_— = - — — - - - - —_ - - - —
. +
ToTAUX ... 1124/163.542 145.088‘].64 33.220{44.963121i302.565| 96.3501 95.364] 3|151.000] — 900{122.104] — | 7.5632 588' -
9. — Selon l'importance du capital nominal émis ou aunnulé
. 1 million et moins ....| 97| 38.212; 31.898]151,31.765;28.568{15f 2.670] 3.650; 2.664 1y 1.000] — — [24.946; — | 6.202f 588] —
de 1 A& 5 millions...| 24} 61.33) 49.192] 13]21.455118.395] 3| 4.895| . 6.700] 6.70)|— — - — }34.350] — | 2.830] — —
de & & 10 millions...| 2| 13.000f 13.000] —| — — | 2| 15.000} 16.000{ 16.000{— el . 900{12.808] — — - -—
de 10 & 20 millions...|] —} — - | = - - |- — — — 1= — —_ - —_ —_ — — -
de 20 & 50 millions...| — - - |- — - - - — — | 1} 50.000] — —-— — —_ — —_— —_
de 50 & 100 millions..| 1} 51.000{ 51.000f —| — — 11280.000] 70.000] 70.000 1§100.000] -— — [60.000f — —_— —_ -—
plus de 100 millions...] — —, e e - -1 - — — -1 - _ - - — — - _—
Toravx . 1124|163, 542]145.038} 164]53.220l44.93}21[302. 565) 96.350] 95.364) 3]151.000] — ooofiz2.104] — | 7.632] sss] —

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

VI — EMPRUNTS
DES' POUVOIRS PUBLICS

ET DES ORGANISMES .VII — OPERATIONS BANCAIRES
D’UTILITE PUBLIQUE (1) ‘DU CREDIT COMMUNAL

(Emprunts 4 long terme ayant fait
I'objet d'une émisslon publique.) (Avances et .remboursements opérés sur emprunts consentls VIII — INSCRIPTIONS

NOTE. — Pour les emprunts @ aux pouvoirs publics et aux organismes d’'utilité , publique .
court terme, votr tableau ne 25, pour le palement:des dépenses.) HYPOTHECAIRES (2)
DipENSES
) : . EXTRAORDINAIRES DfPENSES -ORDINAIRES Lg?:t:;t
PERIODES | pooieve | recranger il | PERIODES v PERIODES les droits
g1q g Préldvements| Rembour- | Avances | Rembour- d'inscription
sur comptes | sementsnets| nettes |sements nets| pergus
, ’";’fﬁ;‘“ milliona . (milliers de francs) (milliersdafr.)
1944 .. .. ....... 1.000.000 — 1044 ..ol 1.024.816 68.923 571.819 259.964 1944 Moyenne mens 146.620
1948............ 13.112.000] $ can, 18 [J[j1945 .......... 1.781.174 . 41.508 | 740.481 |. 597"286i 1945 Moyenne mens] 248.236
1944 Novembre. . — — 1944 Décembre .§ . 150.794 31.142 140.689 24.457 1944 Octobre ..... 50.432
Décembre . . —_ —_ 1945 Janvier . .. 65.183 1.170 129.6542. | , 64.203 Novembre. ... 66.709
1945 i - — Février ... 125.770 5.653 86.641 + 74.188 Déoembro .. . 34.906
—_ —_ Mars. ..... 84.837 1.455 110.901. . 67.903 1845 Janvier 44 .900
— — Avril ..... 92.538 - 208 37.430. | - 52.234 Féwrier .. .| - 87.808
— — Mai. . 162.688 172 42.143. i 25.981 Mars..... . 169.998
— — Juin,..... 138.005 168 27.823 . 39.208 Avril ........ 175.374
—_— —_— Juillet . . .. 219.457 1.657 . 35.5664 7.784 Mai ...... Lee 187.765
—_— — Aol .. ... - 144 832 1 813 25.981 : 19,192 . Juin........, 239,378
—_ —_ Septembre. 127 819 © 163 95.137 - 24 316 Juillet . ...... 273.410
Septembre.. | 1.300.000 - . Qctobre , ;. 205 .904. 603 22.025 61.427. Aot ......,. 1208.268
Qctobre. . .. — 8 can. b Novembre. 171.162 253 64.436 60.039,. Septembre ... 291.08¢
Novembre.. |10.610.000 - Décembre. 242.989 29.193 62.868 100.725 " Octobre. ... ;.| - 375.585
(*) Déoembre .. | 1.202.000] $ can. 1311 }11946 Janvier ... 77.6:42 1.375 128.750. | 119.766 Novembre,...] = 392.200
1046 Janvier . . .. . g (I;EmUG 7 Février ... 92.342 10.942 153.490 130.348 Décembre. . .. 444 .964

(1) Emprunts de 1I’'Etat, de la Colonie, des provinces et des communes, des organismes d‘utilité publique, tels que la Société
Nationale des Chemins de fer belges, 1a Société Nationale des Chemins de fer vicinaux, la Société Nationale de Distribution
d’Eau, le Crédit Communal, etc.

(@) Y compris les renouvellements au bout de quinze ans, qui se montent a4 envirom 1 p. ¢. du total, mais non compris
les hypothdques légales. .

(*) L*6mission de 1.202 millions (Dette unifide 4 %) a 6té effectuée dans le courant du deuxidme semestre 1845,
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LES REVENUS ET L’EPARGNE

I — RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES
Dividendes et coupons d’obligations mis en paiement en janvier 1946

NomsrE RESULTATS NETS Dividende Dette Coupons
DE BoCIETES Capital brut obliga- d’obliga-

versé Réserves mis en taire tions bruts

RUBRIQUES Bénéfice Perte paiement N (2)

recen- { , o en
béné.
sées fico | POFte (milliers de francs)
a) Sociétés ayant leur principale exploitation en Belgique

laBanques privées............0vuvun.n — —_ — . — — — —_ —_
16 Banques d’intérét public ........... — —_ — —_ — — —_ — 267.526 7.673

2. ASSUIBDCES .. ..iiviiiniiaiaiaiaaans — —_ — —_ —_ —_ — — — _
3. Opérations financidres .............. 6 4 2| 62.600] 20.871 78 o8| — 180.050 7.031

4. Importations, exportations .......... — —_ — — — —_ — — — —
5. Commerce de métaux .............. — — — — — — — — 300 18
6. Commerce d’habillement et d’ameubl. 3 3| — 4.027 1.970 419 — 203 10.000 426
7. Commerce de produits alimentaires. . 3 2 1 2.900 248 142 303 5 10.094 479

8. Commerces divers 12 7 5 14.300| — 1.060 3.344 959 7 —
9. Sucreries ......... 3 2 1 13.278 14.111 1.890 713 369 42.500 1.225
10, Meuneries .........cvoviineninnnnn 1 1y — 80.000 14 .623 6.870 — ' 3.780 —

11, Brasseries ........... 7 N — 113,220 35.481 14,452 — 6.444 12.034 489

12, Distilleries ........................ —_ _ —_ — — _ —_ — _ —
13, Aatres indnstries alunentaires ...... 3 2 1 7.900 4.095 2.024 191 480 1.500 7%
14, Carridres ..........cviviiiniinnn... 3 2 13.200 10.012 1.368 322 — 181 9
16, Charbonnages ..................... — —_ — — — —_ — — 97.563 4.431
18. Mines et autres industries extractives . — — - — —_ —_ - — 606 36

17.G82 . oiviiineiiiiiiein i, 1 1] — 36.000 4 .682 2.271 — 2.128 — —
18. Electricité ................. —_ — — — — - - —_ 80.733 3.411
19, Constructions électriques . 1 1} — 100 362 79 —_ 21 8.160 458
20. Hotels, théitres, cinémas ... 2 2] — 1.545 1.574 628 — 263 5.238 262

21, Imprimerie, publicité ............... 3 3| — 1.865 9.022 4.016 —-— 3.219 — -
22, Textiles ..ot iiiiinnn.. 6 5 1 23.660 8.422 1.138 207 94 890 41
23. Matériaux artificiels et océramiques. .. 4 2 2 8.850 3.237 532 180 120 10,500 5156
24G SIdELurgie . .ovevsnnsnannnnnnn, 1 1 — 24,000 5.925 520 — - 66.956 2.903
24b Construction mécanique ............ 3 3| — 2.667 2.540 934 — 152 37.786 1.776
24¢ Métaux non ferreux ................ — — - — — - - — 650.495 2.025
25. Constraction (bitiments et trav, publ.) 1 i - 425 5 2 - - 704 35

26. Papoteries ...............co0unun... - — —_ _— -— — —_ —_ -_ —
28, Produits chimiques ... . 4 3 1 10.000 8.276 7.324 106 746 1.012 56
29, Industries du bois.. . . 1 1 — 300 97 19 — —_ 2.000 80
30. Tanneries et corroiries ............. 1 1 1.000 172 27 -— — 12.731 580

31. Automobiles ....................... 1 - 1 60| — 145 —_ 34 —_ — —_

32. Verreries ot oristalleries ...... RN - - _ - — — — - —~ -
33. Glaceries .........coovvnennnnnnnn.. - — —_ — — — - — 68.159 3.226
34, Industries diverses ................. 5 3 2 27.390 11.393 592 367 490 33.111 1.043
35. Chemins de fer .................... - - - - -— - — — 5.601 168

36. Chemins de fer vicinaux ........... - - fand d - - - —- - -
37. Navigation et aviation.............. 1 1 - 6711 — . 16 26 — - 15.046 624

38. Télégraphe et téléphone ............ - - - - - - — - . -

39. Tramways électriques .............. - - - - - e - - — -

40. Autobus ..............u..., - — —_ bt - —_ Cnd —_ — —
41, Transports non dénommés — —_ - — — — — - 7.500 337

42. Divers non dénommeés .............. 3 1 2 5411 — 213 - 69 -~ - -
TOTAUX, .. 79 59 20 450 .491 163.984 48.693 3.730 18.511}] 1.018.966 40.330

b) Sociétés ayant leur principale exploitation au Congo belge

1. Banques privées et socidtes {inancidres — — — —_ — - — — —_— —_

2. Sociétés commerciales............... — — — — — —_ _ — - —_

3. Sociétés industrielles .. 1 I - 3.500 3 9 —_ - - -

4. Sociétés agricoles. ... — — —_— —_ —_ — — —_ — -_
6. Services publies ................... — — — - - — — - 150.927 6.140
TOTAUX... 1 1] — 3.500 3 9 — — 150.927 6.140

c) Sociétés ayant leur principale exploitation A I'étranger

1. Sociétés d’électricité ................ — - — — — —_ — - - -—_

2. Chemins de for .................... — — - _ —_ — —_ — - —

3. Tramways .........c.c0vvvenennnn. — —_ —_ —_ —_ _ - _ -—_ -

4. Plantations et sociétés coloniales.. ... —_ - — — —_ —_ — - - -
5. Sociétés diverses ................... —_ - — — — — —_ —_ 5.486 269
ToTaux —_ _— —_ — — — —_ —_ 5.486 269
Totaux généraux... 80 60 20 453.991 163.987 48.702 8.730 18.501 1.175.879 46.739

(1) Les emprunts recensés se rapportent 2
plus, depuis mai 1940, & quelques exceptions

en Belgique.

2) En outre, il a ét6 mis en paiement pendant le mois de janvier 1946 :

(milliers de francs)
Coupons d’emprants interieurs de I’Ktat (consolidé et

MOYEN tOrMO) o . vvvvnsessronsnas 47.791
Coupons d’emprunts de la Colonie 20.752
Coupous d’emprunts des provinces et des communes 20.701
Coupons d’emprunts d’organismes divers .......... 139.095

: Total. . 228.339
Coupons d’emprunt extérieur de I'Etat .......... 39.118
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I — RENDEMENT DES SOCIETES ANONYMES BELGES (suste)

Tableau rétrospectif

NoMBRE & Dividende Coupons
pE Soctrfs Capital Rés RésuLTaTS NET8 brut bP otte. d’obliga-
versé erves mis en obligataire tions
PERIODES - & (1) (*) b -
bénéfice rte patemen ruts (*)
regen- bé(::s- en pe
8
o8 fice perte (milliers de francs)
7.314 5.569 1.755 |.40.558.416] 13.329.725| 2.860.243 485.459 1.576.821 6.509.343 287 .302
6.986 §.108 1.880 | 41.046.157| 12.964.059| 2.278.915 948.419 1.195.239 7.019.017 302.284
6.602 4.2286 2.376 | 39.610.238} 12.631.121} 1.948.788 |1.927.563 925.862 || 7.504.410 313.562
200 128 72 3.421.673| 1.000.234 77.898 323.133 37.883 255.044 11.463
Déoembre ............. 176 117 58 1.940.750 567.752 84.387 48.795 41.139 493.735 2]1.883
1045 73 63 20 412,781 129.349 29.612 14.615 12.707 1.080.318 44,544
132 88 44 285.814 117.882 13.171 5.270 2.617 523.210 21.842
977 657 320 4.908.809| 2.304.342 195.936 135.778 123.782 414.479 17.930
1.349 883 486 7.761.926| 1.613.730 234.238 436.874 148.708 902 .643 36.965
971 608 363 7.461.307) 2.565.115 336.311 345.107 195.327 385.557 16.287
484 308 176 2.681 402 758 056 171.358 101.752 99 213 597.226 25 378
269 158 111 1.898 058 826.370 77.763 115.195 39.282 1.178.806 47.959
113 7 36 411.460 159.5696 28.326 20.005 13.059 441.140 18.372
179 103 76 1.000.535 252.419 158 .844 24.230 15.653 432.527 18.224
391 260 131 3 672.970 827.008 188.368 134 .962 112.933 769.811 33.019
213 148 67 3.570.956 855.676 186.476 318.031 48.218 268.846 11.392
Décembre ............. 169 113 47 1.860.102 525 .972 108.907 77.089 51.258 509 847 21.540
1946 Janvier ............... 80 60 20 453.991 163.987 48.702 3.730 18.511 1.175.379 46.739

(1) En ce qui concerne les résultats mensuels, les emprunts

I'objet des colonnes précédentes.

(*) Depuis mai 1940, & quelques exceptions pres, les chiffres

en Belgique.

II — CAISSE GENERALE D’EPARGNE ET DE RETRAITE
a) Dépdts sur livrets particuliers a la Caisse d’Epargne (Epargne pure)

(malliers de francs).

recensés se rapportent i des sociétés différentes de celles faisant

ne comprennent plus que les emprunts en francs belges émis

PERIODES Versements Rembourscments Excédents ASELdged;Sérgifeog) NO;Flf)il: (;]':r::éreew

1943 ..oviiiniiiiinin, 4.341.744 1.426.973 2.914.771 16.098.692 6.333.807
1944 .o 4.483 402 1.638.135 2.845.267 19.422.068 6.161.671
1944 Décembre...... cieeaes 207.026 209.366 — 2340 19.422.068
1945 Janvier ............... 230.865 120 522 110.343 19.6532.411

Février ............... 241.9089 17 591 124 398 19.656.809

Mars covuvineennnnnenn 248.567 147.630 100.937 19.757.746

Avriloo.ivviinnen. .t 225.537 124,918 100.619 19.858.365

Mai.ooooivvenonnnn... 220.052 122 425 97.627 19.955.992

Juin, ... o 340.899 163 079 177 .820 20.133.812

Juillet ............. . 410.844 195.949 214.895 20.348.707

Aol veuvriinnninnn p 361.040 172.419 188.621 20,531 .040

Septembie........... P 296 .326 169.482 126.844 20.657.884

Octobre............. P 384.575 186.576 198.002 20.855.886

Novembre........... P 340.292 202.572 137 720 20.993.606

Décembre . .......... P 435.074 256.6 6 178 .438 21.172 044
1946 Janvier............. P 515.538 253 265 262 273 (2)

Tévrier c.ovvvinn. ., P 382.619 266.478 116.141 (2)

(1) T.es soldes aux 31 décembre 1943 ot 1044 comprennent les intéréts capitalisés de 1'exercice.
(@) Lc solde approximatif ne pourra ¢tre établi que lorsque seront connus les montants prélevés a fin 1945, du chef de
1a conversion des dépdts bloqués en certificats de l’emprunt de l’assainissement monétaire et du chef de I’imposition de 5 %

swr le capital.

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

(milliers de francs).

TRAVAILLEURS MANUELS
ot versementa libres en dehors Exrroy s QUVRIERS MINEURS
. du cadre des lois d’assurances
PERIODES obligatoires (lois des 10 mars 1925 (lois coordonnées par Tota)
(lois des 16 mars 1865 et 18 juin 1930) arrdté royal du 25 aofit 1937)
ot 15 déeembre 1937)
1043 ...l 316.620 62.382 21.218 400 220
1044 ...t 301.097 64.664 19.494 385.255
1944 Ootobre ,............ 23.500 5.176
Novembre ........... 22.942 5.593 4.125 88.458
Déoembre............ 20.877 8.245
1945 Janvier.............. 20.807 5.759
Février ............. 23.565 5.292 p 4.233 } p 93.076
26.203 7.037
21.604 9.324
p 21.787 p 8.880 ‘ p 3.880 }p 97.227
p 21.178 » 10.516
p 19.843 p 10.120
p 22.072 p 9 820 } p 3.655 p 97.971
p 21.787 p 10.674
p 24.901 p 14.598 .
p 24 .307 p 11.739 } p 3.820 }p 116.367
p 23,148 p 13.858
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LE MOUVEMENT DES AFFAIRES
I — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION

D) T
CHAMBRES DE COMPENSATION . DR N s
itesse
BRUXELLES ET PROVINCE BRUXELLES . de . COMPTANT
ERIODES mcciul?mn
P i, e la
N(:imbre Nombre Capitaux Nombre Capitanx monnaie Nombre l\i‘l.omf?l‘;‘
h °b de piéces | compensés | de piéces | compensés dans les Nombre |de particip. q'll;!
e ;"f’ ¢S |compensées | (millions |compensées | (millions banques de séances A fin ym ons
d Hn (milliers) de francs) (milliers) | de francs) de période ¢ france)
o période ) 2)
1944 Moyenne mensuelle 38 (3) 86 48.020 42 ' 30.684 6,67 21 (4) 709 (5) 2.152 (4)
1945 Moyenne mensuelle 38 (3) 09 72.804 43 81.772 10,14 20(6) 1.007 (3) 2.269 (8)
1944 Décembre  .............. 38 66 31.299 29 23.410 6,567
1945 Janvier  .......ii0i0een 38 71 31.224 30 25.132 —
Février ... ... 38 72 34.941 29 28.978 —
Mars 38 87 47.031 36 39.367 8,23
Avril 38 84 45.844 34 38.341 —
Mai 38 80 46.545 33 38.865 —
Juin 38 98 64.334 42 53.443 6,49 19 830 1.850
Juillet 38 09 81 087 4 69.400 . — 20 852 2.802
Aout 38 102 86 039 45 74.757 — 21 985 2.820
Septembre  ............ 38 106 84.415 47 72.084 8,63 19 901 2.100
Octobre  ........covuaen 38 130 106.486 59 92.260 — 22 006 2.262
Novembre  ............ 38 123 100.467 56 " 86.192 — 19 1.003 2.829
Décembre  .............. 38 138 145,251 ., 81 122.361 10,14 18 1.007 1.231
1946 Janvier ................ 38 137 107.592 61 92.999 - 21 1.014 2.223
Février  .......ioivnian, 38 129 99.353 57 85.970 — 20 1.017 2.459

(1) Rapport des capitaux_ compe_nsés par trimestre, au solde des dépOts en comptes & vue et & moins de 30 jours & la fin

du trimestre.

(2) Les achats ou les ventes ne sont comptés qu'une seule fois.

(3) Au 31 décembre.

{4) Moyenne des hult premiers mots.

(5) Au 31 aoqt.

'

(6) Moyenne des sept derniers mots.t .

II — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX

(millions de francs)

Nombre Avoir | Avoir des CrEDIT Désir Mouve sgg::g’og Vitesse
PERIODES de co;lill?tes global |particuliers - ment de P circu(li:tion
¥ 7s Chéques . rénéral | numéraire
de période (moyenne journaliére) Versements| Virements ot d(ilvers Viremonts | 8 %
1944 Moyenne mensuelle ....J(1)508.868] 10.836 8.334 5.421 16.723 5.069 16.723 43.934 88 2,24
1945 Moyenne mensuelle .1(1) 654 .315] 17.460 13.847 7.977 27.488 7.212 27.488 70.165 80 2,61
1944 Décembre  .............. 508.868] 12.849 10.613 4.401 15 .238 4.943 15.238 39.820 89 2,68
1945 Janvier  ................ 514.282] 13.486 10.842 5.340 16.456 4.449 16.456 42.752 89 2,25
Féyrier  ................ 517.807] 14.031 11.394 4.677 15.237 4.137 16.237 39.288 88 2,22
B 11 - S 521.288] 15.328 12.303 7.288 265.563 6.131 25.563 64.546 91 2,78
Avril .ol 524.536] 16.119 13.185 7.745 23.637 6.557 23.637 61.576 91 2,76
Mai o 527.611| 16.797 13.280 6.188 24.096 6.322 24.098 60.701 20 2,62
Juin ...l 531.263) 17.474 14 .446 9.141 30.095 7.408 30.095 76.737 91 2,79
Juillet 534 588§ 18 200 15 042 9.148 27 932 8.236 27.932 73.245 90 2,60
Aolt ... 538.142] 18.379 14.983 7 670 30 551 8.443 30 551 71.219 80 2,76
Septembre 541.682] 18.541 14,571 8.844 28.232 7.742 28.232 73.051 80 2,60
Octobre 546.651] 19.530 14.965 10.456 36.960 9.830 36.960 94.206 90 2,80
Novembre 550.648] 20.430 14.928 8.089 33.605 7.940 33.605 83.210 80 2,54
Décembre 554.318] 21.116 16.220 11.088 37.486 . 9.345 37.4960 956.426 91 2.72
1946 Janvier 559.184] 22.113 15.718 13.347 43.824 10.397 43.824 111.390 90 2,83
Février 5683.7650 24.943 15.784 9.241 43.032 9.134 43.032 104 .438 90 2,56

(1) Au 31 décembre,

(2) Rapport par mois-type de 25 jours du mouvement du débit a Il’'avoir journalier moyen.
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LA PRODUCTION
I — PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE
source : Administration des Mines

MINES DE HOUILLE

NOMBRE MOYEN .
" PERIODES D’OUVRIERS ProDUCTION PAR BaSSIN (milliers de tonmes) Nombre | Stock
PRESENTS moyen a fin
Y de jours | de mois
fond d’ex- (milliers
du fond onf Mons Centre Charleroi Liége Campine ToraL | traction |de tonnes)
ot surface (3)
1939 Moyenne mensuelle 80.115 | 128.702 379 364 659 460 603 (2)2.487 24,1 |(1)1.320
1944 Moyenne mensuellc . 58.109 | 94.326 124 129 21 189 406 1.125 22,9 (1) 489
1945 Moyenne mensuelle 64.120 | 100.079 222 177 312 196 403 1.310 23,7 (1) 300
1944 Déoembre................ 52.787 | 88.624 203 164 277 151 297 1.092 23,7 489
1045 Janvier .................. 50.449 | 84.408 203 126 263 166 289 1.037 23,4 413
Février ... ....oooooiii 54.172 | 88.942 193 151 261 172 305 1.072 22,56 384
Mars ...ooviviiiiiieinas 54.907 | 90.880 260 200 329 197 336 1.322 26,6 358
Avril ..o 52.068 | 87.566 194 161 289 139 251 1034 21,8 384
Maj.........o0ooiee 52.604 | 87.168 108 107 249 151 304 .. 920 18,6 ang
Juin oo 54.615 | 90.010 236 171 312 193 379 1.291 25,8 271
Juilet ................oL 91.165 189 151 264 171 375 1.140 22,5 247
Aoldb ...oviiniiiiiiinn 96.366 209 179 291 157 441 1.277 24,1 252
Septembre................ 108. 308 228 191 320 201 469 1.409 24,7 267
Qotobre 118.763 284 236 391 262 562 1.736 26,9 315
Novembre. .. 128.076 286 231 408 265 558 1.748 24,6 316
Décembre .......... 131.309 277 215 397 2717 566 1.732 23,4 300
1946 Janvier .................. 133.816 309 246 457 315 617 1.944 26,0 305
Février «o..ovvvienininns 133.901 284 235 431 288 576 1.813 23,8 298

(1) A fin d’année.

(2) Y compris en 1939, 32.000 tonnes provenant du bassin de Namur. Les charbonnages qul faisaient partie de ce bassin ont
6té répartis en 1942 entre les bassins de Liége et de Charleroi.
(3) Y compris les schlamms.

CoxEs AGGLOMERES foﬁ‘:;;sux PRODUOTION METALLURGIQUE (milliers de tonnes)
en
PRRIODES Production| Nombre |Production| Nombre 8‘!{’ ti”}?‘é Aci Pidces Aci
(milliers moyen (milliers moyen ( A al n Fonte bmetr d’acier fgle; Fer fini
de tonnes) | d’ouvriers | de lonnes) | d’ouvriers do la o mou lées ini
période)
1939 Moyenne mensuelle 431 3.757 127 814 (1) 44 256 253 6,2 184 2,6
1944 Moyenne mensuelle . 170 3.2317 a1 504 (1) 12 59 50 2,2 37 0,5
1945 Moyenne mensuelle 169 2.917 65 489 (1) 22 61 58 4,1 50 1,5
1944 Décembre 91 2.043 65 479 12 80 9 2,8 16 1,3
1048 Janvier........ 95 2.866 50 470 9 23 8 2,1 16 1,8
Février.. 65 2.742 62 490 5 13 10 2,7 15 0,7
Mars..... 120 2.776 72 489 7 19 14 3,1 26 0,4
F X 1 138 2.822 52 469 12 40 30 3,1 34 1,2
Mai .ovoviiniiinnnnnn, 129 2.857 45 466 11 47 37 2,1 31 0,9
Juln.......oaieein 156 2.849 66 495 11 54 52 2,1 50 1,7
Juilled ... 178 2.866 53 500 13 63 58 2,0 49 1,6
Aolit ...ovvennrenennninn, 179 2.939 51 455 16 13 68 2,4 58 1,7
Septembre ............... 186 2.934 58 458 18 80 78 10,0 59 1,9
Ogctobre . ... 243 2.986 81 501 16 85 108 3,2 79 2,3
Novembre . . 261 3.038 90 519 19 104 111 3,8 87 2,2
Décembre ....... 280 3.330 95 546 22 130 132 3,8 101 1,9
1946 Janvier .................. 299 3.510 120 627 23 141 150 1,2 120 3,0
Février ..ol 276 3.574 102 596 23 133 144 4,6 116 2,7
(1) Au 31 décembre.
II — PRODUCTIONS DIVERSES
SUCRES Brassg- | DisTILLE- ALLUMETTES Ppous
RIES RIES
Production Stocks . . Vente do poisson (2)
PI;RIODES (sucres Bﬁgllm:n Quantités § proquetion| Fabrica- [ Consom- | Exporta- anx minques d’Ostende,
bruts et de farines | " gvp1c001 o : L Nieuport, Zeebrugge
" consom.- s aleoo ion mation | tion et Blankenberghe
sucres bruts|  8ucres raffinés) | otion déclarées i g
raffinés {fin de mois . ! Quantites | Valears
(tonnes) (tonnes) |(hectolitres) (mallions de tiges) (tonries) l(m{tliers fr.)
1939 Moyen. mens. 20.506 19.260 97.211 19.883 (1) 15.042 38.572 5.000 2.108 3.038 2.461 7.254
1944 Moyen. mens. 14.994 10.238 87.149 15.724 2.072 5.508 2.200 1.839 308 —_ -
1945 Moyen. mens, 11.447 9.608 64.695 16.481 4.572 14.210 2.170 2.035 322 1.086 23.469.
1044 Décembre ... 45.717 14.995 | 147.075 21.423 2.499 8.983 1.383 1.685 394 — -
1945 Janvier ...... 1.280 9.927 128.676 20.046 2.276 12.803 1.208 1.392 18 — -
Février ...... 3.003 8.734 110.117 17.835 2.116 10.896 1.749 2.642 50 .3 44
Ma, 146 11.810 88.286 21.620 2.739 5.019 2.066 2.245 303 533 8.993
184 9.039 73.833 14.319 3.080 | 14.014 2.255 2.221 76 1.038 16.808
11 8.038 56.233 17.290 3.729 5.075 1.733 1.566 332 1.113 16.216
8.914 38.317 20.312 4.213 7.148 2.265 2.063 205 441 4.972
— 8.376 23.256 15.076 4.704 6.855 2.405 2.002 540 838 14.160
8.455 13.667 14.907 4.884 26.237 2.255 1.621 299 1.360 23.394
33 7.432 3.788 12.310 6.958 12.585 2.398 2.171 389 1.873 43.431
43.916 6.485 42.519 2.369 7.218 12.510 2.653 2.307 301 2.817 74.089
Novembre.. .. 85.045 17.643 110.233 18.417 5.940 22.365 2.704 2.199 758 2.198 53.971
Décembro ... 3.742 10.444 87.412 23.270 7.023 35.014 2.361 1.990 593 815 25.668
1046 Janvier ..... 120 9.804 70.497 15.867 7.494 32.057 2.674 2.423 595 1.807 27.827
Février ..... 84 8.753 | 56.880 | 14.341 7.508 | 22.069 3.152 2.754 409 1.815 | 26,151

(1) Y compris le Grand-Duché de Luxembourg.

(2) Non compris les harengs, esprots et crevettes. En 1939:

vente & 18 mingue d'Ostende uniquement.
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IIT — PRODUCTION -D’ENERGIE ELECTRIQUE

. . Production des 121 cen ]

Production totale (centrales de 100 kw. et plus) industrielles dites do “r[:':fz::rce
Source : Ministére des Travaur publics - Office central d'Electricité et & Blectroméeanique Source : 4.C.E. I.B.
PERIODES Production (milliers de kwh.) P Lucti

T d " — Production roduction

°t':l rs,l:'; Union des | Association Al totalo moyenne l'l”';l'

cen Exploitations| des centrales Sociétés Régies Centrales i 2 JOUr ouwrabis

élgctriqm,-s électriques | non affiliées coxu:n%malcs flottantes Total (milliers deRich-) | o thions dn kwoh)

de Belgique | industrielles

1939 Moyeane mensuelle | (1) 351 198.272 216.844 29.850 21.037 466.003 101.131 7,61
1944 Moyonnemensuolle | (1) 325 178.857 106.008 11.123 13.023 309.011 96.659 3,84
1946 Moyennem :nsuelle | (1) 321 223 .952 111.190 12.910 16.237 12.769 377.058 98 .800 3,89
1944 Novembre....... 325 173.093 97.260 11.924 9.709 291.986 89.704 3,70
Décembre ...... 325 201.135 101.324 11.951 11.080 325.500 93.137 3,73
1945 Janvier......... 323 193.515 96.222 9.586 6.705 591 308.618 88.108 3,62
Févrler ......... 324 156.017 82.585 8.501 6.255 21.814 275.170 73.257 2,32
321 186.488 95.805 10.102 12,012 35.610 340.108 85.521 3,62
32t 184 .226 85.510 10.044 12.472 36 34 328.704 74.191 2,07
324 185 468 81.236 10.675 11.920 34 601 323.900 73.029 2,80
324 215 321 09.154 11.304 14 .495 16.460 356 825 85.235 8,41
328 233 288 102.050 12.025 15.469 7.601 370.431 93.820 3,84
322 254.331 112.2562 13.672 15.908 396.160 08.236 3,78
321 255.882 119 280 15.032 18.045 408 .239 104 .662 4,18
321 272.854 141.823 17.181 23.208 456.868 127.717 4,73
321 271 .594 153.151 18.743 27.638 471,126 136.497 5,28
Décembre ...... 321 278.449 165.328 17.961 28.724 490.463 145.331 5,81
1946 Janvier ....... 325 299.492 179.842 14.912 30.970 525.216 152.243 5,86

(1) A fin d’année.

Source : Ministére des Travaux publics

IV — DISTRIBUTION DU GAZ (1)
(milliers de métres cubes)

Régies communales Sociétés de distribution Sociétés indus-
trielles produc-
%roduisant produisant achetant trlices dte gaz
. elles-mémes elles-mdmes 7 alimentant
PERIODES partiellement u:lz]emlil,gng partiellement g:rtt;:}:fégc:;tt directement Total
ou totalement gdisbr?buent ou totalement lo gaz quelles des établissements
le gaz qu’elles (gaz achots) le gaz qu'elles d%stril?uent. consommateurs
distribuent & distribuent ( achoté) (gaz vendu)
(gaz produit) (gnz produit) gaz ne
1939 Moyenne mensuelle .. .......... 5.645 439 1.146 40.276 14.615 62.022
1944 Moyenne mensuelle............. 3.639 153 2.418 23.406 3.099 32.718
1945 Moyenne mensuelle............. 4.220 254 2.7117 25.935 3.823 36.950
1944 Décembre .................... 3.301 —_ 2.027 12.514 1.307 19.149
1045 Janvier ... .................... 2.670 165 2.074 14.379 1.198 20.486
Février .. 2.340 21 2.201 7.399 378 12.339
ars . 2.881 204 2.796 17.883 1.880 25.844
Avedl ..o 3.101 171 2.482 21.889 2.283 30.016
Mai..........cvvvvvnnia 3.765 132 2.206 19.898 2.796 28 .8R7
Juid.....o.ooo 3.977 199 2.163 22.8568 4.536 33.734
Juillet............c.ooin.... 4.676 324 2.926 25.124 5.804 38.36¢
Aoldb ... 4.669 268 3.063 24 .434 4.989 87.423
Septembre .................... 4.346 227 3.081 27.482 5.183 40.319
Octobre....................... 6.022 435 '3.258 39.226 5.462 54.403
Novembre..................... 5.956 443 3.158 44.388 5.470 59.415
Décombre .................... 6.152 454 3.111 46,266 6.394 62.377
1046 Janvier ....................... 6.234 488 3.068 45.347 7.766 62.893

(1) Cette statistique se rapporte A la distribution du gaz provenant de la distillation pyrogénée de la houllle. Elle ne
comprend donc pas le gaz de l'espéce produit dans les cokerles minidres, métallurgiques et chimiques et dans les ‘autres

industries et utilisé pour las besoins propres des producteurs.

I — IND

- LA CONSOMMATION *

ICES DES VENTES A LA CONSOMMATION
(Période 193¢ 4 1938 = 100.)
GRANDS MAGASINS Magasins COOPERATIVES T MAGASINS PATRONAUX
A SUCCURSALES
PERIODES
Articles
Vétements Ameuablement de raénage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements
ot divers

1944 1945 1944 1945 1944 1945 1944 1945 1944 1945 1944 1045 1944 1945

L R 106 | 129 | 160 | 237 | 232 | 216 | 1590 | 122 48 8¢ | 16 99 47 | - 69

104 125 155 173 289 313 166 144 55 9 122 132 65 61

92 111 142 124 185 220 134 136 49 81 107 123 41 60

94 121 98 143 140 390 125 140 54 86 102 145 45 63

88 178 92 206 133 285 149 161 62 83 110 153 43 81

72 | 208 | 105 | 227 155 | 578 131 175 61 84 92 160 40 09

68 203 189 248 196 513 122 183 58 90 86 193 35 114

83 207 508 199 184 529 128 239 54 82 79 188 38 126

125 277 408 259 284 444 141 218 73 93 100 180 44 169

97 287 73 255 335 111 210 79 1] 97 182 46 278

113 289 9l 296 | 412 113 272 72 105 101 216 59 207
1945 1946 1945 1946 1945 1946 1945 1946 1945 1946 1945 1946 1945 1946

JaBvier. . ..ottt 95 | 283 o6 | 303 | 254 13 | 260-| 78 | 102 94 | 209 81 | 374

(*) Pour les consommations

de sucre et d’allumettes, voir tableau ne 56.




II — CONSOMMATION DE TABAO
(Fabrication et importation.)

Cigares Cigarillos Cigareties Tabac 4 fumer,
PERIODES . priser et micher
(millions de pidces) (tonnes)
B4 o 74 181 2.070 3.944
1935 cveeinin i ietioiannninnenans 108 249 2.562 6.065
1942 4@ trimestre ........ ...l 23 57 654 1.764
1943 ler i, e 28 54 480 1.264
2¢ 1 22 48 378 983
3 id, e, 25 49 484 952
40 id. e 26 57 547 1.200
1044 ler 2 22 58 687 1.066
2e ide 23 46 521 947
3e id, oo 16 39 487 954
4e < 13 38 375 971
1945 Jer L PN 19 42 437 1.004
20 3 28 6d 677 1.547
3o N 32 71 658 1.607
4 e e 34 72 780 1.907
IIT — ABATAGES DANS LES 13 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS (%)
Gros bétail . .
PERIODES {Broufs, taureaus, Chevanx Vesus Pores, porcelets h outor;s. Agneaux.
vaches, génisses) chévres
1944 Moyenune mensuelle ............ 10.874 308 12.566 1.279 802
1945 Moyenne mensuelle ............ 9.805 238 11.506 2.810 1.068
1944 14.510 616 7.111 2.482 830
1645 . 7886 372 5.669 2.754 208
8.420 188 8.069 2.247 206
8.902 169 13.347 2.534 115
8.400 149 14 575 3.043 4562
6 427 185 17 3581 3 280 1.120
5.906 122 16.692 2 6849 376
11.204 143 17.329 3 307 647
18.628 132 19.353 2.679 1.501
Septembre .............. ... .. 12,374 196 10.762 2.190 2.248
Octobre....................... 11.562 349 8.515 3.130 2.205
Novembro..................... 8.029 421 3.6217 2.528 2.164
Dévembro ................ ... 7.531 436 2.766 3.379 1.486
1946 Janvier ................... ... 9.182 325 5.868 7.287 1.983
Pévrier ..................... P 9.216 209 6.449 7.949 880

(*) Depuis mars 1943, 12 abattoirs par suppression de 1'abattoir de Bruxelles.

ACTIVITE DE LA

LES TRANSPORTS

a) Recettes et dépenses d’exploitation
(millions de francs)

SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES

RECETTES
PRRIODES DEvENSES Excépext CoppricieNT
Voyageurs Marchan- Diver Total D EXFLOITATION
et hagages dises Diverses ota
19473 Moyenne mensuelle 122,98 117,9 12,9 263,7 353,0 — 99,3 139,17
144 Moyenne mensuelle 58,6 47,7 12,0 118,2 (1) 325,9 — 207,7 276,76
1944 Septembre ....... 28,0 8,1 8,9 46,0 342,2 — 206,2 744,14
Ootobre.......... 40,2 26,9 8,5 73,6 363,4 — 289,8 403,97
Novembre. .. ..... 36,1 40,7 8,5 83,3 440,7 — 3857,4 528,86
Décembre, . ... ... 45,2 40,3 34,7 120,3 291,2 — 170,9 242,05
1945 Janvier .......... 50,7 31,8 11,4 93,9 244,9 — 161,0 260,73
Février ... ....... 56,6 61,8 7,2 125,5 256,2 — 130,7 204,13
Mass 77,2 77,3 17,9 172,4 258,90 — 86,6 160,17
Avril, ool 95,1 87,6 8,8 171,6 243,0 — 71,5 141,69
Mai..........oe. 108,4 74,7 6,0 189,1 212,4 -— 23,3 112,34
Juiteooiiene. 118,4 105,5 7,6 231,6 215,9 + 15,7 93,23
Juilles. .. ..... ... 151,4 121,4 9,5 282,2 264 ,4 4+ 17,8 03,68
Aot ... ... .. 181,7 145,0 11,6 338,3 350,6 — 12,3 103,65
Septembre ... ... 181,3 156,2 11,2 © 348,7 410,9 — 62,2 117,83
Octobre ......... 160,3 202,1 12,0 374,83 464,5 — 90,2 124,09
Novembre ....... 150,5 213,3 13,2 371,0 465,1 — 88,1 123,34

(1) La moyenne mensuslle des dépenses 1944 n’est pas la meyenne des 12 postes mensuels parce qu’il

Yy a

lleu de déduire,

de septembre i novembre, un montant de 425.800.000 francs de dépenses couvertes par I'Etat pour le co(t de transports mili-
tatires alliés, En outre, du montant des dépenses de décembre, il a déja 6té déduit 224.200.000 francs de dépenses couvertes

par I’Etat pour le méme motif.

L'Intervention totale de I’Etat se monte donc 3 fr. 425.800,000 + fr. 224.200.000 = 650.000.000 de francs.
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I — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (suite)

b) Nombre de wagons fournis c) Statistique du trafle (2)
4 l'industrie (1) 1° Trafic général
VOYAGEURS GROSSES MARCHANDISES
PERIODES
Tonnes-km. (millions)
A B ¢ A+ C Voyageurs | Tonnes
Nombre transp
N Service Service .
(milliers) | (milliona) | (milliers) ”mgg’ internat, | Transit | Total

1943 Moyen. mens. 194.111 76.176 49.559 243.670 16.457 631 3.260 139 101 16 256
1845 Moyen. mens. 124.982 46.401 52.286 177.268 2.141 171
1944 Décembre ... - — —_ —_ .7.023 196 1.113 62 2 1 66
1845 Janvier ...... 652.312 29.699 39.693 92.005 8.402 238 882 47 ] 1 63
Février ..... : 64.802 32.250 44 445 109.337 7.978 222 1.176 60 14 11 85
Mars .. 84.753 37.974 47.674 132.427 10.819 301 1.497 7% 5 19 99
Avril 67.189 24,114 49.213 116.402 12.616 360 1.183 55 b 14 74
Mai......... 73.280 28.344 54.330 127.610 13.445 378 1.312 66 10 10 86
Juin ........ 106.665 43.390 67.953 174.608 13.277 389 1.772 100, 15 5 120
Juillet ....... 121.260 42,607 61.250 182.510 15.417 472 2.129 110 39 16 165
Aolit ........ 150.143 48.780 61.999 212,142 15.875 511 2.355 130 41 17 188
Septembre 157.952 54.697 53.295 211.247 17.195 524 2.502 143 70, 12 225
Octobre ..... 205.189 68.643 50.133 255.322 19.023 550 3.347 186 66 20 281
Novembre. ... 217.012 71.912 55.515| 272.527 3.520 204
Décembre .... 199.151 74.403 41.929 241.080 3.925 378
1946 Janvier ..... 217.303 85.865 34.661| 251.964 3.530 326
Février ...... 217.941 80.944 39.781) 257.722 3.817 378

A. — Nombre de wagons fournis pour transports taxés au départ des stations de

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

la Socléts, y compris ceux pour

C. — Nombre de wagons chargés en provenance de réseaux étrangers et destinés, solt 4 des stations du réseau de la
Soclété, soit A des statlons d’autres réseaux Situés aun dela,
(1) Wagons chemins de fer et particullers,
(2) Non compris les transports militaires,
c) Statistique du traflc (1)
2° Transport des principales grosses marchandises
A. — Ensemble du trafie
(milliers de tonnes)
g 3 . i 3 lsg
. o1 | e g | S1| 2F | | L2 |2
PERIODES = B8 = E-] = 2 7 =3 <3
S og | ¥5 | F | P | BE | EEe| ff | dfc| Ei | xd3| &
g ]
-~ g g s -Q 3 ] o} ° -
TR L 35| 8 | £ | &% |28 B2 |&ER| gE [ Biz| ¢
Bz | S | Tes | 8 8| 2d | 247
& < b &-E [N = [<E:-E3
1943 Moyenne mensuelle 266 8.260 339 1.425 408 205 267 256 28 109 32 101
1944 Moyenne mensuelle 91 1.273 2156 582 112 8 02 7 40 11 70
1944 Février .. 202 2.855 205 1.020 314 180 1908 134 20 95 28 151
Mars .... 217 2.576 229 1.094 372 208 208 148 22 102 27 166
Avril .. ......... 102 1.252 164 483 235 65 109 65 9 41 10 70
Mai............. 35 670 62 352 34 19 50 18 1 10 4 22
Juin............. 36 619 52 430 22 32 31 19 2 12 4 15
Juillet ........... 57 999 116 622 28 69 89 28 3 38 [ 30
Aot ......... ... 87 940 109 558 35 80 60 35 1 31 6. 45
Septembre ...... 11 218 71 08 4 11 8 2 1 b 1 10
Octobre.......... 48 881 367 366 1 22 36 36 1 11 b 36
Novembre, ....... 738 1.318 661 445 1 32 60 b5 1 ] 7 47
Décembre. . ...... 65 i.118 340 570 2 83 57 52 1 10 7 41
10483 Mars......... cene 99 1.497 178 884 24 56 143 80 7 24 18 85
Juin ............. 120 1.772 + 139 863 35 97 181 218 8 40 30 161
Septembre ....... 225 2.592 203 1.105 289 135 248 208 39 89 20 189

(1) Non compris les transports militaires.
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1 — AOTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE

FER BELGES (fin)

B — Service interne belge
e Soc. Nit,
(milliers de tonnes) des
Ch. de fer
Produits Toxtiles Produits} Graisses vicinaux
PERIODES Pro.duzbs Com- Produits Mat. de, d?s car- | o oe- chimi- fat huiles Tonmes.
agricoles : L constr. | riéres, . ques ot | industr.,| Divers
Total | - busti- | Minerais| métal- ries et km.
eb bles i | verres et| sables, vBte. phar- | pétrole,
aliment. lurgiques. glaces | silex et | .| maceu- brais et tm“?'
terres tiques [goudrons portees
(milliers)
1943 Moyenne mensuelle ....... 2.330 289 1.170 19 141 220 212 10 89 22 158 8.526
1944 Moyenne mensuelle ....... 984 190 509 6 56 89 83 1 29 8 063 6.304
1944 Aolit ..., 797 101 513 6 37 40 28 1 25 5 41 5.536
Septembre ............... 200 67 97 1 8 7 8 — 4 1 9 1.339
Octobre ................. 865 3687 355 1 20 34 36 1 11 i3 35 4.287
Novembre................ 1.239 6861 371 — 32 58 563 1 9 7 47 7.833
Décembre ........ 1.075 340 539 1 32 54 50 1 10 7 41 7.182
1945 Janvier .. 787 114 511 1 36 36 31 1 12 7 38 3.298
Février 984 139 583 8 45 57 30 5 21 9 62 4.942
Mars .....ooovvvvnnn.. 1.263 162 6382 24 33 137 78 7 24 14 82 6.730
Avril ..ol I.001 107 452 24 58 139 85 5 27 18 86 6.023
Mai.............ooes i.084 106 542 12 58 132 94 5 28 17 90 5.580
Juin L...oiiieeoiiiea, 1.592 127 94 17 85 173 207 5 36 12 136 6.975
Juillet ................... 1.680 125 766 19 101 211 217 g b5 12 165 6.358
Aot ...l 1.898 148 843 22 88 232 251 57 62 14 181 6.064
Septembre................ 2.046 178 929 35 113 235 268 25 70 17 176 6.247
Octobre .................. 2.774 477 1.193 79 134 281 287 9 93 26 215 8.217

LE COMMERCE EXTERIEUR DE L’UNION ECONOMIQUE
BELGO-LUXEMBOURGEOISE AVEC LES PAYS ETRANGERS ™

N. B. — Les éléments qui servent de base A cette statistique &tant extralts exclusivement des déclarations en
importateurs et les exportateurs,
tion des douanes n’a pas 6té6 en mesure de constater,

scrites par les

toules tran

sactions que,

en raison des événements,
ne sont donc pas enregistrées,

I'Adm

I — RESUME D’APRES LES CINQ CATEGORIES DE LA NOMENCLATURE COMMUNE
ADOPTEE PAR LA CONVENTION DE BRUXELLES DU 31 DECEMBRE 1913

(ouane

LOU-
inistra-

QUANTITES VALEUBS .
(milliers de tonnes) {millions de francs) PrIx
ob Matia o » o MOYEN
jeta tidres bjets atitres r
PERIODES d’alf- | brutes d'oj;li- brutes ot argent| PAR
Anim. | menta- ou Produits T Anim. | menta- on Produits] non Tot
vivants [ tion | simple. |fabriqués| TO%X | vivants | tlon | simple- [fabriqués| ouvrés |~ °*¥"X| ronwm
et ment et ment et
boissons [préparées boissons [préparées § (francs)
.IMPORTATIONS
1838 Moyennemens. 0,7 314,3) 2.249,6 54,5) 2.619,1 2,3 389,8| 1.046,4] 444,06 39,3] 1.922,4 734
1939 Moyenne mens. 0,56| 311,5| 2.115,2 52,6| 2.479,8 1,9 334,1 896,0| 388,8 33,8] 1.652,6 666
1945 Moyenne mens. 0,2{ 128,2] 489,1 13,9 631,4 1,4 284,6] 598,1 258,7 — 1.142,8 1.810
1945 Janvier. .. .... — 0,8 86,6 0,8 88,2 5,11 851 2,9 — 06,1 750
Février ...... — 6,4 53,9 3,5 62,8 —_ 13,6 20,7 28,4 — 62.7 999
Mars ........ — 22,3 40,2 5,2 61,7 85,1 169,17 62,1 — 286,94 4.242
Avril 0,1 25,9 81,2 8,2| 115,4 1,2 203,0| 637,7 100,56 — 843,3 7.809
Mai — 30,4 53,3 2,0] 85, — 77,8 345,71 87,11 — 510,68 65.961
Juin ........ - 82,7 264,17 7,3] 344,7 0,3 185,8 631,8; 1654,1] — 972,0 2.820
Juillet . ...... — 165,2] 445,56 11,4] 622,1 0,7 330,1 623,1 218,7 - 1.172,6) 1.885
Aoib. ........ - 374,7| 628,00 19,8] 922,3 0,1 594,2] 629,2 299,5| — 1.523,0 1.651
Septembre - 171,1 74,2 16,4 061,7 0,7 404,7) 959,8 320,00 — 1.649,2 1.762
Qctobre ...... — 207,9] 1.119,3 21,2{ 1.348,4 1,21 530,5| 929,1 435,0f — 1.695,9 1.408
Novembrs .. .. 1,6 199,2| 1.254,5 32,0] 1.487,3 11,8 381,9{ 1.169,6] ©569,4 0,4] 2.132,9 1.434
Décembre . ... —_ 253,0] 1.178,6 39,2 1.470,8 0,7 622,51 1.135,8 794,86 — 2.553,6 1.736
1946 Janvier ...... — 132,31 1.274,1 33,4| 1.439,6 0,2{ 5611,3] 1.400,3}f 751,7 7,4| 2.670,9 1.856
Février ...... — 397,9| 1.122,8| 34,6 1.555,3i 0,6 612,6] 1.463,8| 707 ,4 —_ 2.784,4 1.790
EXPORTATIONS
1938 Moyenne mens. 0,5 50,3] 1.431,1 348,9) 1.830,8 3,0 vi,3)]  815,1 871,% 19,21 1.805,8 988
1939 Moyenne mens. 0,4 34,3] 1.428,2 358,1| 1.821,0 4,4 66,5| 802,7 924,8 16,9} 1.815,3 999
1945 Moyenne mens. — 7,9 94,1 18,3| 120,3 7,0 28,6 144,1 150,6] — 330,3 2.745
1945 Janvier....... — 0,7 13,2 0,2 14,2 0,1 11,8 6,17 5,7 — 23,8 1.637
Février ...... — 0,6 25,3 1,56 27,3 0,3 8,0 12,5 12,3f — 33,1 1.213
Mam ........ -_ 5,2 30,6 2,0 37,8 1,8 22,0 25,2 43,3 — 92,1l 2.436
Avril ........ — 5,86 32,8 2,0 40,3 0,6 36,9 33,7 44,90 — 116,0] 2.876
Mai ......... 0,8 48,1 7,0 54,0 10,0 7,3 38,4 72,8 — 126,5f 2.341
Juin ........ 1,1 66,6 7,8 75,1 25,5 10,4 81,6 69,4 — 186,8] 2.468
Juillet 3,8 90,8 10,68/ 105,2 7,1 38,6 85,3 101,8| — 232,8] 2.210
Aolit......... 2,7 120,1 15,6] 138, 14,1 20,7 148,0 174,1 0,4 355,83} 2.565
Septembre 4,2 180,68 19,0 203,9 13,2 23,6 261,6] 202,3] — 500,7] 2.485
Octobre 10,8 149,0] 27,8/ 187,6 12| 23,9 347,5 193,71 — 566,3| 8.018
Novembre 39,0 196 ,4 58,1 203,5 6,1 89,2| 257,90 393,3 0,1| 748,6f 2.544
Décembre .... 20,21 1774 67,8 265,4 4,0 60,9] 435,8| 493,4] — 84,1 3.708
1046 Janvier 35,7] 242.5| 93,5 37,7 1,5| 75,1 470,8] 628,71 — |1.174,1] 3.159
Février ...... — 31,4] 2443 108,3] 384,0] 1,0 91,2] 544,41 662,3 1.298,9 3.382

(1) De janvier 2

avril 1945 : Belgique seulement.

(millions de francs)

Exc&pENT (4) ov Dﬁmc_rr (—) DE LA BALANCE COMMERCIALE

RAPPORT DES EXPORTATIONS AUX IMPORTATIONS EX P. C.
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II — RESUME D’APRES LE DEGRE D’ACHEVEMENT DES PRODTUITS
(clagsification adoptée par le Conseil de la Société des Nations du 17 septembre 1935)

QUANTITES (milliers de tonnes) VALRURS /millions de francs)
Articles ayant subi Articlus ayant subi
PERIODES uns transformation une transformation
Artiovles Totaux Articles Totaux
brute (2) bruts 2)
impl plus P plus
simple avancée simplo avanode
IMPORTATIONS (1)
1838 Moyenne mensuelle ............ . 2.038 536 56 2.630 041 522 430 1.931
1939 Moyenne mensuelle ............. 1.924 506 51 2.480 788 448 381 1.058
1945 Moyenne mensuelle ............. 501 117 13 631 584 270 286 1.143
19045 Janvier.........ocvvvnnnvannn .o 67 20 1 88 25 12 29 86
Février 44 18 1 63 23 1y 21 63
Mar8 ......oooinnnnnns 50 16 2 68 140 94 53 287
Avril ... il 54 865 (] 115 462 266 115 843
Mai ot 63 21 2 86 277 136 97 511
Juin i e 263 76 (] 345 570 238 163 972
Juillot ............ ... ool 526 87 9 622 611 325 236 1.173
Aolb, ...t 748 158 16 92 873 325 324 1.523
Septembre...................... 782 180 20 962 880 412 401 1.694
Octobre. ... 1.109 236 23 1,348 867 483 523 1.8906
Novembre .. 1.131 321 35 1.487 1.069 427 635 2.133
Decembre . . 1.199 232 40 1.471 1.206 505 841 2.554
1946 Janvier..o.....coieeeineneniannn 1.107 297 36 1.440 1.197 686 785 2.067}
Février.cvveervineninenninns 1.249 271 35 1.555 1.480 525 776 2.785
EXPORTATIONS (1) )
1938 Moyenne mensuelle 920 773 140 1.834 366 771 856 1.810
1838 Moyenne mensuelle 882 808 131 1.821 329 837 641 1.815
1945 Moyenne mensuelle 79 34 7 120 68 114 143 330
1945 Janvier o v.eeeercrieiononness 7 ) 1 14 2 13 8 23
Février ...ooovviiinniiniinienns 21 5 1 27 7 15 11 33
Mars ..ovvveniiieinnneiinans “es 31 5 2 38 32 23 37 92
Avril v 30 8 2 40 46 24 46 116
ai ..... 44 8 4 54 30 36 60 126
Juin 57 15 3 76 48 b9 80 187
Juillet «...ooviviiiiiiiiiiiias 83 16 f 105 33 83 117 233
Aot . ..vvin i 101 30 8 139 73 87 194 355
Septembre................o00uls 136 60 8 204 109 153 ¥39 501
Octobre............... reieraaeien 109 70 8 187 117 207 242 566
Novembre . evvueviivinenienaeins 181 92 21 294 164 287 206 47
Décembre....... ....v.ciieninin 143 103 19 265 160 378 382 . 984
1946 Janvier .. 186 162 23 372 215 428 530 1.174
Février . 173 181 30 384 203 532 564 1.299
(1) De janvier & avril 1945 : Belgique uniquement.
(2) Y compris les articles non classables ou soumis & des conditions spéclales.
LE CHOMAGE
NOMBRE DE CHOMEURS CONTROLES
. Nombre
Semaine : Flandre | Flandre .
MOIS de jours| Royau~ ‘den. som. : ” Lim- | Luxem- { »
STATISTIQUE ouvra- me Anvers | Brabant ocgﬁeen o::ﬁ: Hainaut | Liége bourg bourg Namur
du aa bles
Moyenne journalidre du mols
1945 Janvier ............ — —_ 24 290.029] 39.089§ 29.618] 63.622] 82.193] 38.567] 28.188 4.887 1.757 2.692
Février ........... — — 24 235.951] 31.334] 25.187] 48.488| 70.331| 29.803| 21.763 3.302 1.041 1.600
— — 24 165.750] 23.704] 13.817] 38.282| 52.411] 18.939] 14.493 2.387 1.113 602
—_ —_ 29 131.530] 19.220 9.668] 36.512] 39.552] 13.208] 10.846 2.044 498 357
— — 22 128.441] 18.301 7.950] 37.871] 40.108] 12.134| 10.771 1.680 162 291
— — 24 124.565] 20.526 7.112| 36.794] 39.177] 11.688 7.383 1.534 125 225
— 29 119.835] 20.774|- 6.658| 35.434| 37.966] 10.174 6.302 1.550 77 240
— — 22 118.775) 20.498 6.317| 36.303} 35.661| 10.328 6.698 1.464 66 262
— —_ 30 113.288| 23.671 5.502] 31.325f 36.753| 9.256] 5.190 1.258 57 220
— — 24 102.943| 23,508 4,980} 27.966} 32,776 7.904 4.193 1.010 61 224
_ - 24 99.374| 24.436 5.645] 26.669] 30.352! 7.033 3.899 975 63 299
Décembre . ......... — — 30 124.742f 28.086 8.097] 32.689] 36.204 9.108 4.689 1.972 307 588
1948 Janvier ........... — — 24 135.884| 31.804| 11.497] 34.325| 37.047| 11.498 4.637 2.888 995 1.191
Février ............ — — 24 108.1301 27.261 9.715] 25.493| 29.452 8.324 3.805 2.068 967 1.044
Moyenne journalidre hebdomadalre
1948 Décembre.......... 2 8 [ 103.085; 235.09) 0.233) 27.908] 30.879 7.408 3.849 1.261 76 383
9 15 6 120.755) 23.287 8.171] 31.673] 35.352 9.382 5.031 1.951 294 632
16 22 6 t12.998] 27.218 7.332] 29.414| 33.647 8.269 4.427 1.846 263 654
23 29 6 126 117 27.33] 8.49tf 33.864] 38.318 9.553 4.863] 2.164 417 601
30 5 8 145.833] 32.018] 10.227] 40.588] 42.824] 10.921 5.275 2.836 486 770
1046 Janvier ........... 6 12 6 144.325] 33.233] 10.790} 3).503| 40.233) 11.195 4.910 2.882 618 892
13 19 6 132,742] 3i.821] 11.00¢] 34.149] 36.119] 10.559 4.606 2.909 806 969
20 28 6 133.414] 32,192 12.592] 33.723] 37.56%] 12.867 4.749 3.108 1.0456 1.574
. 27 2 (] 127.0353] 3).524| 11.803] 29.922] 3t.274] 11.370 4.284 2,655 1.092 1.331
Février ........... 3 9 (] 113.333] 23.809] 10.210] 26.518) 30.654 9.189 3.967 2.245] 1.036 1.130
10 16 6 107.18)] 27.413 9.737] 25.416] 29.150] 8.109|] 3.647] 2.044 726 927
17 3 6 103.517] 23.559 9.233] 2+.322F 28.122 7.825 3.591 1.946 048 921
24 2 6 108.273] 26.463 9.632i 25.7151 29.8821 8.175) 4.0161 2.038 1.160 1.197
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STATISTIQUES BANCAIRES

I — BELGIQUE

SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

(millions de francs)

ACTIF
27-12-1945} 3-1-1946 | 10-1.1946 | 17-1.1946 | 24.1-1946|31-1-1946 | 7-2-1946 |(4-2-1946 |21-2-1946 | 28.2-1946
Encaisse en OF .............ooiiinniin, 20.890 | 20.889 | 21.450 | 21.450 | 21.450 [ 21.450 | 22.261 22.261 22.245 | 22.235
Produit indisponible en or de la réévalua~
tlon de I'encaisse (arrété-loi n° 5 du
1-51044) oo 10. 493 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493 | 10.493 | 10.493 10.493 10.493
Total de Pencaisse en or...| 31.383 31.382 31.943 | 31.943 | 31.943 | "31.943 | 32.754 | 32.754 | 32.738 | 32.728
Avol i & 3 [ 4 vue . 2.167 1.936 1.966 1.455 1.967 2.019 2.089 3.106 3.366 3.498
voirs en devises étrangéres| » torme | 1,517 | 1.641 | 1.137) 1.087| 1.043| 1101{ 1.070| 1.033| 1.143| 1.077
Effets en francs belges sur 1'étranger. .. 4 4 4 4 4 4 4 . 4 4 1
Effets commerciaux . 484 748 1.024 1.053 1.381 1.302 1.318 1.319 992 981
Effets émis par des
Effets sur la Belgique’ organismes dont les
' engagements sont
garantis par 1’Etat 1.068 983 803 718 922 1.064 614 221 286 755
Avances sur fonds publics ........... 217 503 373 461 458 502 575 509 392 392
Monnaies divisionnaires et d'appoint... 335 337 351 384 416 421 442 473 501 516
Créances sur I'Etat :
Avances au Trésor :
Certificats « A » (Compte propre et Office :
d’Aide Mutuelle} (1) .....ccovvneninn.. 35.492 36.249 | 36.104 | 20.782 | 28.693 | 44.126 | 44.227 | 44.420 | 43.939 | 44.038
Certificats «C» (Solde des Armées alllées) 5.705 5.704 5.704 5.704 5.704 5.704 5.704 4.784 4.784 4.784
Autres créatices sur 'Etat ............. 1.073 1.073 1.073 1.073 1.073 1.073 1.073 1.073 1.073 1.073
Fonds publics ................. ..., 653 6853 653 653 653 853 853 653 653 653
Immeubles de service, matériel et
mobilier ........... ... ... .. ... 148 148 148 148 146 146 146 146 146 146
Valeurs de la Caisse de Pensions du
Personnel .............ccuviinnanennn — — — — 245 246 244 244 244 244
Divers .........coiiiiiiiiiiiii i 208 209 210 216 152 163 161 161 162 167
80.452 81.570 §| 81.493 | 74.741 | 74.800 | 90.466 | 91.074 | 90.900 | 90.422 91.052
Banque d’Emission & Bruxelles ........ 64.597 64.537 64.597 64.597 64.597 64.597 64.597 64.597 64.597 64.597
145.049 | 146.167 | 146.090 | 139.338 | 139.397 | 155.063 | 155.671 | 1565.497 | 155.019 | 156.649
PASSIF
27-12-1945 3-l—|946| 10-1-1946| 17-1-1946| 24-1-1946 [31-1-1946.| 7-2.1946 |(4-2-1046 |21-2-1945 |28- 2-1946
|
Billets en circulation .................. 70.376 71.798 71.974 71.941 71.804 72.470 73.062 72.915 72.634 73.143
Comptes courants :
Trésor public ................iiiul, 4 2 4 3 5 6 3 5 2 3
Divers .........coiiiiiiiiiiiiiiii, 3.440 3.369 3.125 2.985 3.358 3.112 3.148 3.132 2.945 2.672
Tolal des engagements ¢ vue. .. | 73.820 75.169 75.103 74.929 75.167 75.588 76.213 76.052 75.581 75.818
Comptes temporairement indispon. (2). - — — 1.330 1.321 1.314 1.306 1.208 1.292 1.284
Trésor public : Compte indisponible de
réévaluation (arrété-loi n® 5 du 1-5.1944) .| 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493 10.493
Caisse de Pensions du Personnel...... — — — — 245 245 244 244 244 244
Opérations d’inventaire différées et divers 494 503 502 501 491 496 496 497 499 501
Capital.....c...ooviiiiiiiiiiieiieinn, 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Réserves et comptes d’amorti nt. . 453 453 453 453 453 453 453 453 453 453
85.460 86.818 | 86.751 87.906 | 88.370 88.789 | 89.405 | 89.237 | 88.762 88.993
Arrété-loi du 6-10-1944 :
Billets et comptes courants & la Banque
transférés et & transférer en comptes
temporairement indisponibles ou bloqués
et billets anciens non déclarés ........ 55.589 55.349 55.339 — — —_ —_ —_ — —
Billets & transférer en comptes temporai-
rement indisponibles ou bloqués et billets
anciens non déclarés (2) ............. - — — 26.2290 | 24.817 890 878 872 864 861
Provision & valoir sur le montant
Trésor des billets acquis & 1'Etat en
publio vertu de l’article premier, § 2,
Comptes{ de I’arrété-loi du 6 octobre 1944 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000
indispo- JCompte spécial ouvert en vertu
nibles de lart. 9 de la loi du
14-10-1945 (2) ...oovenvinnnn, - - — 21.203 | 22.210 { 61.384 | 61.388 61.388 | 61.393 61.795
145.049 | 146.167 | 146.090.| 139.338 | 139.397 | 1565.063 | 155.671 | 155.497 | 155.019 | 155.649
(1) A partir du 27 décembre 1945, les Certlﬁcats A et B sont réunis sous une seule rubrique: Certificats « A » (compte

propre et Office d’Aide Mutuelle).

(2) Nouvelle rubrique ouverte & la sulte de 1'arrété ministériel du 5 décembre 1945.
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II — BANQUES D’EMISSION ETRANGERES

Banque de France

(millions de francs)

Avances
Porte- Prots | Avanoces | provisoires
feuille Eéfets sans provx-h aconéenties
commer-{ négo- intérét { soires I'Etat en
Eneai Di cial et | ciables I}ﬂ%’;du al'ltat | I'Etat vue du Billeta tl;&r'port
wncalssel NSPO- | goffets | achotés OF | (loi du |(conven.| paiement 1o Comptes|| ¢ *en-
or (mon-| nibilités publics. on Avances| négo- | g juin tions des au courante|| caisse-
DATES‘ nn;'eﬂ A?‘é:ue Effets | France tlg;ur ciables 1857, des dépenses porteur |~ i or aux
- & TON-| e [ (déoret | bitres |lconven-l .onooit.190.9.38, |dlentretion || €2 O | teurs enga-
: lingots) 8T loomptés| du tion du du 29-2-40, [des troupes culation gements
Pl 29.2.40) ' A vue
sur la | 17 juin 29.3. 9.6-40, | allemandes
France | 1938) 1878, 8.6-44, d’ocou-
(N eto.) eto.) | pation en
France
1939 Moyenne- annuelle oz.03) 20,0 s.563| sz ssr7f — | 10.000727  — 128504 21.600) 61,0
1942 Moyenne annuelle .. {4)84.598 37,0 4.763] 7.878] 2.931] 30.000] 10.000§ 66.233| 174.334|] 814.577] 75.008 21,71
1943 Moyenne annuelle .. | 84.598 37,01 6.179] 8.426] 2.850] 30.000] 10.000] 61.773] 269.1698|] 437.130] 45.007 17,68
1944 & mai vessessnesce .+ | 84.598 36,8 7.678] 9.313] 2.881] 30.000| 10.000|] 66.050] 372.300]| 634.930{ 47.106 14,31
8 juin cevessccivacen 84.598 36,9] 7.640| 10.120] 2.883] 30.000] 10.000] 08.800; 388.600]{ 663.589] 47.019 13,85
" 6 juillet  .......0...0 | 84.598 36,91 5.261] 10.672] 2.878] 30.000f 10.000§ 71.750] 409.200j| 680.935] 51.606 13,37
1945 4 janvier ceeesenss .« [(6)75.151 41,7} 27.980] 13.005F 3.626] 30.000f 10.000 9800] 426.000}| 574.903] 387.916 12,26
8 février ....cieeaenn 75.161 41,71 25.800fF 12.771 3.479| 30.000| 10.000 7.700 426.000]] 569.719] 46.356 12,20
8 MArs  .iiiperiienens 75.151 41,7 19.579} 12.804 8.882] 30.000| 10.000] 11.500 426.000]] 571.620| 40.428 12,28
5 avril 75.151 44,2] 16.749] 13.483] 8.537] 30.000| 10.000f 18.680] 426.000|| 6583.508| 40.280 12,05
8 mal cee § 75,151 46,1| 14.915] 13 484 3.332] 30.000] 10.000| 28.280] 426.000f] 589.478] 40.571 11,93
ga0lt .....o..o..e.0 | 750181 45,8| 14.036] 12.866] 3.675] 20.850| 10.000] - 426.000}| 450.908} 147.205 12,66
6 septembre ........ | 75.151 45,8] 12.976] 13.609) 3.793] 30.000| 10.000] —™ 426.000]] 479.308} 119.699 12,55
4 octobre cevereanas | 75.151 45,8} 17.376] 14.8098| 3.956] 30.000{ 10.000] — 426.000|1 509.308] 96.409 12,41
8 novembre  ....... .| 65.152 47,2] 23.422] 15.914{ 4.144] 40.000| 10.000] —. 426.000|| 634.798] 78.061 10,63
6 décembre cevesess | 65.152 43,8] 26.238] 18.403] 4.018} 40.000] 10.000] —1 |- 426.000]] 555.576] 64.488 10,561
1946 10 janvier eesecsease |6)120.817)(6) 66,9] 27.125] 20.730] 4.005] — 10.000] —j 426.000]] 580.432] 65.189 20,11
7 février ..ccieeeee.. } 1290.817 66,7 30.952} 20.709] 4.009| — 10.000] — -] 426.000}} 593.801f 64.938 19,99

Taux d’escompte

actuel : 1 5/8
précédent :

% depuls le 20 janvier 1945.
1 3/4 % depuis le 17 mars 1941.

(1) Cette rubrique comprend les effets escomptds sur la France, les effets garantis par 1’Office des Céréales et, & partir
du 8 novembre 1945, les effets escomptés sur l'étranger.
(2) Avances provlsolres sans intérét a 1'Etat (remboursables conformément & I’article 8 de la convention du 12 novembre

1938).

(3) Cette rubrigue ne figure A la situation hebdomadaire que depuis le 21 septembre 1939; ce chiffre est donc la moyenne

des quinze derniéres situations de I’

année 1939,

(4) Un décret de loi du 29 février 1940 réévalue lencaisse or sur la base de 923 mgr. 34 d’or au titre de 900/1000 et aprés pré-
lévement d’une somme de 30 milliards pour le Fonds de stabilisation des changes.
(5) La diminution de 9.447 millions de francs a pour contrepartie une nouvelle rubrique de l’actif intitulée « Engage-
ment de IEtat francais relatif au dépdt d’or de la Banque Nationale de Belgique ».
(6) Réévaluation de l'encaisse-or sur la base de 134.027,90 fr. fr. par kg. d'or fin et des avoirs disponibles en devises étran-
geéres sur la base des cours d’achat pratiqués par le Fonds de stabilisation des changes a partir du 28 décembre 1945.

Bank of England
(milliers de £)

: Rapport
Encaisse Placements du i epartment
métallique «Banking Department » " Montant Dépots (Banking Dep ) " &

Billets torisé 1’encalase

en cir. uge la du Bank.

DATES -Mon- culation cireu. ‘ Depart-

Or (Issuo|naies d’or| Valeurs | g0/ (Issue lation Orga- Autres aum::)ll‘do

Depart- d‘a::;en ¢ t?o:&g;r ptes et ﬁ;;:;e; Total D;lg?‘?)' fiduciaire | nismes | Banques d:pbtl Total de ses

lgent) (Banking| I'Etat avances (1) publics dépdts

Depart.) %

1939 Moy. annuel.| (2)183 819] 106.985 8.501| 22.890| 138.376 507.256 21.318] 102.535| 37.993| 161.846 25,6
1944 Moy. annuel, 242 1.198] 213.980 6.011, 16.229| 236.220|| 1.136.589] 1.166.346 0.942! 184.333 56.195) 250.470 12,8
1945 Moy. annuel.}. 245 961| 251.841 9.214] 14.978] 276.033]] 1.284.388] 1.310.577] 12.781] 217.876] 55.083| 285.720 9,6
1944 6 décembre 242 2.171{ 200.803 2.396] 13.778| 217.067]] 1.203.682]| 1.250.000 9.720| 181.558) 56.726| 248.012 19,6
1946 10 janvier 242 1.511] 258.988| 11.173] 13.874] 284.035|| 1.231.638] 1.250.000 9.449] 222.172] 54.645| 286.266 7,0
7 février 242 1.623] 217.248 7.003] 19.287) 243.538]] 1.221.378} 1.2650.000] 22.856| 176.541| 66.567| 285.964 11,9
7 mars ... 242 1.524] 231.978 7.824| 14.772] 264.571)] 1.220.564{ 1.250.000 6.257( 204.113| 57.379) 267.749 11,6
4 avril 242 1.417] 228.553| 20.660| 14.834| 261.047]] 1.240.2656] 1.250.000] 10.877| 187.981| 55.981| 254.789 4,5
9 mal 242 1.256) 181.443| 17.619| 14.471) 213.533}| 1.250.056] 1.300.000} 19.547| 176.126] 51.553] 247.228 20,8
6 juin ..... 2421 1.239] 219.428| 5.514| 12.691| 237.633}] 1.270.839] 1.300.000] 18.232| 181.171] 51.325} 250.728 12,2
& Julllet 248 1.187] 261 .973 3.731| 13.266] 278.970}] 1.204.071] 1.350.000 9.068| 251.072| &8 313| 318.453 18,0
8 aolit ......]. 248 605| 246.588 2.313] 13.652! 262.553]] 1.323.842| 1.350.000] 15.004| 203.002| 53.501( 271.597 9,9
5 septemb, 248 345| 263.938 8.208] 11.979) 282.122]] 1.330.936] 1.350.000] 16.237| 214.848! 52.678| 283.763 8,9
10 octobre 248 301§ 275.206 4.261] 11.492] 290.958]| 1.330.204] 1.350.000] 25.060| 211.756 &56.818] 293.634 6,9
7 novembre 248 454| 258.255] 10.933; 17.046} 286.234|} 1.326.353] 1.350.000] 18.223| 221.248| 53.307| 202.868 8,3
5 décembre 248 3641 274.105 6.904] 13.682] 204.691]| 1.336.550] 1.350.000] 14.774| 219.023| 67.168) 200.965 4,8
1946 9 jenvier 248 311| 284.830|. 10.789] 13.880{ 300.409|{ 1.358.847] 1.400.000] 11.645| 262.215| 69.473} 333.333 12,5
6 février 248 .5638] 205.875 2.642] 20.082| 228.599]} 1.333.802]| 1.400.000] 11.899] 238.456] 54.126] 304.481 24,1

Taux d’escomptc

(1) Non compris les billets émis en contrepartle de lor.

(2) Moyenne des quatre derniers

mols de 1939,

précédent :

— 180 —

actuel : 2 % depuis le 96 octobre 1939,
3.% depuis le 28 septembre 1939. .



Nederlandsche Bank

(millions de florins)

Taux d'escompte

— 181 —

précédent: 2 % depuis le § septembre 1836.

Moyens Comptes courants créditeurs
Porte- de paie- | Avances Ensem
ille- | Porte- ment & sur . ’ *
ie;lfﬂ:: fouillo- Corres- | pgtran. | nantisse- ) . Particuliors Trésor ble des
DATES Encaisse] ©1® pondants] ger (non| ment Divers Billets en = en,
sur . . . . . P gage-
or sur la | A1'étran.| compris {de titres,| actifs ciroulation |55 8.8 ts
Hollan- | I'étran- gor la mon- marchan. Sard 3~§ §:q‘; compte men
de ger n’aie dises et 83 98’5 % gls :°; spécial autres | & vue
d’ap- | warrants| - Bl X :
point) 2844
1939 Moyen, ann... | 1.213] 25,4 2| — — 235 | 16,4 1.056 419 47 " 1.522
1044 Moyen. ann... 932|(1) 23,0 3.887 62,5 19,8 135 17,1 4.311 517 104 19 4.951
1945 Moyen. ann.. . 818| 28,4 4.436 48,6 18,3 138 32,0 3.744 921 105 716 5.486
1944 4 décembre . 931 59,0 4.469 17,0 17,6 130 22,0 4.990 412 105 —_ 5.607
1945 8 janvier ... 931§ 171,0 4.415 47,7 22,9 141 16,6 5.127 373 105 - 5.605
5 février ... 931} 280,0 4.423 57,4 25,7 134 16,1 5.219 395 105 — 5.719
5 mars ..... 931} 362,0 4.455 24,8 24,4 134 18,3 5.328 360 105 — 5.703
9 avril 931 700,2 4.431 36,6 18,6 132 24,8 5.485 502 105 1 6.083
7 mai .. 931 788,4 4.431 36,8 20,5 132 23,9 5.518 572 105 — 6.195
4 juin 931} 724,4 4.431 36,6 20,5 134 20,0 5.264 502 105 242 6.113
9 juillet .... 713} 595,3 4.431 42,1 15,5 132 28,5 4.901 513 105 43 5.562
6 aolt ..... 713] 239,3 4.431 42,1 15,5 136 34,5 3.087 1.207|560 105 255 5.214
10 septembre. 713 1,1 4.431 42,0 14,3 138 36,6 2.445 1.332|568 105 521 4.972
8 octobre ... 713 0,1 4.431 56,3 14,5 134 55,2 |1(2) 855 (3) 398 1.708}247 105 1.686 4.999
5 novembre. 713 0,1 4.431 74,1 14,4 142 36,7 521 830 19 7391379 105 2.409 5.002
10 décembre . 713 0,1 4.452 74,2 14,1 138 72,3 344 1.162] 51 4921380 105 2.520 5.058
1846 7 janvier.... 713 0,2 4.455 70,3 14,0 140 70,8 322 1.442] — 532|327 105 2.238 4.966
4 février ... 73 — 4.454| 207,3| 15,3 144 | 89,5 308) 1.812) — | 405[560f 106 | 1.835| 5.026
actuel : 2 1/2 % depuis le 27 juin 1941,
Taux d’escompte { X
précédent : 3 % depuis le & aodt 1939.
(1) Moyenne des seize derniéres situations.
(2) Anclennes émissions.
(3) Nouvelle émission.
Banque Nationale Suisse
(millions de francs sutsses)
l?.npp?rt de
e Portefeuille. . Autres encaisse ot
. Disponibilités Avances sur | Correspondants Billets en des devises &
DATES Encaisse-or | I?Ztmnger offets sur la | ./ iissement en Suisse ciroulation eng:.gemontn I’ensemble des
Suisse ) vue engagements
& vue %
1839 Moyenn. annue). 2.625 281,0 93,0 36,9 8,2 1.808 1.179 84,01
1844 Moyenn. snnuel. 4.386 90,6 93,7 17,2 5,9 3.033 1.427 100,37
1945 Moyenn. annuel. 4.689 17,3 184,1 19,7 7,3 3.527 1.276 100,06
1844 7 décembre ... 4.504 92,1 64,4 26,5 5,8 3.328 1.101 101,69
1945 6 janvier ..... 4.559 101,7 77,4 17,7 5,3 3.457 1.097 102,32
7 février...... 4.571 97,6 165,8 14,2 6,4 3.371 1.272 100,54
7mam ...... 4.610 91,1 280,6 15,7 7,8 3.454 1.340 98,06
7aveil ...... 4.644 108, 1 332,8 15,6 7,1 3.513 1.382 97,07
Tmai........ 4,766 102,4 323,3 15,4 6,6 3.812 1.495 97,24
7 juin........ 4.7711 113,9 335,2 16,7 7,3 - 3.493 1.536. 97,14
7 juillet...... 4 622 113,9 51,4 18,4 7,1 3.473 1.121 103,08
7 2008 ....... 4.641 144,0 40,4 29,3 6,2 3.489 1.154 103, 05
7 septembre .. 4.684 150,8 65,8 16,8 5,8 3.535 1.172 102,72
8 ootobre .... +.695 134,7 249,7 17,8 5,5 3.618 1.262 08,97
7 novembre... 4.808 107,4 269,9 16,9 7,8 3.869 1.323 »
7 décembre. .. 4.774 127,8 86,4 25,5 8,1 3.696 1.111 101,98
1946 7 janvier..... 4.778 166,7 101,1 24,3 6,9 3.712 1.138 101,94
7 février ..... 4.735 184,9 80,0 23,6 5,8 3.650 1.259 102,31
actuel : 1 1/2 % depuis le 26 novembhre 1936.
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Pederal Roserve Banks
(mzillions de 8)

86

Réserves de Certificats. or g
| . . Dépéts Rapport
| : Autres F¥onds Billeta (Banques des réserves
| DATES Fonds do rachat Réserves publica Res(Fede{Ial nssoo?éeu, sux engage-
| onta. 'onds de rachat| nationaux erve Notes) ments & vue
Certiticats-or Billets(F. R.N.) Total Trésor, eto.) %
1939 Moyenne annuel. 13.552 9 13.561 362 2.581 4.5563 11.763 85,4
1944 Moyenne annuel. 18.920 398 19.318 283 14.808 18.986 15.847 56,3
1945 Moyenne annuel, 17.404 688 18.092 240 21.350 23.139 16.977 45,1
1944 7 déom:nbre “es 17.930 573 18.503 235 18.311 21.477 16.077 49,9
1945 4 janvier ..... 17.837 608 18.445 245 18.734 21.743 16.122 40,4
8 février...... 17.748 626 18,373 284 19.181 21.846 16.188 49,1
S mars....... 17 651 641 18,292 260 19.350 22.264 16.082 48,4
4 avril ....... 17.616 645 18.26% 255 19.580 22.321 18.108 48,2
10 mai ........ 17.508 677 18.185 241 20.720 22.722 16.939 48,5
6 j.uin ........ 17.412 697 18.109 247 20.896 22.860 17.350 45,7
5 juillet ...... 17.344 508 18 .852 202 21.746 23.101 17.038 45,0
8 anit........ 17. 311 668 17 979 213 21.910 23 473 16.958 44,8
5 septembre .. 17.238 682 17.920 209 22.435 23.939 17.014 43,8
10 octobre ..... 17.117 750 17.867 227 23.272 24.137 17.4901 42,9
7 novembre ... 17.114 760 17.874 231 23.076 24.296 17.309 43,0
b siéce}nbte . 17.127 765 17.892 227 23.525 24.430 17.564 42,6
1946 9 janvier...... 17.089 802 17.891 277 23.859 24.485 17.886 42,2
6 février ..... 17.189 794 17.983 349 23.227 24.149 17.659 43,0
, actuel : 0,50 % depuis le 10 octobre 1943.
Taux d'escompte { précédent: 1 % depuis le 27 aoQt 1937.
j Sveriges Riksbank
| gy e
| (millions de Kr.)
1
2] g8l E ) Rapport
! 2 | g‘g Fl 3:% & ,-E 5'; 2 Comptes courants V?a) en
‘ 38 §>§-§§-§°8§ S8l2a4d . Droit -
EPOQUES En. |85 [238|55258 1858205, | [Pilete| B o |mis |2 8B) g 5.8
| (moyenne annuelle caisse | T © Ew k] 5 23 gp|agd g: E f.ct’fs on "E - §‘§ 2 2 qu;a sion g es.g § :g
‘ ou fin de mois) or (1) 'E g ﬂ-%n. ~ 3 go8 555 3o gloivers f;,g::r; 23 g"g g i g [P*] total g E'n n'g-.o
i SRt L MR CAELIREIN @ ||2931293
| 3 'ﬁg A £ .e? ﬂ-—'_s b o L] o8|/l hr
\ A il R 1 |%8 i k)
‘ 1844 Moyenne annuelle. . 960 479| 78,5 621 630 693 278|} 2.239| 568 274 50,0 892 169] 2.967}{ 81,75| 61,68
‘ 1945 Moyenne annuelle. . | 1.030 335] 30,2 739 710 937 260]) 2.475 723 191 30,7 944 216] 3.043}{ 80,83| 65,73
‘ 1944 Décembre......... 1.019 402} 80,6 616 675 785 3241| 2.402 564 197 46,7 808 231{ 3.062|{ 77,95 63,46
| 1945 Janvier........... 1.052 499 42,7 809 702 840 370]| 2.377 534 438| 54,3 1.026 235| 3.101|] 84,87 64,89
| Février .......uue. 1.047 455| 33,7 643 700 859] 269]| 2.345] 608 298| 45.9| 952] 229| 3.0689|| 85,10] 65,02
| C o N 1.046 361 23,8 835 695 828 265(| 2.402 576 194] 42,1 812 218| 2.952|| 82,97| 67,49
Avril . ..... teaevee 1.040 239| 26,7 644 691 901 266]] 2.388 613 161§ 33,6 808 207 2.853]| 83,02| 69,50
Mai..... Cererenes 262 35.0 645 6851 871 262]| 2.368 761 58 18,6] 837 184} 2.870f| 83,29| 68,71
| Juin ...l .. .07 217 27,1 623 699 928 237|| 2.446 710 137} 11,5 858 160{ 2.893}| 82,19| 69,45
| CJuillet ...l . 05! 291 43,3 730 710 975 200]) 2.412 738 308 14,3| 1.060 124] 3.024]| 83,31| 68,46
i Aot L.l 200] 24,0 816 727 965 135]] 2.488 753 204| 19,6 977 148| 3.101f] 80,88 64,80
| Septembre ... 2081 20,5 881 734 991 211]] 2.576 801 210 22,5} 1.034 159 3.146]] 78,17| 63,99
| Octobre. ... .. 2201 21,7 847 729 983 293|| 2.567 897 163 20,3 880 268| 3.017|} 77,66| 66,06
} Novembre......... . 393| 42,3 940 737] 1.038 308}| 2.548] 1.040 38 44,8] 1.131 354| 3.245|| 78,28] 61,45
| Décembre .........] 1.062 434| 32,3 856 716] 1.066 302]] 2.782 831 80| 41,4 953 301] 3.249]] 72,77] 62,31
| 1846 Janvier ........... 1.060 217| 68,1 895 714] 1.037 29711 2.587 897 47 37,6 982 304] 3.104|| 78,04 65,05
| Février ..........] 1.060 207 42,2 940 718) 1.008 323[] 2.506 953 43| 30,2{ 1.026 297] 3.039]| 80,57 66,44

\ actuel : 2 Y% ° depuis le 8 février 1945.

)
Taux d'escompte ; précédent : 3 ° dopuis le 29 mai 1941,

(1) La couverture métallique est constituée par la totallté de l'or déposé en Suéde et a l'6tranger; elle est calculée au prix
de 2.480 Kr. par kg. d'or fin,

@ Le contingent d’émission est fixé A I’encaisse métallique -plus une couverture secondaire formée par certains postes
d'actif. Dans le cas ou ceite couverture secondaire est supérieure au chiffre de I'encaisse-or augmentée de 350 millions, la
couverture est constituée par le double de l'encaisse-or plus 350 millions. L’encaisse est évaluée au prix courant de l'or.

(3} Pour le calcul des rapports, l'encaisse est évaluée au prix de I'or.

Taux d’eséompte des principales banques d’émission

Depuis le % Depuis le %
|

| Allemagne ............c.000n 9 avril 1940 3,50 Hollande .......... ccvvuennns 27 juin 1941 2,50
| Belgique .........covvvininnnn 18 janvier 1945 1,50 (1) Hongrie............ 22 octobre 1940 3,—
| Bulgarie .......oovviiiininin, 1 décembre 1840 5,— Indes britanniques. . 28 novembre 1935 8,—
5 Danemark ................... 15 janvier 1946 3,50 Ttalie voveieniveeieneeanennes 11 septembre 1944 4,—
| Espagne .......ccvveeiniiannn 1 décembre 1938 4,— 21 juillet 1941 8,50
| Etats-Unis (Federal Reserve 9 janvier 1946 2,60
‘ Bank of New-York) ........ 27 aofit 1937 1,— (2) 12 janvier 1944 2,80
Finlande ......cccveevnnnnnes 3 décembre 1934 4,— 8 mai 1944 4,—
Francs......coooeeeeenvunnens 20 janvier 1945 1,625 9 février 1046 2,50
Grande-Bretagne ............. 28 ootobre 1939 2,— Suisse .......c0ciiiieienennas 25 novembre 1936 1,50
....................... 10 {évrier 1948 7,— Tchécoslovaquie. . ...| 28 octobre 1945 2,50
U RS S 1 jaillet 1936 4,—

(1) Taux de traites acceptées domiciliées en banque et warrants.

Pour

les acceptations non domicilides

en banque,

e

taux est de 1 3/4 %. Pour les acceptations de banque préalablement visées par la Banque Nationale de Belgigue et pour
les traites acceptées ou documentaires représentatives d'lmportations ou d’exportations de marchandises, le taux est de 1 %.
(2) Depuis le 30 octobre 1942, 0,50 % pour avances aux banques de la Réserve Fédérale sur les obligations du gouverne-

ment échues ou remboursables & un an ou moins,



IIT — BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX, A BALE .

Situations en milliers de francs suisses or

[unités de 0,29032258...

grammes d’or fin (art. 6 des statuts)]

31 décembre 1945 31 janvier 1946 28 février 1946
ACOTIF
% % %
L Or en Hngots et monnayé .........coeveveneenenneccasne 118.285] 26,0 120.197y 26,4 120.197) 26,4
1L Encalsse :
A la Banque et en compte courant dans d’sutres banques. 41.668| 9, 42.146] 9,3] 43.241} 9,5
III. Fonds & vae placés A Intérdts .......cooveveveeenvinnnncnnns 10.888 2,4 11.395] 2,5 11.398 2,6
IV, Portefeullle réescomptable: )
1. Effets de commerce et acceptations de banque ........ 70.636 15,5] 70.179 15,4 70.202 15,4
2. Bons du Tré0T ..cvvevernancasannsacess ceessasacenns 11.154 2,4 11.166 2,5 11.506 2,6
81.790 — 81.345 — 81.708
V. Fonds & terme placés & intéréts : . .
A 3 mois 80 MAXIMUM ....ciieitrerctcescrctocnconanes 2.750| 0,8| 2.760| 0,6 2.760 0,6
VL. Effets et placements divers:
1. A 8 mois d’échéance an maximum :
6) Bons du Trée0r ......cccvereeecerronsocncananss 23.126 5,11 20.118 4,41 20.159 4,4
b) Placoments divers ............cceveeesseeeeeeess. | 36.745 8,1} 34.993 7,7 47.758 10,6
3. De 3 4 6 mois d’échéance : }
a) Bons du Trésor .......... 24.771 5,5 29.644 6,6] 27.229 6,0
3) Placements divers ............... 55.728 12,3| 56.918 12,5 36.670 - 8,1
8. A plus de 6 mois d’échéance :
a) Bons da Trésor ....... 33.740 7,4 31.937 7,0] 653.273 11,7
b) Placements divers ...... eesene [ . 24.825 6,6 23.443 5,2 11.002 2,4
— 198.935 ————  197.053 —— 196.091
VIL Auwtres @Ctif® .....oc0 oovvverciiiecsnenssonsoasscsanscnse 93| 0,0 99| 0,0 103) 0,0
Total aetif... 454.410 100,0} 454.985 1oo.o| 465.486| 100,0
PASSIF
1. Capital:
Capital autorisé et émis 200.000 actions do 2.500 france
_suisses or chacune..... Cebeeseiaerireretaeatanaaaa §00.000 500.000 500.000
Actions libdrées de 28 9f....cvveveeieennnniennrnnan eeve |——s—  125.000| 27,6——— 125.000 27,5‘——-—-—— 125.000] 27,4
IL Réseereo ] do
1. Fonds T63erve 16gale ... ..iiiiiiieiieinntinenannes 8.528 T 6.528 6.528
2, Fonds de réserve générale ............. 13.343 13.342 13.342 .
| ———— 4_— . — . L]
IIL Dépbts & long terme : ] - 19.871 4, 19.870 4,4 19.870 4,4
1. Dépots au compte de Trust des uités. .... coesasas . 33,6] 152. 52.667
2. Dépdt du Gouvernement allemand...........ccovvvuens l?gggl 16:8 l%gg} ig:g‘ 17%,234 i‘g:s
IV. Dépbts & court terme et & vue : —— 2%.001 —— 2%.00 ——— =.0m
(diverses monnaies).
L Bang':: centrales pour lear compte : 3.670| 0,8 - 3.6121 0,8 3.664| 0,8
2. Banques centrales pour To oompto ‘d’antres dépoamh H 832l o,1 632l 0,1 633| 0,1
[ Y teseesescenantestarertranetanons ’ ' ’
3. Avtres déposants ; 88 0,0 88 0,0 88 0,0
:;iz‘:w 80 MAXiMUM. . .uiieiniaarivnnacaranons 775 0.2 796 0.2 871 0,2
cesesessnanasoes tesssnsesisnatanssnsaca . 863 884 . 959
V. Déplts & court terme et & vue (or) :
h 250 0,0 244 0,0 244 0,1
& A 8 mols 81 marmAm. ... ceoees | om0 3,1 16.728 " 3,7 16.714 8,7
........................... = 16.942 16.972 16.958
VL DIVOrs ....ccovvineercnncccnsnseransnas cesesecsaseses 58.431 12,9 58 9541 12,9 59.401f 13,0
Total passif... 454.410] 100,0 454.985 100 0]. 455.486| 100,0

Note :

L'or détenu en garde sous dossier pour le compte de Banques centrales et les fonds détenus pour le Service des

Emprunts internationaux, dont la Banque des Réglements Internationaux est le mandataire-trustee ou l’agent fiscal, ne sont

pas inclus dans ces situations.
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