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LE DOLLAR CANADIEN ET LE COURS DE CHANGE FLUCTUANT
par M. Samuel 1. KATZ,

Economist,
Board of Governors of the Federal Reserve System.

Des fonds spéculatifs américains ayant afflué au
Canads dans l’espoir d’une revalorisation du dollar
canadien, les autorités canadiennes décidérent de
rendre leur monnaie fluctuante 3 partir du 30 sep-
tembre 1950. I1 fut annoncé que.le cours de change
pour les monnaies étrangéres serait déterminé non
plus selon les cours fixés officiellement pour 1’achat
et la vente & une parité donnée, mais par le jeu de
I'offre et de la demande.

Ultérieurement, le dollar canadien connut une vive
hausse, spécialement en raison de la demande mon-
diale soutenue pour les produits d’exportation cana-
diens et des investissements continus des Etats-Unis,
en vue de développer les ressources naturelles du
pays.

Depuis le printemps de 1952, le dollar canadien a
été relativement stable & un niveau plutdt élevé,
malgré les déficits de la balance commerciale en 1953
et en 1954. I’apparition de mouvements stabilisa-
teurs de capitaux & court terme, tantét découlant
et tantdt indépendants du trafic des marchandises, a
constitué un- facteur important contribuant & 1’expé-
rience favorable que le Canada avait faite jusqu’alors
de la politique de change fluctuant. Ces mouvements
se sont en effet produits dans les deux directions et
en volume suffisant pour restreindre les fluctuations
des cours de change.

Les politiques de change de 1946 & 1950.

La politique de change du Canada a varié depuis
la fin de la guerre. Il y eut deux changements dans
la parité entre 1946 et 1949 et cette parité fut elle-
méme suspendue en 1950. De plus, les conceptions
canadiennes en matiére de maintien de la stabilité
des changes ont passé d’une position de confiance &
I’égard des restrictions drastiques & 1'importation et
du contrdle des changes, & une politique définie
comme suit : « Nous serions plus avisés de ne pas
nous appuyer sur des restrictions de change mais
plutét sur une manipulation générale de notre situa-
tion économique intérieure afin d’assurer un équilibre
raisonnable avec le monde extérieur et de maintenir,
dans les années futures, le dollar canadien & un
niveau approprié avec les autres monnaies » (1).

Ces changements de politique ont procédé de deux
genres de difficultés dconomiques que le Canada a
connues dans la situation économique troublée
d’aprés-guerre, difficultés qui incitérent les autorités
canadiennes & adopter successivement des politiques
de change opposées. Elles craignaient de « connaitre
la situation paradoxale d’un chémage grave prove-
nant de la perte de nos débouchés commerciaux dans

(1) Ministre des Finances Douglas Abbott, House of Com-
mons Debates, 14 décembre 1951, p. 1958.

— 3805 —



les pays d’outre-mer, au moment méme ol le niveau
de nos prix s’accroitrait rapidement sous 1'influence
de la pression de la hausse des prix aux Ktats-
Unis » (1).

En ce qui concerne ses exportations de matieres
premiéres de commerce international, le Canada se
trouva devant ses clients européens d’avant-guerre
fortement appauvris par la période d’hostilités. Le
Canada est par ordre d’importance le troisiéme expor-
tateur du monde; ses ventes dépassent la valeur des
exportations de chacun des pays européens, & ’excep-
tion de la Grande-Bretagne pour l'année 1953; ses
exportations représentent prés du quart du revenu
national du pays. En conséquence, la perte de ses
débouchés d’exportation aurait créé des dislocations
intérieures sérieuses. Seule la réduction de la valeur
du dollar canadien pouvait contribuer quelque peu
au maintien des marchés traditionnels dans les pays
d’BEurope occidentale affectés par une pénurie de
dollars.

Par ailleurs, le Canada est vulnérable & 1’évolution
économique des Etats-Unis qui constibuent d’une
part le principal marché d’exportation de produits
autres qu’alimentaires, et sont d’autre part les prin-
cipaux fournisseurs tant de matiéres premiéres et de
produits demi-finis destinés & la transformation que
de capitaux pour le développement économique. En
raison de 1’évolution inflatoire d’aprés-guerre de leur
plus important voisin, les autorités canadiennes con-
sidérérent qu’une appréciation de la monnaie cana-
dienne contribuerait & isoler la structure des prix
intérieurs de pareilles pressions.

Pour cette raison, les autorités décidérent de
relever le dollar canadien de 0,91 & 1 dollar U.S. le
5 juillet 1946; ce fut le premier ajustement d’aprés-
guerre. Elles craignaient que la levée précoce du
controle des prix aux Etats-Unis, au printemps de
1946, « ne produise avec un certain retard un accrois-
sement approximativement comparable du niveau
des prix canadiens, si 1’on ne relevait pas le cours
du change & la parité du dollar des Etats-Unis » (2).

Cette revalorisation amortit 1’influence qu’aurait
eue la suppression précoce du contrdle des prix aux
Etats-Unis et permit une politique d’abandon graduel
des controles au Canada; mais elle se traduisit égale-
ment par de sérieuses difficultés dans la balance des
paiements, qui s’accentuérent lorsque le boni des
opérations courantes devint inférieur au montant des
crédits d’urgence accordés par le Canada. Les réser-
ves officielles en or et en dollars tombérent de 1.667
millions de dollars U.S. en mai 1946 & un mirimum
de 480 millions seulement en novembre 1947.

La diminution rapide des réserves était due & « la
concomitance de larges exportations financées &
crédit et de nombreuses importations payées au

(1) Gouverneur Graham Towers, Bank of Canada, au Stan-
ding Committee on Banking and Commerce, 16 mars 1954,
p. 694.

(2) Towers, op. cit.,, page 693.

comptant » (1). Le Canada fournit une aide finan-
citre aux clients européens incapables de payer en
monnaie convertible, tant comme une mesure
d’assistance internationale que comme un moyen
d’'accélérer la reconstruction économique dans ses
marchés traditionnels. En 1946 et 1947, ces crédits
furent consommés plus rapidement que prévu.
Durant 1947, par exemple, les pays de la zone
sterling utilisérent prés de 423 millions de dollars,
ce qui équivaut & environ la moitié du déficit des
opérations courantes de la zone sterling. L’assistance
aux pays continentaux atteignit 135 millions de
dollars.

L’accroissement important d’achats de marchan-
dises étrangéres, — qui constitue l’autre élément de
la crise extérieure — résulta d’'une demande inté-
rieure pressante et inattendue de biens d’importation.
Les importations de marchandises en provenance des
Itats-Unis, par exemple, passérent de prés de 1,4
milliard de dollars en 1946 & prés de 2 milliards
de dollars en 1947. La pression inflatoire et le retard
de consommation causés par la guerre se firent jour
avee plus de force que prévu.

Enfin, — troisieme élément — le flux de capitaux
en provenance des Etats-Unis, qui s’était réduit en
1946 aprés la revalorisation, se transforma en 1947
en un reflux, lorsqu’un volume substantiel de titres

- canadiens payables en dollars américains fut rapatrié.

La crise des paiements suscita une controverse
sur le point de savoir si la monnaie canadienne devait
retourner & la disparité de 10 p.c. par rapport au
dollar américain qui avait prévalu durant la guerre.
L’Ambassade des Etats-Unis & Ottawa signala que
« l’opinion publique semble étre divisée d’une ma-
nitre égale sur 1’opportunité de déprécier le dollar
canadien de 10 p.c., écart qui existait vis-a-vis du
dollar américain avant le 5 juillet 1946 » (2). En
automne, le Ministre des Finances annonga la déci-
sion gouvernementale de ne pas dévaluer. Par contre,
un programme étendu de restrictions des importa-
tions fut inauguré & la mi-novembre comme moyen
principal de lutte contre les difficultés de paie-
ments (3). De plus, on augmenta les droits d’accises
sur les marchandises de luxe comportant une grande
part de produits importés; on réduisit les crédits
extérieurs accordés par le Canada et 1’on obtint un
crédit en dollars américains auprés de 1'Export-
Import Bank.

Les résultats de ce programme restrictif des impor-
tations se révélérent excellents. Le Canada termina
I’année 1948 avec un boni sur les opérations cou-
rantes, et les réserves officielles passérent de 461 mil-
lions de dollars U.S. en décembre 1947 & 998 millions

(1) Foreign Exchange Control Board, Annual Report for
1946, p. 11.

(2) Foreign Commerce - Weekly, U.S. Department of Com-
merce, 1 novembre 1947, p. 11.

(3) D’aprés ce programme, les biens furent classés en trois
grandes catégories : a) la liste prohibée; b) la liste des quotas;
c) la liste des biens de capital. Pour les détails, voir le Foreign
Commerce Weekly, 29 novembre 1947, pp. 18-19.
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en ‘décembre 1948. C’est durant cette période
d’amdélioration que débuta le relichement des restric-
tions. Cependant, aprés que le sterling et les autres
monnaies européennes eurent été dévalués en sep-
tembre 1949, les autorités canadiennes décidérent
de dévaluer le dollar de 10 p.c. Elles redoutaient
qu’une concurrence accentuée pour les exportations
canadiennes ne résultit des dévaluations européennes
et désiraient empécher que des importations plus
importantes en provenance des Etats-Unis ne vins-
sent éponger le boni des opérations courantes.

Désg 1'été 1950, le Canada commenca & voir affluer
des fonds des Ktats-Unis; ce mouvement était basé
sur la présomption que le dollar canadien était sous-
évalué. L’évolution économique favorable qui suivit,
au Canada, l'invasion de la Corée du sud fut certes
& l'origine de 'ampleur de cet afflux de capital; mais
des rumeurs de réévaluation circulaient sur le marché
des changes au printemps de 1950. Ces rumeurs
étaient confirmées par la déclaration faite par le

Ministre du Commerce devant le Parlement en date
du- 5 juin, que la dépréciation de 10 p.c. du dollar
canadien « pourrait ne plus durer fort long-
temps » (1). C'est dans ce climat de rumeurs pré-
coces de réévaluation qu’il faut comprendre -
l'influence des événements post-coréens sur le dollar
canadien.

La libération du dollar canadien.

A la suite du déclenchement des hostilités en
Corée, un afflux de capitaux débuta, principalement
en provenance des KEtats-Unis; il ¢’amplifia en
volume jusqu’'d atteindre, en septembre, de fort
larges proportions. L’afflux total entre juillet et
septembre se chiffra par 700 millions de dollars envi-
ron (suivant la statistique du tableau I). Un mon-
tant de 105 millions de dollars seulement consista

(1) House of Commons Debates, 5 juin 1950, p. 3.185.

Tableau I. Canada — Eléments choisis de la balance des paiements
(en millions de dollars canadiens)
Source : « Quarterly Estimates of the Canadian Balance of International Payments » and Canadian Statistical Review, Dominion Bureau of Statistics.
Juillet 1950 | Octobre 1950 Octob;e 1951 OCtobge 1952 Juillet 1958 | Avril 1054 | Juillet 1954
hy b Y iy
aept.l 1950 | sept. 1951 | sept. 1952 juin 1953 mursJ1954 juin 1954 Dée. 1954
(3 mois) (12 mois) (12 mois} (9 mois) (9 mois) (3 mois) (6 mois)
I. Compte de capital :
1. Investissement direct (net) .............cccoeeeeeenes. + 105 + 206 + 832 + 238 + 237 + 70 | 4+ 120
2. Nouvelles émissions canadiennes & 1'étranger ...| — 32 + 112 + 299 + 93 + 2% { — 3} — 383
3. Opérations en valeurs en circulation ............... + 295 4+ 90 | — 107 | — 50 + 11 + 22 | + 17
4. Soldes en dollars canadiens détenus par des
39 Y4 - 4+ 181 | — 141 | — 80 | — 3 | — 97 |4+ 16 | + 28
5. Autres mouvements de capitaux 1 .................. + 153 + 214 | — 674 | — 81 | — 180 | 4+ 107 | — 20
6. Réserves officielles (-— indique l'accroissement) | — 696 + 260 | — 218 + 103 | — 73 | — 387 | — 83
7. Mouvement de capital net 2 .............coeiiiiiinanns + 10 + 827 — 283 + 3858 + 243 + 178 + 66
II. Solde des opérations courantes avec :
1. Etats-Unis  ..ooviiiiiiiniiiiiiiiiece e eeeeeaene 4+ 6| — 961 — 772 — 832 | — 580 | — 277 | — 303
2. Royaume-Uni  ....coooviviiiiiiiiiiiiiiiine e — + 88 + 445 4 109 + 134 4 30 + 114
3. Reste du monde ...........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiin, — 16 4+ 46 4 610 + 365 -+ 203 + 69 | + 55
4. Monde eDbiET ...eceovvririiiieeeeeeeeeiereeae e — 10 | — 827 | 4 283 | — 358 — 243 | — 178 | — 663

1 Comprend surtout des mouvements de capitaux & court terme sous forme de variations de l'endettement commercial courant international, des avoirs de
change des banques commerciales et privées, des préts entre des parbies non lides; le solde représente les mouvements de capitaux non enregisteés, de méme

que les erreurs et omissions.

2 Comprend de nombreux petits postes de capital qui ne sont pas renseignés séparément.

8 Les chiffres par zones sont préliminaires et ne correspondent pas au total.

en investissements directs & long terme. Le reste
fut constitué par du capital & court terme, provenant
principalement d’achats dans le marché d’obligations
du gouvernement canadien et, dans une mesure
moindre, d’avoirs en dollars canadiens possédés par
des étrangers. De plus, il se produisit un mouvement
de capital & court terme d’une ampleur atteignant
153 millions de dollars; il était di & des changements
dans 1’échelonnement des paiements des importations
et des exportations canadiennes. Les résidents cana-
diens retardérent le paiement des biens achetés aux
Etats-Unis, tandis que les firmes américaines
accélérérent ou méme devancérent le paiement de
leurs dettes exprimées en monnaie canadienne.
L’afflux de capitaux privés produisit, au cours du

trimestre, un accroissement de 696 millions de dollars
des réserves officielles en or et en dollars américains.
. En raison de la fixation officielle d’une parité
et de cours d’achat et de vente, I’ « Exchange Fund
Account » — qui est un Compte spécial au nom du
Ministre des Finances — fut obligé d’acheter la
monnaie des Etats-Unis offerte au cours en vigueur.
Comme il ne gardait qu’un petit fonds de roulement
en monnaie canadienne, le Compte empruntait & la
Trésorerie lorsque les réserves s’accumulaient, et
remboursait le Trésor lorsque les réserves étaient
vendues. Cependant, devant l'afflux du troisiéme
trimestre, la Trésorerie fut & court de disponibilités
en fonds canadiens pour financer 1’accroissement des
réserves de change, et ¢’est la Banque du Canada qui
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fournit les fonds nécessaires; ses avoirs atteignirent
un maximum de 393 millions de dollars le 18 octo-
bre. Pour la période entiére, la Trésorerie et la Ban-
que du Canada financérent chacune & peu prés la
moitié de l'accroissement total.

Comme ce financement par la banque centrale
produisait un acecroissement des réserves liquides des
banques, la Banque du Canada se livra & des ventes
de fonds d’Etat pour un montant de 337 millions de
dollars, dans le but de contrebalancer ce mouvement.
Compte tenu de la dimension de 1’économie cana-
dienne, les ventes durant cette période constituérent
« la plus large opération d’open market dans 1'histoire
des banques centrales » (1). Ces ventes d’open mar-
ket combattirent l'effet des entrées sur les réserves
bancaires, mais elles ne mirent pas fin & 1’afflux de
capitaux. En fait, les ventes abaissérent le prix des
titres canadiens, les rendant ainsi encore plus attray-
ants pour les investisseurs étrangers. Comme les
mouvements de capitaux ne montraient aucun signe
de ralentissement mais plutét de développement, le
gouvernement décida de libérer le cours du
change (2).

Les autorités auraient évidemment pu déecider de
suivre une autre politique, qui aurait consisté &
réévaluer la monnaie jusqu’a la parité avec le dollar
des Etats-Unis. Cependant, cette action aurait fait
peser la menace de voir les fonds étrangers retourner
4 New-York pour réaliser un profit de change. Or, le
Canada avait & ce moment-14 un déficit substantiel
dans les opérations courantes. Dés qu’il apparut que

I’on ne pourrait pas tenir 1’ancienne parité, les auto-

rités canadiennes « n’avaient plus d’autre choix que
de laisser le cours trouver son niveau dans le mar-
ché », parce que « dans les conditions qui prévalaient
en automne 1950, personne ne pouvait décider avec
une assurance raisonnable quel nouveau cours
pourrait étre maintenu » (3).

La décision de libérer- la monnaie exigeait le
rétablissement d’urgence d’un marché privé des
devises; il n'y avait plus eu de pareil marché au
Canada depuis septembre 1939, lorsque le contréle
des changes fut introduit pour la période de la
guerre; pendant celle-ci un systéme officiel de
cours de change fixe fut en vigueur. Tous les
résidents canadiens étaient requis de céder au
« Foreign Exchange Confrol Board » leurs mon-
naies étrangéres & des cours officiels, et de lui
demander 1'autorisation d’effectuer tout paiement &
des non-résidents, tant en monnaie étrangére qu’en
dollars canadiens. Les banques commerciales inter-
vinrent comme représentants autorisés dans la déli-
vrance des autorisations et dang la manipulation des
devises étrangéres. Elles furent obligées de céder au
Board la totalité de leurs encaisses en monnaies

(1) Towers, op. cit., p. 697.

(2) Towers, ibid., pp. 697-698.

(8) Discours du Ministre des Finances Abbott devant la
Chambre de Commerce de Vancouver, le 20 octobre 1952; com-
muniqué de presse stencilé, p. 8.

étrangéres, et de se procurer chez ce dernier la
totalité de leurs dépenses quotidiennes. De cette
maniére, le Board était au courant de toutes les
opérations de change.

La restauration en un week-end du marché libre
des devises étrangéres se déroula d’une maniére
remarquable (1). Le vendredi 29 septembre, toutes
les banques furent averties que les transactions de
change étaient suspendues, et les chefs de leurs
départements étrangers furent invités & se rencontrer
4 Ottawa le samedi. A cette rencontre, les autorités
canadiennes annoncérent leur intention de supprimer
les cours officiels et de permettre au dollar canadien
de trouver son niveau propre dans un marché privé;
elles exprimérent l'espoir que ce marché — qui
n’avait plus fonctionné depuis onze ans — serait
rouvert aux transactions le lundi suivant. Ce souhait
fut effectivement réalisé et le Canada put se joindre
au nombre limité de pays qui possédaient & ce
moment des marchés de change privés.

Evolution des changes 1950-1954.

Le 30 septembre 1950, les autorités canadiennes
abrogérent les cours officiels d’achat et de vente
(basés sur la parité fixe de 90,9 U.S. cents) et
annoncérent que les cours du change seraient « déter-
minés par les conditions de 1’offre et de la demande
des devises étrangéres au Canada ». Depuis lors, un
grand nombre de facteurs externes ont influenecé le
cours de la monnaie dans le marché des devises.
Occasionnellement, ces facteurs ont tendu & s’annuler
et, de temps & autre, certaing d’entre eux se sont
méme retournds. L’interaction de ces diverses
influences extérieures a eu pour résultat de limiter
les fluctuations de la monnaie.

A la méme époque, les.autorités canadiennes ont
continué & lever, par étapes successives, les restric-
tions sur les transactions avec 1'étranger; ce mouve-
ment débuta en 1948. Le 1° octobre 1950, les
licences d’importation furent supprimées pour cer-
tains biens, tandis que les quotas d’importation
furent accrus. Au début de 1951, toutes les restric-
tions qui avaient été imposées en raison de 1'évo-
lution de la balance des paiements, furent levées.
Enfin, le 14 décembre 1951, les autorités furent &
méme d’annoncer l'abolition de tout contrdle des
changes.

Pendant la premiére année qui suivit son instau-
ration en tant que monnaie fluctuante, le dollar resta
stable & mi-chemin environ entre le cours ancien et
la parité avec le dollar américain, ainsi qu'on peut
le voir au graphique 1. L’afflux de capitaux contre-
balangant le déficit du solde des opérations courantes
fut avant tout la cause de cette stabilité relative;
mais il fut d’un caractére différent et d'un volume

(1) Une relation authentique de ces événements peut &tre
trouvée dans « Foreign Exchange Market in Canada », Sidney
Turk, The Canadian Chartered Accountant, sofit 1953,
pp. 66-67.

— 808 —



plus limité que pendant la période juillet-septembre
1950. L’afflux des fonds & long terme eut une
influence prédominante sur le cours du change, ainsi
que le montre la décomposition des entrdes de
capitaux, au tableau I. Ce mouvement se réalisa
surtout par des investissements directs dans des
entreprises canadiennes et par le placement aux
Etats-Unis de nouvelles émissions d’autorités locales
canadiennes en raison de l’augmentation des taux

CRAPHIQUE 1
CANADA : TAUX DE CHANCE EY RESERVES OFFICIELLES

Cents des Etats-Unis ., Cents des Etats-Unis
par $ canadien par $ canadien

100 r/ﬂ \/ 100
Dollar canadien sur
le marché de New-York.
90 90
Millions de $ U.S.A. Millions de $ U.S.A.
%
+ 400 4 +400
7
// Evolution des avoirs officiels en )
+ 200 / or et en dollars des Etats-Unis. +200
7
. 7 /4/7 - o 0
78 7
-100 100
. 1950 1951 1952 1953 1954

d’intérét et des restrictions générales de crédit au
Canada. Malgré certaines prises de bénéfice du capi-
tal spéculatif, 1’entrée nette de capitaux & court
terme se poursuivit; le marché sembla s’attendre &
une nouvelle hausse du dollar canadien, et des
changements dans 1’échelonnement des paiements
des exportations et des importations canadiennes
provoquérent d’autres rentrées appréciables.

Un boom des exportations commenca dans la
seconde moitié de 1951 et mit brutalement fin &
cette période de stabilité des changes. Le dollar fut
porté de 94,71 U.S. cents en septembre 1951 & un
maximum d’aprés-guerre de 104,17 U.S. cents en
septembre 1952, comme l'indique le graphique I.
Le compte des opérations courantes laissa, au lieu
d’un déficit de 827 millions de dollars pour la
période octobre 1950-septembre 1951, un excédent
de 283 millions de dollars dans les douze mois sui-
vants (voir graphique 2), principalement sous
I'influence de bonis plus larges avec 1’Angleterre et
certains pays de 1'Europe occidentale et de 1’Amsé-
rique latine. Ce développement des exportations, qui
fut marqué par un accroissement de 20 p.c. en valeur
et de 17 p.c. en volume durant la premiére moitié
de 1952 par rapport aux six mois correspondants de
1951, procédait des conditions favorables régnant

sur les marchés du grain, des métaux non ferreux,
du papier et du bois, ainsi que des produits métallur-
giques.

CRAPHIQUE 2
CANADA - BALANCE DES PAIEMENTS COURANTS, PAR ZONE
€T PAR TRIMESTRE

Millions de $ canad. Millions de $ canad.
Avec tous les pays
+100 Z +100
oo | et )
%% Z Z
Z éy %% ; % ; Z %z
2%
— 200 - Z Z7 &z 200
é
O/ Avec les Etats Unis s,euleymint/ / _— o
7 77777777
o
o 1
— 200 4 // _é % 200
§ D) Yz
%
— 400 Avec la Grande-Bretagne seulement 400
+100 7272 W 1+100
> ¢
o%zm Avecﬁﬁeste du monde “ 0
%
4100 Z ZZ 7 3 = +100
rew
0 oAt (]
1950 1951 1952 1953 1954

Durant cette période, le boom des exportations
joint & l'afflux de capitaux & long terme en prove-
nance des Etats-Unis et aux emprunts canadiens
dans ce pays, contribuérent & soutenir le cours du
change; le mouvement ascendant fut modéré par des
sorties de capitaux 4 court terme. La masse de ces
sorties prit la forme de paiements anticipds ou
retardés pour les marchandises, reflétant ainsi les
changements dans 1’échelonnement des paiements
des exportations et des importations (voir tableau I);
mais les étrangers vendirent également des titres
canadiens et réduisirent leurs dépdts en monnaie
canadienne.

L’affaiblissement de la situation des exportations
intervient en grande partie dans le recul du dollar
canadien, de septembre 1952 jusqu’au mois de juin
suivant. Les exportations canadiennes vers 1'Europe
et I’Amérique latine déclinérent de leur niveau élevé.
Les entrées de capitaux soutinrent la valeur du dollar
durant cette période, mais elles étaient presque uni-
quement constituées par du long terme; & court
terme, le mouvement était dirigé en sens contraire,
mais limité en volume.
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Ce fut une amélioration marquée dans le compte
des opérations courantes du Canada avec les Etats-
Unis qui fut avant tout & l’origine de la tendance
haussiére du dollar canadien, de juillet 1953 au prin-
temps de 1954. 11 y eut également une reprise des
emprunts des autorités locales aux Etats-Unis; ce
mouvement, conjugué avec un flux continuel d’inves-
tissements directs, fut suffisant pour produire une
entrée nette de capitaux malgré le mouvement de
sortie de fonds & court terme qui, de nouveau, accom-
pagna la revalorisation de la monnaie.

Le cours du change resta favorable durant le reste
de 1954 et connut une tendance haussiére & la fin
de 'année. Il y eut un bref recul du cours durant le
second trimestre, mais cette rechute se révéla toute
temporaire. Du second au troisiéme trimestre, le
solde des opérations courantes s’améliora de 200
millions de dollars, surtout en raison de la
réduction des importations en provenance des
Etats-Unis et de 1’expansion saisonniére des expor-
tations et des recettes du tourisme. Durant le qua-
trieme trimestre, le déficit du solde des opérations
invisibles, — qui reflétait surtout la charge plus
lourde des paiements de dividendes — produisit un
déficit du compte des opérations courantes, malgré
une amélioration du solde des opérations visibles.
Ce déficit fut financé principalement par des entrées
de capitaux a long terme. Un facteur contribuant &
ces entrées fut « le changement des prescriptions
administratives aux Etats-Unis, qui facilita la forma-
tion au Canada de sociétés de « fonds de placements
diversifiés » en accordant d’importants avantages
fiscaux pour les investissements américains » (1).

Les politiques successives de taux de change.

La forte demande mondiale de biens canadiens
d’exportation de méme que les investissements amé-
ricains continuels développant les ressources natu-
relles ont fortifié la position de la balance des
paiements du Canada. Dans ces circonstances, le
choix d'une politique de change était fonction des
moyens par lesquels ces influences externes devraient
étre transmises & 1’économie intérieure et par lesquels
des tendances stabilisatrices seraient mises en ceuvre
afin d’éliminer les bonis extérieurs ou les entrées de
capitaux.

Le processus d’ajustement était différent suivant
le choix de la politique de cours du change. Avec un
cours fixe, le commerce extérieur ne serait pas diree-
tement affecté par ces facteurs extérieurs; la tension
initiale serait supportée par la structure financiére
interne. Avec un cours fluctuant, 1’organisation finan-
ciere intérieure serait isolée, mais tout mouvement
du cours du change produirait un choc sur les prix
des exportations et des importations et peut-étre sur
Vafflux de capitaux & court terme. Cependant, que

(1) « Quarterly Estimates of the Canadian Balance of Inter-
national Payments », 4° trimestre 1954, Dominion Bureau of
Statistics, p. 5.

I’on suive 1'une ou I'autre de ces politiques de change,
la banque centrale peut intervenir pour soutenir ou
contrebalancer 1'action de 1’évolution de la balance
des paiements sur la formation des réserves ban-
caires.

Avec un taux fixe, le mode d’ajustement est
déterminé par la maniére dont ’accroissement des
réserves — naissant des surplus d’exportations ou
des entrées de capitaux — est financé en monnaie
locale. Dans le systéme classique du gold standard,
ou n’importe quel autre systéme ol le surplus exté-
rieur est finanecé par la banque centrale, les engage-
ments de celle-ci, les réserves des banques commer-
ciales et les dépdts du public s’élargissent. Par son
influence sur le colit des emprunts, sur le niveau des
prix et sur le volume des investissements et de la
consommation, la formation acerue de monnaie pro-
voque & son tour le déclenchement d’une chaine
d’événements qui éventuellement tendent & éliminer
le surplus extérieur.

La technique consistant & voir la Trésorerié finan-
cer de tels accroissements fut introduite au Canada,
de méme qu’en Grande-Bretagne et aux Etats-Unis,
vers 1930. On la considérait comme un moyen d'iso-
ler le systéme bancaire canadien des effets expan-
sionnistes d’une entrée d’or. Dans ce systéme, un
surplus extérieur avait pour seule conséquence moné-
taire d’obliger le Trésor canadien & obtenir de la
monnaie additionnelle pour financer 1'accroissement
des réserves ; l'importance du choc est déterminée
dans chaque cas par la méthode gréce & laquelle les
fonds sont créés. Avant 1950, les surplus de la ba-
lance des paiements du Canada étaient pleinement
neutralisés parce que les avances & 1Exchange
Fund Account provenaient des recetbes courantes
de I'Eitat au moment ol il exigtait un boni budgé-
taire. Quand la Trésorerie emprunta aux banques
commerciales ainsi qu’'elle le fit en guise d’expé-
dient durant 1'été de 1950, les dépdts bancaires
et les avoirs en papier furent accrus, mais il n'y eut
pas d’expansion dans les réserves bancaires, et grice
4 cela, aucun effet expansionniste ne se fit sentir sur
les crédits bancaires aux particuliers.

Cet effet financier direct disparut sussitot que le
cours fluctuant fut introduit, puisque les autorités
n’étaient plus obligées d’acheter les devises étran-
géres. Ni la circulation monétaire, ni les prix, ni les
taux d’'intérét ne furent immédiatement affectds par
un surplus extérieur. Par contre, le surplus fit haus-
ser la valeur du dollar, ce qui eut un effet instantané
sur l’économie canadienne en changeant les prix
exprimés en dollars canadiens des exportations
et des importations et en retournant la direction des
mouvements de capitaux & court terme. Les varia-
tions de prix tendirent & créer des changements dans
la balance des paiements, dans le sens d’une élimi-
nation du surplus; les importations tendirent &
s’accroitre, les exportations & diminuer, et une sortie
de fonds & court terme accompagna la valeur crois-
sante du change.
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En résumé, !'économie intérieure peut - étre
affectée par des changements extérieurs, de trois
maniéres différentes, selon la politique de change
adoptée par le Gouvernement. La premisre, la moné-
tisation par la banque centrale, peut élargir les dis-
ponibilités et réduire le colt du crédit & moins d’une
action compensatrice de la part de la banque cen-
trale; la seconde, les achats de devises étrangéres
par la Trésorerie, peut détériorer la situation des
disponibilités courantes de la Trésorerie, ou accroi-
tre -la dette publique ; et la troisiéme, laissant le
cours fluctuer, peut changer les prix des exportations
et des importations en monnaie nationale. La décision
de laisser fluctuer la monnaie fut prise dans le but :
a) de protéger 1’économie intérieure contre des fluc-
tations de prix aux Etats-Unis et de restreindre
I'afflux en sens unique de fonds spéculatifs vers le
Canada ; b) de soulager la pression exercée sur les
disponibilitds du Trésor par l’entrée de capitaux;
¢) de rendre la Banque du Canada capable « de
prendre les mesures nécessaires & un meilleur
controle du marché monétaire » en fournissant des
réserves aux banques par une politique d’open
market indépendante de l'afflux des fonds étran-
gers (1). '

L’établissement d'un taux de change {flexible
tendait & reporter directement sur le commerce 1’in-
cidence de I'ajustement. La forte revalorisation
devait affaiblir la position compétitive des exporta-
teurs canadiens sur les marchés étrangers et ren-
forcer la concurrence des producteurs étrangers
vis-d-vis des producteurs nationaux. Cependant,
grice & une évolution favorable sur les marchés
étrangers, les exportations canadiennes se dévelop-
pérent rapidement jusqu’s la fin de 1952 et cela
malgré la parité plus élevée : le volume moyen en
1952 fut supérieur de 23 p.c. & celui de 1950,
ainsi qu'on peut le voir au graphique 2 ; en
méme temps on enregistra une augmentation de
12 p.c. dans les prix canadiens et de 25 p.c.
dans les prix des mémes marchandises exprimés
en monnaie des Etats-Unis. Durant cette période, le
Canada bénéficia de termes de change améliorés par
une demande extérieure active pour ses exportations,
en méme temps que par des investissements 2
long terme américains au Canada et par des
emprunts canadiens aux FEtats-Unis. Ces facteurs
firent monter le cours dv dollar canadien; par
contre, une sortie de capitaux & court terme
accompagna et modéra la valorisation de la monnaie.
Les exportations furent plus importantes que les
importations pourtant trés élevées; 'importance des
bonis trimestriels du compte des opérations cou-
rantes durant 1952 peut étre suivie au graphique 2.

Le boni sur opérations courantes disparut en 1953,
Une nouvelle et importante expansion du volume
des importations fut accompagnée par un modeste
déclin du volume des exportations. La balance com-
merciale du Canada se détériora de 536 millions
de dollars ; c¢’est le changement le plus large qui ait

(1) Towers, op. cit., p. 698.

-

Tableau II.
Indices du volume et des prix

des exportations et des importations

(1950 = 100)
Source : Canadian Statistical Revicw, Dominion Bureau of Statistics:
Volume Prix
Année Exportations Importations
Exportations | Importatione | o e | o monnaie
canadienne | américaine | canadienne
1950 100 100 100 100 100
1951 111 113 113 117 114
1952 123 127 112 125 100
1953 121 139 109 121 99
1954 113 (a) 128 (b) 107 (a) | 120,2 (a)| 99 (b)

a) Moyenune de 10 mois.
b) Moyernnce de ¢ mois.

été enregistré au cours des années d’aprés-guerre.

Durant 1954 cependant, il ne se produisit pas
d’autre détérioration de la balance commerciale; le
volume des importations tomba de 8 p.c. malgré la
cotation élevée du dollar canadien, tandis que le
volume des exportations diminuait de 7 p.c. La
réduction des importations est surtout due & la réduc-
tion de D’activité industrielle (textiles, charbon,
certaines machines, fonte et produits d’acier) et des
revenus agricoles (tracteurs et autres machines de
ferme). La réduction des exportations représente
surtoub le recul des ventes de céréales, conséquence
de facteurs indépendants du cours du change.

Le plan des interventions officielles.

L’établissement d’une monnaie fluctuante n’im-
pliquait pas la fin des opérations officielles sur le
marché des changes. Aucune indication n’avait été
fournie qui edt pu faire considérer comme probable
P’adoption d’un taux fluctuant dans le marché sans
intervention officielle d’aucune sorte. Au contraire,
le ministre des finances avait défini sa politique de
change en des termes qui prévoyaient une interven-
tion officielle dans le but de régulariser le marché des
devises étrangéres. « Aucune tentative ne serait faite
pour renverser la tendance fondamentale, mais uni-
quement pour adoucir des fluctuations .excessives &
court terme » (1).

Le Gouverneur Towers a décrit 1’action de
I'Exchange Fund Account sur le marché comme
une tentative « d’exercer une influence modératrice
4 une échelle limitée » (2). Afin d’empécher les
mouvements excessifs du marché causés par -une
activité unilatérale des vendeurs ou des acheteurs
3 un moment donné, le Fonds s’est efforcé de consti-
tuer la contrepartie, mais uniquement sur une
échelle limitée. 11 vend du dollar américain quand
cette devise commence & monter et vend du dollar
canadien quand celui-ci se met & hausser. Cependant,
si ce mouvement persiste malgré des offres officielles

(1) House of Commons Debates, 19 février 1953, p. 2.120.
Voir aussi ibid., 25 juin 1952, p. 3.692.
(2) Towers, op. cit., 25 mars 1954, p. 822.

— 311 —



modérées, la preuve serait faite qu’il est de nature
autre qu’une fluctuation momentanée du marché (1).

Gréce & la politique modératrice, les réserves offi-
cielles canadiennes ont eu tendance & s’accroitre
1égérement durant les périodes ol le dollar canadien
haussait (puisque les achats de dollars américains
constituaient un « test » du marché). Mais ces
réserves diminuérent légérement quand la valeur du
dollar canadien tomba. Les changements dans les
réserves officielles canadiennes depuis 1’automne
1950 semblent confirmer cette hypothése, ainsi qu’on
peut le voir au tableau ITI : d’octobre 1950 & juin
1951, de septembre 1952 & juin 1953, et de février
& juin 1954, le cours du dollar canadien a eu ten-
dance & fléchir quelque peu, comme le montre le

Tableau III.
Canada -— Quelques statistiques financigres

Source : Bunk of Canada, Statistical Summary, et Federal Reserve Bullotin.

Changements
Prix dans les réserves
Période du dollar canadien (:rfhcn:?lllli?:w
en U.S.-cents | de dollars U.S.)
: (a)

1. Valeur croissante du dol-
lar canadien :

Période 2 : Septembre 1951 | 94,7 & b) + 246
3 septembre 1952 ......... 104,2

Période 4 Juin 1952 & | 100,8 & + 103
Février 1954 ............... 103,4

Période 6 Mai 1954 & | 101,6 & c) + 120
décembre 1954 ............ 103,3

2. Valeur décroissante du
dollar canadien :

Période 1 : Octobre 1950 & | 94,9 & d)y — 217
septembre 1951 ......... 94,7

Période 3 : Septembre 1952 | 1042 & e) — 106
3 juin 1953 ............... 100,6

Période 5 : Février 1954 & | 103,4 & — 31
mai 1954 ......ceveveennn. 101,6

a) Les changements dans les réserves reflétent les opérations sur le
marché des changes, les achats d'or A la production locale et les opérations
de dettes en monnaies étrangéres de la Trésorerie.

b) Comprend $ 20 millions de fonds publics amortis.

¢) Comprend $ 20 millions de fonds publics amortis.

d) Comprend $ 50 millions de fonds publics amortis.

e) Comprend $ 75 miillions de fonds publics amortis.

graphique 1. Durant chacune de ces périodes, le

Fonds effectua des ventes nettes de dollars améri-
cains. D’un autre c6té, le dollar canadien augmenta
de juin 1951 & septembre 1952, de juin & décembre
1953, et de juin & décembre 1954, périodes durant
lesquelles les réserves officielles canadiennes s’aceru-
rent,.

(1) Ainsi, par exemple : « On peut se demander par quel
moyen des mouvements excessifs & court terme peuvent étre
atténués et comment on peut distinguer un mouvement & court
terme d'une tendance plus fondamentale. Cette derniére ne peut
évidemment étre constatée qu'en sondant le marché et en s’assu-
rant que ce dernier ne soit pas entitrement dénué d’approvi-
sionnements lorsqu'une demande persistante fait pression dans
dans un sens sur le cours; et & contrario, que la demande ne
fasse pas complétement défaut lorsque 1'offre pése lourdement
dans l'autre sens. Les opérations nettes du Fonds, durant
I'activité du Foreign Exchange Control Board, sont finalement
reflétées par 1'évolution des réserves officielles ». Turk, op. eit.,
p. 66.

Cette politique modératrice adoptée par les auto-
rités fut critiquée sous le prétexte que la hausse du
dollar canadien était excessive; les exportateurs et
d’autres milieux désiraient une intervention officielle
pour réduire cette hausse. Sans vouloir s’immiscer
dans cette controverse (1), il faut constater que ceux
qui réclamaient une politique commerciale plus active
proposaient une politique de taux fluctuants dans
laquelle les autorités assumeraient une certaine
« responsabilité de déterminer le cours ».

Pour le marché, la différence entre une politique
modératrice et une politique de détermination des
cours ne réside pas principalement dans 1’ampleur
des opérations officielles. Au contraire, les autorités
peuvent juger nécessaire de s'intéresser d'une
maniére continue au marchd, de suivre attentivement
son évolution tout au long du jour et d’assumer la
responsabilité d’en modérer les fluctuations. Mais le
volume brut des opérations officielles ne semble pas
étre aussi significatif que le volume net, c’est-d-dire
la mesure dans laquelle les autorités acceptent une
modification des avoirs officiels plutét que de per-
mettre un changement des taux du marchd.

Au Canada, les autoritéds n’'dtaient pas prétes,
aprés la libération des changes, & assumer la respon-
sabilité de « déterminer le cours ». Comme 1l'ont
démontré les entrédes spéculatives durant le
troisiéme trimestre de 1950, les mouvements de
fonds étrangers des particuliers ne pouvaient pas
étre utilement contrebalancés par les seules ressour-
ces disponibles pour les opérations officielles. On
voulut éviter que les opérateurs privés puissent devi-
ner les intentions des autoritds ou les embarrasser
en les obligeant & faire appel & des ressources
supérieures ou & imposer des restrictions légales pour
diriger d’une manitre satisfaisante les mouvements
du marché. Si les autorités avaient poursuivi un pro-
gramme actif, il aurait toujours été possible aux
opérateurs privés de rechercher les intentions offi-
cielles et d’introduire un élément de désordre dans
le marché récemment libéré. En limitant leurs
objectifs, les autorités canadiennes espéraient éviter
cette difficultd.

Le réle relativement passif joué par 1'Exchange
Fund Account a probablement contribué dans une
large mesure & stabiliser les flux de capitaux privés
qui se sont produits jusqu’ici — facteur prédominant
affectant le dollar canadien en tant que monnaie
fluctuante. La nature de ces mouvements a varié et
leur volume s’est accru. Ils ont joué un réle décisif
dans la stabilité relative du cours du change et dans
le calme avec lequel le marché canadien s’est ajusté,
au cours des années, aux fluctuations des facteurs
extérieurs qui ont affecté la situation économique
intérieure.

(1) Contre ces critiques, le Ministre des Finances Abbott
défendit’ la politique gouvernementale dans un discours & Van-
couver, le 20 octobre 1952, Certains des facteurs impliqués
dans cette discussion sont étudiés dans mon article « The Cana-
dian Dollar : A Fluctuating Currency », Revicw of Economic
and Statistics, aot 1953, XXXV, 8,
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Apparition de mouvements stabilisateurs de capitaux
privés.

Quoique les mouvements privés entre le marché
de New-York et le marché canadien aient affectd
des capitaux tant & long qu’a court terme, le mouve-
ment spabilisateur du taux de change fut surtout &
court terme. L’afflux et le reflux de ces fonds ont
répondu aux mouvements des cours du change et
aux disparités des taux d’intérét. Avec un cours du
change fixe, les flux de capitaux privés réagissent 3
des variations des prix intérieurs et des taux du
marché de l'argent. Avec une monnaie fluctuante,
ces mouvements privés de fonds, quoique déterminés
partiellement par des fluctuations des cours du
change, peuvent devenir & leur tour un facteur déter-
minant du cours lui-méme. L’apport de capitaux
et leurs retraits ont été facilitds par un climat dans
lequel les opérateurs privés ne craignaient pas les
contréles de change ni une évolution politique ou
militaire défavorable.

Les cinq types principaux de mouvements de capi-
taux présentés en détail au tableau I, comprennent
deux catégories de capitaux & long terme et trois
catégories & court terme. Le placement & long terme,
le plus stable, s’est effectué sous forme d’investisse-
ments directs dans le développement des ressources
naturelles. Ce groupe inclut des investissements amé-
ricains dans les secteurs du pétrole, des minerais de
fer et dans d’autres industries de base, dans lesquels
I'investisseur s’intéresse surtout aux possibilités de
développement du capital et ne se préoccupe ni du
rendement & court terme ni des fluctuations du cours
des changes. Cet afflux soutenu de capitaux étrangers
a déterminé une grande stabilité du dollar canadien
durant cette période; il compensait la principale
faiblesse de la balance des paiements extérieurs du
Canada qui doit, pour obtenir les dollars nécessaires
au réglement du déficit des opérations courantes avec
les Etats-Unis, compter sur des revenus autres que
ses exportations directes en ce pays.

Les nouvelles émissions canadiennes & 1'étranger
— qui constituent par ordre d’importance la seconde

CRAPHIQUE 3

CANADA : EMPRUNTS EXTERIEURS ET DIFFERENCE DES TAUX

D'INTERET* Diff. taux d'int.
en pour cent |'an

Empr. extérieurs
Millions de $ canad.

Différence entre les taux d'intérét

+200 ) E;KL ;

Va

NN

NN

-

%‘@’[ - N
Wy

Emprunts extérieurs nets
—100 0

W

1950 1951 1952 1953 1954
* Différence entre les taux d'intérét & long terme au Canada
et sux Etats-Unis,

source de capital & long terme — sont principalement
représentées par des emprunts des autorités locales
canadiennes aux Etats-Unis. Ainsi qu’on peut le voir
au graphique 3, le volume de ces emprunts a suivi
étroitement 1’évolution des disparités des taux & long
terme au Canada et aux FEtats-Unis. Lorsque les
rendements réels & long terme au Canada ont dépassé
d’un demi pour-cent ceux en vigueur aux Etats-Unis,
les autorités publiques locales ont lancé leurs
emprunts aux Etats-Unis, et ce flux a eu tendance
& diminuer lorsque la différence se réduisait. Le
niveau du cours du change n’a pas empéché d’em-
prunter aux Etats-Unis : certaines périodes d’em-
prunts élevés ont coincidé avec des niveaux élevés
de la monnaie canadienne, comme on peut le voir
dans la liste suivante :

Niveau des cours du change

93,48 & 94,35 U.S.-cents

Période d'emprunt
Avril & juin 1951

Octobre 1951 A juin 1952 95,11 & 102,09 »
Janvier & mars 1953 101,67 & 103,01 »
Octobre 1953 & mars 1954 101,76 & 103,43 »

Pendant les périodes ci-dessus, les taux d’intérét
canadiens dépassérent de plus d’un demi pour-cent
les taux des marchés des Etats-Unis; exception frap-
pante, le deuxidme trimestre de 1951 fut marqué par
une rareté du crédit due au programme extraordi-
naire de restriction des préts bancaires au Canada,
programme qui fut inauguré le 22 février 1951 (1).

Les mouvements de capitaux & court terme, prin-
cipalement représentés par trois types de transac-
tions, ont eu une influence import:m‘oe sur les cours
du dollar canadien; en méme temps, ils constituent
dans une certaine mesure une réponse aux fluctua-
tions du cours du change. Il se produisit un mouve-

CRAPHIQUE 4
CANADA : MOUVEMENTS DE CAPITAUX A COURT TERME® ET

TAUX DE CHANGE Taux de change

Mouv. capitaux
en cents des Etats-Unis

millions_de $ canad.

Sorties ‘\’e ;.;pitaux Dollar canadien sur
—200 \é / Te marché de New-York.| 110
; é A
%
[ 4%/% %%7
0 Z // i 4 / 90
nz _
W7
; é Entrées de capitaux
+ 200 ,//4
% ;
%
/
%
+400
7
%
4._600 1950 1951 1952 1953 1954
* Principalement tr en fonds publics canadiens en circulation,

avoirs étrangers en dollars canadiens et répartition dans le temps des

paiements pour les exportations et les importations canadiennes.

(1) Les détails de ce programme peuvent étre trouvés dans
le Federal Reserve Bulletin de mars 1951, p. 268.

— 313 —



ment d’entrée net au Canada lorsque l'on s’attendait
4 une hausse du cours du change ou que ce cours
baissait; cependant, on a enregistré des sorties nettes
du Canada & des moments ol le dollar canadien
haussait. La concordance de ces mouvements de
capitaux & court terme et de l’évolution du cours
du change peut étre vérifiée au graphique 4. Durant
I'année 1950 et la premiére moitié de 1951 par
exemple, il y eut une entrée nette dans le pays;
mais ce mouvement s'inversa aussitdét que la
monnaie commenca de s‘apprécier. Les sorties ne
diminuérent qu’aprés que le dollar eut atteint son
niveau maximum -au cours de 1’été 1952. Lorsque
le dollar canadien se mit & baisser, les sorties se
réduisirent brusquement, mais elles reprirent plus
fortement au milieu de 1953, lorsque le cours du
change haussa de nouveau.

Le graphique 4 groupe les trois types principaux
de mouvements de capitaux & court terme : a) les
opérations sur fonds publics canadiens sur le marché;
b) les changements dans les soldes en dollars cana-
diens; ¢) les mouvements de capitaux divers.

Ainsi que le montre le graphique 1, les étrangers
utilisérent les fonds publics canadiens comme un
moyen commode de spéculer & la hausse du dollar
canadien au cours de 1950. Aprés cette période, le
mouvement net fubt plus limité. Les achats reprirent
au cours du troisidme trimestre de 1951; cependant
dés que le dollar commenga & hausser, les ventes
des étrangers dépassérent les achats. On observe des
sorties minimes jusqu’d la premiére moitié de 1954,
tandis que 1'intérét que les étrangers portaient & ces
titres produisait une entrée nette trés limitée.

Des institutions financitéres importantes autant
que des investisseurs individuels ont participé aux
opérations sur ces titres. Ainsi, des compagnies
d’assurances ont opéré activement sur les marchés
américains et canadiens des obligations, et leur acti-
vité a coincidé avec les fluctuations du rendement
des obligations et des cours du change. Le retour
graduel & une plus grande flexibilité des prix des
obligations dans chaque pays au cours des dernidres
années de méme que l'introduction de cours de
change flexibles ont créé des occasions supplémen-
taires de se livrer & des opérations profitables sur les
fonds publies canadiens. Un exemple observé durant
le deuxiéme trimestre de 1953 par le Dominion
Bureau of Statisties, illustre la sensibilité des opé-
rations sur fonds publics & 1’évolution du marché
monétaire : .« Le changement des conditions du
marché monétaire des Etats-Unis au cours du second
trimestre de l'année aboutit & une vague brusque
mais limitée de liquidation d’avoirs de non-résidents
en obligations du gouvernement canadien » (1).

Méme si le solde net des opérations sur fonds
publics est minime, leur volume brut peut apporter
un élément de stabilité au marché des changes en

national Payments », 4° trimestre de 1953, Dominion Bureau
of Statistics,.p. 5. :

(1) « Quarterly Estimates of the Canadian Balance of Inter-

élargissant en fait le marché des titres canadiens.
De 1946 & 1952, par exemple, les transactions sur
fonds publics canadiens (incluant aussi bien les
nouvelles émissions que celles: en circulation) ont
produit une entrée nette de capitaux de 251 millions
de dollars seulement; mais le chiffre d’affaires brut
pour cette période de sept années excéda 7,5 mil-
liards, et le solde en cours d’année varia d’une sortie
de 282 millions de dollars en mai 1947 & une enfrée
de 265 millions en 1951 (1).

Quoique les opérations sur fonds publics aient été &
peu prés équilibrées durant le troisidme trimestre de
1954, le Bureau des Statistiques a estimé que le
chiffre d’affaires s’éleva, durant ces trois mois, &
prés de 400 millions de dollars (2).

Le tableau I montre comment les avoirs étran-
gers en dollars canadiens ont varié dans des propor-
tions comparables aux mouvements nets des fonds
publics en circulation. Cependant, les principaux
mouvements se produisirent au début de Ia
période considérée. Les étrangers regarnirent leurs
avoirs en dollars canadiens durant le troisiéme
trimestre de 1950 et les réduisirent substantielle-
ment durant les douze premiers mois qui suivirent
la libération des changes; cette réduction constitue
en fait la seule preuve qu’un rapatriement des
profits sur change fut opéré jusqu’a la fin de septem-
bre 1951. Depuis la fin de cette annde, les mouve-
ments de ces avoirs ont été de peu d’importance.

La derniére catégorie de capitaux en mouvement
est constitude par les paiements privés divers; la
notion d’échelonnement des paiements pour les
exportations et les importations est ici prédomi-
nante. T.e Bureau des Statistiques a noté que
« 1I’étude du comportement de ce poste « divers »
pendant un certain nombre d’années suggére qu’il
représente principalement des variations dans les
dettes et les créances qui ne sont pas directement
enregistrées » (8). Ces paiements ont été particulie-
rement sensibles aux fluctuations du cours du
change. En fait, depuis la fin de 1951, les fluctua-
tions de ces mouvements de capitaux ont été plus
importantes que les changements des autres flux de
capitaux & court terme.

Conclusions.

Les mouvements dans les deux sens de fonds &
court terme entre les marchds monétaires canadien
et américain, coincidant avec les fluctuations des
taux d’intérét et du cours du change, ont fortement
influencé ce cours durant l'expérience de quatre
anndes que le Canada a faite de la monnaie
fluctuante. Il était inattendu que tous ces mouve-

(1) « The Canadian Balance of International Payments in
the Post-war years, 1946-1952 » Dominion Burcau of Statistics,
p. 42.

(2) « Quarterly Estimates of the Canadian Balance of Inter-
national Payments, 3° trimestre de 1954, Dominion Burcau of
Statistics, p. 5.

(3) The Canadian Balance of International Payments, op
cit., p. 49.
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ments de capitaux se révélent & 1’expérience d’un
effet stabilisateur; on se rappellera, en effet, que la
décision de laisser fluctuer la monnaie en 1950
n’avait été prise que dans le but d’arréter un mou-
vement désordonné, unilatéral et sans précédent, de
fonds spéculatifs en provenance de New-York.

Les fluctuations plus amples de prix qu’autorise
une politique de change flexible ont encouragé les
mouvements de capitaux (1). D’autre part, l'em-
pressement des étrangers et des Canadiens & trans-
férer des fonds en fonction des fluctuations du cours
du change et des taux d’intérét,” est intervenu dans
le role stabilisateur joué par ces mouvements &
court terme. L’intérét des étrangers d’investir au
Canada a été encouragé par nombre d’avantages
spéciaux de nature géographique et politique, et par
les perspectives de développement propres au Cana-
da; 'absence de contrdle des changes a également
encouragé les mouvements de capitaux. Mais I'appa-
rition de ces mouvements de fonds peut avoir été
facilitée également par les objectifs limités des opé-
rations officielles sur le marché, ce qui a engagé les
opérateurs privés & prendre des-positions sous leur
propre responsabilité. Les mouvements de capitaux
& court terme qui se sont produits en conséquence
ne sont pas tous déterminés par le trafic de marchan-
dises. Cette évolution contraste aveec 1’expérience
générale d’aprés-guerre d’autres pays ou, en raison
des restrictions et d’autres incertitudes, les mouve-
ments de capitaux & court terme ont servi largement
et d’une maniére directe au financement du com-
merce extérieur. Si la politique de change officielle
a voulu développer ces mouvements stabilisateurs
de capitaux, ces derniers ont, & leur tour, réduit le
besoin d’opérations officielles de stabilisation. L’en-
trée persistante d’investissements & long terme pour
le développement a également été un facteur impor-
tant de l’apparition de ces mouvements et de soutien
du dollar canadien dans le marché des changes; la
confiance dans la monnaie qui en résulta servit &

(1) De pareils mouvements de capitaux se développeraient
normalement dans un systéme de cours du change fixes, suite
4 des manipulations des taux d’intérét ou d’autres politiques
adoptées par les autorités monétaires. Avec un mécanisme de
cours flexibles, on peut réduire I'ampleur des modifications
nécessaires des taux d'intérét et des autres facteurs bancaires
intérieurs, puisque les mouvements des cours du change ecux-
mémes encouragent les mouvements de capitaux d’investisseurs
étrangers, Il est vrai que, dans les deux cas, les mouvements
de capitaux peuvent présenter un facteur de déséquilibre, si les
mesures prises par les autoritds monétaires ou les autres fac-
teurs de la situation conduisent & des prévisions erronées. Dans
les premiéres années d’aprés-guerre, lorsqu'un cours du change
fixe était en vigueur, les capitaux avaient une certaine tendance
A entrer lorsque la balance courante était ferme, et & sortir
lorsqu’elle se détériorait.

stimuler la recherche du profit chez des étrangers
qui bénéficiaient de cette situation du marché.

A coté de ses effets sur les mouvements de capi-
taux de différents types, une politique de change
flexible a pour autre principale incidence de faire
porter directement sur 1’évolution du commerce
extérieur le poids de 1’ajustement de 1’économie inté-
rieure aux conditions économiques internationales.
La hausse du dollar canadien depuis 1950 avait,
détérioré la position compétitive des exportateurs
canadiens et, en réduisant le colit en ‘dollars des
marchandises étrangdres, avait stimuld les importa-
tions. Malgré cette hausse du change, les exporta-
tions continuérent cependant & se développer rapide-
ment jusqu’en 1952, grace & des marchés étrangers;
favorables, et les importations furent réduites d’une
fagon marquée par l’ajustement des stocks en 1954.
Cependant, la hausse du dollar canadien en fin de
1954, se produisant & un moment de concurrence
renforcée pour les exportations canadiennes, a pro-
voqué certaines critiques au sujet du niveau élevé
de la monnaie.

L’apparition jusqu’s ce moment-la4 de mouvements
de capitaux stabilisateurs, l’entrde continuelle d’in-
vestissements & long terme et la situation relative-
ment favorable du commerce extérieur canadien ont
réduit fortement les fluctuations du dollar canadien,
enregistrées depuis la fin de 1950. Pendant la
période de quatre ans, il a fluctué d’environ 94 ¥
104 US. cents, soit d’4 peu prés 10 p.c. par rapport
a la moyenne des cours. Depuis le printemps de
1952, lorsque le dollar se renfor¢a sensiblement,
I’écart a été d’environ 3 p.c. par rapport & la moyen-
ne. La stabilité du cours a été obtenue au moment
de la levée des restiictions de change et d’impor-
tations.

Durant les deux derniéres années, 1’écart des
fluctuations s’est réduit. En. 1954, par exemple,
le taux moyen mensuel a varié de 101,57 &
108,43 US. cents; on peut comparer cet écart de
1,86 cent & celui de 2,46 cents en 1953, et de
4,68 cents en 1952. Méme si 1’on considére 1'dcart
des cotations quotidiennes au lieu des moyennes
mensuelles, les extrémes en 1954 furent de 101,32
et 103,78 cents, soit une différence de 2,46 cents;
seulement. Pour 1953 et 1954, l’écart moyen des!
fluctuations n’a dépassé que légérement 1’dcart
de 2 p.c. prévu par 1I’Accord du Fonds Mondtaire
International. Ces faits suggérent que la récente:
expérience du Canada d’un taux de change flexible;
ne permet pas de juger d'une fagon générale des
mérites relatifs des systémes de cours du change
fixes ou fluctuants.
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Annexe A.

Statistiques pour le graphique 1

Annexe B.

Statistiques pour le graphique 2

I. Le dollar canadien sur le marché de New-York

(en U.S.-cents par dollar canadien)

Canada : Solde des opérations courantes par zone

(par trimestre; en millions de dollars canadiens)
1950 1951 1952 1953 1954
.| Re - Rest
Janvier 90,91| 95,00| 99,49|108,01]102,78 Tous pays | Btate-Unis| G |4 004,
Février oo 90,91 | 9527| 99.87|102.30 | 103,43 ,
Mars  .oeevorennns 90,91| 95,42|100,38 | 101,61 | 103,00 1950 1er trimestre . | — 45 ) — 6|+ 14} 4+ 17
Avril e, 90,91 | 94,35|101,89| 101,65 101,79 2¢ » .| — 1051 — 155 + 13| + 37
Mai .ovveerirennnne 90,91 | 94,00| 101,62 | 100,56 | 101,57 8e > o«|— 1014+ 6 0|— 16
TUID eveeeeeerennns 90,91 93,48|102,09| 100,55 101,88 4e » S| — 174 —175 | — 3} + 4
Tuillet ..oooe...... 90,91 | 94,25|103,12| 100,78 | 102,61 .
Aottt e, 90.91| 94,70 103,98 | 101,18 | 103,06 1951 007 trimestre . | — 300 | — 228 * 8 T .
Septembre  ...... 90,91 94,71|104,17| 101,58 | 108,11 30 s _ 35 82| + 79| + 38
Octobre  ......... 9485| 95,11|103,68| 101,76 | 103,09 10 . + 136 165 | + 182 | + 169
Novembre ...... 96,04 | 95,82(102,29 102,27 108,16 -
Décembre ...... 94,91] 97,41|103,001 102,75 103,29 1952 1er trimestre 4+ 28| —902| + 86| + 144
e » + 44| — 264 | + 157 | + 151
, 3e » + 75| — 141 + 70| + 146
II. Evolution des avoirs officiels en or 4e » + 17| —242| 4+ 75} + 184
et en dollars U.S. 1953 1er trimestre — 184 | —248| + 2|+ 62
20 » — 191 | — 3842 4+ 82| 4 119
(en millions de dollars U.S.) 8e » — 13| —135| + 48|+ T4
4e » — 51} —199| 4+ 60| + 88
1950 1951 1952 1953 1954 1954 1er trimestre — 173 | — 240 | 4+ 26| 4+ 41
- e » — 179 | — 276 + 82| 4+ 65
3e » + 22| — 68| + 69|+ 16
ler trimestre + 15— 89 8 — 15| + 9 4e > — 96— 240 + 105 4+ 39
e » + 63|+ 30 41 — 95| + 36
30 » v |+ 535 |— 73| + 28| -+ 47| + 86
4e » . l— 48|+ 169 4] + 81| + 44
Annexe D.
Anneze C. Statistiques pour le graphique 4
Statistiques pour le graphique 3
o I. Le dollar canadien sur le marché de New-York
1. Différence entre les taux d’intérét
en U.S. -cents
(par mois; en p.c. par année) ( )
5 05 1950 1951 1952 19058 1054
1950 1951 1952 1958 1954
i Janvier  ......... 90,91 95,00 99,49 103,01 102,78
Janvier ... 0,63 | 0,69 | 0,77 | 085 | 092 Février  ......... 90,91 | 9527| 99,87|102,30 108,43
Février  ......... 058 | 068 | 0,79 | 083 | 090 Mars  .oeeeeeenns 90,91 | 95,42 100,38 101,61 | 103,00
Mars  .ooooennn 054 1 069 | 082 | 0,75 | 0,79 Aviil el 90,91| 94,35|101,89 | 101,65 | 101,79
%{vr}l ------------ 8,23 8’2? g";‘g g.gg 8'2; Mai oeveeiiienns 90,91 | 94,00|101,62|100,56| 101,57
8l . ; ) ) , , Toin eevevennnnnnnns 90,91 | 93,48 |102,09|100,55|101,88
JUD cerrrreeenans 048 | 054 | 094 | 0,59 | 0,54 Jﬁﬁllet; ............ 90,91 | 94,25|103,12 (100,78 | 102,61
Juillet  vevvvvernnns 051 | 055 | 1,02 | 0,74 | 0,53 A0lt eereerrnnn 90,91 | 94,70 108,98 | 101,18 | 103,06
Aol eeieiinnns 049 | 064 [ 096 | 0,77 | 048 Septembre  ...... 90,91 | 94,71|104,17{ 101,58 | 103,11
Septembre  ...... 041 | 0,67 | 094 | 080 | 044 Octobre  .u.veven. 94,85 | 95,11|103,68 101,76 103,09
Octobre  ......... 0,46 | 0,61 | 0,89 | 095 | 039 Novembre  ...... 96,04 | 95,82 102,29 102,27 | 103,16
ggvemgre ------ 8.33 8’?2 8’33 8»88 g,‘;g Décembre  ...... 94,91 | 97,41|108,00]| 102,75 | 103,29
cembre  ...... 3 [] y ’ !
IT. Emprunts extérieurs nets II. Mouvements de capitaux a court terme
(par trimestre; en millions de dollars canadiens) (par trimestre; en millions de dollars canadiens)
1050 1951 1952 1958 1954 1950 1951 1052 19058 1954
1¢r trimestre — 80f{4+ 1|+ 76|+ 104|+ 146 1er trimestre 4+ 102{+ 76{— 179|— 39|— 49
e » + 4]+ 118|+ 108|— 28|+ 13 Pl » +593+183—2g4+ 29+14g
3e - » — 82|+ 9|+ 16|+ 6|— 1T 3e » vee |4+ BT9I— 70|— 164|— 84|— 2
4e » — 16|+ 99|+ 17|+ 118|— 26 40 » vee |— 25]— 214 |— 124 |— 1383|— 10

— 316 —



LA BALANCE DES PAIEMENTS
DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE EN 1954

La méthode d’aprés laquelle est établie la balance
des paiements de 1’Union Economique Belgo-Luxem-
bourgeoise a été décrite antérieurement dans ce
Bulletin (1). Il suffira de rappeler ici qu'en prin-
cipe, les seules opérations dont il soit tenu compte
sont celles ayant donné lieu & un réglement bancaire
pendant la période envisagée. Les autres ne sont
prises en considération que lorsque leur montant
est connu avec exactitude, comme c’est le cas par
exemple pour le troc; celles, au contraire, qui
devraient faire I’objet d’une évaluation plus ou moins
précise, telles les recettes et dépenses de tourisme
financdes sans l'intervention-du systéme bancaire,
sont négligées.

Les chiffres afférents & 1954 sont présentés sous
deux schémas distincts. Le premier de ceux-ci
différe quelque peu de celui qui était utilisé les
années précédentes et qui mettait en regard, d’une
part, les soldes & financer et, d’autre part, les opé-
rations de financement. Parmi ces derniéres, on
faisait notamment figurer les emprunts et préts &
long et & court terme des pouvoirs publics. Cette
facon de procéder trouvait sa justification dans le
fait que durant les premiéres années d’aprés-guerre,
le recours des Etats européens & l'étranger avait
surtout pour but de couvrir un déficit de la balance
des paiements. Citons, & titre d’exemple, les crédits
américain et canadien obtenus par le Royaume-Uni
en 1946, ainsi que les différents préts consentis par
I’Economic Cooperation Administration dans le
cadre du plan Marshall.

Actuellement, cependant, les emprunts extérieurs
contractés par les pouvoirs publics sont plutdét des-
tinés & couvrir les dépenses budgétaires. La distinc-
tion entre les soldes & financer et les opérations de
financement est, de ce fait, devenue assez floue et
il a semblé préférable de 1’abandonner.

En conséquence, le premier schéma énumeére
simplement, cette année, les divers éléments qui
influencent les avoirs extérieurs nets du systéme

(1) Cf. « L’enregistrement des transactions internationales
et 1'établissement de la balance des paiements de 1'Union Eco-
nomique Belgo-Luxembourgeoise en 1947 », avril 1949, pp. 169-
185, et « La balance des paiements de 1'Union Economique
Belgo-Luxembourgeoise pour 1950 », septembre 1951, pp. 67-69.

bancaire, 4 savoir les opérations sur marchandises,
les transactions invisibles, les donations, le mouve-
ment des capitaux et, pour les balances particuliéres,
les transferts privés et les réglements multilatéraux.
En additionnant les soldes de ces différentes opé-
rations, on obtient 1’augmentation ou la diminution
des avoirs extérieurs bancaires. Pour la balance
générale, on montrera, en outre, comment cette
augmentation ou cette diminution se répartit entre
les divers organismes -: Banque Nationale de
Belgique, Caisse d’Epargne du Grand-Duché de
Luxembourg et banques privées belges et luxem-
bourgeoises.

Le second schéma est le schéma-type du Fonds
Monétaire International. Dans tous les articles que
ce Bulletin a consacrés & la balance des paiements
de I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise, on
trouvera au moins un tableau ou les donnédes sont
présentdes, & quelques variantes préds, sous cette
méme forme. Le lecteur -aura ainsi la faculté de
comparer les principaux postes de 1954 & ceux de
n’importe quelle année antérieure jusqu’s 1947.

En regroupant les données conformément & ce
schéma-type, on n’aboutit pas cependant tout & fait
aux chiffres qui sont publiés par le Fonds dans son

annuaire. Ceux-ci ne sont pas établis, en effet, sui-

vant la méme méthode que celle adoptée ici. C’est
ainsi, par exemple, que pour les importations et les
exportations, ils représentent la valeur des marchan-
dises regues et expédiées pendant la période consi-
dérée et non, comme ceux de ce Bulletin, les régle-
ments bancaires effectués.

BALANCE GENERALE DES PAIEMENTS
1. Opérations sur marchandises.

Les opérations sur marchandises comprennent les
exportations et les importations f.0.b., les opérations
d’arbitrage, le travail & fagcon et ’or non monétaire.

La valeur des exportations et des importations
f.0.b. peut étre calculée en prenant comme point de
départ, soit les réglements financiers recensés par
I'Institut Belgo-Luxembourgeois du Change, soit les
statistiques douaniéres publides par 1'Institut Natio-
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nal de Statistique. Dans les deux cas, les importa-
tions doivent étre ramenées d’une base c.if. & une
base f.o.b.

Tableau I.

Balance générale des paiements de 1'U.E.B.L.

(en millions de francs)

1953 1954
1. Opérations sur marchandises :
Exportations f.o.b. ...l 97.964 | 101.625
Importations f.o.b. ..ol 99.914 | 107.617
Solde ... | —1.950 | —5.992

Opérations d’arbitrage ............... + 1.852 | + 2.178
Travail & fagon .....c.cvevieviieninnnns + 2.568 | -+ 1.915
Or non monétaire .........oeevivennees + 191} — 222

Total ... + 2.661 | —2.121

9. Transactions invisibles :

Déplacements & l'étranger ......... —1.110 | — 437
Transports  .oieieviinieciiiiniiienns —2.425 | — 3.031
Primes et indemnités d'assurances 4+ 14| — 82
Revenus d'investissements ......... + 768 + 755
Transactions gouvernementales non
comprises ailleurs ............oooiil — 880 —1.482
Quvriers frontaliers et travailleurs .
SErangers  .....iieeiiveiiieeneieiian. + 753 + 973
DIVEIS  veverrrirereeesneeroreasenanecnns — 194 | + 817
Total ... | —8.074 | —2.487
3. Total des transactions sur
biens et services (8 =1+ 2) — 413 | —4.608
4. Donations :
Donations privées .............ocoeene + 446 | + 1.001L
Dons gouvernementaux ............ + 150 | + 46
Total + 596 | + 1.047

5. Mouvement des capitaux :

Secteur privé .........coiiviiiiieniinnn.
Secteur public :
Capitaux b long terme ............
Capitaux & court terme .........

—2.762 | —38.812

+ 3842 | +1.618
+ 1.008 [ + 936
Total ... | —1.412 | —1.258

6. Erreurs et omissions : + 9] — 82

Total correspondant au mouve-
ment des avoirs extérieurs
nets du systdme bancaire ...

dont :

A. Banque Nationale de
Belgique :

ENCAIBBE €0 OF  .evveverecnreneriaanennn + 3.605 | + 125
avoirs en devises convertibles ...... — 529 | + 2.437
créance sur I'U.E.P. 1 ............... —1.511 | —4.844
avoirs ou engagements nets en

accords bilatéraux avec les pays

—1.150 | —4.851

UEP. v, + 422 | + 49
portefenille sur 1'étranger ......... — 237 | + 69
autres avoirs ou engagements nets | — 602 | + 392

Total ...

B. Caisse d'Epargne du Grand-
Duché de Luxzembourg :

ENCAIZEE € OF  .uvueveversresncnennnen . — 12| +

+ 1.148 | —1.772

[543

C. Banques privées belges et
luzembourgeotses

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

—2.286 | — 8.084

1 Y compris le prét spécial & I'U.E.P.

Il a déjd été exposé dans ce Bulletin (1)

(1) Cfr. « La balance des paiements de 1'Union Economique
Belgo-Luxembourgeoise en 1953 », juillet 1954, pp. 14-15.

qu’outre les lacunes de la documentation disponible,
il existe plusieurs raisons pour lesquelles réglements
financiers et statistiques douaniéres ne sauraient
correspondre. Les premiers ne tiehnent pas compte
du troe, et le transit, de méme que le travail & fagon
sans changement de propriété sont comptabilisés
sous d’autres rubriques. Les secondes ignorent divers
échanges commerciaux internationaux, tels que les
importations et exportations de gaz et d’énergie
électrique et les livraisons de marchandises aux
bases étrangeéres établies en Belgique, et englobent
par contre les fournitures de provisions de bord qui
sont en réalité des recettes de transport.

Au surplus, la date d’expédition ou de réception
des marchandises ne coincidera pas avec celle du
paiement toutes les fois ol le vendeur fera directe-
ment ou indirectement crédit & 1’acheteur.

Les importations et les exportations inscrites dans
la balance des paiements et qui sont basées sur les
réglements financiers ont déja été rectifides en vue
d’éliminer ou d’atténuer certaines des divergences
mentionnées plus haut. Les unes et les autres ont
notamment ét¢é majorées de la valeur du troe, qui
s’est élevée & T22 millions en 1954 au lieu de
1.345 millions en 1953. On se -souviendra que ce
genre d’opération peut étre autorisé pour remdédier
4 l’absence ou au mauvais fonctionnement des
accords de paiement et & la pénurie de francs belges
dont souffrent certains pays, notamment en Furope
orientale et en Amérique latine. La régression d’une
année & l'autre semble &tre attribuable, au moins
partiellement, & une certaine normalisation des
échanges avec 1’Argentine et & la conclusion, le
1o geptembre 1958, d'un arrangement entre la
Fédération des Industries belges et le Deutsche
Innen und Aussenhandel d’Allemagne orientale, aux
termes duquel les échanges doivent s’exécuter de
préférence par la voie normale.

Une autre correction aux réglements financiers,
introduite pour la premidre fois 1’année dernidre,
consiste & ajuster en plus ou en moins le montant
des exportations, selon que le volume des accepta-
tions visées représentatives d’exportations a aug-
menté ou diminué pendant la période sous revue.
Une vente & 1'étranger financée grice & un crédit
commercial est, en effet, équivalente & une vente
au comptant accompagnée, selon le cas, d’une sortie
de capitaux privés ou d’un accroissement des avoirs
extérieurs nets du systéme bancaire.

De la méme fagon, la hausse ou la baisse des enga-
gements d’acceptation des banques belges envers
I’étranger a été ajoutée aux importations ou en a
été déduite, la contrepartie étant constituée par une
entrée ou une sortie de capitaux privés.

Le tableau III compare aux statistiques doua-
niéres les réglements financiers ainsi rectifiés.

Une analyse détaillée du commerce extérieur
belgo-luxembourgeois en 1954 sera publide dans un
prochain numéro de ce Bulletin. Il suffira d’observer
ici que 1’aggravation du solde déficitaire, de 8,2 mil-
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Tableau II.

Opérations sur marchandises

(en millions de francs)

1953 1954
Recettes Dépenscs Soldes Recettes Dépenses Soldes
Exportations et importations f.o.b. 1 ...... 97.964 99.914 — 1.950 " 101.625 107.617 — 5.992
Opérations d’arbitrage 2 ..................... 5.689 3.837 + 1.852 7.389 5.211 + 2.178
Travai] & fagon ......... rrrereerierieaieeas 3.253 685 + 2.568 2.556 641 + 1.915
Or non MmONEtAIre ....ovviveeviriviniriraenensns 757 566 + 19 237 459 — 222
Total 107.663 105.002 + 2.661 111.807 113.928 — 2.121

1 Y compris les opérations de troc, pour un montant de 1.345 millions en 1953 et de 722 millions en 1954.
2 Soldes seulement, dans lo cus des opérations aysnt la Colonie comme origine ou comme destination.

liards en 1958 & 12,3 milliards en 1954, est due &
la fois & des mouvements de quantités et de prix.

En volume, les exportations ont augmenté de
9 p.c. et les importations de 10 p.c. L’année écoulée
a été marquée en Belgique par un vigoureux dévelop-

Tableau IIIL.

Exportations et importations:
(en millions de francs)

1953 1954
Réglements financiers rectifids :
Exportations f.o.b. ...l 97.964 | 101.625
Importations f.o.b. ............... 99.914 | 107.617
Solde — 1.950 | — 5.992
Statistiques douaniéres :
Exportations - f.o.b. ...l 112.966 | 115.174
Importations ecif. ............... 121.128 | 127.493
Solde — 8.162 |—12.319

pement de l'activité économique. Il était normal
que, dans ces circonstances, un déséquilibre se mani-
feste dans les transactions avec I’étranger. Dans un
pays qui compte surtout des industries transforma-
trices, des matidres premidres doivent d’abord étre
importdes avant de pouvoir é&tre réexportées sous
forme de produits finis. Les données mensuelles
confirment que c’est bien 14 ce qui s’est passé en
1954 : de février 4 septembre, les indices du volume,
base 1958 = 100, ont été régulitrement plus élevés
pour les importations que pour les exportations. A
partir d’octobre, c¢’est l'inverse qui a ét4 le cas.

Les termes d’échange ont, d’autre part, évolué
dans un sens défavorable & 1'Union Economique
Belgo-Luxembourgeoise. Les prix ont fléchi de
6 p.c. & l'exportation, alors qu’d l'importation, le
recul n’atteignait que 4 p.c. :

L’aggravation du déficit commercial telle qu’elle
peut étre calculée sur base des rdglements financiers,
de 2 milliards en 1953 & 6 milliards en 1954, est
sans doute attribuable, dans une trés large mesure,
4 D'accroissement des quantitds importées relative-
ment aux quantités exportées et & la détérioration
des termes d’échange. Mais elle doit avoir été ren-
forcée par un ou plusieurs autres facteurs.

Pour s’en apercevoir, il faut rectifier également
les statistiques douaniéres. La documentation dispo-
nible permet les rectifications suivantes :

1) remplacement de la valeur c.i.f. des importa-
tions par une valeur f.0.b.; 4

2) élimination des achats et des ventes d’or non
mondtaire;

3) ¢limination des fournitures de provisions de
bord;

4) élimination des marchandises coloniales impor-
tées pour travail & fagon et de leur réexportation;

5) incorporation des importations et exportations
d’énergie électrique et de gaz.

On arrive de la sorte aux chiffres que voici- (en
milliards de francs) :

1953 1954
Exportations ..cccviveiiiiiiiiiniiininine, 107,6 109,7
Importations .......coovviviiiiiiiiiniiinininn, 106,1 111,2
Solde ... +1,5 —1,5

D’aprés les statistiques douaniéres, le mouvement
en faveur de 1’étranger n’atteint donc que 3 mil-
liards, alors qu’il est de 4 milliards d’aprés les
réglements financiers. Il y a, entre les deux séries
de chiffres, des différences de 9,6 milliards en 1953
et 8,1 milliards en 1954, & V’exportation, et de
6,2 milliards en 1953 et 3,6 milliards en 1954, &
I’'importation. .

Les opérations qui sont comprises dans les sta-
tistiques douaniéres, mais non dans les réglements
financiers, peuvent étre subdivisées en quatre caté-
gories :

1) les exportations dont le produit en devises
n’est pas cédé & une banque agréée; en 1951, dans
le cadre de la politique visant & assurer un meilleur
quilibre dans les réglements entre 1'Union Econo-
mique Belgo-Luxembourgeoise et 1'Union Euro-
péenne de Paiements, les exportateurs ont été dis-
pensés de l'obligation de céder les monnaies U.E.P.;
ils ont, semble-t-il, fait un certain usage de cette
autorisation; en effet, le rapport entre les exporta-
tions d’aprés les réglements financiers et celles
d’aprés les statistiques douaniéres non rectifiées, qui
était de 0,95 en 1951, est tombéd & 0,90 en 1952 et
4 0,87 en 1953; en 1954, il a été de 0,88;

2) les opérations d’arbitrage dans la mesure ou
les marchandises transitent par le territoire belge;
les autres opérations d’arbitrage ne sont comprises
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ni dans les statistiques douaniéres, ni dans les
réglements financiers; '

3) les importations de marchandises pour travail
a facgon, & l’exception de celles en provenance de la
Colonie, et leur réexportation, et les exportations
de marchandises " pour travail & fagon et leur
réimportation, dans la mesure ol ces marchandises
ne passent pas sous propriété belge et étrangeére
respectivement; les marchandises qui passent sous
propriété belge ou étrangdre sont reprises & la fois
dans les statistiques douanitres et dans les régle-
ments financiers;

4) les opérations pour lesquelles 1’acheteur con-
sent directement ou indirectement un crédit au
vendeur; les exportations et les importations finan-
cées par voie d’acceptations ont cependant, rap-
pelons-le, été incorpordes aux réglements financiers,
dans la mesure ol elles sont connues.

Aucune de ces opérations ne peut étre chiffrée
avec exactitude. Nous savons que l’écart entre les
exportations calculées sur base des réglements finan-
ciers et celles recensées par 1'Institut National de

Statistique s’est accusé depuis que les exportateurs’

ne sont plus tenus de céder leurs devises U.E.P. &
une banque agréée; mais cette évolution n’est pas
nécessairement due, en totalité, & la mesure prise
par U'Institut du Change. D’autre part, les statis-
tiques douanitres distinguent les importations et les
exportations temporaires, et les réimportations et
les réexportations (1); mais ces différentes rubriques
ont une portée & la fois plus large et plus restreinte
que la seconde et la troisiéme catégories d’opérations
mentionnées plus haut : plus large, parce qu’elles
englobent les importations et les exportations pour
travail & fagon méme lorsqu’il y a changement de
propriété; plus restreinte, parce que les marchandises
importées en transit ou pour étre travaillées & fagon
ne sont souvent pas déclarées comme importations
temporaires lorsqu’elles ne sont pas frappées d’un
droit d’entrée.

Les quatre catégories d’opérations qui, aprés recti-
fications, restent comprises dans les statistiques
douaniéres sans I’étre dans les réglements financiers
ne sont cependant pas de complédtes inconnues; il
est notamment possible de déterminer dans quel
sens elles ont évolué.

Le 15 avril 1954, le blocage partiel et temporaire
des transferts aux banques agréées du produit des
exportations et de certaines recettes invisibles en
provenance de 1’Union Européenne de Paiements a
pris fin, et la rétention de devises U.L.P. par les
exportateurs a peut-étre revétu, de ce fait, moins
d’ampleur en 1954.

(1) Pour les deux derniéres anndes, ces opérations ont
atteint les montants suivants (en millions de francs) :

1058 1054
Importations temporaires .................. 10.189 10.637
Réimportations  ......cccovieiiiiiiiiininnnn. 825 800
Exportations temporaires .................. 622 575
Réexportations  ......cooveiiiinininnn 13.491 13.914

Des chiffres concernant les opérations d’arbitrage
seront donnés plus loin; ils sont en augmentation
par rapport & 1953; la partie transitant par la
Belgique pourrait évidemment s’étre contractée
parallélement, mais rien ne permet de supposer
qu'il en a été ainsi.

Le travail & facon pour compte d’étrangers a par,
contre diminué d’une annde & l’'autre, et c’est 1a
certainement une des raisons pour lesquelles la dif-
férence entre les statistiques douaniéres et les régle-
ments financiers a été moins forte en 1954 qu’en
1958.

Toutefois, en ce qui concerne les importations, le
rapprochement entre les statistiques douanidres et
les réglements financiers a été trop prononcé
(2,6 milliards) pour qu’il puisse s’expliquer unique-
ment par la diminution du travail & fagon, et la
quatridme catégorie d’opérations, c’est-d-dire celles
qui sont assorties d’un crédit, doit avoir joud un
role : il est possible qu’en raison du redressement
conjoncturel dans le monde, les importateurs belges
alent ét6 amenés & régler plus rapidement leurs
achats & 1'étranger.

En résumé, l'aggravation du déficit commercial
telle qu’elle ressort des réglements financiers parait
étre attribuable & trois facteurs :

1) la détérioration des termes d’échange;

2) l'augmentation des quantités importées qui a
été plus considérable que celle des quantités
exportées;

3) un raccourcissement des délais de paiement &
I'importation.

Les opérations d’arbitrage forment la seconde
rubrique des opérations sur marchandises. Les
années précédentes, les opérations auxquelles la
Colonie était partie se trouvaient incluses dans le
total. Cette année-ci, 4 la suite de la mise en vigueur
par I'Institut du Change, le 1% juin, d’un nouveau
réglement relatif au transit, elles sont confondues
avec les autres opérations pour compte de la Colonie.
Cependant, les recettes nettes résultant pour le tran-
sitaire belge d’'un achat dans la Colonie pour
revente dans un pays tiers, c’est-d-dire le bénéfice
et les différents frais & l'exclusion du transport,
continuent & apparaitre parmi les recettes des opé-
rations d’arbitrage au tableau II : parallélement, les
recettes nettes résultant d’un achat dans un pays
tiers pour revente dans la Colonie viennent en
déduction des dépenses. Il s’ensuit que les soldes
représentent les recettes nettes de toutes les opéra-
tions d’arbitrage, y compris donc celles ayant la
Colonie pour origine ou pour destination.

Ainsi définies, les opérations d’arbitrage se sont
sensiblement développées en 1954 comme elles
Pavaient déjd fait en 1953. Cette progression
s’explique par une atténuation du contréle, ainsi
que par une application plus libérale de celui-ci.
Rappelons que les restrictions en vigueur sont de
deux ordres. Les unes ont pour but d’éviter une
aggravation des déséquilibres qui se manifestent
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dans les paiements entre 1’Union Economique Belgo-
Luxembourgeoise et certaines zones monétaires.
C’est ainsi qu’en 1951, lorsque la créance sur
I'Union Européenne de 7Paiements s’accroissait
rapidement, 1'Institut du Change a décidé de ne
plus autoriser la revente, dans les pays membres de
cette Union, de marchandises achetées & des pays
non membres. Cette mesure a été rapportée en 1953.
Les autres restrictions sont d’ordre économique
elles visent notamment & réserver & l'industrie belge
certains contingents limitatifs prévus aux accords
commerciaux.

Le travail & fagom comprend, d’une part, les
recettes provenant de la transformation de marchan-
dises par l'industrie belge, pour compte colonial ou
étranger, et, d’autre part, les dépenses résultant de
la transformation de marchandises, pour compte
belge, par l'industrie dtrangére. Le solde de ces
opérations est resté, comme au cours des années
antérieures, largement positif, mais les recettes ont

enregistré une diminution assez sensible. Celle-ci a
porté uniquement sur les marchandises étrangéres;
les principaux produits coloniaux travaillés & facon
en Belgique ont été, ainsi qu’en 1953, le cuivre,
I’étain et le cobalt et ils ont été réexportés & peu
prés vers les mémes pays, c’est-d-dire, surtout, vers
les Etats-Unis, la France, 1’Allemagne occidentale,
I'Ttalie et la Suéde.

Les mouvements d’or non monétaire qui avaient
laissé un excédent en 1952 et 1953 ont été défici-
taires en 1954. Tl ressort du tableau IV que la cause
la plus importante de ce renversement est la forte
contraction des ventes d’or & [’étranger contre
paiement en dollars par la société Congor, lesquelles
sont tombées de 310 millions en 1953 & 26 millions
durant l’année écoulée. On sait que les marchés
libres de l'or sont actuellement trés calmes et que,
depuis le dernier trimestre de 1953, les cours ne se
sont gueére écartés du prix d’achat officiel de la Tré-
sorerie américaine, soit $ 35 1’once.

Tablelan IV. _ Or non monétaire
(en millions de francs)
1953 ) 1954
Recettes Dépenses Soldes Recettes Dépenses Soldes
Exportations et importations d'or et
d'ouvrages en or 1 .....cciiviininiininninnenn 433 184 + 249 198 80 + 118
Ventes et achats de la Société Congor ... 310 366 — 56 26 379 — 353
Ventes et achats de la Banque Nationale .
de Belgique ......occiiiiiiiiiiniiiiinienn. 14 16 — 2 13 —_ + 13
Total ... 757 566 + 191 237 459 — 222

1 D'aprés les statistiques douanidres (positions tarifaires no 685, 688a, 688b, 693) & I'exclusion des importations en provenance du Congo. Les importations

c.i.f. des statistiques douanitres ont été converties en importations f.0.b.

Au total, les opérations sur marchandises se sont
soldées par un déficit de 2,1 milliards, alors qu’en
1953 il y avait eu un excédent de 2,7 milliards. Cette
évolution s’explique par l’accentuation du- déficit
commercial, & la suite d’une détérioration des
termes d’échange, d’un développement plus considé-
rable des quantités importées que des quantités
exportées et peut-étre de paiements plus rapides &
I'importation, par la contraction du fravail & fagon
pour compte étranger, et par la disparition presque
compléte des ventes d’or par la société Congor sur

les marchés extérieurs. Un facteur a, par contre, joué
en sens opposé : 1’élargissement des opérations d’ar-
bitrage grace & la plus grande liberté d’action qui a
été accordde aux transitaires.

2. Transactions invisibles.

Le tableau V donne les recettes, les dépenses et
les soldes, pour 1953 et 1954, des sept rubriques qui,

ensemble, forment les transactions invisibles.

Tableau V. Transactions invisibles
(en millions de francs)
1953 1954
Recettes Dépenses Soldes Recettes Dépenses Soldes

1. Déplacements & 1'étranger .............. . 1.764 2.874 — 1.110 2.105 2.542 — 437
2. Transports8  .ccveeveveirieniniiiiiiiiniiia, 7.824 10.249 — 2.425 8.880 11.911 — 3.031
3. Primes et indemnités d’assurances ... 728 714 + 14 618 700 — 82
4. Revenus d’investissements ............... 4.592 3.824 + 1768 5.194 4.439 + 755

5. Transactions gouvernementales non
comprises ailleurs .........cocvviireiinenins 1.466 2.846 — 880 1.447 2.929 — 1.482

6. Ouvriers frontaliers et travailleurs
Strangers ...iiieceeieiiiininiienien. oo 2.433 1.680 + 753 2.468 1.495 + 973
T. DIVEIS  criviiiiiiiiiiiiceniiiiiiiienenees 5.256 5.450 — 194 6.599 5.782 4+ 817
Total 24.063 27.137 — 3.074 27.811 29.798 — 2.487
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Les montants comptabilisés au titre des déplace-
ments & l'étranger représentent probablement un
pourcentage moindre des opérations réellement
effectuées que dans le cas de n’importe quelle autre
rubrique de la balance des paiements. Ils compren-
nent uniquement, ‘en recette, la valeur des devises
régulidrement cédées par les voyageurs étrangers et
des billets belges cédés aux banques d’émission
étrangéres et, en dépense, la valeur des devises déli-
vrées aux Belges et aux Luxembourgeois pour leurs
frais de voyage et de séjour & 1’étranger et des billets
belges rachetés aux banques d’émission étrangéres.
Ne sont, par contre, pas recensées les dépenses de
tourisme financées par des ventes de billets sur le
marché libre ou par l'intermédiaire d’agences de
voyage, lesquelles sont & méme de compenser dans
une large mesure les dettes qu’elles ont vis-a-vis des
pays étrangers avec les créances qu’elles ont sur eux.

Ainsi définies, les recettes comptabilisées enregis-
trent une hausse, tandis que les dépenses accusent
une baisse. En ce qui concerne les premiéres, 1’aug-
mentation paralt bien correspondre & un développe-
ment véritable du tourisme étranger en Belgique.
Le nombre des nuitées de personnes qui ont leur
résidence habituelle dans un autre pays a, en effet,
progressé parallélement, bien que dans une mesure
un peu plus faible : 14 p.c., contre 19 p.c. pour les
recettes. §'il en a été ainsi, c¢’est, semble-t-il, parce
que l'accroissement du revenu national en Europe a
incité les particuliers & consacrer des sommes plus
importantes aux voyages et parce que 1’amélioration
de la balance des paiements a permis & la plupart
des pays d’octroyer aux touristes des allocations de
devises plus généreuses.

Tableau VI.

Nombre de nuitées des étrangers en Belgique !
(en milliers d'unités)

Source : Ingtitut National de Statistique.

Pays de résidence habituello 1953 1954
Royaume-Uni  ..coovevininiennnnnenns 535 684
France ..ocoovvviiveneniieniiiniinenian, : 497 516
Pays-Bas ..., 336 371
Allemagne Occidentale ............... 168 222
SUISBE teieiiiiiiiiiiei e, 55 56
Etats-Unis  ..vcovvivevinninanenininnn, 189 198
Divers 2 .ioiiviiiiiiiiiieiniarieeninanna, 380 423

Total ... 2.160 2.470

1 La Iégislation ayant été changde, les résultats de 1954 ne sont pas
enti¢rement comparables & ceux de 1953.
2 Luxembourg excepté.

La diminution des dépenses est plus difficile &
expliquer. Le tableau VII montre qu’elle a surtout
porté sur le franc suisse et la lire. Les chiffres con-
cernant cette dernitére monnaie sont fort peu signi-
ficatifs; dans le cas de 1'Ttalie, en effet, les frais de
voyage financés par d’autres moyens que ceux qui
sont recensés par 1'Instibut du Change sont particu-
litrement importants. La régression constatée pour

le franc suisse est due, dans une certaine mesure, au
fait que les résidents belges et luxembourgeois ont
effectué des séjours moins longs ou moins nombreux
en Suisse. Leurs nuitées dans ce pays, y compris
celles dans les sanatoriums et établissements de
cure, sont en effet tombées de 1.221.828 en 1952,
4 1.143.202 en 1953 et & 1.003.794 en 1954 (1).
L’explication doit sans doute étre recherchée, au
moins en partie, dans une réorientation des dépla-
cements belges & 1’étranger vers les pays ou le tou-
risme ne s’est développé qu’avec un certain retard
apres la guerre, comme en Allemagne et en Autriche;
les dépenses en Deutsche Mark se sont d’ailleurs sen-
siblement accrues entre 1953 et 1954.

Tableau VIi.
Recettes et dépenses du tourisme et des voyageurs
Répartition par devises

(en millions de francs)

Recettes Dépenscs

Deviscs
1958 1954 1958 1954

481 599 106 96
213 168 514 509

Livres sterling
Francs francais ....

Florins .......... . 39 41 394 418
Francs suisses .... 20 16 701 436
Lires  ciiivevreriiinenninenes 34 16 569 250
Dollars U.S.A. et canadiens 286 338 234 190
Deutsche Mark ............... 84 56 | ‘113 339
Divers  .oiviiiiiiiiiiiiiaen. 607 871 243 304

Total ... | 1.764 [2.105 | 2.874 | 2.542

Mais la diminution des séjours en Suisse ne peut
expliquer & elle seule celle des dépenses en francs
suisses; la premiére de ces diminutions n’a en effet
atteint que 18 p.c. de 1952 & 1954, contre 64 p.c.
pour la seconde. La disparité doit, semble-t-il, étre
mise en relation avee la facon dont a évolué, sur le
marché de Zurich, le cours du billet belge. Celui-ci est
passé de 8,19 francs suisses pour 100 francs belges
en moyenne en 1952, & 8,48 francs suisses en 1953
et & 8,60 ffancs suisses en 1954, se rapprochant ainsi
sensiblement du cours transfert qui se situe aux
environs de 8,70. Il est permis de supposer qu’en
1952 et peut-étre aussi en 1953, les chéques de
voyage, en francs suisses, délivrds aux résidents
belges et luxembourgeois, n’ont pas servi entiérement
& payer des frais de déplacement & 1'étranger, mais
ont été en partie convertis en billets belges sur le
marché suisse, en vue de bénéficier de la différence
entre le cours transfert et le cours billet, opération
qui n’était pratiquement plus lucrative en 1954, 1l
se peut aussi qu’une fraction plus élevée des dépen-
ses de tourisme en. Suisse a été couverte, en 1954,
par des achats de billets sur le marché libre, du fait
que ce mode de financement a cessé d'étre plus
onéreux que le chéque de voyage. '

Les dépenses nettes de transports ont été plus

(1) La vie économique, février 1954, p. 54, et mars 1955,
p- 123.
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importantes que l’année précédente, les dépenses
brutes s’étant accrues dans une plus large mesure
que les recettes. L’augmentation des dépenses
résulte de la progression, déjh signalée plus haut
dans le paragraphe traitant des opérations sur mar-
chandises, des quantités importées, ainsi que d’une
hausse des frets maritimes.

Tableau VIIL , .
Indices des quantités importées
et des frets maritimes

1953 1954
Indice des quantités importées 1 . 100 110
Indice des frets maritimes 2 ...... 319 364

1 Commerce spéeial, base 1958 = 100.
Source : Institut National de Statistique.

2 Atlantique et Méditerrunde, base 1936-1938 = 100.
Source : Institut de Recherches Economiques ot Socialcs.

Le développement du trafic explique jusqu’s un
certain point 1’accroissement des recettes. C’est
ainsi que, de 1953 & 1954, le nombre de navires
étrangers entrés dans les ports belges est passé de
17.011 unités totalisant 34.907 milliers de tonnes de
jauge & 17.083 unités totalisant 36.473 milliers de
tonnes, tandis que le volume des marchandises tran-
sitant par la Belgique progressait de 10.757 &
11.036 milliers de tonnes. Ces mouvements, qui ont
d’ailleurs été partiellement compensés par un recul
des provisions de bord fournies aux navires étrangers,
de 733 & 649 millions, n’auraient cependant pas suffi
4 provoquer 1’augmentation d’'un milliard qui a été
enregistrée dans les réglements financiers en faveur
de 1I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise au
titre de transports, et qui est due en partie & un
recensement plus complet que 1’année précédente,
des sommes décaissées par la Colonie.

Les chiffres absolus qui figurent, en recette et en
dépense, sous Vintitulé primes et indemnités d’assu-
rances sont trés inférieurs aux dettes que 1'Union
Economique Belgo-Luxembourgeoise a eu effective-
ment & acquitter et aux créances qui lui ont été
réglées, car seuls les excédents non compensés des
primes sur les sinistres, et inversément, font 1’objet
de transferts bancaires. Le solde de la rubrique ne
s’en trouve cependant pas affecté pour autant et il
garde toute sa signification; il a été, comme en 1953,
inférieur & 100 millions.

Les revenus d’investissements étrangers en Bel
gique et ceux d’investissements belges & 1’étranger
que les bénéficiaires rapatrient par l'intermédiaire
du systéme bancaire ont sensiblement dépassé, en
1954, leur niveau de 1953; le solde positif ne s’est
cependant guére modifié.

L’abrogation, le 15 avril 1954, du blocage partiel
et temporaire des transferts aux banques agréées du
produit des exportations et de certaines recettes invi-
sibles en provenance des pays de 1’Union Euro-

péenne de Paiements a peut-étre incité les ressor-
tissants belges et luxembourgeois & convertir en
monnaie nationale une fraction plus élevée de leurs
revenus d’investissements étrangers.

Les intéréts encaissés et déboursés du chef des
soldes créditeurs et débiteurs en accords de paie-
ment qui étaient déja tombés & un niveau fort bas
en 1953, n'ont plus atteint que des montants déri-
soires en 1954. Par contre, les intéréts regus de

‘I"'Union Européenne de Paiements se sont élevés &

363 millions, soit 29 millions de plus que l’année
précédente. Remarquons qu’il s'agit des intéréts
afférents au deuxiéme semestre de 1953 et au pre-
mier semestre de 1954, de sorte qu’ils n’ont pas
été influencés par le remboursement de 3,4 milliards
effectué par 1'Union Européenne de Paiements et
par les pays débiteurs au moment de la compensation
de juillet 1954. Les intéréts payés par I'Etat sur
ses emprunts en devises sont passés de 528 millions
en 1953 & 579 millions en 1954. Au cours de cette
derniére année, la dette publique extérieure 4 long et
4 moyen terme a progressé de 17,2 & 17,7 milliards.

Les transactions gouvernementales non comprises
ailleurs concernent les postes diplomatiques & 1’étran-
ger, les organismes internationaux, la Colonie et
notamment la base de Kamina, les travaux d’infra-
structure exécutés dans le cadre de 1’Organisation
du Traité de 1’Atlantique Nord et certains transferts
internationaux par comptes chéques postaux. Rappe-
lons qu’elles ne comprennent plus, depuis 1953, la
part qui revient au Trésor belge dans les droits
compensateurs percus sur certains produits alimen-
taires néerlandais exportés vers la Belgique et qui
est actuellement déduite de la valeur des importa-
tions; pour 1954, elle atteint 105 millions, au lieu
de 190 millions en 1953.

Le solde déficitaire de cette rubrique est passé,
d’une année & 1’autre, de 880 millions & 1,5 milliard.
La détérioration se retrouve pour une bonne part
dans les recettes et les dépenses au titre- de
I’0.T.AN., les premiéres ayant fléchi de 406 &
206 millions, et les secondes augmenté de 872 3
462 millions. '

La rubrique ouvriers frontaliers et travailleurs

- étrangers comprend deux postes importants. Le

premier a trait aux salaires rapatriés par les ouvriers
saisonniers et frontaliers belges & 1’étranger et étran-
gers en Belgique. Ces rapatriements ont surtout,
comme provenance et comme destination, la
France, ef, en ordre secondaire, les Pays-Bas; dans
le cas du premier de ces pays, ils laissent réguliére-
ment un solde largement créditeur en faveur de la
Belgique. Les montants transférés en 1954 ont été
sensiblement les mémes qu’en 1958.

Le second poste important est constitué par les
envois de fonds effectués par les ressortissants ita-
liens occupés dans les mines belges & leurs familles
demeurées en Italie. Il a fléchi de 1.082 millions en
1953 4 830 millions en 1954. A la fin de cette der-
niére année, le nombre des mineurs italiens n’attei-
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gnait plus que 89.749 unités, contre 44.654 unités
un an plus tot. Le recrutement a, en effef, été
arrété pendant la plus grande partie de 1954, de sorte
que les départs n’ont pas été compensés par de nou-
velles arrivées.

La rubrique divers des transactions invisibles qui
avait laissé en 1953 un déficit de 194 millions s’est
soldée en 1954 par un excédent de 817 millions.
Cette évolution s’explique, en partie, par un excédent
accru des courtages et commissions et par un déficit
plus faible des redevances pour films cinédmatogra-
phiques, brevets et droits d’auteur. Les opérations
avec la Communauté Européenne du Charbon et de
I’Acier ont, par contre, été déficitaires au lieu
d’excédentaires; cet organisme international a décais-
sé & peu prés les mémes sommes en francs belges
et luxembourgeois au cours des deux années pour
couvrir ses frais d’administration, mais les transferts
dont il a bénéficié & titre de prélévements obligatoires
sur la production de l'industrie charbonniére et sidé-
rurgique de la Belgique et du Grand-Duché ont
progressé de 245 & 870 millions; ils représentent, en
effet, un certain pourcentage de la valeur ajoutée &
la production; or, au cours des premiers mois de
1953, le pourcentage avait été moins élevé qu’en
1954, tandis que la production s’est développée

d’une année & l'autre.
1053 1054

Recettes Dép R tes Dépenses
(en millions de francs)
Courtages et commissions ...... 2.461 2.379 3.035 2.742
Redevances pour films cinémato-
graphiques, brevets et droits
d'auteur  ...oieiieeinn. 330 1.484 385 1.286
Opérations avec la C.E.C.A. ... 326 245 334 370

Tl n’est pas possible de donner des détails concer-
nant les autres transactions invisibles diverses. Le
renversement du solde de cette rubrique reste donc
partiellement inexpliqué. Il semble cependant avoir
été accentué par un meilleur recensement des dépen-
ses coloniales.

Par solde, le déficit global des transactions invi-
sibles se trouve ramené de 3,1 & 2,5 milliards. Par-
mi les facteurs qui ont contribué & cette diminution,
on peut citer 1’augmentation du tourisme étranger
en Belgique, déterminde par l’accroissement des
revenus nationaux et 1’amélioration des balances des
paiements en Europe; la plus faible demande de
chéques de voyage sur la Suisse, du fait que les
séjours de Belges et de Luxembourgeois dans ce pays
sont devenus moins longs ou moins nombreux et que
le cours du billet s’est rapproché du cours transfert;
un trafic portuaire et un transit plus intense, qui onb

favorablement influencéd les recettes de transports;
la suppression du systéme des retenues, qui parait
avoir incité les bénéficiaires de revenus mobiliers et
immobiliers étrangers & rapatrier ceux-ci sur une plus
large échelle, et la régression du nombre des mineurs
italiens occupés dans les charbonnages belges et le
fléchissement des transferts & destination de 1'Italie
qui s’en est suivi.

Le développement des importations et la hausse
des frets ont agi en sens opposé, de méme que 1’aug-
mentation des dépenses et la diminution des recettes
dans le cadre de 1'Organisation du Traité de 1’Atlan-
tique Nord, et que le montant plus élevé des préléve-
ments sur la production charbonniére et sidérurgique
au profit de la Communauté Européenne du Charbon
et de I’Acier.

D’autre part, il ne faut pas perdre de vue que
I’accroissement des différentes recettes invisibles est,
jusqu’d un certain point, plus apparent que réel,
étant di en partie & une comptabilisation plus pous-
sée des dépenses exposées par la Colonie.

3. Total des transactions sur biens et services.

Le déficit de ’ensemble des transactions sur biens
et services est passé de 413 millions en 1953 &
4,6 milliards en 1954 : la transformation d’un boni
de 2,7 milliards en un déficit de 2,1 milliards au titre
des opérations sur marchandises a été partiellement
compensée par une diminution, & concurrence de
587 millions du déficit au titre des transactions invi-
gibles. :

4. Donations.

Pour l'ensemble des donations, 1'excédent des
recettes sur les dépenses est passé de 596 & 1.047
- millions, 4 la suite d’une augmentation des donations
privées reques par la Belgique et notamment de la
péréquation versée, dans le cadre de la Communauté
Européenne du Charbon et de 1’Acier, par les char-
bonnages allemands et néerlandais et qui a atteint
694 millions en 1954, contre 278 millions 1’année
précédente; il convient de tenir compte de ce que
ces versements n’avaient débuté en 1953 que le
15 mars; en outre, ceux afférents aux ventes de
charbon belge dans d’autres pays de la Communauté
ont pris beaucoup plus d’extension en 1954. Les
autres recettes au titre de donations privées compren-
nent essentiellement des envois de fonds par les
coloniaux. La majeure partie des dépenses a, d’autre
part, la Colonie comme bénéficiaire.

Tableau IX. Donations
(en millions de francs)
1958 1954
Recettes Dépenses Soldes Recettes Dépenses Soldes
Donations privées .........coieveerenrencennaens 1.187 741 + 446 1.879 878 + 1.001
Dons gouvernementaux .......occvvvevinennnnne 150 — + 150 46 — + 46
Total ... 1.337 741 + 596 1.925 878 + 1.047
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Les sommes regues de la Mutual Security Agency
sont les seuls dons gouvernementauzr qui figurent
& la balance des paiements des deux derniéres
années; elles ont été fort peu importantes en 1954.

5. Mouvement des capitaux.

Le mouvement des capitaux privés a entrainé pour
I'Union FEconomique Belgo-Luxembourgeoise une
sortie nette de 8,8 milliards, contre 2,8 milliards en
1953.

Tableau X.

La constitution d’investissements belges & 1’étran-
ger a enregistré un progrés sensible, attribuable &
I’émission par la Colonie, sur le marché belge, d’un
emprunt de 2,2 milliards & 4 1/ p.c. et & 20 ans.

D’autre part, la constitution d’investissements
étrangers en Belgique s’est développée plus que leur
liquidation.

D’une fagon générale, les chiffres figurant au

tableau X pour 1954 sont en nette augmentation par
rapport & ceux de 1953. Les causes de cette évolu-

Mouvement des capitaux —— Secteur privé

- (en millions de francs)

1953 1954
Entrées Sorties Soldes - Entrées Sorties Soldes
Liquidation et constitution d’investissements & 1'étranger ...... 4.059 6.563 | — 2.504 3.911 8.687 | — 4.776
Constitution et liquidation d’investissements privés étrangers
en UEB.L. .o 2.529 2.787 | — 258 5.724 4.760 4+ 964
Total 6.588 9.350 | — 2.762 | 9.635 13.447 | — 3.812

tion doivent sans doute étre recherchdes dans deux
mesures prises par l'Institut du Change en juillet
1954 : l'instauration d’une nouvelle catégorie de
comptes étrangers, dénommés comptes « L », pou-
vant étre ouverts au nom de personnes physiques ou
morales établies dans un des pays de 1'Union: Euro-
péenne de Paiements et destinés & enregistrer des
opérations financiéres, et la libération compléte des
transactions entre 1'Union Economique Belgo-

Luxembourgeoise et les Pays-Bas portant sur les
titres belges, luxembourgeois, colonisux et néder-
landais.

Dans le secteur public, les préts et emprunts &
long terme et leurs amortissements ont donné lieu,
par solde, & une recette de 1,6 milliard contre
342 millions en 1953. Les entrées et les sorties dont
ces montants sont la résultante, sont détailldes au
tableau XI.

"Tableau XI. Mouvement des capitaux — Secteur public
_ (en millions de francs)
1958 1954
Entrées Sorties Soldes Entrées Sorties Soldes
Capitaux & long terme :
Préts et emprunts .......cooeevveniinniiniens 1.473 800 + 673 3.512 — + 3.512
Amortissements  ......oocveeiiniiniiniiens 994 1.825 — 3831 906 2.800 — 1.804
Capitaux & court terme 1 ..........cerevensnee 2.633 1.625 + 1.008 2.494 1.558 + 936
Total 5.100 3.750 + 1.350 6.912 4.358 + 2.554

1 Entrées et sorties nettes pour les certificats de Trésorerie détenus par la Banque des Réglements Internationaux et la Banque Centrale du Congo Belge

et du Ruanda-Urundi.

Les chiffres des deux années ont été gonflés par
des opérations qui se compensaient mutuellement.
En 1953, deux avances récupérables, de 400 millions

. chacune, avaient été versées par le Trésor belge au
Ruanda-Urundi & charge des budgets extraordinaires
métropolitains de 1952 et de 1953, mais leur pro-

duit avait été placé en certificats de Trésorerie belges"

& plus d’un. an d’échéance. En 1954, I'Etat a
contracté en Suisse un emprunt de 129 millions de
francs suisses, soit 1,5 milliard de francs belges, en
vue de rembourser anticipativement le solde de
I'emprunt de $ 50 millions qu'il avait obtenu de
I’Eximbank en 1952; cette conversion avait, entre

autres avantages, celui de réduire de 4 4 3 1/2 p.c.
le taux supporté par le Trésor.

Abstraction faite de ces opérations qui n’ont
exercéd aucune influence sur le solde de la balance
des paiements, nous ne trouvons, en 1953, qu’une
seule transaction au titre des préts et emprunts : un
prélévement de 673 millions de francs sur le prét
de $ 30 millions que la Banque Internationale pour
la Reconstruction et le Développement avait octroyé
a la Belgique en 1951 dans le cadre du plan décen-
nal pour le développement économique et social du
Congo. Le solde de ce prét, soit 297 millions de
francs, a été prélevé en 1954. En outre, I’Etat, la
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ville d’Anvers et la ville de Lidge ont procédé &
des émissions sur le marché hollandais, pour des
montants de 100, 12,5 et 20 millions de florins

respectivement, soit 1.318, 164 et 263 millions de

francs. L’emprunt de 'Etat était & 3,75 p.c. et &

‘80 ans; il dtait divisé en deux tranches égales, dont

l'une fut placée en bourse d’Amsterdam et 1'autre
auprés de sociétés d’assurances néerlandaises.

Compte non tenu de l'emprunt Eximbank, les
amortissements se situent, tant en entrée qu’en
sortie, sensiblement au méme niveau pour les deux
années. La rentrée de 906 millions en 1954 repré-
sente, comme celle de 994 millions en 1953, le rem-
boursement anticipé du prét de 1,9 milliard que le
Trésor belge avait consenti au Gouvernement des
Pays-Bas dans le cadre de 1’Accord de Paiements
et de Compensations du 7 septembre 1949. Elle a
servi, & concurrence de 658 millions, & rembourser
des certificats de Trésorerie en florins souscrits par
des banques néerlandaises en juin 1953.

- Les entrées, les sorties et les soldes des capitaux
& court terme du secteur public n’ont pas beaucoup
varié d’une année & l’autre. En 1954, ’apurement
des créances bilatérales sur la France et le Royaume-
Uni a procuré au Trésor une rentrée de 1,8 milliard.
Ces créances trouvent leur origine dans 1’arrange-
gement par lequel ont été réglées les avances hors
quota que la Banque Nationale avait consenties
& 1'Union ITuropdenne de Paiements jusqu’'au
30 juin 1952. L’arrangement en question prévoyait
I’octroi par 'Etat belge, & la France et au Royaume-
Uni, de 2,5 milliards de préts qui seraient amor-
tissables par des livraisons de biens d’armement
échelonndes sur deux années et dont le transfert
fut opéré via 1’Union Européenne de Paiements, en
déduction des avances consenties par la Banque
Nationale & cette dernitre. L’opération était donc
purement comptable, et il et été assez artificiel de
faire apparaitre, dans la balance des paiements de
1952, une sortie de capitaux dans le secteur public,
avec, comme contrepartie, un prélévement sur les
avoirs extérieurs du systéme bancaire. Pour cette
raison, les crdéances bilatérales continuérent & étre
englobées dans ces derniers. La méme procédure fut
suivie ’an passé, lorsque les balances de 1952 et
1958 furent comparées, Le présent article traite,
cependant, des deux années pendant lesquelles ont
eu lieu les amortissements. Or ceux-ci ne peuvent
plus étre considérds comme une simple opération
comptable : I'Etat belge a effectivement requ des
biens d’armement qu’il a payés en liquidant les
créances qu’il possédait sur la France et le Royaume-
Uni. C’est pourquoi il convenait de comptabiliser
cette liquidation, en entrée, parmi les capitaux &
court terme du secteur public. C’est ce qui a été fait
au tableau XI, tant pour 1954 que pour 1953.

Les autres recettes de'l’annéde écoulée au titre de

_capitaux & court terme du secteur public proviennent

de placements nets de certificats de Trésorerie
auprés de la Banque des Réglements Internationaux,

pour 321 millions, et auprés du Trésor colonial et de
la Banque Centrale du Congo Belge et du Ruanda-
Urundi, pour 328 millions. Ce dernier chiffre com-
prend une somme de 78 millions représentant les
deux premiéres tranches d’un prét consenti par le
Congo belge & I'Etat belge, dont le montant maxi-
mum est fixé & 200 millions et qui doit servir &
financer la construction d’'un complexe destiné aux
services administratifs du Ministére des Colonies et
de 1’Ecole Coloniale & Bruxelles.

Les sorties de capitaux & court terme ont d’autre
part atteint, en 1954, 1,6 milliard. Le I'résor a rem-
boursé, ainsi qu’il a été dit plus haut, 658 millions
de certificats détenus par des banques néerlandaises
et, en outre, 636 millions de certificats que des
banques centrales étrangéres avaient souscrits anté-
rieurement au moyen de leurs créances en accords
de paiement sur 1’Union Economique Belgo-Luxem-
bourgeoise.

Par solde, le mouvement des capitaux s’est tra-
duit par un déficit du méme ordre de grandeur que
I'année précédente : le placement d’un emprunt par
la Colonie sur le marché belge a, en effet, été °
compensé par des émissions accrues des pouvoirs
publics, notamment sur le marché hollandais.

Le déficit global de la balance des paiements,
déficit qui correspond & une contraction des avoirs
extérieurs nets du systéme bancaire, est passé de
1,2 milliard en 1953 & 4,9 milliards en 1954, soit
une augmentation de 3,7 milliards. Le déficit des
transactions- sur biens et services a progressé de
4,2 milliards, mais ceci a été partiellement neutra-
lisé par un accroissement de la péréquation versée
4 la Belgique dans le cadre de la Communauté Euro-
péenne du Charbon et de 1’Acier, tandis que le mou-
vement net des capitaux ne se modifiait pas sen-

siblement.

6. Schéma-type du Fonds Monétaire International.

Le tableau XIT présente les données de la balance
des paiements pour 1954 selon le schéma-type du
Fonds Monétaire International. Soulignons qu’il
s’agit d’un simple regroupement des chiffres
discutés ci-dessus. Ainsi qu’il a été dit plus haut,
les balances publiées par le Fonds dans ses annuaires
sont établies suivant une méthode qui n’est pas
identique & celle dont il est fait usage dans cet
article.

Les postes 1 & 9 du tableau XII n’appellent guére
de commentaires : ils.correspondent aux postes 1
4 4 du tableau 1. Notons seulement que le mouve-
ment de ’or non monétaire forme une rubrique dis-
tincte, au lieu d’étre compris dans les opérations
sur marchandises.

Dans le schéma du Fonds, les transactions sur
biens et services et les donations constituent
ensemble les transactions courantes dont le total est
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Tablean XII.

Balance des paiements de I'U.E.B.L. — ‘Année 1954

Présentation selon le schéma du Fonds Monétaire International

(en millions de francs)

Accroissement (+)

4. Transports

5. Primes et indemnités
6. Revenus d’investisse-

7. Transactions gouverne-
mentales non compri-

8. Transactions courantes

8.1 Ouvriers frontaliers
et travailleurs étran-

Crédit (+) ou diminution (—)
Crédit - Débit ou Mouvement des capitaux
Transactions courantes . Avoirs Engage- | Avoirs nets
Recettes Dépenses débit (—) et de 1'or monétaire 4 1'étranger ments 4 1'dtranger
net et or envers ou or
mondtaire | 1'étranger | monétaire
1. Opérations sur marchan- Secteur privé (non compris
dises f.ob. ...l 111.570 | 113.469 | — 1.899 les banques) :
2. Mouvement de l'or non 11. Capitaux & long terme .
monétaire ............ 237 459 | — 222 9. Capi 5 + 4.776 | + 964 | + 3.812
3. Déplacements & 1'étran- 12. Capitaux & court terme
=) N 2.105 2.542 | — 437 Secteur officiel et bancaire :

............ 8.880 11.911 | — 8.031
d’assurances ......... 618 700 | — 82

MEDE  eeeereeerrnnn. 5194 4439 | + 755

ses ailleurs ............ 1.447 2.929 | — 1.482

diverses (8.1 4 8.2) 9.067 7.277 | + 1.790

-5 ¢ TP 2.468 1495 | + 973

8.2 Autres transactions
diverses .........o.enl 6.599 5.782 | + 817
Total biens et services ... 139.118 | 143.726 | — 4.608
9. Donations (9.1 4 9.3) . 1.925 878 | + 1.047
9.1 Envois privés ...... : 1.879 878 | + 1.001

9.2 Réparations  ...... .

9.3 Dons gouvernemen-
[ 2:0 10 SO 46 — |+ 46

10. Total des transactions
courantes (1 & 9) ... 141.043 | 144.604 | — 3.561
Erreurs et omissions ... — 32

Total général ...

— 3.593

13. Capitaux & long terme . | — 906} + 712 | — 1.618
13.1 Préts et emprunts + 3.512 [ — 38.512
13.2 Amortissements . | — 906 | — 2.800 | + 1.894

14. Capitaux & court terme | — 5.917
14.1 Accords de paie- C

ment  ...ocieveieenes — 4.801 | — 1.149 | — 3.652

14.2 Engagements en-
vers le F.MI. et la )
BIRD. ......... — 11|+ 11

14.3 Engagements nets
en francs Dbelges
envers la Colonie . — 2.567

14.4 Autres engage-
ments envers des
institutions officiel-

les et bancaires ... — 211 | 4+ 211

14.5 Autres avoirs et .
engagements ... | 4+ 158 | + 78 | + 80
15. Or monétaire ............ : + 130

16. Total du mouvement des
capitaux et de l'or

monétaire — 3.593

repris sous la rubrique 10. Celle-ci s’est soldée par un
déficit de 8,6 milliards en 1954 contre un excédent
de 262 millions en 1953. La détérioration d’une
année & 1’autre, soit 3,8 milliards, est moins sensible
que pour les seules transactions sur biens et services,
soit 4,6 milliards, du fait que la péréquation regue
par la Belgique des charbonnages allemands et hol-
landais dans le cadre de la Communauté Européenne
du Charbon et de 1’Acier a été plus importante en
1954 qu’en 1953.

Tout excédent ou déficit des transactions cou-
rantes a, pour contrepartie, une augmentation ou
une diminution des avoirs nets & 1'étranger ou de 1'or
monétaire. Ces derniers font 1’objet des postes 11 &
16 du schéma-type.

Les postes 11 & 13 ne contiennent que des chiffres
déjh cités plus haut, notamment aux tableaux X et
XI. Mais le poste 14, capitaux & court terme du
secteur officiel et bancaire, présente de fagon toute
différente les transactions qui figurent au tableau I
sous les intitulés « Secteur public — Capitaux &
court terme » et « Avoirs extérieurs nets du systéme
bancaire », & I’exception de l'encaisse en or. Chacune
de ses sous-rubriques doit done étre expliquée ici.

Les avoirs nets en accords de paiement diminuent
de 3,7 milliards. Cette diminution est la résultante
de quatre facteurs dont trois se retrouvent au
tableau I, parmi les avoirs extérieurs nets de la
Banque Nationale et un parmi les capitaux & court
terme du secteur public. Ce sont, d’une part, la
contraction, & concurrence de 4,8 milliards, de la
créance sur 1’Union Européenne de Paiements,
I’augmentation, & concurrence de 49 millions, des
avoirs nets en accords bilatéraux avec les pays mem-
bres de 1'Union Européenne de Paiements et un
mouvement, de 507 millions, en faveur de 1'Union
Economique Belgo-Luxembourgeoise, dans les
accords bilatéraux avec des pays non membres, qui
est englobé, au tableau I, dans les « Autres avoirs
ou engagements nets », et, d’autre part, 1’encaisse-
ment de certificats de Trésorerie, & concurrence de
636 millions, par des pays qui détenaient sous cette
forme leurs soldes créditeurs en accords bilatéraux.

Les engagements envers le Fonds Monétaire Inter-
national et la Banque Internationale pour la
Reconstruction et le Développement accusent un
recul de 11 millions. Le compte du second de ces
organismes auprés de la Banque Nationale, qui est

— 827 —



compris au tableau I parmi les « Autres avoirs ou
engagements nets », a en effet diminué de ce mon-
tant, les nouvelles avances effectudes au profit de
divers pays ayant été un peu supérieures aux verse-
ments regus pour le service d’emprunts existants.

Les engagements nets en francs belges envers la
Colonie se sont accrus de 2,6 milliards. Ce chiffre
inclut ’augmentation du portefeuille du Congo belge
en certificats de Trésorerie, soit 328 millions, et pour
le reste une progression des engagements du systéme
bancaire belge.

Le remboursement des 658 millions de certificats
souscrits en juin 1953 par les banques hollandaises
8 entrainé un fléchissement des autres engagements
envers des institutions officielles et bancaires.
Celui-ci n’a cependant atteint que 211 millions en
raison du placement de 321 millions de certificats
auprés de la Banque des Réglements Internationaux
et du fait que les engagements de la Banque
Nationale dans le cadre des arrangements financiers
se sont accrus de 128 millions; ce dernier mouve-
ment est compris, au tableau I, dans les « Autres
avoirs ou engagements nets ».

Les autres avoirs augmentent de 158 millions :1a
liquidation des créances sur la France et le Royaume-
Uni et certains autres facteurs de diminution ont 4té
plus que compensés par le renforcement, & concur-
rence de 2,4 milliards, des avoirs de la Banque
Nationale en devises convertibles. '

Les autres engagements, qui progressent de
78 millions, sont ceux des banques privées envers
des particuliers étrangers, & 1’exclusion des coloniaux.

L’or monétaire constitue le poste 15 du tableau
XII. Au tableau I, il est subdivisé entre la Banque
Nationale de Belgique et la Caisse d’Epargne du
Grand-Duché de Luxembourg.

PRINCIPALES BALANCES PARTICULIERES

Il est intéressant de compléter 1'analyse de la
balance générale des paiements & laquelle nous
venons de procéder par une analyse des principales
balances particulidres, c’est--dire des balances en
or, dollars et francs suisses libres, en devises U.E.P.
et en francs belges avec le Congo. Au préalable,
cependant, il convient de bien noter que les balances
particulidres sont des balances en devises et non
des balances avec des pays déterminds, ou, en
d’autres termes, que le critdre de classification est
le moyen de réglement utilisé et non le lieu d’ori-
gine ou de destination du transfert. Remarquons
encore que les opérations en francs suisses libres
ont été rattachées cette année & la balance en or
et dollars. Précédemment, elles étaient confondues
avec celles en devises U.E.P., du fait que la docu-
mentation disponible ne permettait pas de les en
isoler.

1. Balance des paiements de I'U.E.B.L. en or, en
dollars et en francs suisses libres.

Le solde des opérations sur marchandises réglées
en or, dollars et francs suisses libres, qui avait été
excédentaire & concurrence de 3,2 milliards en 1953,
a été déficitaire & concurrence de 3 milliards en
1954,

Tableau XIII.

Balance des paiements de 1'U.E.B.L.
en or, en dollars U.S.A. et canadiens
et en francs suisses libres

(en millions de francs)

1053 1054
1. Opérations sur marchandises :
Exportations f.o.b. ..........ce.. 19.886 15.351
Importations f.o.b. ...cocvvuennnns 17.609 18.945
Solde ... [ 4+ 2.277 | — 3.594
Autres opérations sur marchan-
dises e + 914 [ + 639
Total ... | 4+ 8191 | — 2.955
2. Transactions invisibles :
Déplacements & 1'étranger ...... + 52 | + 148
Transports  ..veveverceieieninianees — 1.496 | — 1.825
Primes et indemnités d'assu-

TBICES  tiiveervncucncnecrnerainens + 731 + 1
Revenus d’investissements ...... — 642 | — 1.056
Transactions gouvernementales

non comprises ailleurs ......... + 99 | — 122
Ouvriers frontaliers et travail-

leurs étrangers .................. — 10|+ 8
Divers .oocoiiviiiiiiiiiin, — 624 ] — 802

Total ... | — 2.548 | — 3.188
3. Total des transactions sur biens
et services (8 = 1 + 2) ... |+ 643 | — 6.093
4. Donations :
Donations privées ........o.uveeuns + 50 | + 41
Dons gouvernementaux ......... 4+ 150 | 4+ 46
Total ... | + 200 + 87
5. Mouvement des capitaux :
Secteur privé ....cooeveniiiiiiinnnns — 1.852 | — 568
Secteur public :
Capitaux & long terme ......... — 568 |— 838
Capitaux & court terme ...... + 8192 [ + 3821
Total ... | + 772 | — 1.085
6. Transferts privéds :
Opérations pour compte de la
Colonie  ...iiiiiiiiiiiniininns — 850 |— 45
Autres transferts .................. + 1.265 | + 4.878
Total ... | + 915 | + 4.833
7. Réglements multilatéraux :
Dans le cadre des accords de

paiement ..oicieeiiieeiiiinnen.. 4+ 127 | + 862
$ U.S.A. regus de l'U.E.P. (+)

ou versés & I'UE.P. (—) ... |— 1.010 | + 3.545
Autres réglements ............... + 1.261 | + 527

Total ... | + 378 | + 4.934

8. Erreurs et omissions ............ + 63| + 111
Total correspondant au mouvement
des avoirs extérieurs nets du sys-

téme bancaire ..................... + 2971 | + 2.787

D’une année & ’autre, les exportations ont accusé
un recul de 4,5 milliards, attribuable au ralentis-
sement conjoncturel en Amérique du Nord qui a
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notamment entrainé un fléchissement des expédi-
tions de produits sidérurgiques, et & une contraction
des ventes de marchandises contre dollars & des
pays ne faisant pas partie de la zone des monnaies
convertibles.

Les importations se sont, d’autre part, accrues
de 1,3 milliard. L’augmentation n’est toutefois pas
plus sensible que pour les importations globales de
I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise en
provenance de tous les pays. Il semble donc que
I’abrogation presque compléte, en mai 1954, du
régime discriminatoire auquel étaient soumis, depuis
septembre 1951, les achats dans la zone dollar n’a
pas provoqué une réorientation du commerce
extérieur.

Parmi les autres opérations sur marchandises, la
seule modification importante par rapport & 1953
est la forte régression de 1’excédent laissé par le
mouvement de 1’or non monétaire, & la suite de
I'arrét & peu prés total, pour des raisons déji men-
tionnées, des ventes effectuées contre dollars par
la société Congor.

Le déficit des transactions invisibles est passé de
2,5 milliards en 1953 & 38,1 milliards en 1954.
IL’augmentation est due principalement & trois
facteurs : les dépenses de transports, qui ont été
plus élevées & cause de la hausse des frets et des
quantités importées, les revenus d’investissements
étrangers dans le secteur privé belge, dont les mon-
tants rapatrids avaient été assez faibles en 1953,
mais ont atteint un niveau plus normal en 1954, et
les sommes regues des Etats-Unis et du Canada
dans le cadre de 1'Organisation du Traité de 1’Atlan-
tique Nord, qui ont fléchi de prés de 200 millions.

Au total, les transactions sur biens et services
qui avaient laissé un excédent de 643 millions en
1953, se sont soldées par un déficit de 6,1 milliards
en 1954. L’excédent de 1953 était cependant
exceptionnel. Antérieurement, il y avait eu des défi-
cits de 10,1 milliards (1) en 1952 et de 14,1 mil-
liards (1) en 1951,

Les donations n’ont que peu atténué le déficit
des ftransactions sur biens et services. Les dons
inconditionnels octroyés par la Mutual Security
Agency ont notamment été inférieurs de 104 millions
& ce qu’ils avaient été 1’année précédente.

Par ailleurs, le mouvement des capitaux a faib
apparaltre un déficit de 1,1 milliard, au lieu d’un
excédent de 772 millions. Le déficit pour le secteur

'privé s’est cependant contracté de 1.852 & 568 mil-

lions, les investissements & l'étranger ayant été
gonflés en 19538 par une opération particuliérement
importante. Mais les pouvoirs publics n’ont plus
emprunté autant en devises convertibles : les pré-
lévements sur le prét de $ 80 millions consenti par
la Banque Internationale pour la Reconstruction et
le Développement et les placements nets de certi-

(1) Non compris les francs suisses libres.

ficats de Trésorerie auprés de banques étrangéres
ont néttement fléchi.

Au total, les transactions sur biens et services, les
donations et le mouvement des capitaux ont donné
lieu & un déficit de 7,1 milliards, contre un excédent
de 1,6 milliard I'année d’avant. En dépit de ce
renversement, 1’augmentation des avoirs extérieurs
nets du systéme bancaire & atteint 2,8 milliards, soit
200 millions & peine de moins qu’en 1953, grace
au fait que le solde positif des transferts privés et
des réglements multilatérauxr est passé de 1,8 &
9,8 milliards d’une année & 1’autre.

La cause principale de cet accroissement doit
étre recherchée dans les relations avec 1'Union
Européenne de Paiements. Alors qu'en 1953,
I’Union Economique Belgo-Luxembourgeoise avait
versé un milliard en or ou en dollars & cet organisme,
elle en a regu 3,5 milliards en 1954. Ce retournement
n’est pas attribuable 34 une évolution des tran-
sactions courantes ou du mouvement des capitaux
en devises U.E.P., mais aux arrangements qui sont
intervenus & loccasion du renouvellement de
I'Union Européenne de Paiements pour l’exercice
1954-1955 et qui seront décrits au paragraphe
suivant.

En outre, la contrevaleur de 1'or et des dollars
vendus par la Colonie contre francs belges a pro-
gressé de 2,9 & 3,5 milliards. Ces ventes figurent,
au tableau XIII, parmi les autres transferts privés
lorsqu’elles sont effectuées sur le marché et parmi
les autres réglements multilatéraux lorsque la
Banque Centrale du Congo Belge traite directement
avec la Banque Nationale.

Il importe d’observer que ni les devises conver-
tibles versées par 1’Union Européenne de Paiements,
ni celles vendues par la Colonie ne représentent la
conversion d’'un boni de la balance des paiements
avec ces zones monétaires en 1954. Les premidres
constituent le réglement partiel d’'une ancienne
créance; les secondes sont contrebalancées, & concur-
rence de 2,6 milliards (1), par une augmentation des
engagements nets & court terme du secteur officiel
et bancaire belgo-luxembourgeois.

2. Balance des paiements de I'U.E.B.L. en devises
U.E.P.

Le déficit des opérations sur marchandises en
devises U.E.P. s’est légérement accentud : il a
atteint 2,9 milliards, au lieu de 2,5 milliards en
1953. Les importations se sont acerues un peu plus

"que les exportations; d’autre part, le solde excéden-

taire du travail & facon a diminué davantage que
n’a augmenté celui des opérations d’arbitrage. Ces
mouvements sont analogues & ceux qui ont été
constatés pour la balance générale; ils sont attri-
buables aux mémes causes.

(1) Rubrique 14.3 du tableau XII.
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Tableau XIV.

Balance des paiements de I'U.E.B.L.
en devises U.E.P.

(en millions de francs)

1953 1954
1. Opérations sur marchandises :
Exportations f.ob. ............... 65.110 70.634
Importations f.o.b. ............... 70.612 76.303
Solde ... | — 5.502 | — 5.669
Autres opérations sur marchan-
AIBE8  vviiriiiiiiiiiiien, + 2.957 | + 2.732
Total ... | — 2.545 | — 2.937
2. Transactions invisibles :
Déplacements & 1'étranger ...... — 1517 [ — 1.116
Transports  .......ccoeveiiiiiniinns — 2.958 | — 3.902
Primes et indemnités d'assu-

TANGCEE  tereviviinininiininiiainns — 63 | — 95
Revenus d'investissements ...... — 494 | — 4924
Transactions gouvernementales

non comprises ailleurs ...... — 643 | — 1.101
Ouvriers frontaliers et travail-

leurs étrangers .................. -+ T38| + 942
Divers .....ooviviiiiniiiiiinn, -— 473 | — 112

Total ... | — 5.410 | — 5.808
3. Total des transactions sur bicns
et services (8 = 1 + 2) ... | — 7.955 | — 8.745
4. Donations privées .................. + 30 | + 468
5. Mouvement des capitaux :
Secteur privé ..........ccocovevnnn.. — 1.123 | — 1.366
Secteur public :
Capitaux & long terme ......... + 910 | 4 2.556
Capitaux & court terme ...... + 1.184 | + 924
’ Total ... | + 971! + 2.114
6. Transferts privés :
Opérations pour compte de la
Colonie  ....coccoiiviiiiniiiin, + 6.039 | + 6.218
Autres transferts .................. — 347 | — 928
Total ... | + 5.692 | + 5.290
7. Réglements multilatérauz :
Dans le cadre des accords de

paiement ......coooiiinieeniinns — 121 | — 64
$ U.S.A. versés &4 I'U.E.P. (+)

ou regus de I'U.E.P. (—) ... | + 1.010 | — 3.545
Autres réglements ............... — 763 | — 252

Total ... | + 126 | — 3.861

8. Erreurs et omissions ............ 4+ 1291 — 145
Total correspondant au mouvement

des avoirs extérleurs nets du sys- ’

téme bancaire ..................... — 1.007 | — 4.879

Le déficit des transactions invisibles a été un peu
plus important. L’accroissement des dépenses de
transports et de la participation belge aux travaux
réalisés & 'dtranger dans le cadre de 1'Organisation
du Traité de 1’Atlantique Nord n’a pas été entidre-
ment compensé par le développement du tourisme
européen en Belgique, le fléchissement des achats
de francs suisses et de lires au systéme bancaire
pour frais de voyage et les moindres envois de fonds
par les mineurs italiens & leurs familles.

Les donations privées reques par la Belgique ont

nettement progressé, les charbonnages allemands et
néerlandais ayant transféré, comme on 1'a vu plus
haut, des sommes bien plus considérables que 1’année
précédente, dans le cadre de la Communauté Euro-
péenne du Charbon et de 1’Acier.

A la rubrique mouvement des capitauz, un seul
poste enregistre une variation marquée; ce sont les
capitaux & long terme du secteur public, qui ont été
gonflés, en 1954, par les emprunts de 1'Etat et des
pouvoirs subordonnés sur le marché hollandais. Des
détails & leur sujet ont déja été donnds.

En ce qui concerne les capitaux & court terme
du secteur public, la souscription de 658 millions
de certificats de Trésorerie par les banques néerlan-
daises en 1953 et leur remboursement en 1954
auraient provoqué une inversion du solde, si la liqui-
dation des créances bilatérales sur la T'rance et le
Royaume-Uni ne s’était fortement accélérde d’une
annde & 1’autre.

Au total, les rentrées nettes de capitaux dont a
bénéficié 1'Union Economique Belgo-Luxembour-
geoise sont passées de 1 & 2,1 milliards entre 1953
et 1954.

Les transferts privés se sont situés & des niveaux
assez voising au cours des deux années. L’excédent
laissé par les opérations pour compte de la Colonie
s’est maintenu au deld de 6 milliards, c’est-a-dire
qu’il a plus que compensé le déficit propre de
I’Union Economique Belgo-Luxembourgeoise en
devises U.E.P. au titre des transactions courantes
et du mouvement des capitaux.

Les réglements multilatéraux qui avaient été pra-
tiquement équilibrés en 1953, se sont soldés par un
déficit de 8,9 milliards en 1954. Au cours de cette
derniére année, 1’Union Economique Belgo-Luxem-
bourgeoise a, en effet, requ de.1’Union Européenne
de Paiements 3,5 milliards en dollars alors que
I’année précédente elle lui en avait, au contraire,
cédé pour un milliard.

Ces sorties et ces entrées de dollars, qui ont eu
pour contrepartie des entrédes et des sorties de
devises U.E.P., sont la résultante de quatre types
d’opérations :

1) Lors de chaque compensation mensuelle, le
solde des avoirs et des engagements des banques
centrales étrangéres dans les livres de la Banque
Nationale & la fin du mois précédent a étd rédgld en
dollars & concurrence de 50 p.c. La Belgique a
décaissé de ce chef des montants nets de 1.260 mil-
lions en 1953 et de 649 millions en 1954.

2) En exécution des décisions prises, le 80 juin’
1952, par le Conseil de 1'Organisation Européenne
de Coopération Economique, les avances hors quota
que !'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise
avait consenties & cette date & 1'Union Européenne
de Paiements ont été couvertes de diverses fagons
et notamment par un prét spéeial de la premiére
a la seconde, d’un import de 50 millions d’'unités de
compte, soit 2,5 milliards de franes, remboursable
en cinq annuités égales & partir du 80 juin 1953
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jusqu’au 30 juin 1957 inclus. Le remboursement
a été effectud, en 1953 et 1954, moitié en dollars,
moitié par augmentation de la créance belgo-luxem-
bourgeoise sur 1'Union Européenne de Paiements,
c’est-a-dire qu’il s’est traduit, pour 1’Union Econo-
mique Belgo-Luxembourgeoise, par une rentrée de
250 millions en dollars au cours de chacune de ces
deux années.

3) A l'occasion du renouvellement de 1'Union
Européenne de Paiements pour I’exercice 1954-1955,
la créance belgo-luxembourgeoise & fait 'objet d’'un
remboursement partiel en dollars, par 1’Union elle-
méme, & concurrence de 800 millions de francs, et
par les pays débiteurs, & concurrence de 2,6 mil-
liards.

4) Le solde de la créance a été presque intégra-
lement « bilatéralisé » vis-4-vis des pays débiteurs,
et des plans d’amortissement dont la durée varie
entre 5 et 7 ans ont été &tablis. Au 81 décembre
1954, 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise
avait encaissé, de ce chef, 519 millions.

Les cessions de devises U.E.P. par la Banque
Nationale & la Banque Centrale du Congo Belge, qui
forment 1’élément principal du poste « Autres régle-
ments multilatéraux », ont nettement fléchi de 1953
& 1954,

Au total, les avoirs extérieurs nets du systéme
bancaire en devises U.E.P. ont diminué de 4,9 mil-
liards; en 1953, la diminution n’avait atteint qu'un
milliard.

Au cours des deux années, c¢’est surtout la cré-

ance belgo-luxembourgeoise sur 1’Union BEuropéenne.

de Paiements qui s’est modifiée. D’autres augmen-
tations ou diminutions méritent cependant d’étre
signalées. On en trouvera les montants au tableau
XV.

Les créances bilatérales consolidées sont celles

Tableau XV.

Evolution des avoirs et engagements
en devises U.E.P. !

(en millions de francs)

1953 1954
A. Banque Nationale :
Créance sur PU.E.P. .....coovvvininnne — 1.011 | — 4.344
Créances bilatérales consolidées ... | — 480 | — 29
Prét spécial & 'U.E.P. ............... — 500 | — 500
Comptes courants des pays mem-
bres de 'U.EP. c.coviniininninnnns + 900 | 4+ 78
Portefeuille sur 1'étranger | — 6]+ 48
Total ... | — 1.097 | — 4.747
B. Banques privédes :
Avoirs sur les pays- membres de
PUEP. i, + 108 |+ 760
Engagements envers les pays mem-
bres de 'U.E.P. ...covvivininnnnnes — 18— 892
Total ... | + 90 | — 132
Total général ... | — 1.007 | — 4.879
1 Augmentation d'avoirs ou diminution d’engagements : +. Diminution

d'avoirs ou sugmentation d'engagements : —.

qui existaient au moment de la création de 1’Union
Européenne de Paiements, le 1° juillet 1950. Les
29 millions qui ont été amortis en 1954 représentent
le solde qui restait di-au début de 1’année.

L’origine du prét spécial & 1’Union Européenne
de Paiements et les modalités de son remboursement
ont été exposées plus haut.

Les comptes courants des pays membres de
I’Union sont les avoirs- et engagements bilatéraux
des banques centrales étrangéres, comptabilisés dans

- les livres de la Banque Nationale entre chaque com-

pensation mensuelle; leur montant net & fin 1954
différait peu de ce qu’il était au début de.l’année.

Enfin, les avoirs' et engagements des banques
privées en devises' U.E.P. se sont accrus, mais leur
position nette n’a guére varié.

3. Balance des paiements de I'U.E.B.L. avec le
Congo belge et le Ruanda-Urundi.

La balance des paiements du Congo belge et du
Ruanda-Urundi avec le reste du monde, en général,
et avec 1’Union Economique Belgo-Luxembourgeoise,
en particulier, a été commentée dans le Rapport de
la Banque Centrale du Congo Belge et du Ruanda-
Urundi présenté d I'assemblée du 24 mai 1955 (1)
et dans un article paru dans le Auméro d’avril 1955
du Bulletin de la méme institution (2). Les données
que contiennent ces deux documents différent, &
certains  égards, de ' eel_les qui. figurent au
tableau XVL.

1) La valeur renseignée par la Banque Centrale
pour les exportations de. prodults coloniaux ‘vers
1’Union Economique. Belgo-Luxembourgeoise- englobe
certains frais de transports; elle a été ramenée par
nous 4 une base purement f.0.b.;.la différence a été
transférée au poste « Transports » des transactions
invisibles.

2) Les émissions d emprunts par le Trésor colo-
nial sur le marché belge et leurs amiortissements
constituent pour le Congo des mouvements de capi-
taux publics; du point de vué de la Belgique, ce
sont des mouvements de capitaux privés.

3) Une augmentation ou une diminution du porte-
feuille du Trésor colonial ou de la Banque Centrale
en certificats de Trésorerie belges est considérée par
nous comme un mouvement des capitaux du secteur
public; dans le schéma de la Banque Centrale, au
contraire, elle est assimilée & une augmentation ou
4 une diminution des réserves de change du Congo,
les certificats souscrits par le Ruanda- Urundi au
moyen des avances que lui a consenties la Belglque
sont notamment traités de cette fagon.

4) En 1958, la Colonie avait acheté 345 millions
de franes belges & terme contre dollars; 1'opération
s’est dénoude en 1954. La Banque Centrale avait
comptabilisé cet achat dés 1953, tandis qu’au tableau

(1) Pp. 50-58.
(2) Pp. 145-160 « La Balance des Paiements du Congo
Belge et du Ruanda-Urundi en 1954 ».
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XVI, il n’apparait qu’en 1954. De ce fait, la somme
des « Autres transferts privés » et des « Réglements
multilatéraux » s’éléve & 8.406 millions, alors que
les « Arbitrages devises contre francs belges » men-
tionnés & la page 158 de l'article précité atteignent
seulement 8.061 millions. Parallélement, le chiffre
que nous donnons pour l’augmentation des avoirs en
francs belges de la Colonie au cours de l’annde
écoulée est supérieur & celui de la Banque Centrale.

D’autre part, la balance des paiements de 1’Union
Economique Belgo-Luxembourgeoise avec le Congo
belge et le Ruanda-Urundi n’est pas présentée ici
tout & fait de la méme maniére que dans 1'article
publié par ce Bulletin en juillet 1954. Plus particu-
lidrement, le transit & destination ou en provenance
de la Colonie ne figure plus parmi les opérations sur
marchandises, mais est repris dans les opérations
pour compte de la Colonie.

Tableau XVI.

Balance des paiements de 1'U.E.B.L.
avec le Congo belge et le Ruanda-Urundi

(en millions de francs)

1958 1954
1. Opérations sur marchandises :
Exportations f.ob. .........oel.il 6.490 6.271
Importations f.o.b. ............... 3.955 4.857
Solde ... |+ 2.535 |4+ 1.414
Autres opérations sur marchan-
diBE8  tiieiiirenricnarccinncnines + 134 | 4- 121
Total ... |+ 2.669 |+ 1.535
2. Transactions invisibles :
Déplacements & 1'étranger ...... + 843 {4 537
Transports  ..oceeeeeveiveriiiennins + 2.435 {4+ 8.119
Revenus d'investissements ...... 4+ 1.803 {4+ 2.140
Transactions gouvernementales
pon comprises ailleurs — 816 |— 240
DIvers  .iiiiviiinieiiiiciieininn, + 670 |+ 1.229
Total ... |+ 4.935 |+ 6.785
3. Total des transactions sur biens
et services (3 = 1 + 2) ... |+ 17.604 {4 8.320
4. Donations privées ........coeeuennn. 4+ 863-|4+ 488
5. Mouvement des capitaux :
Secteur privé ...cceveiiiiiiiiinn + 66 |— 1.839
Secteur public :
Capitaux & long terme ...... —|— 100
Capitaux & court terme ...... — 8.075 [+ 328
Total ... |— 8.009 |— 1.611
6. Transferts privéds :
Opérations pour compte de la
Colonie  .iiveviiniiininiinnns — 5.529 [— 5.979
Autres transferts .................. — 297 |— 38.192
Total ... [— 5.826 |— 9.171
7. Réglements multilatéraux ...... — 913 |[— 214
8. Erreurs et omissions ............ — 51
Total correspondant au mouvement
des avoirs extérieurs nets du sys-
téme bancaire ..................... — 1.781 |— 2.239

Le boni des opérations sur marchandises est
revenu de 2,7 milliards en 1953 & 1,5 milliard en
1954. Cette diminution s’explique notamment par
une certaine réorientation du commerce extérieur du
Congo belge. En effet, d’aprés les statistiques doua-

niéres coloniales, la part de la Métropole dans les
exportations congolaises est passée de 22,2 &4 24,3 p.c.
entre 1953 et 1954, tandis que sa part dans les
importations fléchissait de 40,2 & 37,7 p.c. Au sur-
plus, les prix des matiéres premiéres exportées par
la Colonie ont haussé d'une année & l'autre.

Les transactions invisibles ont laissé un boni de
6,8 milliards, contre 4,9 milliards en 1953. L’accrois-
sement refleéte le développement économique de la
Colonie et aussi, dans une certaine mesure, un recen-
sement plus complet de ses dépenses. Notons que les
revenus d’investissements sont sans doute sures-
timés; il n’a, en effet, pas été possible d’en déduire
les dividendes de sociétés coloniales mis en paiement
en francs belges, mais pergus par des étrangers.

Au total, les transactions sur biens et services se
sont soldées par un excédent de 8,3 milliards, en
augmentation de 716 millions par rapport & 1’année
antérieure.

Le boni des donations privées s’est également
quelque peu développé.

Le mouvement des capitaux & destination de la
Colonie ne s’est élevé qu’a 1,6 milliard, soit 1,4 mil-
liard de moins qu’en 1953. Le Congo a encaissé les
2,2 milliards de ’emprunt émis en avril sur le mar-
ché belge, mais la liquidation de certificats de Tréso-
rerie belges par le Trésor colonial et par la Banque
Centrale, qui avait atteint 3,1 milliards en 1953, a
fait place en 1954 & des souscriptions nettes de
228 millions. Ce chiffre comprend, notamment, la
souscription par le Congo des certificats destinés &
financer la construction du complexe administratif
du Ministére des Colonies, soit 78 millions, et le
remboursement des certificats Ruanda-Urundi arrivés
4 échéance, soit 100 millions.

Les transferts privés en faveur du Congo belge
sont passés de 5,8 & 9,2 milliards de 1953 & 1954.
Cetite progression considérable est due, & concurrence
de 450 millions, aux opérations pour compte de la
Colonie, mais surtout aux autres transferts, c¢’est-i-
dire aux ventes de devises par le systéme bancaire
colonial sur le marché belge des changes, qui se sont
accrues de 2,9 milliards d’une annde & ’autre.

Les réglements multilatérauz, c'est-a-dire les ven-
tes de devises par la Banque Centrale &4 la Banque
Nationale ont, par contre, diminué de 913 millions
en 1953 4 214 millions en 1954.

Par solde, les engagements du systéme bancaire
belge vis-a-vis de la Colonie se sont gonflés de 2,2 mil-
liards, soit & un rythme un peu plus rapide qu’en
1958. L’augmentation des avoirs en franes belges de
I’économie privée congolaise intervient dans ce total
pour 1,5 milliard.

4. Conclusions.

Les tableaux XVII et XVIII donnent une décom-
position, par devises, des différents postes de la
balance des paiements de 1’ Union Economique Belgo-
Luxembourgeoise, en 1953 et en 1954. Ils permettent
de juger dans quelle mesure les mouvements de la
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balance générale sont attribuables aux diverses
balances particuliéres.

L’inversion du solde des opérations sur marchan-
dises, de plus 2,7 milliards en 1953 & moins 2,1 mil-
liards en 1954, refléte, en ordre principal, une inver-
sion analogue du solde en devises "convertibles,
laquelle s’explique surtout par une baisse des expor-
tations belges et luxembourgeoises & la suité notam-
ment du fléchissement conjoncturel en Amérique du
Nord. La balance en autres devises est la seule qui
accuse une amélioration par rapport & 1’année précé-
dente, grice & une expansion des ventes & 1'dtranger,
plus particuliérement en Amérique latine.

Le déficit des transactions invisibles a été un peu
plus faible en 1954 qu’en 1953 : 2,5 milliards au lieu
de 3,1 milliards. Cette diminution a été ‘causée par
Paugmentation de l’excédent vis-d-vis de la Colonie
provoquée par le développement économique de celle-
cl.

Le total des transactions sur biens et services, qui
avait été pratiquement équilibré 1’année précédente,
a laissé un déficit de 4,6 milliards. La raison essen-
tielle de cette évolution doit étre recherchée dans la
balance en devises convertibles dont le solde eréditeur
de 0,7 milliard en 1958 s’est transformé en un solde
débiteur de 6,1 milliards en 1954.

L’excédent des donations s’est accru de 0,5 mil-
liard. Cet accroissement correspond & celui de la
balance en devises U.E.P., lequel provient des trans-
ferts plus considérables effectués en faveur des char-
bonnages belges dans le cadre de la Communauté
Européenne du Charbon et de 1’Acier.

Le solde du mouvement des capitaux a été sensi-
blement le méme au cours des deux années : environ
un milliard et demi de déficit. Mais sa répartition par
devises s’est considérablement modifiée. D’une part,
pour l'or, les dollars et les francs suisses libres,
I’excédent de 0,8 milliard en 1953 est devenu, en
1954, un déficit de 1,1 milliard, du fait que le Trésor
a placé beaucoup moins de certificats en devises
convertibles. D’autre part, le boni en devises U.E.P.
a augmenté de 1,1 milliard & la suite des émissions
lancées par les pouvoirs publics sur le marché hollan-
dais et le déficit avec le Congo s’est contracté de
1,4 milliard, parce que le Trésor colonial et la Banque
Centrale ont cessé de liquider des certificats de

Trésorerie belges.

Au total, on constate que le déficit des transactions
courantes et du mouvement des capitaux est passé,
d’une année & l'autre, de 1,2 & 4,9 milliards. On
constate aussi que la détérioration se limite & la
balance en devises convertibles, les trois autres
balances ayant évolué dans un sens favorable &
I’Union Economique Belgo-Luxembourgeoise.

Cependant, 1’aggravation du déficit de la balance
générale ne se manifeste guére dans les avoirs exté-
rieurs nets du systéme bancaire en devises conver-
tibles, mais bien dans les avoirs en devises U.E.P.
et dans les engagements envers la Colonie. C’est
qu’en effe, 1’'Union Européenne de Paiements, les
pays membres de celle-ci et le Congo belge ont tous
arbitré, au cours de l'annde écoulée, des quantités
importantes de dollars contre leurs propres devises
ou contre francs belges.
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Tableau XVII.

Balance des paiements de 'U.E.B.L. en 1953

(en milliards de francs)

Or, $ U.S.A,, Transactions
$ canadiens, Devises en francs Autres Total
francs suisses U.E.P. belges devises w
libres avec le Congo
1. Opérations sur marchandises :
Exportations f.o.b. 1 L. 19,9 65,1 6,6 6,9 98,0
Importations f.o.b. 1 ...iiiiiiiiiiiiiiiiee 17,6 70,6 4,0 79 99,9
Solde + 23 — 55 + 25 — 10 — 19
Autres opérations sur marchandises 1 .................. 4+ 0,9 + 3,0 + 0,1 + 0,4 + 4,6
Total + 32 — 2, + 2,6 ~— 06 + 2,7
2. Transactions invisibles : '
Déplacements & 1'étranger ..........ccceveerceneenenneneans + 0,1 -— 15 + 04 T — 01 — 11
Transports  ..ccoceveriiceenrerniieneieeeroeerensnenneraenns — 15 — 29 + 2,4 — 04 — 24
Primes et indemnités d’aSSurances ..................... + 0,1 — 0,1 — — —_—
Revenus d’investissements — 0,7 — 0,5 + 18 + 02 + 08
Transactions gouvernementales non comprises ailleurs + 01 — 0,6 — 03 — 01 — 09
Ouvriers frontaliers et travailleurs étrangers ......... — + 0,7 — — 4+ 0,7
Divers i e — 0,6 — 05 + 0,7 + 02 — 0,2
Total — 25 — 54 + 50 — 02 — 31
8. Total des transaciions sur biens et services
(8 = 1 4 2) reeerrecreeeeeeeeeireeeree et saeens + 0,7 — 79 + 76 — 08 — 04
4. Donations : ‘ .
Donations privées ........cccoviivvieerreiiiereninieneniniens — — 0,3 + 01 + 04
Dons gouvernementaux e + 02 —_ — — + 0,2
Total + 0,2 -— + 03 + 0,1 + 0,6
5. Mouvement des capitauz :
Secteur Privé ......coceveeereiieniinneennnn. e rresas — 18 — 11 + 01 — — 28
Secteur public :
Capitaux & long terme .........cc.eeeeerrnereerrennenns 0,6 + 09 — —_ + 03
Capitaux & court terme .......cccceveevnieernrennnnnnnss 32 + 12 — 381 — 03 + 1,0
Total 0,8 + 1,0 — 38,0 — 0,3 — 1,6
6. Transferts privés :
Opérations pour compte de la Colonie .................. — 04 + 6,0 — 5,5 — 0,1 —_
Autres tTansferts ........cveeeerivieeernieneirniieerrinieenns o+ 18 — 0,3 — 03 — 0,7 —
Total + 0, + 5,7 — 58 — 08 —
7. Réglements multilatéraur :
Dans le cadre des accords de paiement .................. + 0,1 — 01 — — —
$ U.S.A. versés & 'U.EP. covvveviiiiiiiiiiinnineiiennens — 1,0 + 1,0 — —_ —
~Autres réglements ...........occiiiiiiiiiiiiae. + 13 — 08 — 0,9 + 04 —_—
Total + 04 + 01 — 0,9 + 0,4 —
8. Erreurs et OMiSSI0NE  ..vvveriverernenrninrrsenencsensnesnens —_ + 0,1 —_ _— + 0,1
Total correspondant au mouvement des avoirs extérieurs .
nets du systdme bancaire ...............iccceeeviiiieennns + 8,0 — 10 — 18 — 14 — 12

1 La somme des balances particulidres ne correspond pas & la balance générale. En effet, la fraction des opérations sur or non monétaire qui est connue par
les statistiques dousnidres n’a pu étre ventilée par devise. Dans les balances particuliéres, elle figure, en conséquence, parmi les exportations et les
importations. Dans la balance générale, au contraire, tous les mouvements d'or non mondtaire sont repris parmi les autres opérations sur marchandises.
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Tableau XVIII.

Balance des paiements de I'U.E.B.L. en 1954

(en milliards de francs)

Or, $ U.S.A., Transactions

$ canadiens, Devises en francs Autres Total

francs suisses U.E.P. belges devises o8
libres avec le Congo

1. Opérations sur marchandises :

Exportations f.o.b. 1 .iiiiviiiiiiiiiiiii 15,4 70,6 6,3 9,6 101,6
Importations f.0.b. 1 ...oiiiiiiiiiiiiniiiiiii 19,0 76,3 49 7,5 107,6
‘ Solde — 36 — 57 + 14 + 20 — 60

Autres opérations sur marchandises 1 ............oocen. + 0,6 + 2,7 + 0,1 + 04 + 3,9
Total — 3,0 — 3,0 + 1,5 + 24 =21

2. Transactions invisibles :

- Déplacements & 1'dtranger ............coeviviiiiiininininns + 0,1 — 1,1 + 0,6 _ — 04
TranspoOrts  oceevvrereeiarnrnreeeninrnrereninraraseeenesenens — 18 - 39 + 3, — 04 — 3,0
Primes et indemnités d’asBUrances .............eeeee.e. — — 0,1 — —_ -—- 0,1
Revenus d’investiSsements ........ceevvvveerverecnneennnnes — 1,0 — 04 + 21 —_ + 0,7
Transactions gouvernementales non comprises ailleurs — 0,1 — 11 — 02 — 0,1 -— 1,6
Ouvriers frontaliers et travailleurs étrangers ......... — + 0,9 —_ + 0,1 + 1,0
DIVEIS  ivveerereireranerseensecrssrasessecesrosssensrnsesnsenss — 0,3 — 0,1 + 1,2 _— + 08

Total — 3,1 — 58 + 6,8 — 04 — 2,5

3. Total des transactions sur biens et services

(8 = 1 4 2) teeeeiriiiiiiiirieiiiiiiienecineerncnsnranes — 6,1 — 88 + 83 + 20 — 4,6

4. Donations :

Donations Privées ........coccvivverieiireeriirerreniianiniines — + 0,5 + 0,5 — + 1,0
Dons gouvernementaux ............... ferereesirasenesnnse + 01 —_ - — + 0,1
Total + 0,1 + 0,5 + 05 — + 11

5. Mouvement des capitauz :

Secteur Privé ......coeeviiiiiiiiiiiiiiiiiiii e — 0,6 — 14 — 18 — 0,1 — 89

Secteur public : .
Capitaux & long terme — 08 + 2,6 — 01 — + 17
Capitaux & court terme + 0,3 + 09 + 03 — 0,6 + 09
Total — 11 + 2,1 — 16 — 0,7 — 13

6. Transferts privés :

Opérations pour compte de la Colonie — + 62 — 6,0 — 02 —
Autres transferts ........cciieiiiiieiiiriiiiiiieienees + 49 — 0,9 — 32 — 08 —

+ 49 + 53 — 9,2 — 1,0 —

7. Réglements multilatérauz : ‘

Dans le cadre des accords de paiement .................. + 09 — 0,1 — — 0,8 _—

$ U.S.A recus de 'UEP. cicovviviviiiiiiiiiinininnane. + 85 — 35 — . — —
Autres réglements .......o.ovveiiiiiiiiiiiiia, + 05 — 03 — 0,2 — —
Total + 49 — 389 — 0,2 — 08 —

8. Erreurs b OmiSSIONS vivveivrevinevarrisseereaneessesnscnnes + 0, —_— 0,1_ — — 0,1 — 0,1

Total correspondant au mouvement des avoirs extérieurs
nets du systéme bancaire ..................co . + 28 — 49 — 2,2 — 0,6 — 49

b

Voir note 1 du tableau XVII.
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LA POLITIQUE BUDGETAIRE DE LA CONFEDERATION SUISSE

Au début de chaqué annéde, le Conseil Fédéral
Suisse envoie & 1'’Assemblée Fédérale un message
concernant le compte d’Etat de la Confédération
pour 1’année précédente. Ce document est plus qu’un
simple bilan financier de 1’exercice écoulé; il dégage
les traits marquants de la situation économique du
pays, les principes de la politique budgétaire et leur
application aux diverses phases dé 1'évolution écono-
mique. Le « Message concernant le compte de I'Etat
de la Confédération Suisse pour l’année 1954 »,
distribué au début du mois d’avril, comporte en cette
matidre une série de renseignements particuliérement
intéressants.

Situation économique trés favorable.

La situation économique de la Suisse n’a cessé
de s'améliorer au cours des derniéres années.
I’annde 1954 a été & plusieurs points de vue excep-
tionnellement favorable.

Le commerce extérieur total a atteint prés de
11 milliards de franes.

Tableau I.
Commerce extérieur de la Suisse

(valeurs en millions de francs suisses)

Source : Banque Nationale Suisse, Bulletin Mensuel.

Importations Exportations %;’g‘ggz;ie
1950 ..ooeinnen 4.536 3.911 8.447
1951 oo 5.916 ' 4.691 10.607
1952 .ennnnn, 5.206 4.749 9.955
1953 ..oonnen. 5.071 : 5.165 10.236
1954 ........... 5.592 5.272 10.864

Les exportations ont tendance & s’accroitre; au
cours des derniers mois de 1954, l'industrie a béné-
ficié d’une augmentation sensible des commandes &
1’exportation.

La progression des importations s’explique par la

reconstitution des stocks de matiéres premiéres. Elle - -

traduit un niveau élevé de 'activité économique, qui
apparait également dans l’absence de chémage. La
Suisse s’est méme vue obligée d’augmenter de
25.000 unités l’effectif des ouvriers étrangers pour
faire face aux demandes d’embauche spécialement
dans l'industrie du batiment. Lie volume total de la
construction est évalué & 3,5 milliards de francs.

Cette conjoncture favorable a encouragé 1'épargne,
Les fonds en quéte de placement ont continué
d’affluer sur le marché de 1’argent et des capitaux.

Tablean II.
Volume de la construction
(millions de francs suisses)
1950 o e e 2.160
1951 oo R, 2.759
K 153 R PN 2.763
1058 i e, FRPT 3.052
1954 oo e 3.485

Afin d’éviter les effets inflationnistes de cette
extréme liquidité et les conséquences qu’entralnerait
du point de vue social et financier une baisse trop
prononcée des taux d’intérét, qui se situent en
moyenne aux environs de 2,39 p.c. pour les emprunts
de la Confédération, des mesures ont été prises de
concert avec les grandes banques et 1’administration
du « Fonds de compensation de 1’assurance-vieillesse
et. survivants » pour alléger le marché des capitaux.
Les exportations accrues de capitaux ont agi dans le
méme sens. Le Message justifie dans les termes

. suivants la position particulidre de la Suisse en cette

matiére : « Si des efforts ont été faits pour stabiliser
4 un niveau donné les taux d’'intérédts, c'est non
seulement pour servir les épargnants, les rentiers,
les caisses de pensions des corporaftions publiques,
ainsi que les autres institutions d’assurance, y com-
pris 'la grande ceuvre sociale que constitue l'assu-
rance-vieillesse et survivants, mais aussi pour lutter
contre les tendances & l’inflation résultant de la
fluidité excessive ».

La balance des paiements accuse un excédent d'un
milliard de francs en 1954. Alors que la balance com-
merciale s’est soldée par un déficit de 320 millions
de francs, les recettes de tourisme et les revenus des
capitaux placés & 1’étranger ont & nouveau progressé.
Ces deux sources de revenus enregistrent, depuis
1950, un accroissement .régulier.

Tableau III.
Revenu national net

(milliards de francs suisses)

1950 | 1951 | 1952 | 1058 | 1054

Revenus du travail des per-
sonnes de profession dé-
pendante  ......oeeeeeiienes 10,6 (11,6 {12,1 |12,5 | 12,9

Revenus d’exploitation des
personnes de profession
indépendante  ............ 38| 40 40 ] 41| 44

Bénéfices des entreprises ...| 3,6 | 3,9 | 42 | 43 | 4,6

18,0 | 19,5 | 20.3 | 20,9 | 21,9

L’augmentation du revenu national net constitue
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un des indices les plus suggestifs de 1’amélioration
continue de l'activité économique.

En conclusion de son exposé sur la situation éco-
nomique, le Conseil Fédéral souligne qu’ « une éco-
nomie florissante et une politique tendant & 1’amé-
lioration du bien-étre du peuple sont des conditions
indispensables pour le développement favorable des
finances de 1'Etat ».

Les finances de la Confédération Suisse.

La prospérité actuelle a eu des répercussions heu-
reuses sur les finances publiques.

Le budget suisse, qui s’intitule « compte général »,
comprend deux grandes subdivisions : le « compte
financier » et le « compte des variations de la
fortune ».

Le premier enregistre les recettes fiscales et les
dépenses effectives de la Confédération, y compris
les dépenses d’immobilisations que d’autres pays
font figurer & leur budget extraordinaire.

Le « compfe des variations de la fortune » est
particulier au systéme budgétaire suisse. Lie Conseil
Fédéral porte au débit de ce compte, ce qu’il consi-
dére comme les « charges » de la Confédération,

.¢’est-d-dire principalement des amortissements sur

immobilisations, des versements aux provisions des-
tindes & couvrir certaines dépenses, telles que 1'amé-
lioration et la construction de routes, ainsi que
certaines pertes sur des placements. Au crédit, le
Conseil Fédéral inscrit ce qu’il considére comme des
« revenus ». Il s’agit en ordre principal d’augmenta-
tions d’immobilisations, de préts, de participations
et de prélévements sur des provisions constituées
antérieurement.

Les soldes cumulés du « compte financier » et du
« compte des variations de la fortune » constituent
finalement le boni ou le déficit budgétaire de 1’exer-
cice. Pour ’année 1954, le budget accuse un boni
de 280 millions de francs, de loin supérieur au mon-
tant des prévisions qui s’élevait & 14 millions de
francs seulement. Le budget de 1958 avait accusé
un déficit de 44 millions de franes.

Tableau IV.
Compte général de la Confédération Suisse

(millions de francs suisses)

1954

1950 | 1951 | 1952 | 1953 prévi- {compte

81008 1

Compte financier :

Recettes  ......... 1.973| 1.757| 1.950] 1.975| 1.959| 2.320)
Dépenses ......... 1.637|1.786| 2.161| 1.884|1.923| 1.959
Solde  ..covinenns +-336|— 29|—211|+ 91|+ 36|+ 361

Compte des varia-
tions de la fortune :

Charges  ......... 368] 207| 440 551| 217 438
Revenus  ......... 203 246, 470( 416 195| 307
Solde:  ..eiininnne —165|4+ 39|+ 30[—135|— 22{—131

Solde final ............ +171{+ 10j—181|— 44|+ 14]4230

1 Opérations effectudes.

La situation favorable du budget de 1954 s’expli-
queé principalement par l’accroissement des recettes
qui ont largement dépassé les prévisions.

Tableau V.

Compte financier : Evolution des recettes
(millions de francs suisses)

1950 1951 1952 1953 1054

Recettes fiscales ... |1.668 | 1.485 | 1.672 | 1.599 | 1.968
Recettes diverses ... 306 272 278 376 352

Total ... | 1.974 | 1.757 | 1.950 {1.975 | 2.320

L’amélioration des recettes tient au produit plus
élevé des douanes et des impdts sur le chiffre d’af-
faires et aux rentrées spéciales de 1'impdt pour la
défense nationale, qui n’est percu que tous les deux
ans.

Alors que les recettes se sont acerues de 345 mil-
lions, les dépenses ont progressé de 75 millions
seulement.

Tableau VI.

Compte financier : Evolution des dépenses
(millions de francs suisses)

1050 | 1951 | 1952 | 1953 | 1954
Personnel ....cccceeiiiienennn, 214| 230| 243 243| 247
Dépenses générales ......... 257 293 829! 288f 299"
Subventions fédérales ...... 298| 275| 403| 318| 849
Immeuble, matériel de
BUEITE  teivnenrinrrncenenes 2581 392| 540 466| 3877
Intérét  .ooveviriiviiinieiinenn, 253 250 259| 257| 262
Quotes-parts cantonales ...| 148 93| 145 94| 175
Divers  .ooevviieiiiinriiiennns 209 | 253| 242| 218| 250
Dépenses totales ............ 1.637[1.786{2.161 | 1.884|1.959

Les quotes-parts constitutionnelles dans le produit
des recettes en faveur des cantons ont augmenté de
81 millions, dont 77 millions proviennent de 1'imp6t
pour la défense nationale. Si l'on fait abstraction de
ce montant, qui & proprement parler ne constitue pas
des dépenses accrues pour la Confédération, les
dépenses réelles accusent une diminution de 6 mil-
lions de francs qui se rapporte principalement aux
dépenses pour la défense nationale. Les crédits mili-
taires, quoique plus faibles qu’en 1953, n’ont pas été
épuisés; pour ne pas surcharger l'industrie du bati-
ment, I’administration militaire a différé 1’exécution
des travaux de construction; d’autre part, les indus-
tries n’ont pu exécuter entitrement les commandes
pour la défense, en raison de 1’excellente conjoncture
industrielle.

Visiblement, le Conseil Fédéral s’est abstenu d’ac-
centuer la prospérité par des commandes publiques
et a préféré les reporter & des années. moins favora-
bles. Cette méme préoccupation se retrouve dans la
maniére dont le boni budgétaire trés élevé en 1954,
a été affecté dans le pilan du compte de 1'Etat. La
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répartition du boni entre les différents postes de ce
compte indique que la Suisse pratique en la matiére
une politique de caractére conjoncturel, comportant
la mise en réserve d’'excédents budgétaires. Ceci
confére un intérét tout particulier au bilan du compte
de 1'Etat.

Bilan du compte de 1'Etat et Trésorerie de la
Coniédération.

Le bilan du compte de I'Etat groupe les comptes
des actifs réels, des dettes, des provisions et de la
fortune nette. Il résume la comptabilité patrimoniale
de la Confédération & la fin de 1'exercice budgétaire.

Tablean VII.
Bilan du compte de I'Etat
(millions de francs suisses)
ACTIF 1958 1954 PASSIF 1953 1054
Disponibilitds  ...cvveviviieininiannnn. 452 688 Dette publique ........ccoviiiinnnnnns 7.758 7.778
Débiteurs et placements ............ 931 1.124 Dette administrative ..........c.o.eee 625 681
Immoblllsatlons e 2.004 2.007 Réévaluations .....ccovvvenineninnines 635 708
Comptes internes : Comptes internes :
- Chemins de fer fédéra.ux ........ 1.156 1.128 Postes, Télégr. et Téléphones 469 459
. Ateliers militaires ........... e ) 108 108 Autres offices fédéranx ......... 761 747
Autres offices fédéraux ......... . 178 225 Comptes d'ordre ...........cccovvenis 400 311
Comptes d’ordre .........cecvvennnns 400 311 Provisions  .oiciciiiiiiiiieniiiiiienn. 2.606 2.707
. Découvert. ...l 8.025 7.795
- R . 18.254 13.386 18.254 13.386

L’évolution du bilan d'une année & 1’autre. semble
indiquer de la part du Conseil Fédéral un souci
marqué de renforcer les réserves. Cette préoccupa-
tion apparait notamment dans l’augmentation des
comptes suivants du paSS1f provisions, réédvaluations
e_t dette administrative. L’accroissement de ce der-
nier poste est d’ailleurs un trait particulier de la
politique financitre suisse. L’augmentation de la
« dette administrative » est due en partie au renfor-
cement & concurrence de 59 millions des « réserves
de crise » de 1’économie pnvée Les industriels ont
été invités, en effet, au cours de ces derniéres anndes,
& se ménager des réserves qu'ils placent auprés de
la Confédération contre bons de dépédt. Ces avoirs,
exonéréds d’impdts, doivent servir & combattre le
chémage en cas de récession. Leur montant s’élevait
& 166 millions & la fin de décembre 1954.

A TDactif, le découvert: du bilan diminue de
230 millions, chiffre qui correspond au boni budgé-
taire. Il est ramend, de ce fait, de 8.025 & 7.795 mil-
lions, au niveau le plus bas atteint depuis la fin de la
guerre. Ce résultat est d’autant plus satisfaisant que
le Conseil Fédéral a amorti le solde du matériel de
la. premiére guerre mondiale et a fait un versement
& une provision pour pertes, soit au total 100 mil-
lions. Ces ~opérations financidres n’avaient pas été
prévues au budget.

L’amélioration d’une situation financidre déja
excellente en comparaison de celle d’autres pays,
ressort également du renforcement des « disponibi-
lités », des comptes « débiteurs et placements » qui
comprennent des actifs assez facilement réalisables.

.~ A propos de la gestion de ces deux comptes, il
importe de rappeler que les pouvoirs publics suisses
ont fortement centralisé les opérations de trésorerie.
Leur "intention se trouve trés clairement exprimée
dans le Message. « Afin d’unifjer la politique finan-

ciére de I'Jtat, la trésorerie de la Confédération a
été centralisée auprés de 1’administration des firan-
ces. Il est ainsi possible d’avoir une vue d’ensemble
sur les besoins financiers, sur leur couverture et sur
la situation de caisse de la Confédération et de ses
établissements; cela permet aussi au moment appro-
prié de mettre en ceuvre & bon escient les disponi-
bilités ou de faire un emprunt sur le marché des
capitaux ».

Les « disponibilités » et les comptes « débiteurs »
s’étaient élevés en 1953 & un peu plus de 10 p.c. de
Pactif; le Conseil Fédéral a porté ce pourcentage &
18,5 p.c. en 1954. Les disponibilités & elles seules
ont été renforcées de 236 millions et atteignent
688 millions. Elles se composent d’avoirs bancaires
en Suisse ainsi qu’a 1'étranger et d’un stock d’or que
la. Confédération a en propre. Le Conseil Fédéral a
estimé sa trésorerie insuffisante pour combattre une
récession. A son avis, les recettes exceptionnellement
élevées en 1954 sont susceptibles de se réduire brus-
quement au moindre fléchissement de la conjoncture,
ainsi qu’on a pu le constater en 1949, pour les recet-
tes douanidres en particulier. En revanche, les dépen-
ses ne cessent d’augmenter et on doit prévoir un
accroissement des dépenses militaires qui ont été
simplement reportées aux prochaines années. C’est
pour ces raisons que les pouvoirs publics ont été
amends & adopter une politique financiére prudente,
car, selon les termes mémes du Message : « Il serait
peu sage d’augmenter les dépenses de 1'Etat en
période de conjoncture favorable et, par voie de con-
séquence, d’accentuer l'expansion économique ».
D’autre part, il ne convient pas de réduire les recet-
tes dans la situation économique actuelle. Ainsi que
le fait remarquer le Conseil ¥édéral : « Les recettes
actuellement & la disposition de la Confédération
pour couvrir ses dépenses ne sont assurdes que jus-
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qu’a fin 1958 et peuvent subir de grandes fluctua-
tions suivant 1’évolution économique ». L’Etat se
doit avant tout de prévoir les moyens financiers
destinés & atténuer une crise éventuelle.

Le Message de 1954 du Conseil Fédéral met
clairement en lumiére les principes qui inspirent la
politique budgétaire suisse en période de prospérité.
En raison de la forte liquidité du marché de I’argent
et des capitaux, le renforcement des réserves finan-
citres en vue de lutfer contre une récession éven-
tuelle, a été considéréd comme la solution la mieux
adaptée aux nécessités du moment : « Quant & nous,
conclut le Message, nous posons pour principe que
I’Etat doit, lui aussi, dans les années de prospérité,

se montrer prévoyant. La possibilité doit lui étre
donnée aujourd’hui de consolider sa situation finan-
ciere. Il peut le faire soit en remboursant des dettes,
soit en constituant des réserves. Comme le marché
des capitaux et de l’argent continue & étre extréme-
ment fluide, nous avons considéré que la juste solu-
tion consistait & constibuer des réserves. Dans ce
domaine aussi, les efforts de 1’Etat ne peuvent réus-
sir que s’ils sont soufenus par toute la population.
Ce n’est que si l'on fait preuve de retenue dans les
prétentions de toute nature que la Confédération
peut constituer des réserves pour les mauvais jours
et apténuer les fluctuations économiques. Ce sont la
des mesures qui sont prises dans l'intérét de toutes
les classes de la population ».
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BIBLIOGRAPHIE SUR LA SITUATION MONETAIRE ET FINANCIERE
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Le lecteur trouvera ci-dessous une bibliographie
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Bulletin d’avril 1955. I1 y a lieu de remarquer que
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différentes institutions, ni les sources statistiques.
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matiére de chomage. (Crédit Communal de
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(Revue pratique des questions commerciales et
économiques, Liége, mars 1955, pp. 31-38.)

CARDINALI M, Unione europea di pagamenti e
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lité monétaire et libération des échanges. (Les
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et le Lurxembourg, Bruxelles, avril 1955, pp. 11-16.)
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LEGISLATION ECONOMIQUE

I. — Législation économique générale
II. — Législation relative aux finances publiques
(y compris les lois budgétaires), législa-
tion monétaire, bancaire et financiére
III. — Législation agricole
IV. — Législation industrielle
V. — Législation du travail

Ces informations rappellent les lois et arrétés
ainsi que les avis officiels qui revétent un intérét
particulier au point de vue de l'économie générale
du pays et qui ont fait 'objet d’une publication au
Moniteur belge, au cours du mois précédant celui
de la parution du Bulletin.

Seuls les lois et arrétés les plus importants sont VI. — Légisiation relative au commerce intérieur
repris in extenso. Une simple mention, accompagnée VIL. — Législation relative au commerce extérieur
éventuellement d’une notice explicative, est consa- VIII. — Législation des transports
crée aux autres lextes législatifs. ‘ IX. — Législation relative aux prir et aur salaires

X. — Législation sociale (pensions, assurances so-
Afin de faciliter la consultation de ces informa- ciales et avantages sociaux divers)
tions, les texles ont été groupés sous les rubriques XI. — Législation en matiére de dommages de
suivantes : guerre

I — LEGISLATION ECONOMIQUE GENERALE

Loi du 2 mars 1955

portant approbation de l'accord entre la Belgique et
les Etats-Unis d’Amérique sur aide pour la défense
mutuelle excédentaire et redisiribuable, signé a
Bruxelles, le 17 mnovembre 1953 (Moniteur du
10 avril 1955, p. 2.202).

II — LEGISLATION RELATIVE AUX FINANCES PUBLIQUES
(Y COMPRIS LES LOIS BUDGETAIRES),
LEGISLATION MONETAIRE, BANCAIRE ET FINANCIERE

Loi du 27 juillet 1953

portant approbation de lUarrété royal du 30 octo-
bre 1952 ouvrant des crédits supplémentaires et
ordonnant des virements de crédits au budget des
dépenses ordinaires du Congo belge et du Ruanda-
Urundi pour Uexercice 1951 (Moniteur du 3 avril
1955, p. 1.978).

Loi du 27 ‘juillet 1953 Arrété royal du 9 février 1955

approuvant des ouvertures de crédits supplémen- fizant, pour Vexercice 1955, la majoration de la dota-

taires et réduisant certains crédits ouverts pour
les dépenses extraordinaires du Congo belge et du
Ruanda-Urundi de Uezxercice 1951 (Moniteur du
7 avril 1955, p. 2.099).

tion de base prévue par Varticle 11, § 4, de la loi
du 24 décembre 1948 concernant les finances pro-
vinciales et communales (Moniteur du 9 avril 1955,
p. 2.176).
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Loi du 12 février 1955

contenant le budget du Ministére des Colonies pour
Uerercice 1954 (Moniteur du 3 avril 1955, p. 1.979).

Loi du 12 février 1955

portant approbation de Varrété royal du 28 octo-
bre 1953 ouvrant des crédits supplémentaires et
ordonnant des virements de crédits au budget des
dépenses ordinaires du Congo belge et du Ruanda-
Urundi pour Uexercice 1952 (Moniteur des 4-5 avril
1955, p. 2.011).

Loi du 12 février 1955

approuvant des ouvertures de crédits supplémen-
taires et réduisant certains crédits ouverts pour les
dépenses extraordinaires du Congo belge et du
Ruanda-Urundi de lexercice 1953 (Moniteur des
45 avril 1955, p. 2.011).

Loi du 12 février 1955

contenant le budget ordinaire du Congo belge et du
Ruanda-Urundi pour U'exercice 1954 (Moniteur du
6 avril 1955, p. 2.051).

Loi du 12 février 1955

contenant le budget des recettes et des dépenses
ertraordinaires du Congo belge et du Ruanda-
Urundi pour Uexercice 1954 (Moniteur du 8 avril
1955, p. 2.123).

Loi du 14 mars 1955

contenant le budget du Ministére des Colonies pour
Pexercice 1955 (Moniteur du 21 avril 1955,
p. 2.462).

Loi du 21 mars 1955
contenant le budget des pensions pour lexercice
1954 (Moniteur du 9 avril 1955, p. 2.154).
Loi du 21 mars 1955

contenant le budget des dotalions pour Uexercice
1954 (Moniteur du 9 avril 1955, p. 2.166).

Loi du 23 mars 1955

contenant le budget du Ministére des Affaires Econo-
miques et des Classes moyennes pour lexercice
1954 (Moniteur des 18-19 avril 1955, p. 2.391).

Loi du 26 mars 1955

contenant le budgel du Ministére des Classes
moyennes pour Uexercice 1955 (Moniteur du
14 avril 1955, p. 2.270).

Loi du 26 mars 1955

contenant le budget du Ministére de la Défense
Nationale pour UVexercice 1954 (Moniteur du
24 avoril 1955, p. 2.530).

Loi du 28 mars 1955

apportant certaines simplifications a la législation
relative aux impdls directs (Moniteur du 9 avril
1955, p. 2.170).

Loi du 31 mars 1955

contenant le budget du Ministére du Travail et de
la Prévoyance Sociale pour Vexercice 1955 (Moni-
teur des 25-26 mars 1955, p. 2.570). Erratum
(Moniteur du 28 avril 1955, p. 2.630).

‘Loi du 31 mars 1955

autorisant la Régie des Télégraphes et des Télé-
phones a émetlre, en Belgique ou & Uétranger,
sous la garantie de UEtat, un ou plusieurs
emprunts & concurrence d’un montant total de
un milliard de francs belges (Moniteur du 6 avril
1955, p. 2.050).

Loi du 6 avril 1955

ouvrant de nouveaux crédits provisoires a valoir sur
les budgets de Uexercice 1955 et ajournant la
cloture des opérations de dépenses relatives @
Vexercice 1954 (Moniteur du 8 avril 1955, p. 2.122).

Arrété royal du 13 avril 1955

relatif a Uémission de lUemprunt 4 p.c. 1955-1975
(Moniteur du 14 avril 1955, p. 2.275).
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Arrété ministériel du 13 avril 1955 Loi du 18 avril 1955

contenant le budget du Ministére des Affaires étran-
géres et du Commerce extlérieur pour Uexercice
1954 (Moniteur du 29 avril 1955, p. 2.643).

relatif a Uémission de Vemprunt 4 p.c. 1955-1975
(Moniteur du 14 avril 1955, p. 2.276).

Loi du 18 avril 1955 Loi du 18 avril 19556

contenant le budget du Ministére des Affaires étran-
géres et du Commerce extérieur pour lexercice
1955 (Moniteur du 29 avril 1955, p. 2.650).

contenant le budget du Ministére de la Justice pour
Vexercice 1955 (Moniteur du 24 avril 1955,
p. 2.537).

V — LEGISLATION DU TRAVAIL

Arrété royal du 24 mars 1955

modifiant Uarrété du Régent du 25 septembre 1947
portant réglement général des mesures d’hygiéne
et de santé des travailleurs dans les mines,
miniéres et carriéres souterraines (Moniteur du
3 avril 1955, p. 1.984).

X — LEGISLATION SOCIALE
(PENSIONS, ASSURANCES SOOIALES ET AVANTAGES SOCIAUX DIVERS)

Arrété royal du 24 février 1955

modifiant Uarrété du Régent du 31 décembre 1946
relatif a Uapplication de Uarrété-loi du 28 décem-
bre 1944 concernant la sécurité sociale des travail-
leurs, auxr employeurs et aux travailleurs liés par
un contrat d’engagement pour le service des bdti-
ments de navigation intérieure — Erratum (Moni-
teur du 23 avril 1955, p. 2.502.)

Arrété royal du 12 mars 1955

dérogeant pour les travailleurs des ports d’Ostende,
de Bruges et de Zeebrugge, auxr dispositions de
Particle 83, § 3, alinéa 3, de Varrété- du Régent du
26 mai 1945, organique de I’Office national du pla-
cement et du chémage (Monlteur du 16 avril 1955,
p. 2.327).

XI — LEGISLATION EN MATIERE DE DOMMAGES DE GUERRE

Arrété royal du 16 mars 1955

relatif a la fization en matiére de dommages de
guerre aux bateaur, du coefficient d’indemnisa-
tion intégrale, applicable a tout le Royaume pour
la période du I1°r janvier 1955 au 30 juin 1955
(arrété n° 21) (Moniteur du 28 avril 1955, p. 2.627).

Arrété royal du 16 mars 1955

relatif @ la fixation en matiére de dommages de
guerre auxr immeubles d’habitation, du coefficient
d’indemnisation intégrale applicable pour la
période du 1 janvier 1955 au 30 juin 1955 (arrété
n° 24) (Moniteur du 28 avril 1955, p. 2.627).
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- TAUX D'ESCOMPTE ET DE PRETS

B.N.B.
Pourcent Pourcent
6 6
> Ln_, °
Préts @ certif. & plus de 12 mois
4 q
3 Traites acc. doml. en banq. 3
2 — <N\ 2
RENDEMENTS D'OBLIGATIONS (')
Pourcent Pourcent
5.0 5,0
ayant de 5 4 10 ans & courir
-'...".. '.‘.no.....M-
4.0 = N 4,0
30 ayant de 1 4 5 ans a c:):r'i; T . - 3.0
2.0 —12,0
— "\~
DETTE PUBLIQUE
Milliards de fr. Milliards de fr.
350 350
300 300
250 250
200 200
150 150
AVOIRS A L'OFFICE DES CHEQUES POSTAUX
Milliards de fr. Miltiards de fr.
30} 30
25 BB T 25
.+ Avoirs des comptables de I'Etat’
20 Q'.'O'o'o'o'o'o'o"&"{ '-.:':.:."::::70 . e .. 20
Avous hbres des particuliers //
IS / ///// % 15
10 /A —\_

1953 1954

INDICE CENERAL DES ACTIONS

Pourcent Base 1936 & 1938 = 100 Pourcent
400 400
350 /J’ 350
300 ~ 300
250 ———WW/ 250
200 b~ A~ 200

Milliards de fr.

EMISSIONS DE CAPITAUX

Milliards de fr,

1 I
EXEH Versements en espéces sur obligations
[ Versements en espéces sur actions
(7774 Apports en nature 4+ partie non libérée
2 2
0 0

Milliards de fr.

RECETTES FISCALES

Milliards de fr.

8 7 8
2 4
1 9 J
]
6 ﬂ M 6
4 Ms directes 4
‘.’:’.’.’. Douanes et accnses.'.‘.'.
2 X L N Ry - YT o 5 8 2
Enregistrement
0 0

CAISSE GENERALE D'EPARCNE ET DE RETRAITE .

Milliards de fr.

Milliards de fry

NANNNNNNANY

Excédent des versements

ANNNNN\N

A

Excédent des remboursements

1953 1954

(1) Bons de caisse 4 V3 % (parastataux) dont I'Etat garantit l'intérét et I'amortissement

1955




GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matidres, voir derniére page du Bulletin)

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

Taux officicls de la Banque Nationsle de Belgique Call-Money
Escompte Préts et avances sur 1 * ‘N S
m 2
988 . 2 - 8 .,. 5 g
“E‘EE; 3 3 g a g 55| 2 cxf | g8 2
g9s8e 33 B 5 8 = 2% ] £z 5 8
Epoques %—3%206 ‘&ﬁg § -] B§§ 358 Eag 3§2 2 ':'Eoz 'gg 8
8953 82| = § | Ede | E%C | Suo | Eag| 2 |25 | £E g
Sgchy| S82 | g g | H8e |HET |ZE2 |55 & |E.3 | oF 8
$2 .28 87 o 2 8§23 | Beg | 52 | 897 ° 220 | &2 2
S282.] 58°% 3 & | S8 |S5E | SEE | S. g =3 3 g
EH LR Bg| Be| Ea| 21| £ | &3 =
-85_8> [ - g < g
1958 Moyenne ...... 2,96 3,46 4,46 4,89 2,— |[2,1875| 2,375 4,89 4,89 3,34 1,25 1,25
1954 Moyenne ol 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |[2,1875| 2,375 4,50 4,50 2,752 1,25 1,25
1954 Février ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |2,1875 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Mars ......... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— | 92,1875 2,875 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Avril ... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— 12,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,26 1,25
Mai ............ 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— | 92,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Juin ... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— | 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Juillet ......... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— | 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Aolit ......... 2,75 3,25 4,25 4,560 2,— |2,1875 | 2,875 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Septembre 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— 12,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,26
Octobre ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |2,1875| 2,875 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Novembre 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |2,1875| 2,875 4,50 4,50 — 1,25 1,25
Décembre 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,25 1,25
1955 Janvier ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— | 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,25 1,25
Février ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,25 1,25
Mars ... 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— 12,1875 | 2,375 4,50 4,50 - 1,25 1,25
Avril .. 2,75 3,25 4,25 4,50 2,— |2,1875 ] 2,375 4,50 4,50 — 1,25 1,25

! Depuis le 156 avril 1054 la Banque Nationale de Belgique admet en nantissement d'avances en compte courant et de préts & court terme, les
certificats de trésorerie spéciaux U.E.P. Les taux de ces opérations s'éldvent respectivement & 2,80 %, 8,20 % et 8,50 % pour les certificats émis
4 12, 18 et 24 mois.

3 Moyenne des neuf premiers mois.

* Quotité de l'avance au 30 avril 1955 :

Certificats de trésoreriv émis & court terme .. msax. 95 % Certificats de trésorerie 4 % 1949  ............ max. 90 %
Certilicuts de trésorerie émis & 2 ou 8 ans ..... » 90 % Certificats de trésorcrie 4 %, & 5 ans 195 » 80 9%
Obligations Einprunt 4 1% %, 1951 & 10 ou 15 ans » 00 % Certificats de trésorerie 8,75 9% & 0§ ans 1954 . » 90 %
Obligations Emprunt 4 1% %, 1952-1962 & 10 ans ...... » 90 % Certificats de trésorerie 4 % 1950 Congo belge . » 90 %
Obligations Emprunt 4 14 %, 1952-1964, & 12 ans ....... » 90 % Obligations 4 % 1950-1960 Congo belge ..........ceenns » 90 %
Certificats de trésorerie 8 14 % & 15 ans au plus 1942 . » 90 % Obligations 8 14 % de 1'Assain, Monét. 2e série imp. ...eevereens » 90 %
Certificats de trésorerie 4 % & 20 ans, 1943 .....coeevnreen » 90 % Obligations 8 % % de 1'Assain. Monét. 86 série p. et imp. ... » 90 %
Certilicats de trésorerie 4 % & 8 ou 10 uns 1947 ... » 00 % Autres effets publics ....ccveiivireiviiiniiiiiiiiiiiiceniin » 80 %
Certificats de trésorerie 4 % A 5 ou 10 ans 1948 ....cccevivernnne » 90 % Certificats de trésorerie spéciaux U.E.P. ..covvvivenmmiicennnnnnnee » 50 %

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

. Caisse générale d'Epargne
Banques — Comptes de dépbts & (dépots sur livrets)
Epoques : f
vue 15 jours 1 mois 8 mois 6 mois Jusquh m.o0 & au delb do
de préavis 75.000 fr. 150.000 fr. 1 150.000 fr.
1953 Moyenne ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
1954 Moyenne ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
1954 Février  ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mars .....ooeeennenn 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Avril .l 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mai . 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3, — 1,50 0,50
Juin ..o 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Juillet ............ 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Aotlit  ..ooeiiniinins 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Septembre  ...... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Octobre ............ 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,560
Novembre  ...... 0,50 0,85 . 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Décembre ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
1955 Janvier ............ 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,50
Février ............ 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mars .oooeiinninnin 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Avril 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50

* Moyenne de quatre banquer.

! Depuis le ler janvier 1955 le taux d'intérét o été modifié comme suit

150.000 fr.
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MARCHE DE L’ARGENT (suite) 8 METAUX PRECIEUX 9

IIl. — L'argent au jour le jour

(millions de francs) Cours des métaux précieux '

Capitaux préfés Capitaux empruntés . ) Londres ! Bombuy 3
Moyennes par des organismes compensateurs | PSr des 1 Moyennes Or Argent
journali¢res Autres o;ggn;sorrr::s conelgen. co;:;:n- journalidres en aho.ret 4. |Conversion Convet;sion
d?;adng:gtss orgun‘ismes Total pensuteurs B“f‘s‘c’“ “t‘m“ par oz. fin ::rszlz.(:tﬁ(xl; I)Zl: gf}"}?n
1953 el 2.378 694 3.072 | 2.319 | 2.996 | 2.395 1953 .oeeiinenns 345/9 7%
1954 ...l 2.330 429 2.752 | 2.584 2.781 2.605 1964  ..oenenens 249/915 4| 850/11 76
1954 Aolt ...... 2.003 318 2.321 | 2.522 | 2.321 | 2.522 1954 Février ... 347/5 78
Septembre . | 2.121 277 2.898 | 2.747 [ 2.8398 | 2.747 Mars ...... 248/41 2| 856/0 79
Octobre . | 2.364 280 2.644 | 2.890 [ 2.553 | 2.981 Avril ... 248/814 871/9 82
Novembre : 2.548 187 2.735 | 3.683 | 2.631 | 3.737 Mai ...... 248/10%% | 365/6 79
Décembre : 2.220 211 2.431 | 2.997 | 2.431 | 2.997 Juin ... 248/10% | 841/0 75
1955 Janvier . | 2,167 479 2.646 | 2.642 | 2.646 | 2.642 Juillet ... |248/1115 | 840/0 74
Février ... | 2.116 384 2.500 | 3.185 | 2.500 | 3.185 Aolit  ...... 249/2 351/6 74
Mars ...... 2.527 231 2.758 | 2.943 | 2.758 | 2.943 Septembre .| 250/51 349/11 75
Avril : 2.176 496 2.672 | 2.473 | 2.672 | 2.473 Octobre ...|250/914 350/9 76
lau 7 .. | 2.022 393 2.415 | 2.558 | 2.415 | 2.558 Novembre .|[250/1015 | 853/0 76
8auld ... | 1.976 514 2.490 | 2.400 | 2.490 | 2.400 Décembre .|251/414 350/7 74
15 au 21 ... | 2.178 576 2.754 | 2.491 | 2.754 | 2.491 1955 Janvier . 251/7 361/3 76
22 au 28 ... | 2.414 550 2.964 | 2.439 | 2.963 | 2.440 Février ...|251/9Y 371/6 79
Mai : Mars ...... 251/2 373/8 80
29/4 au 5. | 2.868 379 3.247 | 2.657 | 3.247 [ 2.657 Avril ... 1250/8 383/8 80
’dNt}gunméenItJ le dCrédit Communal! de Belgique et ia Banque Centrale du Congo Belge le llg;rifxévdr?ml“olz%i'?rzgi)n k: IngZ] dl:eye.w-zzgﬂ:h: gﬁ ?Bd:g;}i;'
et du Ruanda-Urundi. . . : ; .
? Notamment la Caisse Généralo d'Epargne et de Retraite et 1'Office National de Sécurité 11-?:.9 l:uﬁﬁ(::;::e 11(;)5544_' — Réouverturo du marché libre do
Sociale. . . ) 3 Moyenne du 22 au 81 mars 1954,
3 Notomment 1'Institut de Réescompte et de Garantie-et 1'Office National du Ducroire. 3 Cotations originales en roupies et annas respective-
¢ Notamment le Fonds des Rentes et 1'Office Central de Crédit hypothécaire. ment par fine tola ct par 100 fine tolas.
¢ Moyennc des 9 derniers mois.
MARCHE DES CHANGES
I. — Cours officiels, cu 30 avril 1955, fixés par la Banque Nationale de Belgique ]_Ol

en vertu de I'arrété n° 6 pris a Londres le 1° mai 1944 par les Ministres réunis en Conseil
(« Moniteur belge » du 5 septembre 1944, n° 22) '
(francs belges)

Transferts
Devises Cours contractuel
Cours acheteur Cours vendeur
100 francs congolais ...c.evvvrieniieiinieereraneanens — 100, — 100, —
100 francs luxembourgeois .........cccceeeveienennnns — 100,— 100, —
100 couronnes tchécoslovaques ......ceeveniennanss 694 ,44225 692,50 696,50
100 shillings autrichiens ..........c.c.covvevenennnnn, 192,30769 191,72 192,90

II. — Cours officiels crrétés par les banquiers réunis en Chambre de Compensation & Bruxelles 102
(francs belges)

Moyennes 1 ff‘unc $ U.S.A. 100 fm',ws 1 $ 1 Ln.rre 100 1 {l. P.B. |1 Cr. suéd.|1 Cr. dun. | 1. D. M. (1 Cr. norv. :r:ecnc;:g:

suisse francais | canadien | Sterling | Escudos U.E.B.L.
1958 11,47 | 49,96 | 14,27 50,81 | 140,14 | 174,04 | 13,19 | 9,672 7,248 111,97+4|6,99° —
1954 ooiveniiiins 11,46 | 50,05 | 14,27 | 51,44 | 140,05 | 174,04 | 13,18 9,64 7,21 | 11,94 | 7,00 —
1954 Février  ...... 11,45 | 49,91 | 14,25 | 51,62 | 189,76 | 174,07 | 18,16 9,63 7,21 | 11,94 | 6,99 —
Mars  ......... 11,47 | 50,18 | 14,24 | 51,71 | 139,99 ;| 174,05 | 13,16 9,63 7,21 111,95 | 7,00 —
Avril ...l 11,50 | 50,32 | 14,27 | 61,23 | 140,62 | 174,04 | 13,20 9,66 7,28 |11,97 (7,08 —_
Mai .oooiieenin 11,49 | 50,22 | 14,27 51,03 | 140,65 | 174,04 | 13,22 9,67 7,23 (11,96 | 7,08 —
Juin ...l 11,49 49,90 14,29 50,85 | 140,46 | 174,04 | 13,21 9,69 7,22 11,96 7,02 —_
Juillet ......... 11,49 | 49,97 | 14,28 | 51,27 | 140,26 | 174,04 | 13,20 9,66 7,22 |11,96 | 7,01 —_
Aolit  ......... 11,47 | -50,01 | 14,25 | 51,55 | 139,93 | 174,04 | 13,17 9,64 7,21 | 11,94 |6,99 —
Septembre ...| 11.46 | 49,99 | 14,31 | 51,56 | 139,91 | 174,08 | 18,18 9,65 7,20 | 11,92 | 6,99 —
Octobre  ...... 11,44 | 50,05 | 14,28 | 51,62 | 189,93 | 174,03 | 13,17 9,63 7,20 |11,90 | 6,99 —
Novembre ...| 11,41 | 50,04 | 14,24 | 51,64 139,74 174,03 | 13,16 9,60 7,19 | 11,87 | 6,98 —
Décembre ... 11,39 50,10 | 14,24 | 51,77 | 139,49 | 174,02 | 13,17 9,60 7,19 | 11,86 | 6,97 —
1955 Janvier ...... 11,38} 50,10 | 14,28 | 51,87 | 139,35 | 174,03 | 138,17 9,60 7,19 | 11,86 | 6,96 —
Février ...... 11,37 50,16 | 14,28 | 51,37 |139,30 | 174,04 | 13,15 9,60 7,19 | 11,84 |[6,96 —

Mars  ......... 11,38 | 50,36 | 14,29 | 51,18 (139,66 | 174,04 | 13,14 9,60 7,20 |11,84 |6,98 49,996
Avril ... 11,40 | 50,26 | 14,26 | 50,99 { 140,05 | 174,05 | 18,15 9,63 7,22 11,88 | 7,00 49,86

! Moycnne du 26 janvier au 81 décembre 1953. — 2 Moyenne du 28 fé vrier au 81 décembre 1958. — 3 Moyenne du 18 mai au 81 décembre 1958, —
¢ Moyenno du 4 mai au 81 décembre 1958. — 5 Moyenne du 14 au 81 décembra 1953, — ¢ A partir du ler mars 1955.
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MARCHE DES CAPITAUX
. — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS

14

Cours au
- . dio Cotation
Désignation des titres pour 4 janvier 1 février 1 mars 1 avril 2 mai
1955 1955 1956 1955 1955

I. — Dette intér. dir. de ’Etat Belge (Intéréts 4 bonif.)
Dette 8 14 %, 1937 * 2 rirriiiiiiiiiiiinininiiiiiensiiisinesensncinans 100,— 84,50 84,80 85,25 85,70 86,—
Dette 8 24 %, 19483 1 2 i 100,— 85,50 86,20 86,80 87,40 87,30
Dette unifide 4 9% ' 2 .iriiiiiiiiiiiiiii e 100,— 95,25 95,95 96,50 96,90 96,20
Emprunt de la Libération, 4 9%, 1945 % ...ccoviiiiiiiiiniinnnnn, 100, — 92.10 93,05 93,45 93,75 93,35
Emprunt 4 14 9%, 1951 2 it 100, — 100,60 100,85 101,10 101,30 101,05
Emprunt 4 14 %, 1952, & 10 ans *- 100,— 101,25 101,25 101,55 101,60 101,40
Emprunt 4 % 9%, 1952-1964, & 12 808 ? .vicvevreniuniniinieninnnne 100,— 100,75 100,90 100,85 101,15 100,60
Emprunt 4 14 %, 1953, & 20 ans % ..cccievvninininiiiiiinienenienn. 100, — 99,60 100,25 100,35 100,25 99,85
Emprunt 4 4 9%, 1953-1968, & 15 ans * 100, — 99,55 100,10 100,40 99,90 99,55
Emprunt 4 14 9%, 1954-1972, 4 18 ans ? 100, — 99,45 99,95 100,15 99,75 99,20
Emprunt 4 1% 9%, 1954-1974, 1re gérie 2 100,— 97, — 97,30 97,45 97,70 97,20
Emprunt 4 1 9%, 1954-1974, 2° série ? . 100,— —_ — 97,20 97,25 97,20
Certif. de Trés. & 15 ans au plus, 3 14 9%, 1942, 1re sgérie'®?* 100, — 113,20 113,65 113,70 113,75 113,70
Certif. de Trés. 4 20 ans au plus, 3 4 %, 1948, ' 2 * . ... 100, — 108,10 108,50 108,65 109,— 109,—
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1947 % .ioeviiiiiinininenen 100, — 105,— 105,30 105,40 105,45 105,30
Certif. de Trés. &4 5 onu 10 ans, 4 %, 1948 % ........coinveeenne, 100,— 107,40 107,60 108,10 108,15 108,15
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1949 * ... ....coeiireninen 100,— 101,45 102,35 104,— 104,— 103,40
Certif. de Trés. & 5 ans, 4 % 1954 2 ...iivivinininiinineninnennns | 100,— 100,40 100,50 100,75 101,20 101,—
Certif. de Trés. & 6 ans, 8 34 % 1954 2 oiviviviiiniirnieniennnns 100,— 99,65 100,— 100,10 100,40 100,35
Emprunts & lots 1988, 4 9% .icveiiiiiiiniiiiiiiiiiiiniiiiiiaann, 500,— 509, — 512, — 511,— 512, — 507, —
Emprunts & lots 1941 (4 9% depuis 1951) ...ocvviiiinininnnnnnes 1.000,— 997,— /1.003,— |1.007,— {1.008,— {1.002,—
Emprunts & lots 1953 (2 %, 5 9% dés 1967) * .....ccceeveennnee 1.000,— |1-013,— |1.021,— [1.027,— |1.026,— (1.028,—

II. — Dette indir. et dette gar. par 'Etat (Int. & bon.).
Dommages de guerre & lots 1923, 4 9% ccvcvereninvinrnriiinicinennns 525, — 532,— 535,— 537, — 537, — 537,—
Empr. de la Reconstr. 1re tr. 1947 (2 %, 5 % dés 1957) * ...[1.000,— |1.021,— |1.0383,— |1.037,— {1.026,— |1.016,—
Empr. de la Reconstr. 20 tr. 1949 (2 %, 5 9% dés 1958) 2 ...]1.000,— |1.017,— |1.036,— |1.057,— |1.044,— 71.033,—
Empr. de la Reconstr. 3¢ tr. 1950 (2 %, 5 9% dés 1960) 2 ...[1.000,— |1.048,— {1.062,— |1.069,— |1.058,— |1.050,—
Soc. Nat, Ch. de fer belges (tr. belge), act. priv. 4 9% * * ...... 500,— 495, — 500,— 499, — 498,— 493,
Caisse autonome des Domm. de Guerre 1te tr. 5 9% 1953 2 100,— 101,35 102,05 102,60 104,60 104,15
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 %, 1958, 1re g, 2 100,— 100,20 100,50 100,90 101,20 101,10
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 %, 1953, 2¢ . 2 100,— 99,85 100,05 100,45 101,10 101,10
Régie des Télégr. et Téléph. & 20 ans, 4 14 %, 1954, 1re g. 2 100,— 97,05 97,25 97,75 97,65 97,25
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 14 9%, 1953-1965 * ............... 100,— 100,60 101,— 101,25 101,55 101,05
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 ¥4 9%, 1954-1972 2 ............... 100,— 99,20 100,— 100,10 100,20 99,50
Soc. Nat. Ch, de fer belges, 4 14 %, 1954-1974 * ............... 100,— — 97,10 97,80 97,20 97, —
Soc. Nat. Créd. & I'Ind. & 10 ans, 4 14 %, 1951 * .........eeeee 100,— 101,20 101,60 101,85 102,55 102,20
Soc. Nat. Créd. & I'Ind. & 10 ans, 4 14 %, 1952, 2¢8. % ......... 100,— 101,30 101,75 102,— 103,10 102,75

II1. — Dette directe de la Colonje,
Sans coupons d’'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888 ... 100, — 260, — 261,— 263, — 265,— 264, —
Intéréts & bonifier :
Dette coloniale 1936, 4 95 .iecvveverenniriiiiiieiniiiniieciniserainnns 100,— 93,75 93,75 94,— 94,80 95,10
Dette coloniale 1950-1960, 4 % 2 ...cocviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiines 100,— 99,15 100,05 100,15 100,25 100,15
Certificats de Trésorerie & 5 ou 10 ans, 4 %, 1950 ? ............ 100,— 102,65 102,90 104,10 104,10 103,60

1 Titres pour lesquels une opération est en cours en vertu des arrétés du 6 octobre 1944, — 2 Titres créés aprds le 6 octobre 1944. — 3 Le taux de

I'intérét o été porté & 4 % le 14 octobre 1948.

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

Source : Institut National de Statistique.

15

Tl 8|5, EHa|lual| s 2|13 ] < @ a
] -3 R sat|8>»5| a% |8 -1 .nm o ® g - » o 8 $a @ . @ 8 a
EHEEHA R A AR A I HIE AR L
Dates S| 0188 agL |78 |RES "8 |28 |25 | %G5| 8= 8|2 |2E|25 88| 5|8 |gs
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Indices par rapport aqux cours du mois précédent
1955 1er avril ...| 106 | 103 | 101 | 101 | 98 | 111 | 105 [111| 99 | 110|100 | 98 |101|106| 103 | 97 | 109 | 101 | 100 | 108
2 mai ...... ’ 102 ‘ 101 ‘ 101 | 104 { 104 | 108 {103 | 92| 102} 99 | 105 ‘ 100 \105 100 | 100 | 98 | 100 106‘ 105 | 111
Indices par rapport a la période 1936 & 1938

1954 3 mai ...... 272 | 291 | 139 | 845 77 | 183 | 230 | 531|198 | 307 | 203 | 206 | 87 |104| 255 | 154 | 558 } 63 | 156 | 313
ler juin ... | 280 | 302 | 144 | 351 78 | 143 | 236 | 56| 207 | 322 | 204 | 200 | 89| 106 | 258 | 153 | 579 | 57 | 161 | 305
ler juill. ... | 281 | 298 | 145 | 340 77 | 145 [ 248 | 61| 208 | 317 | 204 | 208 | 100|133 | 254 | 149 | 582 | 57 | 165 | 309
2 aofit ...... 296 | 317 | 148 } 344 79 | 162 | 256 | 62| 220 | 383 | 214 | 229 | 104|133 271 | 150 | 610 | 58 | 173 | 304
1or gept. ... | 297 [ 312|151 | 362 | 85 | 161 | 261 | 62| 221 | 837 | 212 | 222 (110|142 | 274 | 154 | 608 | 55 | 175 | 312
ler oct. 302 | 325 | 155 | 346 82 | 160 | 247 | 69| 217 | 378 | 214 | 216 |115|146| 279 | 155|629 | 55 | 175 | 330
2 nov. ...... 298 | 322 | 151} 852 | 83 | 155 | 232 | 65| 216 | 388 | 209 | 208 | 122|140 | 275 | 152 | 620 | 57 | 178 | 334
ler dée. 310 | 326 | 151 | 373 80 | 152 | 222 | 63| 228 | 396 | 218 | 219 | 140|156 | 277 } 156 | 669 | 61 | 192 | 343
1955 4 janv. 331 | 356 | 153 | 387 89 | 158 | 245 | 67| 241 | 437 | 228 | 244 (153|173 | 285 | 172 | 709 | 81 | 195 | 355
ler février .| 331 | 347 | 154 | 396 | 91 | 158 | 247 | 65| 251 | 429 | 223 | 244 | 152176 | 294 | 170 | 700 | 75 | 195 | 362
1ler mars ... | 333 | 354 | 153 | 398 94 | 161 | 245 66| 250 | 459 | 231 | 248 | 146 | 166 | 293 | 166 | 702 | 67 | 191 | 875
ler gvril ... | 352 | 366 | 154 | 401 92 | 178 | 258 | 73| 247 | 503 | 231 | 244 |148|176 | 303 | 161 | 763 | 68 | 191 | 406
2 mail ...... 358 | 369 | 156 | 419 96 | 192 [ 266 | 67| 252 | 500 | 242 | 243 | 155|176 | 304 | 157 1 762 | 72 | 201 | 450
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Il. — MOUVEMENT DES OPERATIONS A LA BOURSE DE BRUXELLES

Source : Bullctin mensuel des statistiques publié par la Commission de la Bourse de Bruzelles.

15°

Obligations de sociétés Actions Total
. Nombre N N - - - "
Périodes do sdances dMill‘iers Cap;t'::;lx” braités Milliers Cﬂp;t':l;ﬁi braités Millicrs ('“Pm:.'l’;l.:;:"é'
e titres de francs) de titres de francs) de titres do francs)
1953  .oiiiiiiiiiniens 248 135 130 12.484 16.443 12.619 16.573
1954 ....oiennel 249 129 127 20.654 27.191 20.783 27.318
1954 Avwril ......... 20 9 9 1.615 2.114 1.624 2.123
Mai ....cceenenn 19 12 12 1.677 2.485 1.689 2.497
Juin ... 21 12 11 1.692 2.218 1.704 2.229
Juillet  ...... 20 10 10 1.992 2.705 2.002 2.715
Aotit, ......... 21 10 10 1.982 2.102 1.992 2.112
Septembre ... 22 11 11 1.835 2.622 1.846 2.633
Octobre ...... 21 10 10 1.455 2.118 1.465 2.128
Novembre 19 12 12 1.784 2.397 1.796 2.409
Décembre 23 11 11 2.812 3.046 2.323 3.057
1955 Janvier ...... 20 10 10 2.607 -3.239 2.617 3.249
Février ...... 20 11 11 1.963 2.779 1.974 2.790
Mars  ......... 23 12 12 2.085 3.217 2.097 3.229
Avril ... 19 11 11 2.166 3.625 2.176 3.685
IV. — RENDEMENT DES TITRES A REVENU FIXE ' 16
1. — Dette unifiée et emprunts remboursables globalement & date fixe
Emprunts remboursables globalement & date fixe
Dette Echéance do 1 & 5 Echéance de 5 & 10 Echdanos de
Début ds mols i chéance de ans chéance de ans 10 b 20 ans
49 Etat Paraétatiques Villes Sociétés | Etat Puraétatiques Villes | Sociétés
814 % 4% | 4% [ 4% %| 4% |4%%|4%%B| +% 4% | 4% % | 4% % |4ct4% %
1954 Mars ......... 4,34 3,60 { 3,52 | 3,94 | 3,94 | 3,96 | 4,15 5,26 | 4,47 | 4,41 4,57 | 4,59 5,06
Avril ... 4,32 8,58 | 3,40 | 8,62 | 8,84 | 3,94 | 4,07 | 4,69 | 4,48 | 4,36 | 4,49 | 4,58 5,14
Mai ............ 4,32 3,56 ( 3,79 | 3,58 | 8,68 | 3,95 | 4,06 | 5,04 | 4,44 | 4,36 | 4,44 | 4,58 5,13
Juin ..., 4,30 3,57 | 3,68 | 3,21 | 8,65 | 3,96 | 4,03 | 5,19 | 4,40 | 4,22 | 4,42 | 4,54 4,97
Juillet  ...... 4,25 3,44 | 3,56 | 3,25 | 3,63 | 3,96 | 3,96 | 5,21 | 4,33 | 4,24 | 4,41 | 4,49 4,91
Aolit  ......... 4,26 3,34 | 3,56 | 3,98 | 8,52 | 3,96 | 3,86 | 4,71 | 4,29 | 4,29 | 4,34 | 4,45 4,77
Septembre ... 4,22 3,28 | 3,46 { 8,93 | 8,41 | 3,84 | 3,73 | 4,36 | 4,10 | 4,15 4,28 | 4,40 4,72
Octobre ...... 4,22 3,38 | 3,47 | 3,92 | 8,40 | 3,77 | 8,61 | 4,77 | 4,17 | 4,22 | 4,29 | 4,31 4,72
Novembre 4,21 3,38 | 3,52 | 4,01 | 3,41 | 8,89 | 3,58 | 4,67 | 4,27 | 4,33 | 4,32 | 4,30 4,78
Décembre 4,21 8,44 | 8,68 | 4,08 | 3,42 | 8,96 | 3,72 | 4,77 | 4,35 | 4,36 | 4,36 | 4,36 4,66
1955 Janvier ...... 4,20 3,62 | 3,64 | 4,07 | 3,36 | 3,91 | 3,71 5,11 | 4,36 | 4,42 | 4,88 | 4,50 4,98
Février ...... 4,17 3,48 | 8,58 | 8,90 | 8,28 | 3,84 | 3,60 | 4,49 | 4,24 | 4,14 | 4,37 | 4,49 4,73
Mars  ......... 4,15 3,41 | 3,49 | 3,93 | 8,156 | 3,72 | 3,48 | 4,61 | 4,05 | 3,94 | 4,33 | 4,46 4,69
Avril ... 4,13 3,36 | 3,41 | 3,89 | 2,98 | 3,60 | 3,27 | 4,58 | 4,02 | 3,94 | 4,30 | 4,45 4,79
Mai ............ 4,16 3,41 | 8,34 | 3,99 | 2,84 | 8,56 | 3,21 | 4,57 | 4,10 | 4,14 | 4,31 | 4,46 4,92
2. — Emprunts amortissables par annuités et emprunts & lots
Emprunts amortissables par annuités constantes Emprunts & lots
deElchAéngxc:ns Echéance de § & 10 ans Echéance de 10 & 20 ans a plf‘:l:i?g%e ans Echéance & plus de 20 ans
Début de mois - —
Sociétés Villes Sociétés | Colonie Villes Sociétés Villes Dette directo | Detho indiracte
415et5 % 4 % 455 % 4 9% 4% 4 % 4 % 4% 4 9
1954 Mars  ......... 4,88 4,96 5,04 4,54 4,89 5,48 4,86 4,54 5,21
Avril ...l 4,30 4,94 5,01 4,54 4,90 5,51 4,86 4,55 5,23
Mai ............ 4,72 4,90 5,15 4,53 4,89 5,50 4,86 4,53 5,20
Juin ... 4,711 4,88 5,17 4,54 4,90 5,63 4,86 4,49 5,16
Juillet ... 4,78 4,81 5,13 4,56 4,90 5,58 4,86 4,48 5,10
Aot  ......... 4,34 4,72 5,04 4,57 4,89 5,40 4,85 4,41 5,03
Septembre 4,25 4,38 4,87 4,57 4,83 5,30 4,83 4,38 4,96
Octobre ...... 4,33 4,30 4,86 4,57 4,79 5,08 4,78 4,38 4,90
Novembre 4,387 4,30 4,91 4,56 4,73 5,10 4,55 4,38 4,91
Décembre 4,48 4,30 4,88 4,56 4,69 5,19 4,50 4,492 4,91
1955 Janvier ...... 4,26 4,32 4,81 4,56 4,69 5,01 4,50 4,43 4,88
Février ...... 4,18 4,29 4,59 4,56 4,67 4,78 4,43 4,38 4,79
Mars  ......... 3,84 4,80 4,48 4,353 4,61 4,62 4,38 4,36 4,79
Avril ... 3,90 4,29 4,45 4,45 4,58 4,52 4,36 4,38 4,78
Mat ...l 4,18 4,29 4,49 4,42 4,58 5,12 4,35 4,41 4,82

N. B. — Méthode d'établissement

: voir Bulletin d'Information et de
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

Bource : Institut National de Statistique.

Tableau rétrospectif

(millions de francs)

17

e . . . Emissions Ensemble Libération

Constitutions de sociétés Augmentations de capital d'obligations m l‘:?ons primes eans espices _—

Périodes d’émis- | Apports Incorpo-| glons

Nombro | Montant Montant Nombr | CaPital A:ﬂi“' Montant Nombro | Montunt| Montant | sion en |getions | nettes

nominal | sur val. ancien . sur val. nominal| nominal nature | ves au
nominale nominale | nominale . . cap,itnl .
A. — Sociétés belges (sociétés anonymes et en commandite par actions,
sociétés de personnes ¢ responsabilité limitée)
1953 i 2.209|1.786|1.546| 647 | 6.040| 2.924| 2.593 73 11.496( 6.156 | 19,5|1.713| 1.288 | 2.627
1954 ...l p|2.181|1.835|1.628| 7567 |12.670} 5.722| 5.094 80 {1.069| 8.626 |537,7[1.672| 2.467| 4.189
1964 Janvier ...... 213 179 156 38 184 272 262 5 236 687 — 121 62 471
Février ...... 198 149 128 42 194 165 106 2 100 414 — 127 14 193
Mars ......... 238 220 185 54 244 162 152 2 80 462 — 171 43 203
Avril ... 194 133 120 71 | 1.401 561 520 4 158 852 — 149 347 302
Mai ...ooovneenn 183 274 262 67 819 1.120 943 2 23| 1.417 1,6 194 814 221
Juin ... 186 106 100 62 163 151 132 3 100 357 —_ 80 79 178
Juillet ... 156 103 92 58 511 447 439 —_ —_ 550 —_ 140 198 193
Aolit  ......... 114 99 86 28 153 147 144 — — 246 3,0 71 66 90
Septembre 156 159 142 55 | 2.493 246 172 2 31 436 0,9 148 54 144
Octobre ...... 158 129 106 61 | 1.491 554 543 3 130 813 — 80 38 661
Novembre ... 146 66 62 78 | 1.604 512 418 2 106 684 |108,0 71 130 493
Décembre 239 217 188 | 148 | 3.413] 1.387| 1.263 3 361 1.640 |424,5 312 623 976
1955 Janvier ...... P 254 166 203 176 1 458 —_ 157 96 90
Février ...... ? 159 112 591 590 1 751 —_ 113 522 68
Mars ......... P 178 155 546 475 — 724 —_ 398 121 116
B. — Sociétés congolaises (sociétés par actions et sociétés de personnes)

1953 i 253 11.047 785| 108 | 8.029| 2.185| 1.480 4 130{ 3.362 8,1 332 227 1.844
1954 ...oeiiiinnn P 287 1.259 789 85 | 1.602] 1.2171 1.120 2 25| 2.501 9,0 619 1821 1.142
1953 Octobre ...... 24 76 64 10 121 56 53 —_ —_ 131 —_ b4 —_ 63
Novembre 16 25 23 18 698 803 475 —_— —_ 828 — 15 13 470
Décembre 28 100 96 6 95 1380 85 —_ —_— 230 — 33 —_ 148
1954 Janvier ...... 25 211 116 11 205 201 180 —_ — 412 — 61 6 229
Février ...... 20 61 56 5 19 8 8 -—_ —_ 69 —_ 23 1 40
Mars  ......... 20 43 30 4 10 26 26 —_ —_ 69 — 22 2 32
Avril ... 27 176 79 6 12 5 5 1 3 186 —_ 20 —_ 69
Mai ............ 27 130 97 13 214 95 95 1 20 245 9,0 78 15 128
Juin  ......... 27 104 46 6 1238 100 71 _— _ 204 _ 54 1 62
Juillet ......... 27 111+ 83 4 37 20 20 _ _ 131 —_— 33 10 60
Aofit  ......... 26 57 38 8 368 295 266 —_ —_ 352 — 37 15 252
Septembre 28 88 78 4 66 43 43 _ — 131 —_ 68 —_ 63
Octobre ...... 16 77 52 8 235 99 90 —_ —_ 176 —_ 26 47 69
Novembre 18 144 67 ki 238 183 130 _ —_— 277 —_ 116 32 49
Décembre 26 56 45 9 75 189 185 _— —_ 245 —_ 90 52 88

! Non comprises dans les montants libérés.

3 Compris dans les constitutions et sugmentations de capital.
3 Comprises dans les augmentations de capital.
4 Comprennent les montants libérés sur souscriptions d'asctions, les émissions d’obligations, les primes

destind

h

ainsi que les é

sur

t Q'

emprunta.
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

Groupement des sociétés selon le lieu ou s‘exerce leur activité et selon l'importance
du capital nominal émis ou annulé

Source : Institut National de Statistique.

{(millions de francs)

17

Constitutions de sociétés Augmentations de capital —_ . .
(sociétés anonymes) Emissions 6] Libérations | piggolutions
anonymes de personnes (sociétés en command. g © sans 3
ot en command. b responsabilité par actions) d'obligations |.2 §5 espbees &
par actions limitée (soc. de pers. & resp. lim.) E £ m g Sy
B, @ @
Classification k4 2 g g 4 2g = gg 2w t: £ :‘3
- wu2 ° - — 0...0 ° g B :Q"‘a) o = e ] o 2 _go : @A k]
5132|0435 50 (544 5| 5 | 2% |ZEE(5| 5 (E|Bzp|ig(zi| 2| |F”
S| 28 |5°E| 8| EE|E8P5) 8 3 | 2% | ETE|5| 5% |Sg|Ece gf | ¢ 3
% |38 |g58|= |58 |f58(=| £ | B | fue|4| 28 |o3|™ 2 <55 &
= = S < = 5 ° 4 Montant
1. — Selon le lieu ou s‘exerce leur activité DECEMBRE 1954
Belgique  ....c.e.eun. 82|164,2(138,4(157| 52,8| 49,5|145|2578,4]1218,6/1094,8] 3| 36,0 — |424,5|312,6|454,4] 78,0/80,1|72,0
Etranger ............ — - — - — — 3| 834,38 168,2| 168,2|]—| — | — — — [168,2] — | — | —
Totaux...... | 82[164,2(138,4]157| 52,8| 49,5|148/3412,7(1386,8[1263,0| 3| 36,0 — [424,5/312,6|622,6] 78,0/80,1|72,0
2. — Selon l'importance du capital nominal émis ou annulé
1 million et moins ... | 57| 25,9| 22,8/150| 35,7} 34,6| 55 48,1} 27,8 24,6/ 1| 1,0 — | O0,5] 39,4 &,4| 30,4] 0,8 1,9
de 13 5 millions| 18| 43,2/ 87,6/ 6 9,1| 9,1| 52 297,9| 135,1} 121,1|—| — | — | — | 78,2| 38,8 14,6| 7,6/14,7
de 5 & 10 millions| 5| 37,1| 32,0/ 1| 8,0/ 5,8 15 109,1| 120,7 112,6/ 1| 10,0 — 6,01 71,2| 42,3| 83,0/18,7/33,4
de 10 & 20 millions| 1) 20,0} 8,0 — — | -~ | 9, 85,2| 130,6| 180,6}— — | — | — | 40,6} 70,0} — } — |22,0
de 20 & 50 millions| 1| 38,0 38,0 —| — —'| 12| 679,5| 435,1| 420,2{ 1] 25,0 — — | 88,21272,1| — | — | —
de 50 & 100 millions | —| — | = | —| — | — | 3(1065,4| 259,0 259,0{— — | —| — | — [194,0| — |53,0| —
plus de 100 millions | — — | — | —| — | — 2(1127,5; 278,5; 194,9—] — | — [|418,0] — | — | — | — | —
Totaux...... 82(164,2(138,4(167| 52,8 49,5148(3412,7|1386,8/1263,0 3| 36,0 — |424,5(312,6(622,6| 78,0(80,1(72,0
VL —EMPRUNTS  ]|@§  VIL OPERATIONS BANCAIRES ]9Q 20
DES POUVOIRS PUBLICS DU CREDIT COMMUNAL
ET DES ORGANISMES
D‘UTILITE PUBLIQUE ! (Avances et remboursements opérés sur emprunts VIII — INSCRIPTIONS

(long et moyen terme)

consentis aux pouvoirs publics et sux organismes
d’utilité publique pour le paiement des dépenses.)

HYPOTHECAIRES °*

LEmissions

publiques Emp;unts extail;(;i‘tslz?rcs £§gf§ii2: Ms(:;i;‘l‘lnt
Belgi I'étranger Prélavement inJroits

Périodes gique Périodes s:n' c':;‘e;‘ 8| Rembourse- | Avances Périodes 1'inseription
. 2 PY8 | jnents nets | nettes perqus

(millions (millions) — (millions

de francs) (millions de francs) de franca)

B

1968 cevevnen 20.896 § o ©on€ 265 1953 Moyenne ...| 415 57 233 1953 Moyenne ... | 1.466
1954 e 37.721 ?ﬂf; 5 ﬁ% s 1954 Moyenne ...| 474 86 209 1954 Moyenne 1.652
1964 Avril ...... 2.220 —_— 1954 Mars ...... 509 25 335 1954 Mars ...... 1.566
Mai ...... 1.400 fr. s. 129 Avril ...... 288 18 272 Avril ...... 1.710
Juin ...... 650 —_ Mai ...... 407 11 148 Mal  ...... 1.606
Juillet 7.535 | fl. P.-B. 100 Juin ...... 417 14 204 Juin  ...... 1.761
Aofit ..,... — — Juillet 473 19 206 Juillet 1.939
Septembre .| 1.850 |fl. P.-B. 12,5 Aolit ...... 439 24 260 Aofit ...... 1.541
Octobre 24 —_ Septernbre . 652 14 155 Septembre . | 1.879
Novembre 8.854 | fl. P.-B. 20 Octobre 695 137 126 QOctobre ... 1.769
Décembre 800 - Novembre . 439 23 87 Novembre . 1.499
19565 Janvier — $ 30 Décembre . 570 41 183 Décembre 1.727
Février — $ 20 1965 Janvier 520 610 241, 1955 Janvier 1.599
Mars ...... 950 | fi. P.-B. 100 Février 453 87 251 Février 1.387
Avril ...... —_ —_ Mars ...... 431 37 250 Mars ...... 1.624

1 Emprunts de 1'Etat, de la Colonie, des provinces et des communes, des organismes d'utilité publique, tels que la Sociétd4 Nationale des Chemins de
fer belges, la Socidté Nationale des Chemins de fer vicinaux, la Société Nationale de Distribution d'Eau, le Crédit Communal, ete. (& Ulexzception des
dmissions continues ct des emprunts de la Sociétd Nationale de Crédit & U'Indusirie). — 2 Y compris les retraits sur subsides accordés par la province et 1'Etat.
— 2 Y compris les renouvellements au bout de quinze ans qui se montent & environ 1 p. c. du total, mais non compris les hypothdques l4gales.
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FINANCES PUBLIQUES

1. — SITUATION DE LA DETTE PUBLIQUE
(millions de francs)

25!

Dette consolidée Dette & moyen terme 3 Dette & court terme ¢ Avoirs

des Dette

Fin de mois intérieure partic. totale

extérieure | intérieure | extérieure totale intérieure | extérieure totale en 1 s

directe | indirecte | totale s 2 s 2 C.C.P,

1954 Février ...... 138.124| 8.593 |146.717| 14.636 | 31.327 | 2.572 | 33.899 | 68.510 | 4.547 | 73.057 |19.241 | 287.550
Mars ..o 140.614| 8.586.|149.200( 14.670 | 30.687 | 2.584 | 33.271 | 65.571 | 4.559 | 70.130 [20.071 | 287.342
Avril ...l 140.493| 8.576 | 149.069| 14.687 | 29.564 | 2.591 | 82.155 | 69.875 | 4.567 | 74.442 (19.791 | 290.144
Mai  .oeenene 140.387| 8.565 |148.952| 14.616 | 30.619 | 4.059 | 34.678 | 68.887 | 4.808 | 73.695 |19.470 | 291.411
Juin ...l 141.026] 8.558 |149.584! 14.504 | 30.520 | 2.057 | 82.577 | 68.294 | 4.146 | 72.440 (20.450 | 289.555
Juillet ......... 146.408| 8.553 |154.961| 14.660 | 28.560 | 2.054 | 30.614 | 64.955 | 3.834 | 68.789 |20.387 | 289.411
Aot  ......... 147.605| 8.558 | 156,158} 15.469 | 25.845 | 2.050 | 27.805 | 67.862 | 3.267 | 71.129 (19.841 | 290.492
Septembre 147.504 8.545 {156.049( 15.478 | 25.808 | 2.050 | 27.858 | 67.284 | 4.470 | 71.754 |19.523 | 290.662
Octobre  ...... 147.155] 9.935 | 157.090| 15.598 | 25.809 | 2.045 | 27.854 | 70.068 | 4.462 | 74.530 |20.118 | 295.190
Novembre .| 155.604| 9.929 | 165.533| 15.718 | 25.815 | 2.041 | 27.856 | 62.415 | 4.459 | 67.324 [20.867 | 206.943
Décembre .1155.163] 9.920 {165.083| 15.666 | 25.818 | 2.038 | 27.856 | 62.307 | 4.600 { 66.907 {22.376 | 297.888
1955 Janvier ...... 153.914| 9.896 |163.810] 16.393 | 26.020 | 2.787 | 28.807 | 64.193 | 4.234 | 68.427 |20.560 | 297.997
Février ...... 153.533{10.039 | 163.572| 16.387 | 26.028 | 2.789 | 28.817 | 66.515 | 4.233 | 70.748 |20.647 | 300.171
Mars ......... 153.429 10.832 [163.761] 17.045 [ 26.036 | 2.795 | 28.831 | 67.734 ) 4.232 ] 71.966 ]19.830 | 301.433
Avril Ll 155.431{10.323 |165.754| 17.663 | 26.042 | 2.794 | 28.836 | 67.461 | 4.228 | 71.582 |20.282 | 304.224
! Non compris les dettes intergouvernementales résultont de lo guerre 1914-1918. — 2 Le montant des dettes extérieurcs est établi d'uprés le cours
des changes d la date indiquée. — ¥ Certificats de trésorerie & échdance de plus d'un an. — ¢ Certificats & un un d'échéance au plus. — * Noun compris

la Dotation des Combattants.

1. — AVOIRS EN EFFETS PUBLICS DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

(millions de francs)

5

25°

! Convention du 14 septembre 1948, conclue en vertu de l'art. 18 de la loi organique de la B.N.B. —
B.

A l'ussoinissement du bilan de la B.N.B. — % Art. 14 de la loi organique de la B.N

A 120 jours au maximum A plus de cing ans
Fin de mois Certificats de trésorerie Créance consolidée sur I'Etat| Effets publics nationaux Total
) 2 3
1951 Septembre  ............... 2.949 34.860 1.188 38.997
Décembre .................. 6.5629 34.860 1.221 42.610
1952 Mars ..coovvviveniinininnns 7.178 34.763 1.269 43.210
Juin oo 8.865 34.763 1.435 45,063
Septembre  ............... 8.953 34.763 1.475 45.191
Décembre ................. 6.260 34.763 1.478 42.501
1963 Mars ....cocecviiiininiinins 7.819 34.660 1.565 44.044
Juin e 6.009 34.660 1.653 42.322
Septembre 8.966 34.660 1.678 45.303
Décembre 8.040 34.660 1.678 44.378
1964 Mars ..covceieinnen 5.449 34.660 1.781 41.890
Juin e 7.983 34.660 1.790 44.433
Septembre 8.681 34.660 1.792 45.133
Décembre 7.939 34.660 1.792 44.391
1955 Mars ...ocovevrnienniinienens 7.882 34.660 1.902 44.444

2 Art. 8 § b), de la loi du 28 juillet 1948 relutive

IIl. — APERCU DE L'EXECUTION DES BUDGETS

(scms distinction d’exercice)

25

— 353 —

Source : Monitcur belge. (millions de franca)
Recettes 3‘1‘/11%{}1325 Dépenses 3‘}71}{;13;5
Voies et moyens : Dépenses ordinaires :
IMPOEE  eevrveerenreenseensererosnnnssrnsenss 18.821 Dette publique ...coeeveruiinininiiieiinnnen, 3.518
Taxes, péages et redevances .....eciveeenss 844 Pensions 2.801
Revenus patrimonianX .........ceeeeeesuens 558 Dotations 85
Remboursements ..c.cecioviiiieiiiinniennes 321 Non-valeurs et remboursements ......... 394
Produits divers ......ccvcevviiiecnvaraennnins 57 Administration ( rémunérations ...... 5.414
Impdts d'assainissement monétaire ...... 120 générale matériel .. 1.695
Recettes résultant de la guerre ......... 80 Subventions .......coceciiiiiiniiiinni, 6.717
TravauX  ceccecieeeensceiareesineiineiaieen 257
Autres dépenses .........ceverieniiiniieniannn 9717
Total "20.801 Total T 21.359
Recettes extraordinaires : Dépenses extraordinaires :

Produits d'emprunts consolidés ......... 1.400 Service de la dette publigue ............... —
DIVETSES  voveecrrerenresesecoseseresaensees 88 Crédits relatifs aux avances 412
Crédits relatifs aux participations ...... 10
Crédits relatifs immob. nouv. 2,553
aux immobilis. rest. du dom. pub. 226

Autres dépenses .........cocevniiiinniniinne —_
Résorption du chdmage .....cccevveeinsns 255
Contrepartie de 1’aide E.R.P. 1950/1951 16
Total... 1.488 Total... 3.472
FOTAL GENERAL... 22,289 TOTAL GENERAL... 24.831
Mali ... 2.542




IV. — RENDEMENT DES IMPOTS 26

a) Recettes fiscales sans distinction d’exercice

(non compris les additionnels provinciaux et communaux)

(millions de francs)

Source : Moniteur belge.

Rocettes globales
Périodes Contributions directes Dounnes et Accises Enregistrement Recettes globales cumulatives depuis
1 1 janvier 1

1953 Moyenne mensuelle 2.568 1.081 1.997 5.646 —_

1954 Moyenne mensuelle 2.711 1.122 2.057 5.890 —

1954 Janvier ............ 4.202 1.022 1.964 7.188 7.188
Février ............ 2.046 995 1.842 4,883 12.071
Mars .oocoenvennnnn. 2.114 1.202 2.026 5.342 17.413
Avril ...l 2.861 1.116 1.978 5.955 23.368
Mai ..oocinnnn. 2.885 1.081 2.074 6.040 29.408
Juin. .. 3.366 1.131 1.992 6.489 85.897
Juillet ............ 4.998 1.122 2.072 8.192 44.089
Aolit  «.oiininnnnnns 2.153 1.096 2.064 5.318 49,402
Septembre  ...... 2.297 1.168 2.135 5.600 55.002
Octobre ............ 1.746 1.190 2.116 5.052 60.054
Novembre ......... 1.980 1.107 2.191 5.278 65.832
Décembre ......... 1.883 1.239 2.9228 5.850 70.682

19055 Janvier  ......... 4.698 1.039 2.158 7.895 7.896
Février ............ 2.079 1.171 2.081 5.831 13.226
Mars ..oooooenenenn. 2.100 1.309 2.186 5.595 18.821

b) Recettes totales effectuées jusqu’au 31 mars 1955 pour les exercices 1954 et 1955

(non compris. les additionnels provinciaux et communaux)

(millions de francs)

Source : Moniteur belge.

Exercice 1954 2 Exercice 1955 Mars 1955

Recettes effectudes E:Slgl;:taiigz: Recettos effectudes E\Zdnlgét:ires ‘;our“l’ex:i::. ;9‘55
I. Contributions directes * ...........:... 80.325 33.712 3.838 3.764 1.117
II. Douanes et accises ..................... 13.395 13.045 8.269 3.176 1.308
dont douanes  ...co.vieieeiiiiiiinnnnn, 4.577 4.350 1.200 1.145 456
BCCIBEB  wevernrenenrrecneeneeninsiaans 7.868 1.820 760
taxes spéciales de consommat. 687 i 8.538 166 $ 1.970 80
(II. Enregistrement ..........ccccceeeivivannne 24.683 25.256 6.418 6.200 2.185
dont enregistrement 2.522 2.370 595 603 214
BUCCESBIONS  eovvevnrnrnrernennennn. 1.191 1.050 285 250 103
timbres et taxes assimilées ...... 20.693 21.500 5.458 5.251 1.834
Total * ... 68.403 72.013 13.515 13.130 4.610

e e e e | e "= e e |

Différence par rapport aux éval. budgét. — 38.610 + 885 + 114

} Y compris le produit des versements anticipatifs & valoir sur la taxe professionnelle.
2 L'exercice 1954 commencd le ler janvier 1954 se cloture le 81 mars 1955.

NOTE. — Pour les impéts directs, la période de perception dépasse l'année civile. Ues chiffres pour cette catégorie d'impdts ne sont donc définitifs
qu'd la cldture de 'exercice. .
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Source : Institut National de Statistique.

REVENUS ET EPARGNE
I. — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES

Tableau rétrospectif *

30°

Nombre de socidtés Capital Résultats nets Dividende Dette C.°" ons
Réserves brut mis en| obligataire d’obliga-
Périodes en versé bénéfice perte paiement 1 tions bruts

recensées béndtice en perte — — .

(millions de francs) (millions de francs)

1958 2 cieeineiiinen 12.805 9.046 3.759 |136.107 86.053 23.561 2.0'?8 13.128 32.1203 -1.493

1954 e 13.684 9.623 4.061 |141.507 93.368 24.397 1.946 13.261 33.0303 1.524

1953 Octobre ...... 654 470 184 10.986 6.432 1.443 172 884 2.800 116

Novembre 352 251 101 10.126 6.159 1.293 81 915 2.730 113

Décembre 342 239 103 5.806 3.671 578 73 287 3.361 147

1954 Janvier ...... 112 82 30 2.221 734 190 19 106 3.885 171

Février ...... 169 123 46 649 1.466 353 13 57 2.882 124

Mars  .oeeeenee- 1.576 1.160 416 12.949 10.642 2.013 189 1.146 2.718 111

Avril ... 2.613 1.904 709 22.946 13.942 3.043 285 1.769 2.850 138

Mai  .ooeeeene 2.580 1.899 681 31.047 23.023 5.255 525 2.859 2.321 110

Juin ..o 1.347 967 380 20.942 13.182 3.436 187 1.728 2.399 114

Juillet .......en 554 420 134 14.453 7.999 4.893 62 3.326 3.331 160

Aolit  ...eeeen 230 165 65 1.320 1.096 211 26 102 2.161 96

Septembre 318 223 - 95 1.541 1.488 247 36 126 2.495 117

Octobre  ...... 595 434 161 11.398 7.270 1.090 158 652 2.568 123

Novembre 362 261 101 11.050 5.661 1.364 91 904 2.431 116

Décembre 302 212 90 5.317 3.610 519 68 271 2.991 144

* Les chitfres de 1954 sont provisoires.

! En ce qui concerne les résultats mensuels, les emprunts recensés

précédentes.

3 Déduction faite des doubles emplois.

3 Au 81 décembre.

se rapportent & des socidtés

II. — CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE

a) Dépdts sur livrets particuliers
& la Caisse d’Epargne ' (épargne pure)

(millions de francs)

différentes de celles faisant I'objet

des colonnes

31

b) Versements inscrits aux comptes des affiliés

& la Caisse de Retraite

(millions de francs)

Solde Travailleurs manuels Employés

. Ver- | Rembour- des dépots . Loi du 15-12-1937 (Lois des '!

Périodes cements | semente Excédents A fin Périodes Loi du 10-3(;’;1925 Totaux '

de période 16-5-1865 Z‘;ﬁﬁ;‘;ﬁ“ porsomt® | 18.6-1930)
1952 Moy. mens.| 1.080 677 403 40.748¢2 1952 Moy. mens. 3,2 35,5 13,3 26,1 78,1
1958 Moy. mens.| 1.100 807 293 45.4932 1953 Moy. mens. 3,9 37,6 13,6 26,5 81,6
1954 Février 1.112 757 355 46.602 1952 Octobre . 3,9 34,9 12,4 27,2 78,4
Mars ...... 1.074 958 116 46.718 Novembre . 2,2 34,4 12,8 26,2 75,6
Avril ... 1.023 969 54 46.772 Décembre 3,2 . 34,2 14,5 26,5 78,4
Mai ...... 982 942 40 46.812 1953 Janvier 3,1 38,1 14,4 © 26,5 82,1
Juin  ...... 1.026 |1.002 24 46.836 Février 4,8 84,6 13,2 25,7 78,3
Juillet 1.306 |1.015 291 47.127 Mars ...... 3,6 37,7 14,1 26,4 81,8
Aot ...... 1.041 813 228 47.355 Avril ...... 3,5 34,6 12,6 26,4 77,1
Septembre .| 1.017 863 154 47.509 Mai ...... 4,0 39,4 13,7 25,5 82,6
Octobre 1.120 862 258 47.767 Juin  ...... 4,1 33,8 13,0 26,8 77,7
Novembre . 978 833 145 47.913 Juillet 4,2 36,1 12,9 26,5 79,7
Décembre .| 1.267 |1.067 200 49.459¢2 Aolit  ...... 3,6 37,9 13,2 25,8 80,5
1955 Janvier . p| 1.578 737 841 50.300 ° Septembre . 3,5 35,5 18,5 25,9 78,4
Février .p| 1.135 790 345 50.645 QOctobre 4,9 37,1 13,1 28,7 83,8
Mars ... p| 1.013 {1.119 |—106" |50.549 Novembre . 2,9 35,5 12,5 25,1 76,0
Avril ... p 963 [1.418 |—455 50.084 Décembre 4,8 50,6 17,8 . 29,3 102,0

* Les versements inscrits aux comptes des affiliés « Ouvriers mineurs » (lois coordonnées par arrété royal du 25 aofit 1987 et arrété du 25 février
1947) au Fonds National de Retraite des Ouvriers Mineurs ont été respectivement de 228,7 millions de francs (montant provisoire) en 1952 et 227,38 millions
de francs (montant provisoire) en 1953. (Source : Fonds National de Retraitedcs Ouvricrs Mineurs.)

1Y compris les livrets des prisonniers de guerre. Nombre de livrets au 81 décembre 1952 : 7.223.082 et au 31 décembre 1958 : 7.222.827.
2 Y compris les intéréts copitalisés de 1'exercice.
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III. — INDICE TRIMESTRIEL DES SALAIRES (Période 1936 a 1938 = 100)

Conditions d’'utilisation et méthode d’établissement : voir notre Bulletin

de mai 1949, p. 233.

w
N

Indices par industries

. B Métallurgie g " = 3 Industries textiles < Papier Transports
¢ 1 . Z £ 3 | 2 £l g F al|l 8 : - 3
b : | 5% L 8| % g s | 8|, £§2| 2 El 21 & || % | . £
Périodes 3 k: 51 e El%ss| = |£E| 2 | 2| 2 |5 S22 1805 | 5 | 8 g |28 2 |83 < o 3
R AL R IR S I A R RN AN IR
2 S g8 & [s<¢528| g {8.8)| % £ g ~els2| 8 |22 2 3 & t |E35] % |~8| e g k-
E EEIE |Bg|taE| 8 |35 2| 2| % |55 4 (S| 2|8 e s g8 | & 2
a) Indice des salaires horaires moyens
1940 MBIS  .evveeeeeeeenveneeaeens 118 | 117 (110 | 123 | 115 { 114 | 118 | 107 | 114 | 114 | 110 | 112 | 113 | 112 | 113 | 109 | 118 | 110 | 119 | 106 | 106 | 112 | 104 | 106 | 114
1952 Septembre  .....ceeee.n.. 486 514 | 478 | 492 | 489 | 493 | 492 | 436 | 458 | 496 | 458 | 504 | 482 | 493 | 489 | 484 | 458 | 422 | 464 | 462 | 484 | 439 | 448 | 446 | 527
Décembre 485 | 520 | 472 | 498 | 501 | 489 | 494 | 436 | 464 | 500 | 464 | 506 | 482 | 494 | 472 | 483 | 449 | 418 | 464 | 460 | 479 | 455 | 452 | 453 | 526
1953 MBIB  .eeeeereeeeruvreanens 485 | 497 | 477 | 493 | 492 | 493 | 493 | 440 | 460 464 | 513 | 486 | 499 | 463 | 484 | 453 | 416 | 464 | 463 | 474 | 445 | 454 | 452 | 530
Juin  ....... 487 | 505 | 475 | 493 | 491 | 497 | 495 | 440 | 459 467 | 513 | 493 | 503 | 459 | 488 | 458 | 414 | 464 | 463 | 496 | 445 | 453 | 452 | 528
Septembre 487 | 499 | 480 | 485 | 497 | 497 | 492 | 444 | 464 469 | 512 | 489 | 501 | 458 | 488 | 457 | 414 | 481 | 461 | 491 | 449 | 455 | 454 | 530
" Décembre 493 | 507 | 491 | 493 | 522 | 496 | 498 | 447 | 469 478 | 525 | 501 | 513 | 459 | 487 | 458 | 413 | 494 | 463 | 484 | 455 | 459 | 458 | 538
1954 Mars  .cevvereneicnnranees 494 501 | 485 | 494 | 513 | 498 | 498 | 445 | 478 479 | 524 | 506 | 515 | 462 | 485 | 466 | 428 | 511 | 495 | 479 | 450 | 458 | 457 | 533
N 1111« S, 503 523 | 495 | 509 | 533 | 499 | 507 | 468 | 486 486 | 530 | 513 | 521 | 480 | 494 | 472 | 440 | 514 | 497 | 496 | 459 | 460 | 460 | 556
Septembre  .eeeeeccuereees 502 | 516 | 505 | 499 | 519 | 507 | 507 | 465 | 477 480 | 531 | 508 | 519 | 496 | 487 | 473 | 429 | 516 | 499 | 493 | 461 | 461 | 461 | 554
Décembre p507 | 531 | 507 | 509 | 529 | 510 | 512 | 468 | 497 p488 | 536 | 516 | 526 | 499 | 485 | 475 | 428 | 516 | 503 | 493 | 472 | 463 | 465 | 558
1955 Mars ...cceveieiineiiiaiinnes p506 515 | 496 | 510 | 522 |p504 {p508 | 468 | 491 p490 [p532 [p510 |p521 |p504 |p486 | 468 | 432 |p516 | 508 | 487 | 465 |[p463 |p463 | 556
b) Indice des salaires des ouvriers qualifiés ou spécialisés
1940 MBIS  .evveeercvennmenensnnens 115 [ 1183 | 112 | 126 | 117 | 114 | 119 | 107 | 111 | 115 { 110 | 112 | 111 | 111 | 114 | 109 | 120 | 112 | 118 | 107 [ 126 | 118 | — | — | 115
1952 Septembre  .......eeeee-.. ATO | 456 | 440 | 446 | 481 | 468 | 461 | 415 | 452 | 469 | 445 | 490 | 494 | 402 | 479 | 443 | 467 | 420 | 472 | 491 | 457 | 410 | — | — | 528
Décembre 469 | 449 | 438 | 457 | 489 | 467 | 466 | 412 | 452 | 470 | 449 | 490 | 494 | 492 | 461 | 444 | 456 | 421 | 472 | 490 | 451 | 410 | — | — | 530
1953 Mars 470 | 444 | 448 | 453 | 482 | 469 | 465 | 411 | 449 448 | 492 | 497 | 494 | 461 | 445 | 463 | 420 | 472 | 492 | 455 | 410 | — | — | 529
JUID  ciiiciieriiieriiananes 470 448 | 448 | 445 | 471 | 472 | 462 | 413 | 449 449 | 496 | 499 | 498 | 458 | 446 | 466 | 419 | 472 | 493 | 470 | 410 — — | 529
Septembre [ P 470 445 | 448 | 440 | 478 | 472 | 461 | 411 | 457 453 | 490 | 506 | 498 | 458 | 442 | 459 | 419 | 472 | 491 | 458 | 410 —_ — | 531
Décembre ....cceveevnnnnnnn 475 446 | 454 | 447 | 483 | 472 | 464 | 406 | 458 458 | 511 | 518 | 515 | 458 | 446 | 461 | 419 | 489 | 493 | 462 | 410 — — | 531
1954 Mars 478 | 458 | 454 | 452 | 481 [ 474 | 466 | 408 | 468 463 | 507 | 524 | 515 | 462 | 440 | 465 | 431 | 499 | 516 | 459 | 410 | — | — | 539
Juin 483 465 | 457 | 462 | 485 | 477 | 472 | 428 | 469 467 | 512 | 523 | 518 | 476 | 448 | 472 | 431 | 502 | 520 | 468 | 410 — — | 553
Septembre  ..c.eceiaeninn. 484 465 | 464 | 455 | 483 | 484 | 473 | 428 | 469 467 | 513 | 520 | 516 | 493 | 447 | 473 | 432 | 503 | 510 | 452 | 410 — — | 555
Décembre ....oevvivnnnnnnns p488 467 | 463 | 464 | 492 | 488 | 479 | 426 | 469 p472 | 516 | 530 | 523 | 493 | 438 | 472 | 431 | 503 | 519 | 465 | 410 — — | 555
1955 Mars ....ocevvvviiinecininnns p487 469 | 464 | 464 | 488 |p488 |p479 | 423 | 469 p470 {p509 [p526 (p518 |p49T7 |p44l | 467 | 431 |p503 | 528 | 448 | 410 —_ — | 565
¢) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés
1940 MBIB  .eevvveerrenruveeeeenses 113 | 112 | 112 | 125 | 117 | 109 | 116 [ 106 | 113 | 116 | 111 [ 112 | 112 | 112 | 113 | 106 | 116 | 113 | 118 { 106 [ 119 | 108 | — | — | 116
1952 Septembre  .......eeeeeee. 468 454 | 462 | 467 | 505 | 468 | 472 | 475 | 432 | 442 | 428 | 480 | 498 | 489 | 469 | 482 | 418 | 431 | 430 | 442 | 477 | 449 — — | 479
Décembre 468 | 452 | 461 | 470 | 522 | 466 | 475 | 475 | 432 | 441 | 429 | 478 | 496 | 487 | 458 | 482 | 414 | 431 | 430 | 443 | 486 | 449 | — [ — | 481
1953 Mars  ...... 468 447 | 468 | 470 | 513 | 469 | 475 | 475 | 427 430 | 481 | 495 | 488 | 452 | 485 | 418 | 431 | 430 | 443 | 496 | 457 — — | 485
R 171 S 470 451 | 464 | 465 | 507 | 473 | 474 | 475 | 427 432 | 486 | 501 | 494 | 456 | 488 | 423 | 431 | 430 | 444 | 501 | 457 — — | 485
Septembre 469 448 | 464 | 457 | 505 | 477 | 473 | 475 | 432 435 | 483 | 498 | 490 | 456 | 481 | 418 | 431 | 430 | 443 | 499 [ 457 — — | 486
Décembre 475 | 449 | 476 | 466 | 514 | 476 | 477 | 475 | 432 442 | 495 | 516 | 506 | 456 | 486 | 424 | 431 | 452 | 444 | 495 | 457 | — | — | 486
1954 Mars " ...eeeennns 475 452 | 473 | 470 | 515 | 479 | 480 [ 475 | 444 446 | 493 | 513 | 503 | 456 | 485 | 429 | 442 | 462 | 467 | 487 ( 457 — — | 495
B 1111 1 SR 479 457 | 473 | 477 | 524 | 481 | 485 | 495 | 444 448 | 492 | 514 | 503 | 475 | 471 | 433 | 442 | 465 | 476 | 495 [ 457 — — | 510
Septembre  ...eeeeeereaent 483 | 457 | 479 | 476 | 512 | 494 | 490 | 495 | 444 449 | 491 | 514 | 503 | 496 | 477 | 435 | 442 | 466 | 480 | 509 | 457 | — | — | 510
Décembre ..ceenriniianences p490 460 | 481 | 483 | 523 | 496 | 495 | 500 | 466 p450 | 515 | 527 | 521 | 497 | 482 | 433 | 442 | 466 | 505 | 520 | 457 — — | 511
1955 Mars ...c.cocecveiinnniiaienns p493 | 462 | 484 | 483 | 518 [p498 |p495 | 500 | 469 p453 |p521 |p523 [p522 |p501 [p483 | 436 | 442 |p466 | 508 | 511 | 457 —_ — | 507

* L'indice général comprend les salaires dans les charbonnages. .
1 Nous ne possédons pas d'éléments pour le calcul des indices des ouvriers qualifiés et non quslifiés des chemins de fer. Seul lo salaire moyen nous est eonnu.




MOUVEMENT DES AFFAIRES

1. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION

Mouvement du débit

35

Bruxelles
Nombre . N N . Bruxelles
de Call TODSY effe,trslt;eusblics ‘g::x!::. ct’llﬁl?tl? Opé:xhrmm Totaux Frovince et province
Périodes chambres et coupons ete. I'étranger
A fin 2 s 3 H s 3 3 s 8 8188 3 g 8 2128 3 38
dopeote | 53| 55 | B3 B\ Es (52|55 2: |55 B:|EZ|EZlE2i:
H5al =4 Dal 548 2RSS |EZER|SES 2R [ 28 2282 58
B2 ) 3 |H9 ) Fe | 52 |Ee|f8s) el €y ) fo | By | Eo)l B8] F o
1953 Moyenne ......... 38 2,4 |154,8| 1,8 8,4 |159,4|75,6| 2,6 | 3,2 |166,2|242,0185,3| 56,1 |351,5|298,1
1954 Moyenne ......... 38 2,4 |1188,1¢ 1,6 8,5 (169,8179,8| 2,6 | 3,3 {176,5|229,7|199,6| 55,2 376,1| 285,0
1954 Février  ......... 38 2,2 1151,8| 1,4 8,1 (152,4|69,7| 2,4 | 2,8 |158,4232,4|182,4| 52,1 |340,8| 284,5
Mars 38 2,4 |180,5| 1,7 | 12,0 |177,2|80,8|° 2,8 | 3,4 |184,1|276,7{218,5| 60,2 (397,6| 336,9
Avril’ 38 2,2 151,6| 1,7 7,5 |163,8|82,8) 2,6 | 3,4 |170,3|245,3{195,2}53,9365,5| 299,2
Mai 38 2,3 [181,9] 1,7 7,2 1165,0)74,2} 2,6 | 3,8 |171,6)217,1/195,6) 51,4 |367,2) 268,5
Juin 38 2,2 |119,5( 1,8 6,1 |169,6|78,3| 2,5 | 3,9 |176,1|207,8199,8|53,2(375,4|261,0
Juillet  ..ooveennee. 38 2,6 1117,8{ 2,1 | 10,9 |175,4|90,4( 2,8 | 3,8 |182,9|222,91202,3| 56,1 [385,2|279,0
Aolit  .eviiiiiinnnns 38 2,5 |115,8| 1,7 7,8 |163,7|76,8| 2,4 | 2,9 {170,3|203,3|187,3]50,6(357,6| 253,9
Septembre  ...... "~ 38 2,6 [124,4) 1,4 5,0 1169,2(74,3} 2,5 | 3,0 |175,6|206,7 |201,0| 54,1 |376,6} 260,8
Octobre ............ 38 2,56 1139,8| 1,5 7,8 |172,5:82,8| 2,8 | 3,3 |179,8|233,7 201,9|58,1|381,2|291,7
Novembre ......... 38 2,2 (180,6| 1,4 | 11,6 |175,2(81,7| 2,4 | 2,7 |181,2|226,6|210,2| 53,6 |391,4| 280,2
Décembre ......... 38 2,6 [126,5] 1,9 8,9 [196,0}88,7] 3,1 | 3,9 | 203,6|228,0|225,3| 62,6 |428,9290,6
1955 Janvier 38 2,4 1181,5( 1,5 7,7 1177,9|87,2| 2,8 | 3,4 | 184,5|229,8205,2| 54,4 389,7| 284,3
Février 38 2,3 1120,1| 1,2 6,5 {168,673,7| 2,5 | 2,9 |174,6203,2|196,0!49,2(370,6| 252,38
Mars 38 2,9 |149,3| 1,6 | 10,2 |185,7|80,8| 3,2 | 4,1 {193,4|244,4|216,7| 56,4 |410,0| 300.8
Avril 38 2,3 [127,2| 1,6 9,6 1178,3{84,9{ 2,9 | 4,5 |185,0|226,2|205,8| 53,1 |390,3|279,3
1 Y compris les remboursements des capitaux prétés la veille en call money.
II. — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX 36
(milliards de francs)
Milliers Avoir Avoirs des Crédit Débit Opérations Vitesse
. de comples global particuliers Mouvement | 8ans emploi de
Périodes " . . X Cha . de . .
4 fin Versements | Virements qUeE | Yirements général numéraire | circulation
de période (moyenne journalitre) et divers % L]
1953 Moyenne 6641 27,8 21,1 28,7 71,9 28,6 71,9 201,1 92 3,80
1954 Moyenne 6781 27,8 20,6 29,7 74,1 29,5 74,1 207,4 91 3,86
1954 Février ...... 667 27,2 20,4 26,2 66,5 26,8 66,5 186.0 92 3,75
Mars  ......... 669 26,7 20,1 29,2 72,2 27,8 72,2 201,4 92 3,65
Avril ...l 669 27,7 20,7 29,9 75,6 30,9 75,6 212,0 92 4,04
Mai  .ooeeenen 670 28,0 20,3 27.5 71,8 28,3 71,8 199,4 02 3,92
Juin ... 671 28,1 20,7 29,3 70,4 26,2 70,4 196,3 91 3,61
Juillet ......... 672 30,6 21,1 34,4 84,5 36,8 84,5 240,2 91 3,97
Aolit  ......... 673 27,4 20,5 28,2 70,8 28,5 70,8 198,3 91 3,65
Septembre 675 27,2 20,0 28,5 71,3 28,0 71,3 199,1 91 3,67
Octobre  ...... 676 27,0 20,8 30,8 77,3 31,7 77,3 217,2 91 4,06
Novembre ... 677 27,3 21,0 28,6 71,3 27,5 71,3 198,6 91 3,93
Décembre ... 678 27,6 21,2 33,0 78,3 30,0 78,3 219,5 91 3,94
1955 Janvier ...... 680 29,6 21,1 31,6 82,8 34,5 82,8 2381,7 90 4,13
Féyrier ... . 681 28,3 21,1 27,1 68,6 27,1 68,6 191,4 91 3,67
Mars  ......... 680 27,8 20,4 28,9 74,5 29,1 74,5 206,9 91 3,66
Avril ... 682 27,4 20,7 30,8 73,6 29,9 73,6 207,9 90 3,94

! Au 81 décembre.

2 Rapport par mois-type de 25 jours, du mouvement du débit & l'avoir journalier moyen.
* Ces avoirs comprennent : les avoirs libres et les titres de I'Emprunt d'Assainissement monédtaire remis en représentation des avoirs définitivement

bloqués.
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PRIX

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE

Base : période 1936 & 1938

Source : Ministére des Affaircs économiques — Service de I'Index.

100

45

Produits | Produits Produits minéraux Produits chimiques
agri- agri- .
Périodes Indice c?ilss cc:llss Matidres Ié:’:ié::] )foodu:i.ts Produite rlgiisnz-t Produits gléféur::l Produits| Engrais Peau‘x
général régme régne grasses 8 du Charbon | ! au pétro- métaux d'es du chimi- | chimi- | et cuire
animal | végétal groupe charbon| liers bruts |C8rridres| groupe [ ques ques
Nombre de produits ...... 135 13 14 2 19 4 4 3 5 3 11 8 3 3
1953 Moyenne ......... 415 387 475 344 430 552 455 280 420 458 303 315 276 366
1954 Moyenne ......... 410 384 458 334 422 550 438 278 410 450 304 317 271 341
1954 Pévrier ............ 412 394 495 340 420 .| 550 438 282 396 457 304 312 282 358
Mars .oeeecneeiinnes 410 376 491 340 420 550 438 281 401 446 305 314 282 350
Avril e, 410 373 488 343 422 550 438 284 406 446 303 315 273 352
Mai  cccivenninees 409 357 494 333 423 550 438 280 410 450 301 316 265 352
Juin e 412 369 486 332 4292 550 438 277 410 450 302 317 266 350
Juillet  ............ 409 390 433 329 421 550 438 Rr7 407 450 302 316 266 337
Aot eenreininnnns 408 399 420 322 423 550 438 279 411 449 302 317 267 329
Septembre  ...... 408 385 426 320 423 550 438 274 417 449 303 317 267 326
Octobre  ......... 409 383 426 324 424 550 438 272 422 448 306 322 267 329
Novembre  ...... 411 387 432 332 424 550 438 272 422 448 306 322 268 326
Décembre ......... 412 391 433 340 424 550 438 275 423 448 307 322 272 822
1955 Janvier  ......... 418 390 439 341 429 550 443 281 429 448 314 327 282 323
Février .....cveevee 416 378 427 338 428 550 443 284 429 438 315 328 282 322
Mars ..ooveeiennnns 417 370 418 330 134 550 468 287 431 441 320 336 282 324
Avril Lo 418 370 415 334 434 550 468 287 430 443 318 336 274 328

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE (suite)

Base :

Source : Ministére des Affaires dconomigues — Service de U'Indea.

période 1936 & 1938 = 100

45

Papiers

Produits

textiles

Maté-

Métaux et produits métalliques

Caout- . s .
Périodes is Indice Fibres |70ux doj Indice . Fabr.
friod choue Bo caretf)ns gég‘f‘ml Lsine Lin Coton | Jute | artifi- 3""‘?““"‘ géﬁ?‘ra] :::lé-e métal- te::!:xx
groupe cielles tion groupe gl liques

Nombre de produits ...... 1 6 4 21 5 5 6 2 3 13 26 9 13 4
1953 Moyenne ......... 232 625 427. | 384 457 329 478 341 259 447 438 487 402 456
1954 Moyenne ......... 233 629 465 379 436 325 483 347 252 464 427 471 392 450
1954 Février ............ 190 625 449 376 431 325 481 328 253 461 422 465 392 428
Mars ..cccieeiinnnns 194 620 458 374 426 322 483 330 258 461 421 461 390 439
Avril . 215 615 462 377 442 314 475 368 253 461 422 461 390 449

Mai  .viveennnns 220 614 463 375 448 315 459 361 253 463 425 464 392 452

Juin ..o 230 625 463 382 463 331 472 331 253 463 427 469 392 457
Juillet  ............ 242 625 465 382 456 329 480 335 252 463 428 472 392 455
Aollt  weeiniinnnens 234 632 469 382 450 328 484 340 252 465 427 473 391 451
Septembre  ...... 246 632 472 381 433 328 493 345 252 468 430 474 393 463
Octobre ............ 261 632 475 382 427 332 496 349 251 469 430 475 392 462
Novembre  ...... 284 645 475 380 412 329 499 371 2560 469 435 485 396 465
Décembre ......... 312 654 480 3717 413 316 498 378 250 469 434 486 394 459
1955 Janvier  ......... 351 677 483 385 412 322 496 461 250 469 441 504 395 465
Pévrier ............ 336 681 484 388 416 322 493 488 249 470 445 505 397 483
Mars  .oeeeiinen 310 682 486 386 420 319 491 476 250 470 453 520 402 488
Avril 312 682 486 386 420 322 487 473 246 470 459 524 409 492

— 358 —



b) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 45?2
ET A L'ETRANGER

c) INDICES DES PRIX DE DETAILAf
EN BELGIQUE

Base : moyenne 1948 = 100 Base moyenne 1936 & 1938 = 100
Belgique| 2% | F P Susde | (Offien Produits
elgique| “yypi ‘rance ays- | p _ | Susde ice Produit ui
ini- | (Depart Sl B et | (Admi- | 836! Périodes .
. tére des| ment of | Hdue trasl | | nistra- | dustrie, général | |, . alimen-
Périodes Atfaires 113.325:‘.‘ gir;éril;le B\:::nu {Boerd tion du d(e‘als Ar:s taires | oo
- voor de of \ 3]
soono- | Labor | France) | Statis- | praqe) | ooy | Mitiers
miques) tics) ! tiek) merce) —,:ﬁvjﬁ) Nombre de produits ......e.c... 56 34 22
1953 Moyenne 107 105 138 134 149 | 139 98 1953 Moyenne ......... 415 395 446
1954 Moyenne 105 105 136 136 150 139 99 1954 Moyenne ......... 422 407 444
1954 Février ...... 106 105 138 136 149 138 99 1954 Février  ......... 424 409 445
Mars  .ceeeeen 106 105 136 135 150 138 99 Mars  coeeeviiiennen 422 407 446
Avril ...l 106 105 139 136 150 139 99 Avril . 422 406 445
Mai ...ocveenenn 105 105 139 137 151 138 99 Mai  ceereiiiiann. 423 408 445
Juin ... 106 104 135 137 152 139 99 Juin  .eccevneeen... 424 410 445
Juillet ......... 105 105 134 134 152 139 99 Juillet  ..ooveeiinns 422 407 444
Aofit  ......... 105 105 136 134 150 138 99 Aot .evnvvnninnnnn. 424 409 444
Septembre 105 104 135 134 150 | 138 99 Septembre  ...... 423 407 444
Octobre ...... 105 104 134 136 150 138 99 Octobre ............ 420 403 444
ovembre 106 . 104 135 136 151 139 100 Novembre  ...... 422 406 444
écembre 106 104 135 136 153 | 140 100 Décembre ......... 423 408 444
1955 Janvier ...... 107 105 136 138 154 140 100 1955 Janvier ........o... 424 409 444
Février ...... 107 105 135 137 154 141 99 Février  ......... 421 405 443
Mars ...l 107 104 |p 185 136 |p 153 99 Mars ..occcieieneens 420 404 442
Avril ... 107 p 135 p 152 Avril Ll 416 399 442
! Base 100 en 1949.
PRODUCTION
[. — PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE 551
Source : Ministére des Affaires économiques (Direction générale des Mines).
Mines de Houille
Nombre moyen Nombre Stock
Périodes d'ouvriers présents Production par bassin (milliers de tonnes) moyen u fin
(milliers) de jours de période
d’ex- (milliers
du fond (fond et surf.] Mons Centre | Charleroi Litge Campine Total traction de tonnes)
1936-1938 Moyenne ............ 87 125 408 358 640 451 541 2.425 1 24,0 1.502
1953 Moyenne  ......cceeecvenenne 95 132 385 307 606 417 790 2.505 24,3 3.074
1954 Moyenne ........cceeeennnns 91 126 356 300 596 414 771 2.437 24,0 2.815
1954 Février ..ocovviininininnens 93 129 358 290 585 411 795 2.439 23,7 3.184
Mars ..iiiiciiiiiiiiiiiniees 93 128 403 321 661 462 829 2.676 25,9 3.372
Avril i 94 129 370 316 618 434 748 2.486 24,0 3.729
Mal  covveviiiiiiineneiannns 94 130 339° 279 581 412 688 2.299 22,0 3.899
Juin  ceviniiiiieiiien 93 129 359 303 625 433 718 2.438 23,5 4.085
Juillet  ..ooiviiiiiiniinnin, 89 124 283 230 479 342 735 2.069 . 21,1 4.095
Aot cieeiiiiiiiiiiinn 85 119 354 296 564 386 728 2.328 24,7 4.067
Septembre  ......cce.eeel 86 121 343 311 593 417 763 2.427 25,1 4.055
(07370) 1) - NN 88 123 363 329 619 428 765 2.504 25,3 3.874
Novembre .................. 90 124 341 306 585 400 814 2.446 23,8 3.490
Décembre ......cccivvininns 91 125 372 319 619 426 843 2.579 24,8 2.815
1955 Janvier ......oceeeeviininns 86 120 349 309 595 405 845 2.503 24,9 2.273
FEVrier .ovvviiviinniiannns 86 119 312 278 549 385 809 2.333 23,3 1.898
Mars  .oceveeiiiiiiiiiiens P 370 317 626 439 908 2.660 1.477
Avril e P 339 300 590 410 848 2.487 1.352

1 Y compris 82.000 tonnes provenant du bassin de Namur. Les charbonnages qui faisaient partie de ce bassin ont été répartis en 1942 entre les bassins

de Lidge et de Charleroi.
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[. — PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE (suite)

Source : Ministére des Affaircs économiques (Dircction générale des Mines).

o5’

cakes gt ol P e
Périodes Production Nombre Production Nombre .gun . .
(milliers moyen (millicre moyen’ (’3“ l: fién Fonte Ab::;;r Ame;;“?: for
de tonncs) d'ouvriers de tonncs) d’ouvriers de la période)
1936-1938 Moyenne ......... 435 3.831 142 855 37 261 253 202
1953 Moyenne  ............ 496 4.736 110 585 42 351 366 280
1854 Moyenne  ............ 512 4.592 115 560 p 45 385 413 302
1953 Décembre ............ 486 4.636 130 606 42 350 370 290
1954 Janvier  .....cceeeenenn 499 - 4.618 129 599 42 358 376 284
Février  .oooviieieannnn 465 4.613 127 614 43 341 366 275
Mars  .coiceriiininnnnen. 507 4.636 115 580 43 372 405 300
Avril e 486 4.635 91 550 45 361 393 284
Mai coveeeeierinecenenns 497 4.627 95 559 47 376 391 278
Juin .. 509 4.644 104 520 46 391 420 290
Juillet  ..oieiaiaeenen 507 4,635 86 516 44 377 393 263
Aolit coiriiiiiiiinnn 526 4.772 102 505 44 397 421 292
, Septembre  ............ 522 4.485 124 549 45 404 438 333
Octobre  .....eceveennen 545 4.478 134 576 44 416 450 344
Novembre ............ 528 4.483 129 571 45 399 440 328
. Décembre ............ 558 4.482 140 578 47 427 462 354
1955 Janvier ........ceeene 565 4.300 140 610 p 49 431 468 348
Février  ...ooovvnenns 517 4.3820 126 572 p 51 419 458 343

II. — INDUSTRIE TEXTILE

Bource : Ministdro des Affaires doomomiques (Institut National de Statistique).

06!

Production de fils Production de tissus écrus tombés de métiers
Produc- (pour compte propre, services publics et
(tonnes) tion de ordres & fagon) (tonnos)
Périodes " " .
Fil Fi Fil Fil de coton Fil de laine rayonne . )
de lin de jute ch:uevra fin cardé peignée cardéde (fonnes) Lin Jliee Coton Ln;ne floyonne

1953 Moyenne 760 | 5.973 152 6.875 533 1.843 | 1.292 | 2.268 618 3.654 [ 5.558 | 2.018 | 523
1954 Moyenne 729 | 6.062 181 | 7.662 565 1.831 | 1.371 | 2.597 629 8.284 | 6.425 | 2.091 | 604
1953 Décembre . 825 | 6.596 176 | 7.841 618 2.045 | 1.352 | 2.636 667 3.602 | 6.425 | 2.219 | 596
1954 Janvier 830 | 6.359 172 7.551 547 1.806 | 1.216 | 2.581 6581 3.208 | 6.001 | 1.956 | 568
Février 742 | 5.853 189 7.371 565 1.756 | 1.199 | 2.438 592 2.985 | 6.050 | 1.948 | 581
Mars ...... 714 | 6.632 203 | 8.633 693 1.900 | 1.363.| 2.589 570 3.282 | 7.062 | 2.226 | 694
Avril ...... 669 | 6.364 188 7.457 593 1.629 | 1.246 | 2.605 557 3.102 | 6.573 | 1.928 | 603
Mai ...... 628 | 5.637 158 7.217 563 1.626 | 1.334 | 2.706 582 3.060 | 5.903 | 1.815 | 691
Juin  ...... 592 | 6.023 157 7.831 571 1.805 | 1.409 | 2.614 621 3.456 | 6.291 | 1.834 635
Juillet 555 | 5.273 185 4.974 401 1.442 | 1.1564 | 2.011 595 3.270 | 5.143 | 1.746 | 477
Aolit ...... 723 | 5.479 178 7.367 463 1.537 [ 1.483 | 2.762 567 3.279 [ 5.921 | 2.081 | 541
Septembre . 758 | 6.203 166 8.719 566 2.017 | 1.518 | 2.543 659 3.437 | 7.146 | 2.411 | 655
Octobre ... 861 | 6.631 164 8.413 595 2.135 | 1.697 | 2.754 762 3.351 | 7.189 | 2.453 | 659
Novembre . 781 | 5.857 228 | 7.680 608 2.057 | 1.576 | 2.664 708 8.420 | 6.746 | 2.837 | 599
Décembre . 898 | 6.456 186 8.731 620 2.260 [ 1.261 | 2.901 760 3.565 [ 7.078 | 2.406 | 639
19556 Janvier 823 |- 6.328 223 7.783 576 1.984 | 1.367 | 3.7438 662 3.190 | 6.213 | 2.203 | 609
Février 813 | 6.316 215 | 7.727 524 1.876 | 1.885 p678 |p3.288 |p6.203 [p2.801 | p563

1 Y compris les tapis en jute.
2 Y compris couvertures et tapis en laine.
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III. — PRODUCTIONS DIVERSES

Sources : Institut National de Statistiqus et Administration des Douanes et Accises.

Ammoniaque . Péche
de synthése 2 Papier Briques Sucres - Vente de

et dérivés 2 - = - poisson 3

2 ) - Py = S

?) ] & S E - Production g: .| 2 28| oS i~ 2
Périodes S 38|22 B |5 | £ 22| f% |pe|td|os (B 5 (50 e |80
Elgs| & | % (S |8F|a% 85|25 €88 25|53 5% 23
<® N “|ag|7E 5| E|88|°E
(milliers de tonnes) d(cm;)?c"g::) (milliers de tonncs) 5 E
1936-1938 Moy . | 2501 1172 1542 15,51 17,5(17,2(159 |20,7| 16,4| 35,0] 4.421} 2,8| 7,2
1953 Moyenne 386 | 125 | 163 |15,2/13,8/ 7,7{20,1|3,3| 172| 12,0| 81,9|16,4| 253 (19,5|12,4|23,1}4.694| 8,7|31,8
1954 Moyenne 365 | 130 | 146 |18,6|17,2|10,8/21,6/3,8| 174 | 12,5| 26,6[14,5| 254 [20,8{12,6(19,7|4.757| 3,4 34,0
1954 Janvier 256 | 119 92 18,0/ 15,7/ 12,4/ 19,7/ 3,8} 121 9,4 — 11,8|281(20,7 9,9{15,5/5.081] 2,8|85,2
Février 181 | 113 72 |15,8]14,1]13,4] 20,5 3,8 92 7,8 — |11,5|205 (18,5 9,2{17,4)5.113} 3,5|30,1
Mars ...... 375 | 141 | 129 |19,3]17.8/17,2|28,9{4,3| 114| 10,0 — |13,4[179(18,1|13,0|29,4|5.663 5,6|50,1
Avril ...... 392 | 124 | 171 |18,6/16,8| 7,8/22,3/8,7| 144| 12,8| — |18,6/169 (18,4|15,0/12,3|5.171| 8,8 |385,3
Mai ... 497 | 125 | 178 |18,7/17,0 1,4/21,1/3,7| 199| 18,4 — |12,8{153|18,2|13,6/10,3| 4.643| 3,7|29,7
Juin ... 415 | 120 { 182 |18,3/16,9| 4,2/22,3/4,0| 220| 14,0 — |10,3|114 22,8|14,8|23,8|5.066| 3,1 31,6
Juillet 430 | 124 | 166 |17,8/17,1| 3,8/17,9/3,0| 231| 14,6| — |11,8| 99(25,9|14,419,6{4.451} 2,5 24,7
Aolit  ...... 415 | 182 | 192 |19,6/18,2| 9,6]18,7/3,7| 214| 14,1 0,2/11,7| 69(22,2(13,0/17,8|4.371| 3,1[29,5
Septembre . | 403 | 143 161 |17,9/16,6{10,1|22,9{8,7| 227 15,7 0,3/13,0| 84126,1(11,8/31,7{3.630] 2,9130,5
Octobre 403 | 135 | 167 |20,1|18,9!17,9| 23,8/ 4,1 | 203 | 13,9 (104,3|22,4| 105 |17,0{12,1|15,7|4.697| 3,4 35,9
Novembre . | 847 | 142 { 187 |19,7/18,7,17,8/21,9(8,9| 174| 12,7 (171,2[27,2] 232 |22,9|11,7| 13,4 4.513| 4,1|39,4
Décembre 331 | 145 | 101 |20,2(19,1{15,0{ 24,9/ 4,2 | 145| 12,1 43,5/15,6/254 |18,8/13,1|29,8|4.732| 3,1.85,9
1955 Janvier 217 | 139 88 |20,8{19,2 6,9/22,53,6| 110 10,9 1,4(11,6|236 22,6 9,9/29,0|4.651} 3,9|37,6
Février 255 | 141 | 102 |18,1|17,1|12,5/22,5(4,0| 86 9,1| 5,0/12,1|209(17,1|10,9|14,0(4.478| 4,5|36,5
Mars 237 p139 [20,1 18,9 18,2(25,7\4,6p 95|p 9,5| — |14,1]186(19,6/12,0 18,4 5.046| 5,5 | 44,3

1 Moyenne 1938.
1 Moyenne 1937-1938-1939.
3 Fin de période.

pl55

¢ Quantités de matidres premidres déclardes (substances farineuses et substances sucrées). Y compris le Grand-Duchd de Luxembourg.

® Vente aux minques d'Ostende, Nieuport, Zeebrugge st Blankenberghe; en 1936-1938

harengs, esprots et crevettes.

IV. — ENERGIE ELECTRIQUE *
(millions de kWh)

Source : Ministére des Affaires économiques — Direction Energie Electrique.

: vente & la minque d'Ostende uniquement. Non

compris les

o8

Production *
Total
Centrales Centrales Total énergie absotbée
Périodes des producteurs-distributeurs dis po:r Importations Exportations par
Régies Sociétds pro:l“licct)eurs la Belgique les réseaux
communales privées industriels ) = (7) =
@ 2 8) (1) +(2)+(8) (5) (6) (4) + (5)—(6)
1986-1938 Moyenne  ...... 20,4 190 228 438 5,5 2,2 441
1953 Moyenne ceevessacees 32,7 400 384 817 17,8 17,9 817
1954 Moyenne  ............ 35,0 442 404 881 16,6 16,3 881
1954 Janvier  .....oceeenens 41,3 488 431 960 8,6 45,9 922
Février  ..ccooeiennnene 36,9 441 390 868 7,1 34,2 841
Mars  cieveinrenionenee 40,6 454 422 916 11,9 22,1 906
Avril 35,1 416 398 849 15,1 18,6 846
Mai ciciiriiiiiininienes 25,7 416 392 834 18,9 24,1 829
Juin  nieneienen 25,6 897 392 814 19,38 7,7 826
Juillet  cooiieiiiann 22,6 379 361 763 19,7 4,3 778
Aolit  ieeeeiiiinianne 33,8 411 379 - 823 24,9 1,6 847
Septembre  ............ 34,6 437 394 866 22,2 4,8 884
Octobre  «.ecevvvneennns 40,2 472 417 929 23,5 7,6 945
Novembre ............ 39,5 471 430 941 15,4 10,6 945
Décembre  ............ 44,4 518 446 1.008 13,0 14,38 1.007
1955 Janvier  ...c..eeeeeeens 42,4 503 434 979 22,8 4,6 997
Février  ....coiieeels 40,1 451 401 892 28,7 1,7 914
Mars  cooveeeineeenenn 42,1 479 468 988 20,3 5,9 1.003

* Nombre de centrales en activité au début de I’année 1958 : 221; au début de 'année 1954
1 Production brute sux bornes des génératrices dimi

de plus de 100 kW,

de do la

: 218.

tion des circuits auxilisires dans les centrales d’une puissance installée totalo
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V. — GAZ . 59
(Production, Importation et Exportation) !

(millions de métres cubes)

Source : Ministdre des Affaires dconomiquss — Administration du Combustible et de UEnergie.

F) eal)xgre‘;mgngnz Production des cokeries Total Solde :
. de gaz . " Total
Sociétés privées Production produit ;rx;?o de gaz
. Régies ot Troduction|  4¢ en fmpor- |~ Expor- *o"% | disponible
Périodes associa- | Sociétés Production|” jegtinde | Charbon- X tations tations moims en
4 Régies |destinée & aux nages Belgique expor- .
ions de privées la di.stri- fournitures (7)=(1) tations Belgique
communes bution indus- +(2)+(8)
publique | triglles +(4) + (5) (10)= (11)=
(08} (2) (8 4) (5) (6) +(6) (8) (0 (8)—(9) | () 4+ (10)
1953 Moyenne  ............ 0,05 1,06 5,25 57 75 8,81 147 0,45 2,36 | —1,91 145
1954 Moyenne  ............ 0,05 1,05 3,87 65 84 8,94 162 0,07 3,62 | —38,55 159
1953 Décembre ............ © 0,04 0.98 5,33 62 79 8,52 155 0,03 3,61 | —3,58 152
1954 Janvier  ....oceeienennn 0,04 1,05 4,95 72 80 8,87 167 0,03 3,67 | —3,54 163
Février  ...ccoviivnnnns 0,04 2,30 5,60 66 © 78 8,87 156 0,03 3,564 | —8,51 153
MArs  .iveererinnnieens 0,04 1,01 5,85 65 83 8,70 163 0,05 3,45 | —3,40 160
Avril L 0,04 1,00 4,83 62 80 8,76 156 0,05 3,47 | —38,42 153
Mai  civeeiiininnienn 0,05 1,17 3,17 62 82 9,06 158 0,07 3,30 | —38,28 154
Juin  ieveeeennieiinnn 0,05 1,09 3,04 64 81 9,07 158 0,05 3,41 | —38,86 155
Juillet  .eeevviviiinniaans 0,06 1,13 2,98 61 79 8,27 153 0,05 3,73 | —8,68 149
Aofit  .eeeeiiiiiiieinnnn 0,05 0,86 3,31 63 85 7,82 160 0,07 2,60 | —2,53 157
Septembre  ............ 0,05 0,82 3.33 64 87 8,34 163 0,05 3,80 | —3,84 159
Octobre  ..ccovvernnennn 0,04 0,76 3,20 66 91 8,99 170 0,05 4,13 | —4,08 166
Novembre ............ 0,04 0,73 2,91 66 91 9,58 171 0,08 4,09 | —4,01 167
Décembre  ............ 0,04 0,75 2,82 68 92 10,92 175 0,24 4,28 | —4,04 171
1955 Janvier  .....coiieene.n 0,04 0,83 2,50 73 94 12,10 182 0,41 4,78 | —4,87 178
Février  ...vviiiinnnnn 0,03 0,71 2,29 66 89 11,34 170 0,03 0,29 | —0,26 169

! La présente statistique se rapporte 3 la production de gaz par distillation pyrogénée de la houille dans les usines 3 gaz ot dans les cokeries, gaz
auquel sont éventuellement ajoutés du gaz & l'eau, du goz & l'air, du restgaz des synthéses chimiques, du gaz des hauts fourncaux et du méthane. Elle
comprend égnlement la production de méthane en provenance directe des charbonnages ainsi que le gaz de pétrole liquéfid transporté par canalisation, tous
ces gaz étant destinds A la distribution publique.

La présente statistique ne comprend pas les volumes de gaz & l'eau, gaz A uir, restgaz, gaz des hauts fournenux, gaz méthane ou guz liquéfié qui sont
mélangés en dehors de 1'usine de production en gaz provenant de la distillation pyrogénée de la houille, & I'exception de ceux qui sont fournis directemont
b lo distribution publique. Elle ne comprend pas le gaz produit ou recu par les cokeries, gaz de houille ou sutres et utilisés pour leurs besoins propres,
chauffage des fours, ete.

N. B. — a) La production de gaz indiquée dans les colonnes (1) (2) (8) .(4) (B) est destinde d la distribution publique.
b) La production de gaz indiquée & la colonne (5) est destinde sux fournitures directes fnites par les cokeries aux autres divisions de la
société auxquelles appartiennent les cokeries envisagées ou & d’sutres sociétds industrielles juridig t indépendant
o) Les volumes de gaz produit par les cokeries et les charbonnages sont ramenés & 4.250 keal, 0o C., 760 mm. Hg.
d) Les cokeries produisant du gaz tant pour la distribution publique que pour les consommations industrielles directes sont comprises duns le
nombre b‘de cokeries correspondant & la colonne (5). Le pombre total des cokeries (sociétés privédes produisant du gaz en 1953 ot 1054)
s’dlave A 18.

CONSOMMATION *

I. — INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION 65}

A. — Indices des ventes mensuelles : base moyenne 1936 & 1938 = 100

Source : Banque Nationale de Belgique.

. Grands magasins Magasins Coopératives et mngnsins patronaux
Mois 4 succursales
Vétements Ameublement Art. de.ménnge Alimentation Boulangerie " Ali tati Vétements
et divers

1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1963 | 1964 | 1953 | 1954 | 1953 | 1954
Mars  cievririeiiinieiinees 472 476 605 629 624 644 399 402 239 244 569 618 551 588
Avril e 499 521 609 641 667 683 406 415 236 240 560 625 504 549
Mai  civveeviiiiieinenes 486 499 570 599 659 655 403 403 229 229 551 620 449 471
Juin e 419 435 538 5317 619 642 402 411 243 236 551 620 388 404
Juillet  .ovveiiiieiiininnnns 496 520 558 621 726 793 434 438 235 241 586 667 397 403
161 L 346 353 507 536 688 699 423 419 227 227 657 616 375 413
Septembre  ............... 447 464 605 620 672 695 396 408 233 235 562 637 546 541
Octobre  ..ccvevecevecenens 558 560 585 574 715 701 411 427 241 244 600 650 542 595
Novembre ............... 498 524 507 544 920 995 392 433 221 226 565 638 465 515
Décembre  .........c.eee 521 576 579 605 |1.087 |1.160 493 505 248 256 710 781 472 533

1954 | 19565 | 1954 | 1955 | 1954 | 19556 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955
Janvier  ...oivecieenenen. 445 388 546 543 576 616 447 431 220 228 | 650 674 623 716
Février  ...oiivieininnnn. 336 347 537 650 550 604 420 423 217 220 610 647 456 527
Mars  coceieiiiiiiiiinnen. 476 450 629 626 644 661 402 244 247 618 698 588 574

* Pour Ia consommation de sucre, voir tableau no 563,
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B. — Indices des ventes mensuelles : base moyenne mensuelle 1953 = 100

Source : Institut National de Statistique.

65’

" Gronds magasins & rayons multiples
Alimentation Habillement Ameublement Ménage ﬁ%’ Librairie-Papeterie | Parf.
£ 2 3 | g |E2 £ ¢ i%
Moie 8|2 |3 8| |z2|5|8|58|- |3 REE 8 : gle || g |8F
e (2| 2|53 | 8|22 sl 2" |B | |88 2|35 3| 2|2 |28 |54
Sl E12 2|8 8|5 | |S5l2 B g &% (23| & |E5|2 |88 |3 |55
8l& gl & < % 2 é% SN 2% H “zla e & |22
1954 Mars 101 1119(115|109 (116|121 | 93| 94| 84| 92|113{105|109(105|102|104| 99| 81| &2| 82| 96| 51
Avril ... 109 (122122113 (121107 (140{126{102{110|113{110|112(105}100{104|103| 95| 82| 84[105] 70
Mai ... 101(104| 99]102 (102 (110120120105 108 99|115]106 |104| 98|103| 90| 71 77| 76| 99| 63
Juin  ...... 94| 98| 97} 98| 98| 90|102| 93{106| 96| 88(106| 97| 99| 87| 97(101| 73| 70| 70| 86| 73
Juillet 114|108 1106|117 |108| 89129 |115|144 119119128123 (119106117 117|102 82| 851129 |105
Aolit  ...... 03| 94| 94107| 95| 65| 77| 81| 86| 81| 91(104| 97|104|104|104 104 | 84 (146|137 |104| 64
Septembre .]100|101 {103 (105|102 93| 97| 96 88| 93|109|121|115|106|130|{110]|100| 80|158|147|100| 43
Octobre 108 (1181107 (110|113 (106146 (130|102 |114} 97}{100| 98|100|143|107|105| 94| 92| 92102 84
Novembre .|121 (114122 (118|117| 98|126(102(109|111{ 96| 97| 96| 92|125| 98117 |216|126|139 ;102|336
Décembre 146 (148|174 {134{155] 91]120{114 (141133 99]111]105|129}163 135|231 238202207 151|220
1955 Janvier 102 116|107 |109{112| 94| 86| 88|125,104{124; 89|108| 92121 | 97|104| 83] 97| 95| 96| 32
Février 90117109 96{112| 81| 50| 58} 79| 73| 91|105| 97| 94117 98| 96| 76| 81| 80| 91| 42
Mars 105{131{125{111|127113| 93| 88} 91| 94|114|108{111]107111|108|107| 88| 90| 90|101| 48
t Le total comprend, en outre, les rubriques : mercerie, rubans; choussures, pantoufles; articles divers de parure.
65°
Grandes entreprises . Magasins & | Gros-
d nn:plé';:ll:lili?f ee:q ent Coopératives succursales | sistes
Mois « E ;2 g2 58| 5% o vo | 5|4 Z4E| = | 8
8| g (E28) 2 | 5 |55 £ |8 |B3| g |25 |5e |85 & (553 5| %%
g | 8 |38 W | g8 |E3| 2 | 3 |€8| & |ES |5 (35| 2 |85°| § | &3
2 | A (E8el 8 | 2 |52 2| 8 |5 ¢ |GE|EE |88 P |3EE 5| EY
2821 8 | 4 |33 8 | § |7 RE | & g83| © | Z
-1l 8 g @8
1954 Mars  cooevviiiiiiinienns 108 86| 72| 108 | 105| 108 | 121 132| 116 91 641 104 | 100 96| 94 94 105
Avril 1511 180 | 115 | 107 | 103 | 108 | 120 | 140 103 98| 63 102 120 87| 103 | 120 106
Mali .o 135 104 | 101 | 106 98| 107 | 104 | 115 109 92| 107 88| 115 | 116} 109 | 113 102
Juin e 105 83| 79| 103} 102| 107 87 93 91 99| 99 84| 105 | 107|111 | 117 110
Juillet  ...oviiiiiiiiiennn, 104 | 102|120 | 109} 103 | 114 831 140 99| 106 | 122 90| 106 | 121|121 100 111
Aol werieicii 68 551 51| 104 971 107 81 93 94 91| 188 90 99| 137 86 89 110
Septembre  ............... 98 80{ 72| 110] 100| 112 | 105 | 146 98 93} 111 | 114 120! 119 | 86 91 111
Octobre ........covvvieennnn 128 125| 87 | 112| 105} 115| 117 | 117 | 101 | 100 | 148 79| 101 | 105| 98 | 115| p100
Novembre .................. 109 90| 67| 107 981 110 111 | 128} 106 97 90 93| 103 92| 88 90 | p105
Décembre .................. 103 86| 82| 126 | 113§ 136 | 115 951 105| 122} 117| 125 | 132| 108 | 131 |p103 | pl22
1955 Janvier ........oceciieinnnn 108 | p82| 131 | 116 971 124 | 109 | 108 92 81 65 88 757 119| 92 [p101| p 99
Février ....ooooviiiiiiinn 73| p4l| 41 78 ip 74| p100
Mars oo 109 | p91| 90 84 |p 70
I. — CONSOMMATION DE TABAC 66 1. — ABATTAGES DANS LES 67
(Fabrication et importation) 12 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS
Source : Administration des Douancs et Accises. }
Gros bétail
Tubaca (Beeufs, Pores Moutons,
Cigares | Cigarillos | Cigarettes & fumer taureaux, | Chevaux Veaux ’ agneaux
Périodes - | priser Périodes vaches, porcelets chévres
et mécher . génisses) 1evres
(millions de pidces) (tonnces) (millicrs de tétcs)
1936-1938 Moy. . 16,2 49,4 430 1.097 1936-1938 Moy. . 16,5 0,7 12,2 26,7 6,5
1953 Moyenne 10,9 86,9 684 834 1953 Moyenne 18,8 3,5 10,2 33,9 5,6
954 Moyenne 12,3 42,4 688 819 1954 Moyenne 20,1 4,1 11,1 81,6 6,1
1954 Avril 10,6 37,7 672 829 1954 Mars 21,4 4,6 13,1 33,2 4,3
Mai ...... 11,5 47,5 772 874 Avril ..., 19,2 3,7 12,7 31,0 3,4
Juin  ...... 8,5 44,5 784 925 Mai ... 18,6 3,7 12,1 34,0 2,4
Juillet 12,1 43,0 733 745 Juin ...... 21,1 3,8 13,6 36,7 2,1
Aolit  ...... 12,8 50,4 639 827 Juillet 17,5 3,6 9,7 28,7 1,8
Septembre . 16,2 43,9 729 825 Aot ...... 19,5 3,8 10,8 30,5 2,0
Octobre 14,6 41,9 635 794 Septembre . 21,7 4,6 11,9 32,0 5,4
Novembre . 15,0 53,6 657 873 Octobre 19,5 4,0 9,6 30,0 9,1
Décembre 14,8 55,4 718 812 Novembre . 22,2 4,5 10,0 31,0 12,4
1955 Janvier 12,1 37,6 638 720 Décembre 23,1 4,8 10,8 33,9 12,4
Tévrier 9,5 32,9 635 709 1955 Janvier 21,4 4,2 9,6 31,3 11.1
Mars ...... 9,5 39,6 684 831 Février 20,8 3,9 10,5 30,2 6,5
Avril 10,8 39,3 717 789 Mars 23,0 3,9 13,6 32,5 4,1
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TRANSPORTS

1. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES 70!

a) Recettes et dépenses d’exploitation

(millions de francs)

Recettes Excédent . .
Périod Vi Dé dest rte(iet._tes C;effwllenb
riodes * i-
oy:%eurs M::ix:chan- Diverses Total penses ssrnl:: t?tfo:
bagages 1668 3 dépenses
1938 Moyenne ! ........ccvneneen 74 147 5 226 239 — 13 106
1953 Moyenne ......ieeenrnnee 286 560 87 933 935 — 2 100
1954 Moyenne ............... P 291 557 107 955 956 — 1 100
1953 Octobre  ..ccoceivinannen . 269 621 86 976 952 24 98
* Novembre .......cceeeenenn 250 578 86 914 905 9 99
Décembre .....ecovveninnns 263 572 89 924 850 74 92
1954 Janvier .....coeevieninnes 14 283 6512 102 897 979 — 82 109
Février ....cocovvvrnvnnns P 234 567 92 893 939 — 46 105
Mars ..ccocvinieiiiiiinns p 278 578 102 958 981 — 23 102
Avril o, 4 293 514 99 906 948 — 42 105
Mai  coovvveiiiiininininn P 290 508 99 897 939 — 42 106
Juin e ? 299 552 111 962 946 16 98
Juillet  .eovveviiennininns P 346 511 110 967 951 16 98
Aolit  ciieiiiiiiiiiiianns P 861 523 111 985 948 87 96
Septembre  ............ P 306 569 112 987 947 40 96 -
Octobre .......ccoevenines P 283 612 113 1.008 963 45 96
Novembre .......c.cceeu. ] 258 602 114 974 933 41 96
Décembre ...ceeviniines P 266 631 123 1.020 991 29 97

1 Y compris le Nord-Belge.
2 Y compris les subventions de 1'Etat pour compenser 'insuffisance des tarifs et la hausse des prix des combustibles.

c) Statistique du trafic 702

- h) = » l
b) Nombre de wagons fournis & l'industrie 1° Trafic général

Voyageurs Wagons complets 3
Tonnes-km.
Périodes A B ¢ A+o Nombre Voyageurs| Tonnes Service Service
: km. transp. interne inter- Transit Total
belge national
(milliers) (millions) (milliers) {millions )
1938 Moyenne * ............ 389 115 91 480 16,8 635 6.169 186 164 88 428
1953 Moyenne  ....ceeeuens 274 95 55 328 18,9 627 5.150° 171 201 105 477
1954 Moyenne  ...ceeveenes 264 97 58 322 18,9 | p630 5.104 162 218 90 470
1953 Décembre  ............ 267 103 62 329 19,6 618 5.216 162 206 120 488
1954 Janvier .....cieeeeenns 237 98 52 289 p19,1 | p603 4.592 144 193 92 430
Février  coeviveernennns 244 103 60 304 pl7,8 | p548 4.853 163 207 114 484
Mars  coociieveinininnes 276 99 59 835 | p19,6 | p616 5.215 168 207 93 468
Avril 248 83 51 299 20,0 | p642 4.582 146 189 76 411
Mai ciivierericennonennes 243 81 53 296 19,2 | p625 4.617 147 | 191 83 422
Juin  oeeenieeeieneen 262 89 53 315 p19,2 | p643 4.961 157 218 76 445
Juilleb  cveeviiiiiniannnns 241 81 658 298 pl7,4 | p663 4.590 142 210 82 434
Aolit  .oiviviieiiines . 259 93 54 313 18,4 | p688 4.9562 165 219 81 455
Septembre ............ 280 95 63 343 19,1 | p638 5.280 172 233 87 492
Octobre  ...ccovvveeenne 299 106 64 363 19,0 | p620 5.811 186 239 93 518
Novembre ............ 292 108 61 353 19,7 | p626 5.832 136 239 89 514
Décembre ............ 290 123 67 357 19,7 | p64l 5.961 180 266 115 562
1955 Janvier  .........c..... 261 117 60 321 19,8 | p634 5.393 518
Février ...ccccovvnenenen. 251 106 60 311 5.163 501
A. — Nombre de wagons fournis pour transports taxés au départ des stations de la Sociétd, y compris ceux pour transports de houille, coke et briquettes.
B. — Nombre de wagons fcurnis spécinlement pour le transport de houille, coke et briquettes.
C. — Nombre de wagons chnrgés en provenance de réseaux étrangers et destinds, soit & des stations du réseou de la Socidté, soit 3 des stations d’autres

réseaux situds au deld.

! Wagons chemins de fer et particuliers.
3 Non compris les transports militaires.
3 Y compris le Nord-Belge, easuf en ce qui concerne les tonnes-km.
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I. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (suite)  7()®

¢) Statistique du trafic

2° Tremsport des principales grosses marchandises
A. — Ensemble du trafic !

Matériaux
Produits | Combus- Produits de Produit
. Tonnes- Total agricoles [tibles, huiles| Minerais métal- wgzn’:’c‘ Textiles rodults Divers
Périodes km, et aliment. | et graisses lurgiques produi,ts chimiques
des carridres
(millions) (millicrs de tonnes)

1953 Janvier ...... 456 4.843 129 2.254 801 754 630 18 241 16
Février ...... 426 4.556 121 2.021 767 684 691 20 235 17
Mars  ..oeeeenn 507 5.428 169 2.121 881 771 1.098 25 339 24
Avril ... 484 5.225 129 2.086 8717 763 1.132 24 193 21
D1 £:1 S " 460 4,929 109 1.969 808 699 1.110 21 193 20
Juin ... 511 5.343 107 2.103 919 787 1.158 19 228 22
Juillet  ...... 466 4,825 129 2.009 834 606 969 17 239 22
Aottt ..eeeneee 423 4.733 119 2.148 614 568 970 - 49 247 18
Septembre 489 5.258 158 2.226 813 627 1.079 41 290 24
Octobre ...... 517 5.890 694 2.267 821 707 1.095 17 267 22
Novembre 493 5.558 670 2.302 762 655 876 17 258 18
Décembre 488 5.216 254 2,346 725 712 817 21 320 21

1954 Janvier ...... 430 4,593 114 2.254 718 616 584 19 271 16
Février ...... 484 4,853 163 2.354 687 683 589 22 335 20
Mars  ......... 468 5.215 151 2.292 763 691 953 26 317 21
Avril ... 411 4,582 121 1.923 734 630 943 20 192 19
Mai ..cccevenens 422 4,617 119 1.915 745 600 991 17 210 20
Juin ... 445 4,961 90 2.080 845 672 993 15 247 19
Juillet ..., 434 4,590 83 1.893 794 632 905 14 249 20
Aot ..oeinees 455 4,952 82 2.111 883 642 950 29 238 17
Septembre .. 492 5.280 102 2.219 847 709 1.040 93 251 19
Octobre ...... 518 5.811 428 2.431 837 780 1.028 32 253 22
Novembre ... 514 5.832 613 2.524 815 711 901 20 229 19
Décembre . 562 5.961 263 2.877 863 805 854 19 259 - 21

1 Non compris les transports militaires,

B. — Service interne belge ! 70
Matériaux IT
Produits Combus- Produits de . Soo. hN at.
) Total sgricoles [tibles, huiles| Minerais | metal | ESUC | fextiles | Produits | pigey (oo Chomins
Périodes et aliment. | et graisses lurgiques produi‘:s chimiques vicinauz
des carridres -km.
(milliers de tonnes) tr(a,ﬁ?ﬂ?::f)es

1953 Janvier ...... 2.848 42 1.780 149 299 433 2 141 3 1.286
Février ...... 2.654 39 1.590 132 274 476 2 138 3 1.294
Mars  ..oceeeee 3.208 39 1.696 171 301 811 2 182 6 1.867
Awril ... 3.131 33 1.645 183 300 851 3 111 6 1.784
DU .S N 2.898 31 1.476 173 “275 827 2 109 5 1.605
Juin 3.033 33 1.526 182 289 870 2 126 5 1.805
Juillet 2.624 37 1.367 168 196 706 3 141 6 1.476
Aofit 2.810 38 1.456 171 219 745 32 144 5 1.512
Septembre 3.003 82 1.530 182 225 808 19 149 8 1.997
Octobre ...... 3.534 515 1.632 190 260 788 2 143 4 - 4.319
Novembre 3.298 492 1.621 178 244 629 2 130 2 3.769
Décembre 2.890 75 - 1.655 170 257 581 2 148 2 1.509

1954 Janvier ...... 2.598 32 1.642 141 241 402 2 136 2 970
Février sesene 2.604 35 1.714 109 236 369 2 137 2 940
Mars ...l . 2.991 37 1.623 169 289 691 2 174 5 1.158
Avril ... vens 2.665 31 1.383 178 259 694 1 116 3 1.027
U £:) S 2.690 29 1.852 185 246 756 2 117 3 1.127
Juin  ......... 2.844 32 1.438 197 280 746 2 151 8 1.036
Juillet  ...... 2.488 36 1.247 169 247 6566 1 129 3 975
Aolit  ......... 2.779 32 1.441 192 266 700 14 132 3 1.063
Septembre 2.931 38 1.483 184 290 733 - 58 141 4 1.173
Octobre ...... 3.299 323 1.646 179 301 705 10 132 3 2.745
Novembre 8.8456 468 1.694 168 272 609 2 127 3 3.434
Décembre 8.182 114 1.896 178 291 567 1 132 3 1.429

1 Non compris les transports militaires.

* Les montants pour janvier et février 1955 sont respectivement de 791 et 716.
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INl. — MOUVEMENT DES PORTS

a) Port d'Anvers

71’

Sources : Administration du Port d'Anvers et Imstitut National de Statistique.

Navigation maritime Navigation fluviale
Entrées Sarties Entrées Sorties
Périod Tonnage | Marchan- | Nombre de navires | Marchan- Marchan- Marchan-
riodes net belge dises dises Nombre | Capacité disos Nombre | Capacité dises
Nombre (milli (millicrs (milliers de (milliors d(milliara de (milliors (milliors
i millicrs
de navires de tonnca g;;:?::g) chargés | sur lest g;t:?;:a?) batesux | de m?) mf!t:?;:;?) bateaux | de m?) g;,:?;::: )
de jauge) 1 1 2 3
1953 Moyenne 1.084 2.538 1.201 925 156 1.147 3.678 1.565 713 3.677 1.573 817
1954 Moyenne 1.075 2.634 1.276 924 150 1.091 3.563 1.561 679 3.575 1.570 853
1954 Avril ......... 1.059 | 2.516 1.218 910 162 1.093 3.695 1.651 752 3.639 1.622 753
Mai ...ooooenen. 1.100 | 2.758 1.148 912 162 1.081 3.749 1.618 741 8.569 1.572 775
Juin = ..., 1.009 | 2.433 | 1.222 891 156 1.093 | 3.682 | 1.573 | - 785 3.775 | 1.612 880
Juillet ........ ;| 1.114 | 2.793 | 1.834 943 159 1.035 | 3.834 | 1.665 764 3.882 | 1.705 911
Aol  ........ 1.109 | 2.672 | 1.286 946 155 1.083 | 3.667 | 1.579 666 3.685 | 1.607 919
Septembre 1.076 | 2.756 | 1.498 895 168 1.065 | 3.616 | 1.597 699 3.556 | 1.577 936
Octobre  ..... 1.075 | 2.823 1.545 927 159 1.170 3.799 1.723 778 3.927 1.803 983
Novembre 1.140 | 2.697 1.212 {1.014 130 1.192 3.636 1.646 748 3.694 1.651 916
Décembre 1.103 | 2.726 1.287 951 116 1.182 3.710 1.663 717 3.713 1.677 965
1955 Janvier ..... 1.143 | 2.837 | 1.371 986 138 1.881 | 8.584 | 1.612 746 3.518 | 1.585 877
Février ...... 1.047 2.465 1.159 960 119 1.170 3.203 1.454 651 3.237 1.476 777
Mars  ......... 1.232 | 2.926 1.081 150 3.953 1.795 794 3.701 1.6562 868
TAvril L 1.162 | 2.790 1.025 144 3.719 1.662 827 3.850 1.727 863
! Trafic international. — 2 Trafic international et intérieur.
b) Port de Gemd 712
Sources : Administration du Port de Gand et Institut National de Statistique.
Navigation maritime Novigation fluviale
Entrées Sorties Marchandises 1
Périod Marchandi Marchandi
rodes Nombre ’(1‘1:?;2?381: :(rr(:;t;?l’i‘ur‘: s Nombre '(r':?;l’;g,: 3:(:1 tilal?cr]:es Entrées Sorties
. . n
de navires g: ;::;ﬁ; mcétr?;z?ec:) de navires 3‘; :z:;‘g; mztr?q&c:)
: ! (milliers de tonnes mdtriques)
1953 Moyenne 156 116 117 156 117 76 118 46
1954 Moyenne  ............ 146 119 1138 144 115 85 133 62
1954 Avwril ...l 153 105 106 159 109 110 154 50
Mai e 147 115 108 140 108 53 124 47
Juin. cevvieneeeeaes 126 91 94 126 88 79 125 63
Juillet  .ovviiierninannes 144 125 126 139 115 51 166 66
Aolit  coiveiiveiiiiinns 165 120 110 159 118 114 138 51
Septembre  ............ 155 134 148 151 123 75 174 90
Octobre  ...coccvennnen. 155 141 137 157 149 119 181 67
Novembre ............ 156 134 142 153 127 92 127 93
Décembre  ............ 138 123 102 133 116 98 112 94
1955 Janvier  .....ceeeeenen. 169 158 135 167 157 173 113 94
Février  cvvvnenenennn. 151 149 115 152 145 159 121 104
Mars  .ccocevivecininnnn. 166 129 165 139
Avril 175 140 182 137

! Trafic international.

IV. — MOUVEMENT GENERAL DE LA NAVIGATION INTERIEURE

Source : Institut National de Statistique.

72

Bateaux chargés
- Trafic . . | Ensem- | Trafic - | Bxpor- |, . | Ensem- | Trafic . | Expor- |, . | Ensem-
Périodes intd: | 4 ons | tastons | Trousit | blo des | oté- | RESC) (RO | ransit | blo des | inté- | (RIS | (RO | ranait | blo des
Nombre Milliery de tonnes mdétriques Millions de tonnes-km.
1953 Moyenne 7.17713.152|2.615| 400 [13.344| 1.778; 1.039 877 94 | 3.788/181,8| 71,1| 67,4 | 13,4 | 323,2
1954 Moyenne p|6.838|3.672|2.914| 580 |14.004| 1.745) 1.817| 1.062] 134 | 4.258|169,7( 86,2| 69,3 | 17,8 | 843.0
1954 Janvier ...|6.568|2.651|2.338| 309 |11.866| 1.579 850 765 69 | 3.263|152,2| 60,8 | 49.7 9,6 | 272,3
Février 3.446(1.024|1.082| 165 5.717 967 355 392 87 1 1.751| 83,5 21,6| 21,9 4,6 | 131,5
Mars ...... 7.562|4.302[3.189| 672 [15.725| 1.947| 1.584] 1.146| 158 | 4.836|191,5| 96,2 | 76,9 | 21,6 | 885,2
Avril «..|6.948(3.986(2.930| 748 |14.612 1.784| 1.422| 1.004| 174 | 4.384|171,8| 95,9| 67,1 | 21,4 | 855,7
Mai ... 7.188|4.249(3.223| 629 |15.289| 1.760| 1.513] 1.101{ 145 | 4.520|171,5|102,8| 75,5 | 19,4 | 869,2
Juin ... 7.204,4.010(3.205| 680 |15.099| 1.822| 1.449( 1.129] 152 | 4.552|177,7, 97,0 75,3 | 20,4 |870,4
Juillet ... |7.146|4.363 |3.247| 796 |15.552| 1.859| 1.571| 1.135] 180 | 4.745|187,7|104,7| 77.2 | 23,2 {392,8
Aolit ...... 7.19414.240(3.075| 706 |15.215| 1.853] 1.491| 1.126] 163 | 4.633{183,9| 98,1 74,1 | 21,2 |3877,8
Septembre .| 7.275]4.8373{3.111( 467 |15.226| 1.865| 1.561} 1.175| 108 | 4.709/183,0| 95,2| 72,8 | 14,9 |365,9
Octobre 7.39614.01713.251| 634 115.298| 1.899] 1.471| 1.243| 145 | 4.7568/185,4| 93,8| 78,9 | 20,4 | 378,5
Novembre .|7.306|3.652|83.142| 543 |14.643| 1.844| 1.314] 1.226| 130 | 4.514|171,9| 87,0| 76,7 | 17,8 | 353,4
Décembre 6.820(3.2033.180| 607 |13.810| 1.757| 1.225| 1.807| 141 | 4.430(177,2| 81,8/ 85,9 | 18,6 | 363,5
1955 Janvier 6.011|2.757(2.622| 469 |11.859| 1.653| 1.094| 1.138| 109 | 3.994|165,3 67,2 75,2 | 15,6 | 323,38
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COMMERCE EXTERIEUR
DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE

NOMENCLATURE DES SECTIONS DU COMMERCE SPECIAL
D'APRES LA CLASSIFICATION TYPE DU COMMERCE INTERNATIONAL (C.T.C.L)
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(2) ® (4) © 9) Excédent |Rapport
@ | @ | brutes [bussibles Huiles | (5) et | Mo | ® Mar- Prix | () ou | de
Produits |Boissons| BOD miné- i Produits| classés | chines Articles fi'nn moyen | :l“ ! tIi) n
Périodes . comest. [raux, lu-| & alsses . . | princi- et manu- 1568 Totaux par (b)l 6 18 ons
ulu'nen- ot Iy l'qx- brifiants dn g{;ﬂi‘: Chimi- pa!ement matériel | facturés dél:;::n- tonne comax'na;zienle im;‘:):tu-
taires | tabacs g:ft;g: mst:ms ou ques &n&ﬁs b f: - divers mées (francs) | (millions tions
burants gonnexes végétale premié):e Anspoty ailleurs ‘| de francs) |en p. c.
Importations. Valeurs (millions de francs)
1954 Awril ... 1.812| 168 [2.398|1.081] 129 517 12.835]1.789| 512 87 | 10.828{ 2.996
Mai ...l 1.625| 179 |2.576|1.020 90 610 |2.021|1.948] 473 114 | 10.656| 2.922
Juin ... 1.554| 180 |2.147[1.034| 113 543 |2.528 | 1.894 | 442 102 | 10.537| 2.879
Juillet ... 1.496] 160 |2.883]1.115| 131 569 |1.94111.710| 437 90 | 10.082| 2.570
Aofit ... 1.495| 148 |2.426(1.009| 138 493 [2.46111.545| 447 89 10.251) 2.616{
Septembre 1.740¢ 182 |2.789|1.238 90 6570 |2.427{1.575| 559 86 | 11.256{ 2.706
Octobre ...... 1.694( 192 |2.413}1.148| 110 566 |2.417(1.609| 564 110 | 10.823| 2.631
Novembre 1.669( 185 |[2.616 913 129 590 |2.835(1.574| 508 83 | 10.602{ 2.908
Décembre 1.790 | 224 |2.557|1.146| 117 577 |2.493|1.759| 488 84 | 11.235 3.069
1955 Janvier ...... 1.636| 154 [8.010(1.093| 158 550 |2.83611.729| 386 79 11.131} 8.140
Féyrier ... 1.599| 154 |2.589|1.041| 169 570 |2.556|1.735| 456 63 | 10.881| 3.184
Mars ......... 1.781| 173 [2.76211.234} 215 681 |2.965(2.198| 591 128 | 12.678| 3.308
Avril ... pll.141(p2.916
Egzportations.
1954 Avril ... 366 15 801 535 75 829 |5.664|1.347| 396 16 | 10.044| 4.842| — 784| 92,8
Mai  ......... 334 12 720 574 54 680 |4.658(1.241| 342 78 8.693| 4.342| —1.963| 81,6
Juin ... 371 16 825 674 60 688 |5.708[1.097| 356 80 9.875| 4.498| — 662 93,7
Juillet ... 356 14 717 552 62 654 {5.051(1.296| 369 67 9.1388| 4.571] — 894 91,1
Aolit ..., 291 17 639 603 62 765 |4.904 954 | 425 63 8.723| 3.833| —1.528 | 85,1
Septembre 335 13 688 623 66 726 [5.314 833 405 52 9.055| 4.273] -—2.201| 80,4
Octobre ...... 453 13" 798 682 74 744 |6.271 926 | 463 65 | 10.489| 4.481| — 334| 96,9
Novembre 552 16 971 779 53 740 16.175]1.068| 442 85 | 10.881| 4.448| + 2794 102,6
Décembre 457 18 958 832 84 706 [6.189|1.004| 430 56 | 10.684| 4.364| — 551 95,1
1955 Janvier ...... 356 13 850 859 86 792 [6.092|1.468| 400 93 | 11.009] 4.841] — 122 98,9
Février ...... 352 20 861 708 101 811 |6.295(1.058| 391 88 | 10.685| 4.774] — 196 98,2
Mars  ......... 384 15 981 784 115 894 |7.017]1.426| 430 75 | 12.121] 4.628) — 557 | 95,6
Avril ... 11.084 4.715| p— 57 |p 99,6
. Importations. Quontités (milll'nn'de tonnes)
1954 Avril ... 264 9,4 |1.955/1.112|10,8 104 128 | 29,1 | 4,9 2,0 3.614
Mai  ......... 289| 9,4 {1.993|1.069| 7,6 108 117" | 47,9 | 4,9 1,4 3.647
Juin ... 276 9,9 (1.978|1.088| 8,7 117 142 | 83,6 | 4,8 1,6 3.660
Juillet ... 277] 8,9 [2.168|1.166|11,4 109 118 | 39,2 | 4,9 1,6 3.904
Aolit  ......... 268 | 7,7 |2.245]1.086]|11,5 111 149 | 33,9 | 4,6 1,6 3.918
Septembre 814| 9,1 {2.264(1.269( 7,2 116 141 | 30,8 | 5,6 2,0 4.159
Octobre ...... 342 10,1 [2.200{1.218| 9,4 141 149 | 36,6 | 5,6 1,5 4.113
Novembre 350 10,0 [2.011 969 {11,7 120 146 | 27,9 | 5,1 1,5 3.652
Décembre 319 11,2 {1.850(|1.175|10,0 112 145 33,0 4,9 1,3 3.661
1955 Janvier- ...... 246| 8,6 {1.863,1.135]13,5 117 126 | 30,2 | 3,8 1,5 3.545
: Février ...... 234 8,4 11.828{1.060|13,6 97 137 | 33,7 ! 4,1 1,4 3.417
Mars ......... 242 9,8 [2.083]1.211]17,6 125 149 [ 36,4 | 5,4 2,4 3.832
Awril ... ’ : ’ p3.821
Ezportations.
1954 Avwril ......... 49| 0,8 371 b65| 4,8 833 714 | 31,6 | 4,7 0,1 2.074
Mai  ......... 39| 0,7 382 610| 3,8 274 624 | 82,3 | 3,9 |32,0 2.002
Juin ... 38! 1,0 365 742 4,0 | 243 731 | 31,3 | 4,4 |38,8 2.198
Juillet ... 84| 0,8 339 603 4,4 254 698 | 29,5 | 4,5 31,9 1.999
Aolit  ......... 40| 1,8 441 724 4,5 304 691 | 24,0 | 4,5 |41,9 2.276
Septembre 49| 0,7 361 706 4,8 268 672 | 17,4 | 4,6 |85,2 2.119
QOctobre ...... 73| 0,5 346 801 5,9 282 765 | 18,2 | 4,9 |44,3 2.341
Novembre 82| 0,9 356 908 4,2 269 742 | 25,1 | 4,6 |b54,3 2.446
Décembre 76y 1,0 310 989 6,8 281 722 | 21,2 | 4,6 |36,4 2.448
1956 Janvier ...... 61| 0,6 270|1.059] 6,7 303 754 | 31,4 | 4,7 |55.7 2.536
Février ...... 62| 0,7 236 888 17,2 292 684 | 22,6 | 4,7 |40,6 2.238
Mars ......... 66| 0,6 343 9771 8,6 307 839 | 33,0 4,6 |50,2 2.619
Avril ...l : 2.361




CHOMAGE
I. — CHOMAGE COMPLET ET PARTIEL

Source : Office National du Placement ct du Chémage.

81’

Nombre de chdmeurs contrélés Nombre de journées perdues
Chémeurs inscrits au cours du mois Moyennes journalidres Chémeurs
Périodes Chémeurs Chémeurs partils o Totoux
i comptote | Biein g | "M | compros | el | T ) PP acidantels
(milliers) (milliers)
1954 Avril .ooviiiiiiiiniinnnenn 211 178 389 182 50 232 4.000 1.104 5.104
Mai  coivevriiiiiciiieninne. 213 203 416 169 50 219 4.894 1.460 6.354
JUID  cieeieeciiiiereieniianee 191 174 365 159 48 207 3.650 1.106 4.756
Juillet  cooviiiiiiiiiiinenn 185 164 349 154 44 198 3.548 1.010 4.568
Aot evviiiiinierieneiens 186 146 332 140 37 177 4.209 1.111 5.320°
Septembre  ...cciciinenn 163 135 298 125 37 162 3.004 881 8.885
Octobre ...cvevecircnrecennes 159 157 316 119 38 157 3.465 1.103 4.568
Novembre  ......cceeeeees 167 135 802 1384 43 177 3.096 974 4.070
Décembre ........coevennnne 186 159 345 156 54 209 3.420 1.180 4.600
1966 Janvier .....cceceececeicense 215 280 495 178 118 296 5.345 8.521 8.866
Février  .oovvviieininanns 195 256 451 170 128 298 4.078 3.074 7.152
MEIS  cvicieinncrenientcnesoas 191 231 422 156 86 242 8.750 2.051 5.801
Avril i 130 41 171

II. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR PROVINCE

Source : Office National du Placement et du Chémage.

81’

R Flandre | im- -
Périodes Semaine %z;:;:i: Royaume | Anvers | Brabant oc(t:fg:n- ol;;gﬁg:; Hainsut | Lidge g‘;:: " IL‘:)’::; Namur
du l au bles (mi]liers)
Moyenne journaliére par mois .

1954 Avril ... — —_ 22 232,1 52,5 37,3 39,4 51,0 22,4 14,9 | 10,0 0,9 8,7
Mai .oovrrreenne — | — | 29 | 219,1 | 47,8 | 84,7 | 85,8 | 49,6 | 22,1 | 14,6 | 10,9 | 0,7 | 8,4
Juin ... — | — | 28 | 206,8 | 45,0 | 33,6 { 83,9 | 47,6 | 21,1 | 18,83 | 8,6 | 0,7 | 8,1
Juillet ... ~—~ | — | 28 | 198,2 | 43,6 | 81,9 | 81,9 | 45,9 | 19,7 | 18,0 | 8,6 | 0,8 | 2,8
Aotlit  ......... — _ 30 177,8 39,6 29,6 27,2 41,5 17,4 12,4 6,2 0,7 2,7
Septembre —_ —_— 24 162,0 38,2 25,5 25,5 37,4 15,2 11,7 5,6 0,6 2,8
Octobre ...... — — 29 157,4 37,6 23,5 26,4 36,0 14,6 11,6 4,9 0,6 2,2
Novembre — | — | 238 | 176,8 | 42,8 | 26,1 | 83,5 | 89,5 | 15,6 | 11,9 [ 5,0 | 0,9 | 2,5
Décembre — — 22 208,7 46,7 30,4 39,4 48,6 18,6 13,7 6,2 2,0 3,1

1955 Janvier ...... — | — | 80 | 205,8 | 62,8 | 44,6 | 54,3 | 65,7 | 26,1 | 19,2 (12,56 | 4,6 | 6,0
Février ... — | — | 24 | 207,56 | 60,6 | 45,6 | 53,4 | 64,2 | 28,4 | 20,2 | 12,9 | 5,8 | 6,9
Mars  ...ee... — | — | 924 | 242,4 | 50,6 | 87,9 | 43,9 | 54,0 | 20,8 | 16,4 | 10,2 | 8,8 | 4,9
Avril s — | — | 28 | 170,86 | 87,0 | 26,3 | 82,7 | 42,4 | 14,7 | 9,9 | 48 | 0,5 | 2,8

Moyenne journaliére par semaine

1955 Avril ... 3 9 6 | 179,4 | 39,8 | 27,8 | 33,0 | 43,8 | 15,3 | 10,9 | 5,6 | 0,8 | 2,4
. 10 | 16 5 | 174,7 | 88,7 | 26,5 | 33,8 | 42,9 | 15,1 | 10,0 | 4,9 | 0,5 | 2,8
17 | 23 6 | 167,38 .| 36,0 | 25,9 | 32,4 | 41,8 | 14,6 | 9,5 | 4,6 | 0,4 | 2,2

24 | 30 6 | 161,6 | 34,0 | 24,9 | 31,6 | 41,1 | 13,9 { 9,8 | 4,2 | 0,8 | 2,2

Mai .ioeeeininns 1 7 6 158,6 33,7 24,0 31,4 40,2 13,6 9,2 4,1 0,3 2,1

8 14 6 152,6 32,7 23,3 29,3 38,9 12,8 9,3 3,9 0,8 2,1

15 | 21 5 | 154,8 | 31,7 | 23,1 | 80,8 | 40,3 | 13,4 | 9,5 | 8,7 | 0,8 | 2,0

III. — MOYENNE JOURNALIERE

Source : Office National du Placement et du Chémage.

DES CHOMEURS CONTROLES

81’

Total Chémeurs complets Chémeurs partiels
Périodes Hommes I Femmes l Total Hommes } Femmes | Total Hommes I Femmes | Total
(milliers)

1953 Moyenne .......eecerereens 158,0 87,8 245,8 116,6 67,0 183,6 41,4 20,8 62,2
1954 Moyenne .......eceeeennens 147,7 77,1 224,8 107,4 59,6 166,9 40,3 17,6 67,9
1964 Avril 149,6 82,5 232,1 117,9 64,0 181,9 31,7 18,5 50,2
Mai 138,6 80,5 219,1 106,3 62,4 168,17 82,38 - 18,1 50,4

Juin 129,2 77,6 206,8 99,6 59,0 158,6 29,6 18,6 48,2
Juillet 125,4 72,8 198,2 98,4 55,9 154,3 27,0 16,9 48,9
Aofit " 110,38 67,0 177,38 87,2 53,1 140,38 23,1 13,9 87,0
Septembre  ....ceciniiiens 98,4 63,6 162,0 74,7 50,5 125,2 28,7 13,1 86,8
[011770) ) - S, 93,9 63,5 157,4 69,6 49,8 119,383 24,4 18,7 88,1
Novembre  .......ceeeeens 109,2 67,6 176,8 82,5 51,9 134,4 26,8 15,6 42,4
Décembre .......ccceveenn.n 184,5 74,2 208,17 102,1 53,1 155,2 82,5 21,0 53,5

1955 Janvier ...cccecececececenees 217,9 77,9 295,8 123,1 65,3 178,4 94,8 22,6 117,4
Février ..ccvcvvererennennns 228,2 69,3 297,6 118,8 51,6 169,9 109,9 17,8 127,7
Mars .occiinieincerercinianns 177,9 64,5 242,4 108,7 47,17 156,4 69,2 16,8 86,0
Avril e 107,6 63,0 170,6 84,7 45,1- 129,8 22,9 17,9 40,8
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81"

IV. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR GROUPE DE PROFESSIONS

(Moyenne journaliére du nombre de chémeurs contrdlés) (milliers)

Bource : Office National du Placement et du Chémage.
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STATISTIQUES BANCAIRES ET MONETAIRES

I. — BELGIQUE ET CONGO BELGE 85
SITUATIONS GLOBALES DES BANQUES *

(millions de francs)

. 1954 1954 1954 1954 1954 1955 1955 1955
Rubriques 81 aolt |30 septembre| 80 octobre |30 novembre|81 décembre | 81 janvier 28 fé“)vrier 81 l;,mrs
ACTIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. roysl 42) — — —_ — — - — —_
B. Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nation., Chéques post. 2.888 2.560 2.470 2.5683 4.961 2.462 2.279 3.910
Préts au jour le jour ........ccevveninnins 1.757 2.053 2.948 2.427 1.507 2.013 1.922 1.607
Banquiers  ....cveviiiinniiiiiiin 3.318 3.308 3.602 4.117 3.887 3.928 4.021 4.127
Maison-mére, succursales et filiales ... 333 427 513 687 724 810 788 784
Autres valeurs & recevoir & court terme 2.814 3.070 3.456 3.271 3.286 2.961 3.837 3.645
Portefeuille-effets  ..ccoveninverieennnianes 42.235 | 42.475 | 44.002 | 40.331 | 39.002 | 40.927 | 41.929 | 44.896
a) Portefeuille commercial 2 ......... 10.761 11.789 13.120 12.204 11.742 12.343 13.013 14.487
b) Eff. publ. réesc. &4 la B.N.B. ... 11.322 12.842 12.0938 11.288 9.102 9.053 9.514 9.116
¢) Effets publ. mob. & la B.N.B.
& concurrence de 95 % ......... 20.152 | 17.894 | 18.789 | 16.839 | 18.158 | 19.531 | 19.402 | 21.294
Reports et avances sur titres ............ 1.236 1.168 985 1.465 1.447 1.515 1.190 1.124
Débiteurs par acceptations ............... 8.417 8.423 8.508 8.456 8.913 8.946 8.981 9.121
Débiteurs divers ......coceereeeniernnen.. 16.864 | 16.881 | .16.753 | 16.968 | 17.108 | 17.242 | 17.336 | 17.365
Portefeuille-titres  .........ocviininnnnis 18.829 | 19.931 | 20.839 | 21.403 | 22.027 | 21.982 | 21.967 | 21.593
a) Valeurs de la réserve légale ...... 250 250 250 250 247 247 247 248
b) Fonds publics belges ............... 16.3815 17.195 17.543 18.710 18.982 18.948 19.049 19.072
¢) Fonds publics étrangers ......... 242 346 396 283 131 221 263 147
d) Actions de banques ............... 1.014 1.078 1.073 1.073 1.083 1.062 1.064 1.060
e) Autres titres ......oocoeeeviiniinil, 1.008 1.067 1.077 1.087 1.584 1.504 1.344 1.066
Divers ....cciiinninlll TN 886 661 786 704 717 843 806 1.217
Capital non versé ..........c.ccooeenn. . 4 4 4 4 4 "4 4 4
Total disponible et réalisable ...... 99.081 | 100.911 | 104.366 | 102.416 | 103.583 | 103.633 | 104.560 | 109.398
C. Immobilisé :
Frais de constitut. et de premier établ. 6 1 6 6 7 7 6 6
Immeubles ....occoviiiiiiiiiiiiiiiiinn, 866 866 874 884 885 906 909 910
Participation dans les filiales immobil. 257 257 257 257 257 257 257 - 257
Créances sur filiales immobiliéres ...... 272 275 276 279 279 278 280 288
Matériel et mobilier .....ccoveeveennennes 118 117 119 123 119 120 119 122
Total de U'immobilisé ...... 1.519 1.522 1.532 1.549 1.547 1.568 1.571 1.578
Total général actif...... 100.600 | 102.433 | 105.898 | 103.965 | 105.130 | 105.201 | 106.181 | 110.971
PASSIF
A. Opér. d'épargne (art. 15, arr, royal 42) — — —_ — — — —_ _—
B. Ezigible :
Créanciers privilégiés ou garantis ...... 608 1.515 2.063 446 368 595 508 460
Emprunts au jour le jour 1| 21 8 17 2 15 14 —
Banquiers  ...ccoviiiiiiieiiniiniiiinnn., 6.452 6.707 6.738 7.177 6.728 6.933 6.834 8.844
Maison-mére, succursales et filiales ... 1.243 1.210 1.454 1.360 1.495 1.355 1.526 1.822
Acceptations  .....coccviiiiiiiieiiiiennen, 8.418 8.423 8.508 8.456 8.913 8.946 8.981 9.121
Autres valeurs & payer & court terme 1.347 1.642 2.150 1.768 1.655 1.714 1.755 2.177
Créditeurs pour effets & l’encaissement 671 679 615 607 560 539 800 765
Dépdts et comptes courants ............ 69.050 | 69.771 ) 71.605 | 71.221 | 72.3839 | 71.621 | 72.54T7 | 75.817
a) A vue et & un mois au plus ® ... 59.814 | 60.116 | 61.572 | 60.600 | 61.870 | 61.963 | 62.289 | 64.421
b) A plus d'un MO8 ...cvvvvnnrnnnnn. 9.236 9.655 | 10.053 | 10.621 | 10.469 9.658 | 10.258 | 10.896
Obligations et bons de caisse ............ 2.668 2.732 2.770 2.798 2.894 2.970 3.079 3.188
Montants & libérer sur titres et partic. 637 641 642 641 989 989 854 636
Divers  iciiiiiiiiiir e 2.933 2.454 2.718 2.835 2.482 2.849 2.551 2.410
Total de lexigible ...... 94.028 | 956.795 | 99.266 | 97.326 | 98.425 | 98.526 | 99.449 | 104.240
C. Non exigible : . )
Capital oot 3.929 3.995 3.989 3.996 3.979 3.958 3.958 3.962
Fonds indisp. par prime d’émission 110 110 110 109 157 157 157 160
Réserve 1égale (art. 13, A. R. 185) 254 254 253 253 251 251 251 252
Réserve disponible ............ccccevennns 2.197 2.198 2.202 2.202 2.224 2.236 2.242 2.277
Provigions  .......cooiiiiiiiiiiiiiiniin., 82 81 78 79 94 73 74 80
Total du mon exigible ...... 6.572 6.638 6.632 6.639 6.705 6.675 6.682 6.731
Total général passif...... 100.600 | 102.483 | 105.898 | 103.965 | 105.130 | 105.201 | 106.181 | 110.971

! La situation globole ne contient, en ce qui concerne les banques exerqunt partiellement lour activité b 1'dtranger ou dens la colonie, que des éléments
d'actif ot de passif des sidges belges. Les soldes des comptes ouverts par ceux-ci au nom des sidges situés b 1'dtranger ou dans la colonie apparaissent sous
la rubrique « Maison-mére, Succursales et Filiales ».

? L'encours des effets réescomptés par les banques 3 la Banque Nationale- de Belgique et oux instituts paraétatiques s'dlevait aux 81 aobt, 80 sep-
tembre, 80 octobre, 80 novembrs, 81 décembre 1954, 81 janvier, 28 février et 81 mars 1955 respectivement & 8.486, 7.758, 7.035, 7.693, 0.126, 7.439, 6.850
et 6.054 millions de francs, montants qui ne sont pas compris dans les portefeuille commercial.

3 Y compris les dépéts inscrits en carnets ou livrets sur lesquels il peut étre disposé & concurrence de 5.000 francs par_période de quatorze jours;
et, & concurrence de 50.000 francs maximum, par période de quatorze jours, moyennant un préavis de quatorze jours au moins. Pour les mois de décembro
1054, janvier, février et mars 1955, ces dépdts s’éldvent respectivement & 9.558, 9.859, 9.946 ot 9.999 millions de francs.
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SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE

(millions de francs)

85

Rubei 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955
ubriques 31 mars 7 avril 14 avril 21 avril 28 avril 5 mai 12 mai 18 mai
ACTIF
Encaisse €n OF ......ccovrvvnerinniinniiienens 41.203 | 41.488 | 41.741 | 41.882 | 41.938 | 42.164 | 42.277 | 42.333
Avoirs sur I’étranger .............coeevieen 2.753 2.464 2.199 2.744 3.004 2.807 2.503 2.436
Créances sur l'étranger dans le cadre

d’accords de palement :

a) UEP.,  covvirviiriiiiiiniiiininine, 8.814 8.814 8.814 9.451 9.451 9.412 9.412 9.841

b) pays membres de I'U.E.P. ............ 1.396 1.303 1.236 411 757 954 1.083 681

C) BULTEB PAYE trererrrrerrirnciainiiiniaiens 570 601 592 599 594 600 589 585
Débiteurs pour change et or, & terme ... 395 395 375 375 375 375 375 375
Effets commerciaux sur la Belgique ...... 7.136 6.485 5.535 4.860 5.616 4.979 7.163 6.834
Avances sur fonds publics ......c.ccceee.... 785 245 224 170 274 411 275 281
Effets publics (art. 20 des statuts. Con- :

ventions des 14 septembre 1948 et

15 avril 1952) : .

a) certificats du Trésor ......ceceveeneens 7.765 8.800 8.750 7.680 7.340 8.395 5.930 5.480

b) effets émis par des organismes dont

les engagements sont garantis par
| 178 Y 111 153 615 563 1.392 894 587 487

¢) autres effets publics belges ......... 118 117 100 117 91 119 326 165
Monnaies divisionnaires et d’appoint ...... 780 778 803 826 725 732 749 763
Avoirs 3 'Office des Chiéques Postaux ... 2 1 2 2 2 2 1 2
Créance consolidée sur 1I'Etat (article 8, )

§ b de la loi du 28 juillet 1948) ......... 34.660 | 34.660 | 34.660 | 34.660 | 34.660 | 34.660 | 34.660 | 34.660
Fonds publics (art. 18 et 21 des statuts) 1.902 1.902 1.902 1.902 1.902 1.902 1.902 1.902
Immeubles, matériel et mobilier ......... 1.060 1.060 1.060 1.060 1.060 1.060 1.060 1.060
Valeurs de la Caisse de Pensions du Per-

10211 1) [N 775 775 775 779 779 775 775 775
DIVOIS tuoeeeeeenrienirenereerissseeeneessesssnes 415 605 559 612 537 589 397 427

110.640 | 110.641 | 109.942 | 108.693 | 110.497 | 110.830 | 110.064 | 108.587
PASSIF
Billets en circulation ........................ 104.039 | 104.793 | 103.753 | 102.903 | 103.811 | 104.242 | 103.241 | 102.742
Comptes courants :
Compte ordinaire ... 6 4 2 2 2 5 6 3

Trésor public Comptes Accord de :

Coop. Economique 96 96 . 96 96 96 76 76 76

Banques & 1'étranger : comptes ordin. 177 175 184 186 221 207 209 202

Comptes courants divers .................. 2.170 1.266 1.534 1.221 1.598 1.319 1.464 1.240
Engagements envers l'étranger dans le

cadre d’accords de palements : :

Pays membres de 'U.E.P. .....coovvunees 104 267 347 338 851 1.078 1.182 476

Autres pays ..iicciiiiiiiiiiiiiiiinen, 716 715 723 612 554 551 521 480

Total des engagements & vue | 107.308 | 107.316 | 106.639 | 105.358 | 107.1383 | 107.478 | 106.699 | 105.219

Devises étrangbres et or & livrer ......... 437 424 393 398 | 430 412 417 408
Caisse de Pensions du Personnel ......... 775 775 775 779 779 775 775 175
DIVOrS .iviriieiiiiiiiiiiinienes 202 208 217 240 237 247 255 267
Capital ..iiiiiiiiiie e 400 400 400 400 400 400 400 400
Réserves et comptes d’amortissement ... 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518
110.640 | 110.641 | 109.942 | 108.693 | 110.497 | 110.830 | 110.064 | 108.587
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SITUATIONS MENSUELLES

DE LA BANQUE CENTRALE DU CONGO BELGE ET DU RUANDA-URUNDI

(millions de francs)

-

85°

Rubriquos 1054 1954 1954 1954 1954 1955 1055 1955
81 nolt (80 septembre| 81 octobre |30 novembre|81 décembre| 81 janvier | 28 février 81 mars
ACTIF
EDcaisge OF .ioeveviiiiiiiiiiiiseninionencnens 5.880 5.889 5.779 5.742 5.735 5.739 5.744 5.749
Avoirs en monnaies convertibles ............ 4.065 3.779 3.876 3.951 3.942 3.982 3.922 3.931
Avoirs en francs belges :

Banques et divers organismes ............ 1 2 1 1 105 112 16 1

Certificats du Trésor belge ............... ’ 1.803 1.821 1.732 1.667 1.566 1.404 1.306 1.656

Autres 8VOITS .....c.coevviiiniiiiiiennininans 1.561 1.406 1.414 1.247 1.632 1.599 1.563 1.261
Avoirs en autres monnaies .................. 43 59 46 57 34 45 32 30
Débiteurs pour change et or & terme ...... — — — — — — — —
Effets commerc. sur le Congo Belge et le

Ruanda-Urundi  .covvvvvnieiininnenenane. 23 19 38 59 70 62 44 30
Avances sur fonds publ. et subs. précieuses 6 12 7 23 24 45 — —_
Avoirs aux Offices des Chéques postaux ... 16 6 11 13 12 6 31 13
Effets publics (art. 6, § 1, litt. 3a des '

Statuts) émis par le Congo Belge ...... 50 50 —_ — — 100 100 -—
Effets publics belges émis en francs cong. 4.436 4.436 4.436 4.436 4.436 4.436 4.436 3.993
Fonds publics (art. 6, § 1, litt. 12 et 13

des Statuts) .....eciiveiveviiciiiiiiininn, 420 471 535 554 5492 513 526 506
Immeubles, matériel et mobilier ............ 108 116 120 124 137 138 140 146
DIVErs  .ocovviiiiiiiiiiiiiee i 71 74 77 95 47 40 51 59

18.483 | 18.139 | 18.072 | 17.969 | 18.282 | 18.221 | 17.911 | 17,874
PASSIF
Billets et monnaies métalliques en circul. 4.721 4.625 4.556 4.512 4.785 4.724 4.687 4.628
Comptes courants et créditeurs divers :

Congo Belge .....ccoivviniininiiniiiiiniani, 4.964 4.827 4.842 5.316 4.884 4.889 5.581 5.872

Ruoanda-Urundi  ..ooevivieiiniiniiniennnne 689 631 620 551 541 522 406 409

Comptes courants divers ...eceessiensenses 2.780 2.883 2.976 8.897 8.732 4.181 8.605 8.408

Valeurs & Payer ....cccevvereniireniinieniens 162 200 289 204 399 194 216 233
Total des engagements ¢ vue ......ovuvvnens 13.266 | 13.166 | 13.283 | 13.980 | 14.341 | 14.510 | 14.495 | 14.545
Engagements en francs belges : '

A VUE i 624 781 649 683 847 836 731 644

A terme .ioiviiiiiiiiniiiiiiini e 2.840 2.665 2.705 1.990 1.970 1.847 1.677 1.340
Engagements en monnaies étrangdres :

En monnaies convertibles ............... 1.159 1.009 899 762 649 533 413 269

En auntres monnaies .......coeeeveieinnnne 16 11 7 8 13 6 6 12
Monnaies étrangéres et or & livrer ......... 124 51 53 56 44 39 125 86
Divers .oviiiiiiiiiiiiiieccrer e 264 266 286 300 228 260 274 289
CBDIEE]  veervereerieeeeieieeeeieeeeereeee e 150 150 150 150 150 150 150 150
Fonds de réserve et d’amortissement ...... 40 40 40 40 40 40 40 40

18.483 | 18.139 | 18.072 | 17.969 | 18.282 | 18.221 | 17.911 | 17.874
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STOCK MONETAIRE EN FRANCS BELGES *

(millions deé francs)

85*

A la disposition "de 1'économie belge
Monnaie fiduciaire Monnaie seripturale Avoirs
Total
du stock P.c. de | ge 1'étranger
Dépots monétaire | 12 monnaie
i . . Billets de Comptes | Agoirs | B VU SE B | gioqy la fiduciaire | ©° ©OPES
Fin de mois Billets b B Stock courants de . un mois . | aisposition dans 3 vue
et monnaies 2 'uane de monnaie | la Banque en comptes |au plus dans; de monnaie de le stock £

Nationale 2320 % [ Nationale de chéques les banques scripturale | 1’économie &iai en francs

du Trésor de Belgique fiduciaire Belgique * postaux * ;belf::b;;sﬂeé-. belge monétaire belges

tatiques * M = @ ® = © = (3_)

1) (2) (3) [€)) (5) (6) + (8) + (8)] (8) + (D 8) (10)

1953 Mars  ......... 5.472 97.297 | 101.440 534 20.107 49.760 70.401 | 171.841 59,0 7.509
1954 Janvier ...... 5.617 [100.330 | 104.604 594 20.724 50.920 72.238 | 176.842 59,2 7.867
Février ...... 5.621 99.346 103.600 881 20.142 50.717 71.740 175.340 59,1 8.032
Mars  ......... 5.575 98.813 | 102.941 489 21.229 50.528 72.246 | 175.187 58,8 8.429
Avril .l 5.600 99.862 104.087 473 20.972 51.785 73.230 177.317 58,7 9.007

Mai ....oceeeenn 5.583 99.645 | 103.831 482 20.480 52.599 73.561 | 177.392 58,5 - 9.394

Juin ... 5.588 |[100.190 | 104.315 688 22.120 53.379 76.187 | 180.502 57,8 8.673
Juillet ... 5.640 |[102.295 | 106.411 667 21.417 51.275 73.359 | 179.770 59,2 8.380

Aolit ...l 5.574 |[101.489 | 105.641 629 20.969 51.934 73.532 | 179.173 59,0 7.639
Septembre 5.585 [101.162 | 105.198 516 20.666 52.415 73.597 | 178.795 58,8 7.855
Octobre  ...... 5.501 |[101.617 | 105.684 496 20.853 53.966 75.315 | 180.999 58,4 7.778
Novembre 5.429 |100.476 | 104.369 495 21.686 52.001 74.182 | 178.551 58,4 7.941
Décembre 5.887 |[102.679 | 106.661 567 22.280 52.732 75.579 | 182.240 58,5 7.783

1955 Janvier ...... 5.331 [102.013 | 105.841 525 21.696 52.737 74.958 | 180.799 58.5 7.624
Février ... 5.248 1102.976 | 106.803 531 21.781 52.643 74.955 | 181,758 58,8 7.628
Mars  ...venne 5.160 {104.039 | 107.567 419 20.567 54.406 75.892 | 182.959 58,8 7.665

* Déduction faite des encaisses du systéme bancaire.
1 Cfr. Bulletin d'Information et de Documentation de décembre 1949, vol. II, no 6 : «

pp. 833 et suivantes.

.

La détermination

VITESSE DE CIRCULATION DE LA MONNAIE SCRIPTURALE EN BELGIQUE

du stock monétaire dans 1'économie belge »,

85°

Comptes Chiéques

Dépbts & vue

Mois Mois
postaux 1 dans les banques 2
1954 Février 3,75 1954 Tévrier  cevvevreiiniiciieiiones 1,78
Mars 3,65 MATB  ceeeevrrrcannerecneessennns 1,86
Avril 4,04 Avril v 1,78
Mai 3,92 Mal  evrrrrierneciirriniiarinsonas 1,71
Juin 3,61 Juin v 1,84
Juillet 3,97 Juillet  .ovvrreviniiieniinenes 1,95
Aofit 3,65 Aolit o 1,70
Septembre  .....oiiieiiieninenns 3,67 Septembre  .....cciveiiiiniinn 1,78
Qctobre  civevvrreerireneeriennes 4,06 Octobre  .ivviiviirieiiinnionnnns 1,81
Novembre  coeeeeeeveriecsecnnns 3,93 Novembre  ...ccveevviveieeennns 1,89
Décembre  .....ccovrviniiinnnns 3,94 Décembre  ...cocoveiiieiinnnnns 2,15
1955 Janvier  ..cecceirneiieiinniinees 4,13 1955 Janvier  coveccevccreceeieienins 1,90
Février  ccoiiriiiininiiniiinnne 3,67 - Février  coocvviiiiiiiineninniens 1,75
MAIB  veveereennrecneeersinssons 3,66 MATS  cerevrnrrrnrrneennnseranens 1,93
AVIil e 3,94 Avril e 1,96

1 Voir tableau no 386.

2 Méthode d’établissement : voir notre Bulletin d’Information et de Documentation d'octobre 1950, p. 222.
Note. — Les coefficients de rotation des comptes chdques postaux et des dépéts & vue dans les banques ne sont pas comparables, parce qu'ils ne sont pas
calculés sur des bases identiques. Les coefficients relatifs aux comptes bancaires sont plus précis.
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II. — BANQUES D'EMISSION ETRANGERES
BANQUE DE FRANCE

(milliards de francs frangais)

386’

Rubriques 7 :cgtsoire 4 n;\?uf;lbre 9 d;fes:rbre 6 jlug;vsier 10 lf(fvf'ier ‘ 1012:; 7123311 51?;::i
ACTIF
Encaisse or ..oviiiiiiiiiiiiiiiiniiann 201 201 201 201 201 201 201 201
Disponibilités & vue & 1’étranger et avoirs
& 1'Union Buropéenne de Paiements ... 46 49 53 58 64 72 100 127
Monnaies divisionnaires ..................... 8 8 16 13 12 11 11 12
Comptes courants postaux .................. 31 33 31 35 27 32 25 26
Av. au Fonds de Stabilisat. des changes 1 71 76 101 140 176 212 197 198
Bon du Trésor négociable : Engagement
de I'Etat relatif au dépdét d'or de la
Banque Nationale de Belgique ......... 4 4 4 4 4 4 4 4
Préts sans intéréts & I'Etat 2 ............... 50 50 50 . 50 50 50 50 50
Av. provisoires extraordinaires & |'Etat
du 25 aolt 1940 au 20 juillet 1944 3 426 426 426 426 426 426 426 426
Avances provisoires & I'Etat ¢ ............... 195 195 195 190 190 190 190 190
Avances spéciales & I'Etat 5 ......c.oenenien, 158 159 158 124 138 139 118 110
Portefeunille d'escompte .........cocevenienennee 1.087 1.077 1.113 1.169 1.105 1.129 1.221 1.112
Effets escomptés sur la France ......... 594 547 583 614 579 607 645 589
Effets escomptés sur l'étranger ......... 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Effets garant. par I'Office des céréales © 20 39 52 49 45 37 33 29
Effets de mobilisation de crédits &

MOYEN LETME «.Teevivnrrunennirniennernnes 473 491 478 506 481 485 543 494
Lffets négociables achetés en France 7 ... 257 242 205 223 196 155 152 197
Avances & 30 jours sur effets publics ...... 21 18 12 16 16 12 16 20
Avances 8UT BITES ...oeviiivenninninennainenns 9 10 8 9 9 9 9 10
AVADCES BUr OF ..ivvierinienieninieniinennennes —_ — — — — — —_

Hoétel et mobilier de la Banque ............ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rentes pourvues d'affectations spéciales 8 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Effets en cours de recouvrement ............ 21 46 13 20 19 17 13 20
Divers ociiviiii 48 51 49 48 48 48 48 48
Total 2.633 2.645 2.635 2.726 2.681 2.707 2.781 2.751
PASSIF
Engagements & vue : :
Billets au porteur en circulation ............ 2.455 2.447 2.452 2.541 2.502 2.534 2.601 2.566
Comptes courants créditeurs .................. 111 111 114 117 113 110 120 121
Compte courant du Trésor public ...... 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1
Comptes courants des accords de coopé-
TatION 6CONOMAGUE ..vvvvreenrneninnnennns 2 0,1 3 4 0,1 4 7 11
Comptes courants des banques et insti-
tutions financiéres frangaises et étran-
GTES  teieniiiiiiiiiii e 49 52 49 50 49 48 49 48
Autres comptes courants et de dépbts de

fonds; dispositions et autres engage-

MENLS & DUC .vvviviiviiiinriirenieniianns 60 69 62 63 64 58 64 62
Capital de la Banque .....ccovevvvenennnnes 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Bénéfices en addition au capital ® ......... 0,3 .0,8 0,8 0,3 0,8 0,3 0,3 0,3
Réserves mobiliéres 1égales 8 ............... 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Réserve immobilidre ...vvvvveeenviniienininins, 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Divers i 67 87 69 68 66 63 60 64

Total 2.633 2.645 2.635 2.726 2.681 2.707 2.781 2.751

1 Convention du 27 juin 1949.

2 Loi du 9 juin 1857, convention du 29 mars 1878, loi du 13 juin 1878, prorogée, lois des 17 novembre 1897, 29 décembre 1911, 20 décembre 1918 et
25 juin 1928, convention du 12 novembre 1038, dderet du 12 novembre 1938, convention du 27 mars 1947, loi du 29 mars 1947,
3 Conventions des 25 aolt, 29 octobre, 12 décembre, 80 décembre 1040, 20 février, 80 avril, 10 mai, 11 juin, 11 septembre, 27 novembre, 26 décembro
1941, 5 mars, 80 avril, 11 juin, 17 septernbre, 19 novembre 1942, 21 jonvier, 81 mars, 8 juillet, 80 septembre, 16 décembre 1943, 23 mars, 17 mai et

20 juillet 1944.

4 Convention du 29 septembre 1938 approuvée par le décret du ler septembre 1939, convention du 29 février 1940 approuvéde par le décret du 20 février
1940, convention du 9 juin 1940 approuvée par le décret du 9 juin 1940, convention du 8 juin 1944 approuvée par la loi du 15 juillet 1944, convention du
24 juin 1947 approuvée par la loi du 26 juin 1947, convention du 25 septembre 1947 approuvée par le décret du ler octobre 1947, convention du 22 jun-

vier 1953 approuvée par la loi du 23 janvier 1953.

* Convention du 11 juillet 1958 approuvée par la loi du méme jour.
6 Toi du 15 nolt 1936, décret du 29 juillet 1939, loi du 19 mai 1941.

7 Déeret du 17 juin 193#

8 Loi du 17 mai 1834, décrets des 27 avril et 2 mai 1848, loi du 9 juin 1857.

9 Lois des 9 juin 1857 et 17 novembre 1897.
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BANK OF ENGLAND
(millions de £)

862

. 1954 1954 1954 1955 1955 1955 1955 1955
Rubriques 6 octobre |10 novewhre| 8 décembre | 5 junvier 9 février 9 mars 6 avril 4 mai
Département d’émission
ACTIF
Dette de I'Etat .ooovveeeviiiieninereeniiiinannns 11 11 11 11 11 11 11 11
Autres fonds publics ......co.cvviiiineiiiinnes 1.660 1.660 1.710 1.760 1.710 1.710 1.785 1.760
Autres tI6res ....iveeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiia 1 1 1 1 1 1 1 1
Monnaies autres que monnaies d'or ...... 3 3 3 3 3 3 3 3
Montant de 1'émission fiduciaire ............ 1.675 1.675 1.725 1.775 1.725 1.725 1.750 1.775
Monnaies d'or et lingots ...........ooeineee 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
1.675 1.675 1.725 1.775 1.725 | 1.725 1.750 1.775
PASSIF
Billets émis :
En circulation ........coviviiiiiinnnn 1.639 1.647 1.708 1.731 1.659 1.678 1.728 1.742
Au dépa,rtéme'nt bancaire ......ccocvuvnnnen 36 28 22 44 66 417 27 33
1.675 | 1.675 } 1.7256 | 1.775 ‘ 1.725 ’ 1.725 l 1.750 | 1.775
Département bancaire
ACTIF
Fonds public8 ...ccvvvviiiniiiiiniineniniens 326 347 348 273 273 289 309 283
Autres titres :
Escomptes et &VANCES .......ceeeercernenns 9 7 6 66 16 27 20 20
THETES  vvveevereresveesrerseeseesneans —ren 14 15 15 15 15 16 14 14
BIIEts  wovveriiniiiiiiieiiniieei e 36 28 22 44 66 47 27 33
MoOnnaies .iiiieveiiiieiiiiniiniiiiieiieiiens 2 2 2 2 2 2 2 2
387 399 393 400 372 381 372 352
PASSIF
Capital  .ooviiiii 15 15 15 15 15 15 15 15
REBEIVEB  cevvievrniiriniiiriniiieniiiiiseasnnies 3 3 3 3 4 4 3 3
Dépots publics :
Comptes publics (y compris Trésor,
Banques d'épargne, commissaires de
la Dette publique et comptes de divi- - -
dendes)  cieiiiiieieniciieciiieiiiiiinee, 21 14 ~12 19 15 15 12 22
Trésor, compte spécial .......c..cocenineens 6 7 10 11 5 7 4 5
Autres dépdts :
Banquiers  ..ooeeeieiieiiiiieiicenine, 276 296 289 281 267 277 272 244
Autres comptes .......oeiiieriiariiiiniiennn. 66 64 64 71 66 63 66 63
387 399 393 400 372 381 372 352
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FEDERAL RESERVE BANKS !
(millions de &)

863

1 Bituation globale des douze banques de réserve fédérale.

— 3876 —

o 1954 1954 1954 1955 1955 1955 1955 1955
Rubriques 6 octobre |10 novembre| 8 décembre | 5 janvier 9 février 9 mars 6 n:ril 4 mai
ACTTIF
Certificats-or  ....cocoviiiviiiiiiiniininnnnn 20.287 | 20.185 | 20.164 | 20.165 | 20.174 | 20.178 | 20.183 | 20.128
Fonds de rachat des billets des F.R. ...... 839 842 865 867 861 853 851 855
Total des réserves de certificats-or ......... 21.126 21.027 21.029 21.032 21.035 21.031 21.034 20.983
Billets F.R. d'autres banques ............... 123 139 143 215 213 206 178 197
Autres encaisses .......icoeviiiiiniiininian 330 316 802 382 460 420 377 375
Escompte et avances ......cccocveienieniniinne 255 298 345 358 885 488 707 720
Préts & 1’économie privée .........cceeeiinnans 1 1 1 1 1 1 1 1
Acceptations achetées directement ......... — —_ — —_ — —_ 11 16
Acceptations détenues en vertu d'une con-
vention de rachat ..................... s — — - — — —_ 2 —
Fonds publics :
Achetés directement
Effets  coviiiiiiiiiiiiiiinin e 1.859 2.024 2.167 2.117 1.181 883 883 9438
Cerfificats  veovvveriiniiieiiniiniininnes 6.600 6.600 6.600 [ 13.882 | 13.882 9.960 9.960 9.960
Billets  coiviiiiii e 13.029 | 13.029 | 13.029 6.037 6.037 9.959 9.960 9.959
Obligations  .....cccoveviinieiiiniiiinnnns 3.093 3.092 3.092 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802
Total achetés directement ... 24.581 | 24.745 | 24.888 | 24.838 | 23.902 | 23.604 | 23.6056 | 23.664
Détenus en vertu d'une convention de
rachat  ..ociiviniiiiini e — — —_ — 114 — 40 118
Total des fonds publics .....ccoeevevininnens 24.581 | 24.745 | 24.888 | 24.838 | 24.016 | 23.604 | 23.645 | 23.782
Total des préts et des fonds publics ...... 24.837 | 25.039 | 25.234 | 25.197 | 24.352 | 24.093 | 24.366 | 24.519
Avoirs sur banques étrangéres ............... —_ —_ — — —_ — —_ —
Moyens de trésorerie non encaissés ......... 3.627 3.679 8.568 4.149 3.635 8.715 8.686 8.982
Immeubles  ..coivviiiiiiiiiiin 54 54 55 56 55 56 56 56
Autres 8VOIr8 ........ocviiiniiiiininiinininiin 145 180 214 142 177 140 131 157
Total actif ... 50.242 | 50.434 | 50.545 | 51.172 | 49.927 | 49.661 | 49.828 | 50.269
EXIGIBLE
Billets de la Federal Reserve ........c...... 25.647 | 25.873 | 26.297 26.179 | 25.613 | 25.588 | 25.591 | 25.486
Dépdts :
Banques affiliées -— compte de réserve 18.875 | 19.410 | 19.072 | 19.566 | 18.838 | 18.521 | 18.791 [ 19.123
Trésor américain — compte général ... 625 214 350 222 307 500 443 458
Birangers  ..ocieeceiiiieeiininiieciienn, 556 432 358 563 471 392 351 357
Autres  .iicviiiiiiiii s 427 249 380 401 457 417 445 | 435
Total dépdts .....coovviiiiiiiiiiiiiiiniii 20.483 | 20.305 | 20.160 | 20.752 | 20.073 | 19.830 | 20.030 | 20.373
Moyens de trésor. avec disponib. différée 2.963 8.187 2.9438 3.139 3.113 3.094 8.041 3.276
Autres engagements et dividendes courus 17 19 22 14 14 14 16 18
Total exigible ... 49.110 | 49.834 | 49.422 | 50.084 | 48.813 | 48.526 | 48.678 | 49.153
COMPTES DE CAPITAL
Capital libéréd .....coooveriininiiniiiiiiinnnns 276 283 284 288 291 294 291 292
Surplus (section 7) .oocvvvirviniiniiniiiianins 625 625 625 661 661 661 661 661
Surplus (section 13b) ....c.ccviininiininnens 28 28 27 28 28 28 28 28
Autres comptes de capital ......coviiieninns 203 164 187 111 134 152 170 135
Total passif ... 50.242 | 50.484 | 50.545 | 51.172 | 49.927 | 49.661 | 49.828 | 50.269
Engagements é&ventuels sur acceptations
achetées pr correspondants étrangers ... 8 15 20 19 24 29 29 28
Engagem. d’emprunts & 1’économie privée 2 2 2 1 .3 3 4 38
Coefficient des réserves de certificats-or
par rapport au dépbts et billets F.R. | 45,8 % | 45,6 9% | 45,8 9 | 44,8 % | 46,0 9% | 46,3 % | 46,1 9% { 45,8 %



NEDERLANDSCHE BANK

(millions de florins)

36*
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Rubriques 4 ;«?ﬁi‘ibre 8 ni?g:nbre 6 d;f::ibre 10 ljgxsliiet 1 flzfzer 713\535rs 412331 Dls:zii
ACTIF
Effets, promesses et obligat. escomptés ! — — — — — — — —
Effets, certificats du Trésor et obligations

achetés par la Banque (art. 15, 4o; de

la lot bancaire de 1948) .................. — —_ — — — — — —
Certif. du Trésor repris par la Banque &

I'Etat en vertu de la conv. du 26-2-1947 303 335 335 385 385 385 501 501

~ Avances en comptes courants nantis (y .

compris les préts) «.....oiiiieiviiiiiiannn, 29 29 30 39 29 41 29 99

SUT LLTeS, €£C. 2 vevrviiriiriinriiieenneineanes 27 26 27 36 26 39 27 97

sur produits et cédules ..........ccoceennen. 2 3 3 38 3 2 2 2
Avances 4 I’Etat (art. 20 de la loi ban-

caire de 1948) ...ccoiiiiiiiiiiiiiiiniiinnn, — — —_ _ — —_ — —
Créance comptable sur I'Etat en vertu de

la convention du 26-2-47 .................. 400 400 400 300 300 300 300 300
Lingots et monnaies ..........ccvcvvvueninennns 3.034 3.034 3.035 3.032 3.030 3.031 3.039 3.051

Monnaies et lingots d’'or ...cccoevuvinnnen 3.015 3.015 3.015 3.014 | 3.015 3.015 3.0238 3.031

Monnaies d’argent, etc. .........c.oouoen. 19 19 20 18 15 16 16 20
Créances et titres libellés en monnaies

SEranglres  cieveeieiieiiniieiiiiiiiienninn 1.424 1.425 1.500 1.619 1.509 1.585 1.570 1.567
Moyens de paiement étrangers ............ 1 1 1 2 1 2 1 1
Créances en florins résultant d’accords de

PRiement  .....coiiiiiiiiiiiiiiiinnireenans 270 258 243 236 228 192 214 215
Placement du capital, des réserves, du

fonds des pensions et du fonds de pré- .

VIBIOM ceieininiiiiiiiieieieiiae e aaens 187 187 187 187 188 188 188 192
Immeubles et inventaires ..................... 1 1 1 1 1 1 1 1
Comptes GIVErB c.evveeervrreenrenrnrernrenensens 33 35 38 40 46 46 49 28

5.682 5.706 5.770 5.841 5.717 5.771 5.892 5.955

PASSIF

Capital  ..iiiiiiii e 20 20 20 20 20 20’ 20 20
Fonds de réserve .......oceevveiiieriuciinnens 25 25 25 25 25 25 25 26
Réserves spéciales .....co.ovviieniniiiiiinenens 101 101 101 101 101 101 101 103
Fonds de pension ..........cceeeeiveiiennienee 40 40 40 40 40 40 40 45
Fonds de prévis. du personnel temporaire 1 1 1 1 1 2 2 2
Billets en circulation (émissions ancien.) 29 28 29 28 28 28 28 28
Billets en circulation (émissions nouvelles) 3.423 3.409 3.462 3.514 3.462 3.523 3.599 3.611
Accréditifs en circulation .............ooenenen — — — — _— — — —
Comptes COurants .......eevevevrieriienrieinss 1.863 1.903 1.927 1.945 1.864 1.854 1.930 1.989

Trésor public ....ocovvevrinniiriniinnniinnnns 435 459 560 548 671 614 604 736

Trésor public, compte spécial ............ 804 704 646 650 658 653 653 612

Avoirs des banques aux Pays-Bas ...... 484 594 586 613 408 435 496 504

Engagements résultant d'accords de

PAIEMENE  evvenvinenniniinneneeiineanes 40 46 41 31 36 52 96 61

Autres avoirs de non-résidents ............ 26 17 17 21 23 23 23 23

Autres engagements .......eeeeviiiiiiiinnns 74 83 77 82 73 77 58 58
Engagements libellés en monnaies étrang. 133 129 116 115 113 113 91 97
Comptes diVers ...........covevervevereisninenes 47 50 49 52 63 65 56 34

5.682 . 5.706 5.770 5.841 5.717 5.771 5.892 5.955
1 Dont Certificats du Trésor (escomptés directe-

ment par la Banque) .....ccccoveeerniieniiiiiniiinenn — - - - - - - -
 Bomtatiad, a0 21 21 21 21 21 2 21 21
N.B. — Soldes en florins résultant d’accords de

gg:llnexjtlet lﬂfmés en bons du Trésor 19 17 17 17 17 17 17 17
pou ot e LBl e 154 156 158 158 155 156 158 [ 162
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N. B. La couverture supplémentaire des billets (art. 10 de la loi sur la Riksbank) comprend les rubriques actives marquées d'un astérisque.

1 Le montont maximum de 1'dmission fiduciaire autorisde par ln no 826 du 4 juin 1954 est de 5.500 millions de kr.

— 3878 —

Rubriques 80 sell?f:rnbre 30 t?j:bre 30 nigf:nbrc 81 dégi.‘lbm 31 ljziiier 28 lfzsvfior 3119m5§m 801?.5;5.-“
ACTIF

Monnaies et lingots d'or ................. 482 494 543 584 584 584 584 569
Surplus de valeur d’or .....cocovviniiiinnnns 649 665 781 786 786 786 786 766
Fonds publics étmngérs PN 729 739 597 485 410 - 417 452 449
Effets sur ’dtranger * ......c..cooiiiiiinnin 55 83 97 126 119 109 81 71

Créances nettes sur banques et banquiers
&brangers * ..o 654 594 579 493 511 447 390 338
Autres avoirs sur I’étranger .................. 1 1 1 1 1 1 1 1
Eifets et obligations du Trésor suédois * 2.477 2.642 2.699 3.267 2.997 2.953 2.777 2.939
Effets payables en Suéde * ..........cvveniee 15 17 17 16 16 15 16 16
Préts nantis * ... 25 15 "84 65 14 44 185 237
Avances en comptes courants * ............ 44 12 21 18 0,1 0,1 3 .
Préts sur ventes & tempérament ............ 56 56 55 55 55 56 55 55

Fonds de pensions déposés & 1'administra-
tion de la Dette publique .................. 7 7 7 7 7 7 7 7
Monnaies (autres qu'en or) ............... 18 17 19 15 18 20 23 24
Chéques et effets bancaires ...........o.eeuns 16 16 7 10 11 6 41 5
Autres valeurs actives intérieures ......... 19 18 27 55 48 50 39 36
Quota de la Su¢de au F.M.I ............... 517 517 517 517 517 517 517 517

Participation de la Suéde au capital de la
BIRD., .ot 103 103 103 103 103 103 103 103
Total 5.867 5.996 6.054 6.603 6.197 6.114 6.059 6.133

PASSIF
Billets en circulation 1 .......c..covviininninns 4.615 4.730 4.738 5.087 4.855 4.793 4.755 4.857
_ BEffets bancaires ...........ooociiiiiinnin 1 1 2 4 2 1 4 3
Dépbts en comptes chéques : 182 190 242 441 265 247 225 205
Institutions officielles .....covvvrnennnies 149 105 213 289 128 144 130 100
Banques commerciales ..................... 24 72 25 150 137 101 98 101
Autres déposants ...........coviiiiiiiinnns 9 13 4 2 5 2 '2 4
DEPOEE  vvvieniiiiirii e 105 108 100 98 98 98 98 98
Comptes d'ajustements de change ......... 302 302 302 302 303 303 803 839
Autres engagements .............ccoveninninens 48 67 67 59 11 9 11 20
Capital  .ovviiiiiiii TR 50 50 50 50 50 50 50 50
Fonds de préts sur ventes & tempérament 65 65 65 65 65 65 65 65
Fonds de réserve ......coccvievieieniininnenens 20 20 20 20 20 20 20 20
Fonds de pensions ......ccovevveiiiiiienninnnns 7 7 7 7 7 7 7 7
Bénéfices reportés .........coeiiviiiiiiiinnnnns 1 1 1 1 1 1 1 0,3
Bénéfice pour 1954 .....ooiiiiiiiiniininiines — — —_ — 61 51 61 —

Fonds Monétaire International ........... 388 388 388 388 388 388 388 388

Banque Internationale de Reconstruction
et de Développement .......coocvevnnnes 83 82 82 81 81 81 81 81
Total 5.867 5.996 6.054 6.603 6.197 6.114 6.059 6.133
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Rubriques 1954 1054 1054 19054 1954 a1 12‘:5‘, o 2'3 ﬂ‘iiier Sll*flim
81 nolt (30 septembre| 30 octobre |30 novembre|81 décembro 1* < .
ACTIF
Encaisse en or .......cocociiviiiiiiiiiiininnn, 4 4 4 4
Or & l’étranger d0 par I'Etat ............... 2 2 2 2
Caisse 1 ............ e 9 7 7
Portefeuille d’escompte .................... 278 279 286 284 | 827 313 807 283
Effets regus & l’encaissement ............... 0,1 0,1 0,1 . 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Avances sur titres et sur marchandises et
comptes courants ........o..oeeeiieiiiiine. 86 78 93 86 94 82 128 95
Disponibilités en devises & 1'étranger ...... 77 79 82 80 72 74 74 69
Titres émis ou garantis par I'Etat ......... 30 31 31 33 49 49 48 49
Immeubles  .oocovviiiii — — — — — — —_ —
Débiteurs @ivers ............ccovvvivininiiiinenns 693 705 700 705 695 698 711 694
Créances dIVErSes .................coeievirnenns 4 4 4 4 4 4 4 4
Avances provisoires & 1'Etat ............... 1 77 ki 71 77 77 77 77
Avances extraordinaires & I'Etat ............ 343 343 343 343 343 343 3438 343
Emissions des autorités militaires allides :
ou pour leur compte ..........ocociiinnnie 145 145° 145 145 145 145 145 145
Compte courant du Trésor 2 ............... 39 88 71 81 97 69 25 78
Placements en titres pour le compte du
TréBOr it i 281 291 291 296 296 300 300 313
Services divers pour le compte de 1'Etat 13 12 7 13 18 20 16 16
Dépenses diverses ........ e 17 18 19 20 25 1 2 4
Total de l'actif ... | 2.098 2.164 2.164 2.180 2.255 2.188 2.192 2.182
PASSIF
Billets en circulation ........................ 1.395 1.410 1.403 1.403 1.538 1.444 1.436 1.434
Chéques et autres dettes & vue 3 ..... JRTTeeS 15 15 12 14 17 13 13 15
Comptes courants & vue ..................... 54 45 44 42 63 39 43 46
Comptes courants & terme et réserves .
obligatoires des banques .................. 475 523 532 537 448 513 514 502
Créditeurs divers ............ccoccoiivvinnns 110 115 112 119 124 134 139 131 |
Comptes courants du Trésor public : ) o
ordinaire  .....c.ccciiiiiiiiiiiii, — — — — — —_ —_— —_
spéeial L — — — —_ — — — —
Comptes courants des Accords de coopé- .
ration économique ..................oeeeeiil. 30 35 39 42 37 42 43 48
Capital  .evvvieeeiiiie e 0,3 0,8 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,8
Fonds de réserve ordinaif’e .................. 1 1 1 1 1 1
Fonds de réserve extraordinaire ............ 1 1 1 1 1 1
Bénéfices de ’exercice en cours ............ 17 19 20 21 26 4
Total du passif et du patrimoine ... 2.098 2.164 2.164 2.180 2.255 2.188 2.192 2.182
Déposants de titres et valeurs (compte
d'ordre) ... 3.329 8.371 3.244 3.211 3.219 3.079 2.997 2.870
Escomptes effectués ........................... 140 43 33 102 181 36 33 90
Avances effectuées ...................... 319 255 336 274 428 237 338 - 314
Opérations au comptant liquidées par les
Chambres de compensation ............... 4.281 4.454 5.308 4.644 5.849 5.473 5.259 5.382
o Lo e o momies g eompte |5 |5 |5 s 4 | s |5 |
2 Solde du fonds spécial .eveernrrenn, 2 2 - 2 2. 2 2 2 2
3 Co.mprend valeurs et nssig‘uatiqns _12 _12_ ) 11 12 14 12 11 13

* Chiffres provisoires
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Rubriques 7 olt?tsotre 8 'n:\?::xbre 7 d;t?esx:xbre 7 jlfxffier 7 }gvsfier 71:15:1'8 : 712521 712151;
ACTIF
OF i 2.413 2.514 2.568 2.625 2.7562 2.983 2.998 3.061
Avoirs auprés de banques étrangéres ...... 7.663 7.650 7.612 7.696 7.815 7.666 7.619 7.651
Monnaies étrangéres, lettres de change et
chéques sur I'étranger ..................... 578 626 745 930 903 922 951 937
Avoirg en comptes chéques postaux ...... 74 61 70 87 66 60 63 63
Effets sur l'intérieur ........cocvevinieinnininn. 745 711 967 1.237 842 759 873 691
Bffets du Trésor et bons du Trésor sans
intérdt des administrations de 1'Etat ... —_ 12 5 49 — 115 15 —_
Monnaies divisionnaires allemandes ...... 79 76 59 79 89 85 65 69
Préts sur créances de compensation ...... 19 23 87 23 32 29 23 22
Avances et crédits & court terme ............ 111 125 139 136 190 141 330 179
TIETEB  creeeieeiiiiniiienii i ceaiiees 43 43 | 43 47 47 47 43 35
Créances sur les pouvoirs publics ......... 1.839 1.903 1.743 1.3812 1.266 1.820 1.892 2.006
a) créances de compensation ............ 1.217 1.281 1.121 690 644 698 1.270 1.384
. b) titres d’obligation ..................... 622 622 622 622 622 622 622 622
Crédit & 1'Btat pour participation au
Fonds Monétaire et & la Banque Mon-
diale  .ooeeiinii 377 391 391 391 391 391 391 391
Autres valeurs actives ...........co.cceveninne 268 259 256 89 77 79 112 115
14.209 | 14.394 | 14.635 | 14.701 | 14.470 | 14.597 | 15.875 | 15.220
PASSIF
Billets en circulation .............coeeeinn 11.494 11.571 11.889 11.792 11.462 11.784 12.138 12.016
Dépots :
a) des banques centrales des Lénder ... 585 703 605 892 962 776 762 1.099
b) des Administrations de I'Etat : ...... 344 359 367 322 318 311 432 497
comples de coﬁtre-valeur de U'Etat . 327 336 347 306 300 292 299 324
autres avOirs .....oc.oeo... [RTRTPR 17 23 20 16 18 19 133 178
c¢) administrations allides ............... 511 488 485 484 488 475 472 344
d) autres .....ooeeeiiiinii, 151 122 136 147 162 119 406 176
Engagements résultant des transactions
avec l'dtranger ............coiiiiiviiieniinns 307 329 341 419 429 4717 492 446
Autres valeurs passives ..................... 495 500 490 323 327 333 851 800
8) ProvISIONS  .oevvnenirirniienirinnenennnns 193 193 193 179 179 179 179 211
b) autres .....ocooiiiiiiiiiiiiiiiiienns 302 307 297 144 148 154 172 89
Capital 80€i8l ..e.vvvieiiniiniiniiiiiiieninianann. 100 100 100 100 100 100 100 100
Réserves légales et antres .................. 222 222 222 222 222 222 222 242
14.209 | 14.394 | 14.635 | 14.701 | 14.470 | 14.597 | 15.875 | - 15.220

— 880 —
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Rubriques 1954 1954 1954 1955 1955 1955 1955 1955
q 7 octobre | 6 novembre | 7 décembre | 7 janvier 7 février 7 mars 7 avril 7 mai
ACTIF

Encaisse or ......ocvvviiiniiiiiiiiii e, 6.278 6.321 6.321 6.323 6.298 6.268 6.257 6.184
Disponibilités & 1'étranger .................. 527 506 479 575 585 575 561 570
pouvant servir de couverture ............ 527 506 479 575 585 575 561 570

QULTEE  ciiiiiiiiiiii e —_ —_— — —_— —_ —_ —_ —_
Portefeuille effets sur la Suisse ............ 80 80 86 96 87 83 81 80
Effets de change .................coennniee 80 80 86 94 87 83 81 80

Rescriptions de la Confédération Suisse — — —_ 2 — —_ — —
Avances sur nantissement .................. 27 28 35 36 21 21 34 35
TItres  coveiivmiiiiiiiin e 49 49 |, 49 46 47 47 46 46

pouvant servir de couverture ............ — — — — 1 1 — —
QULTES e e e 49 49 49 46 46 46 46 46
Correspondants en Suisse ..................... 11 | 8 10 8 7 9 10 11
Autres postes de 1'actif ................c.e..ee. 29 30 35 35 28 27 25 27
Total 7.001 7.022 7.015 7.119 7.073 7.030 7.014 6.953

PASSIF
Fonds Propres ......c....ceeeeveviecerenennnnns 46 46 | 46 46 46 46 47 47
Billets en circulation ...........c.ccevniinnnns, 4,968 4.989 5.096 5.210 4.944 4.970 5.027 4.984
Engagements & vue ..........ccooviniennnnnns 1.828 1.826 1.714 1.701 1.931 1.861 1.791 1.774
Comptes de virements des banques du

commerce et de Uindustrie ............ 1.373 1.274 1.178 1.252 1.483 1.416 1.276 1.166
Autres engagements & vue ............... 455 5562 536 449 448 445 515 608
Autres postes du passif ..................... 159 161 159 162 152 153 149 148
Total 7.001 7.022 7.015 7.119 7.073 7.080 7.014 6.953

TAUX D’ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION

(cu 30 avril 1955)

(en % depuis la date indiquée)

Allemagne ........cocoviiiinins 20 mai 1954 8,— Grande-Bretagne
Autriche ......cocoooviviiiiiiinnan. 3 juin 1954 8,50* Gréce
Belgique  ..oooiiiiiiiiniiinnans 29 octobre 1953 2,751 Irlande ..........
Canada  .....cocoiiviiiineennenaens 14 février 1955 1,50 Italie
Congo belge et Ruanda-Urundi| 6 avril 1953 = 3,502 Norvége  .......
Danemark .......coocoviieniinn 23 juin 1954 5,50 Pays-Bas  .......
Espagne ....c.cocoviiiiinieniinn, 1 juillet 1954 3,75 Portugal ..........
Etats-Unis (Federal Reserve Suéde

Bank of New-York) ......... 15 avril 1955 1,75 Suisse
Finlande  ..ooocviivieiiiiininnes 1 décemb. 1954 | 5,— Turquie ..........
France  .coovvviveiiiiiiniininnens 2 décemb. 1954 | 3,—

1 Taux de traites acceptées domicilides en banque et warrants. Autres taux, voir tableau 2.
2 Taux de traites acceptées domicilides en banque.

* A partir du 20 mai 1955 : 4,50 %

- — 381 —

24 février 1955

25

14

-3

12
19
26
26

jenvier 1954
mai 1954
avril 1950
février 1955
avril 1953
jenvier 1944
avril 1955
novemb. 1936
février 1951
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4,50
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III. — BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX, A BALE !

. Situations en milliers de francs suisses or
[unités de 0,29032258... gramme d'or fin (art. 5 des statuts)]

87

R

ACTIF 28 février 1955 | 81 mars 1955 30 avril 1955 PASSIF ' 28 février 1955 31 mars 1953 80 avril 1955
X * * * I. Capital : * . * ®
L Or en lingots et monnayé ......... 640.536| 36,0) 625.675| 36,4) 625.541| 33,7 Actions libérées de 25 % ..vveeoerene 125.000| 7,0/ 125.000( 7,3 125:000f 6,7
II. Espéces en caisse et avoirs ban- II RESEIVES © ...covvevnniiniiininnnnnnnns 20.718| 1,27 20.718| 1,2 20.718} 1,1
Caires & VUe ......ceeriiiiiiiniiiiennienne 60.201| 3,4 72.503] 4,2] 63.953| 3,4 1. Fonds de Réserve légale ......... 7.875 7.375 7.375
IIL Portefeuille réescomptable : ...... 351.324 332.715 502.935 2. Fonds de Réserve générale ... 13.343 13.343 18.343
1. Effets de commerce et accepta- II1. Dépdts & court terme et a vue (or) :| 453.186 . 453.193 453.144
tions de banque ......c...ceccec.. 34.279| 1,9| 41.807| 2,4 43.918 2,4 1 f)an(;l:%s ;egtlr]-wli); leur compte : 17205 1.0
2. Bons du Trésor SITRTUEIIIRILY 317.045) 17,8| 290.208| 16,9 459.017| 24,7 b) & 3 mois au maximum ...... 17.226| 1,0 68.883| 4,0 65.438| 3,5
IV. Effets divers remobilisabl. sur dem. 82.800| 4,7 86.388( 5,0] 110.742| 6,0 €) A VUE covviiiiiiiineiiiieiceineaas 413.224| 23,3| 378.779| 22,0| 382.175| 20,6
V. Fonds 2 terme, avances et dépdts :| 265.025 095483 187.672 2. Autres déposants : & vue ......... 5.531| 0,3 5.5311 0,3 5.531| 0,3
* 1. & 8 mois au maximum ............ 189.449) 10,7| 149.897| 8,7 112.101| 6,0 IV. Dépéts & court terme et 2 vue|1.036.992 978.717 1.117.603
2. de 34 6 MOiS cocerrrrrerereneenes — — — — — — (monnaies)
3.de 63 9 MOIS .evevnininiiinnnnnn. — —_ — —_ — _ 1. Banques centr. pT leur compte : |
4. de 9 3 12 1O0IS vrrerenrernrrnennnns — — _— — — _— a) & plus d'un an ..o 54.587| 3,1 53.2737 3,1 53.361f 2
5.3 plus d’'un an ...eervennenieeiinnn, 75.576| 4,8| 75.586( 4,4/ 75.571 4,1 b) de 9 & 12 mois ....eeeennnnnnn 31.158| 1,8 1.427| 0,1 1.428| 0
. i ¢) de 6 & 9 moi8 ....iceinrennnn 53.710( 3,0 49.138| - 2,8 49.197 2
V;. Eifets et placements divers : ...... 306.175 305.679 297.923 d) de 34 6 MO8 .evvvrrennnn... 28.981| 1,6 46.374| 2,7 46.412| 2
1. Bons du Trésor. ¢) & 3 mois au maximum ...... 781.273| 44,0 712.538| 41,5| 867.420| 46
a) 3 3 mois au maximum ...... 68.620| 3,9| 122.690{ 17,2] 122.981] 6,6 f)a Ve .o 50.626( 2,8 78.759| 4,6 63.232| 38
b) de 334 6 MOIB .evvevenreinennnns 56.146) 3,2 28.137| 1,6] .28.2038| .1,5 2. Banques centr. pr cte autr. dép. : . .
c) de 6 & 9 MOIS .vvvrrrininniannns 28.484| 1,6 15.477( 0,9 15.518{ 0,8 a) & 8 mois au maximum ...... — — —_ — —_— —_
d) de 9 4 12 mMoi8 .vvvenvinriinnnnns 15.4237 0,9 — —_— —_— —_ D) & Ve civiiiiiiiiiiiiiiiiieaees — — — —_ —_— —_
e) & plus d’un an ....cooeiieniinn 31.069| 1,7 31.266 1,8 31.438| 1,7 3. Autres déposants :
2. Autres effets et placem. divers : . a) & plus d'un an ... - - - - - -
a) & 3 mois au maximum ...... 101.347} 5,7 104.843| 6,1 96.880| 5,2 b) de 9 & 12 mois .....cceeeenn. — - - - — —
b) de 33 6 mOis .eevururuurennnns 2.558] 0,1 724| 0,1 357| 0,0 ¢) de 6 4 9 mois ..........eet — — - - — —
c) de 6 3 9 mois ... — ) - 1.079| 0,1 1.082| 0,1 d) de 3 & 6 mois ...eeiiiinn — — — — — —
d) de 9 & 12 mois ... 1.076] 0,1 —_ — _ — ¢} & 3 mois au maximum ...... 9.309f 0,5 17.158| 1,0 16.453| 0,9
e) & plus 4°UD BD eeveveererreenenn. 1.457 0,1 1.463| 0,1 1.464] 0,1 f)_ B YUe L b 27.848| 1,5 ?0.050 1,2 20.100f1 1,1
VII Actifs divers ........ccovciiininininnn, " 2.615; 0,1 1.228| 0,1 560| 0,0 V. DIVEIS ; coovvieieeniniininiriinnniennes 19.219( 1,1 18.482| 1,1 19.300( 1,0
VIIL Fonds propres utilisés en exécu- VI Compte de profits et pertes :
tion des accords de La ane de Report 4 DOUVEAU .evvvvirnenvenienenns . 3.803 0,2 3.803 0,2 3.803 0,2
1930 pour placem. en Allemagne 68.291| 3,8 68.291| 4,0f 68.291] 3,7 VIL Provision pour charges éventuelles; 118.049| 6,6 118.049| 6,9} 118.049| 6,4
Total actif ...]1.776.967100,0(1.717.962{100,0(1.857.617|100,0 Total passif ...|1.776.967{100,0(1.717.962|100,0(1.857.617{100,0
- Exécution des accords de La Haye de 1930 :
Fonds placés en Allemagne : (voir note 2) Dépots a long terme : ... 228.909 228.909 228.909
1. Créances sur la Reichsbank et la 1. Dépbts des Gouvernements cré- ’
Golddiskontbank, effets de la anciers au compte de Trust des
Golddiskontbank, et de 1'adm. Annuités (voir note 3) ............ 152.606 152.606 152.606
des chemins de fer et bons de 9. Dépdt du Gouvernem. allemand | 76.303 76.303 76.303
I'adm. des Postes (échus) ...... 221.019 221.019 221.019 .
2. Effets et bons du Trésor du Fonds propres utilisés en exécution des
Gouvernement allemand (échus) 76.181 76.181 76.181 accords (voir ci-dessus) 68.291 68.291 68.291
Total ...|] 297.200 297.200 297.200 Total ... | 297.200 297.200 297.200
Note 1. — Ne sont pas inclus dans la présente situation 1'or sous dossier et les valeurs détenus en garde pour le compte de Banques Centrales et d'autres déposants. N'y sont pas compris non plus les fonds et les valeurs

détenus par la Banque en sa qualité d’Agent de 1'Organisation Européenne de Coopération Economique (Union Européenve de Paiements), de Tiers Convenu aux termes du contrat de nantisement conclu avee la Haute Autoritd
¢ Communauté Européenne du Charbon et de I'Acier, ainsi que de Mandataire-trustee ou d’Agent financier d'emprunts internationaux.

Note 2. — Aux termes d'une Convention en date du 9 janvier 1958 conclue entre le Gouvernement de la République fédérale d'Allemagne et la Banque et qui fait partie de 1'Accord sur les dettes extérieures allemandes du
27 février 1953, il a été convenu que la Banque ne réclamerait pas avant le ler avril 1966 le remboursement en principal de ses placements en Allemagne qui sont indiqués ci-dessus, y compris les intéréts arriérés y afférents & la
date du 81 décembre 1952.

Note 8. — Sur le total des dépéts des Gouvernements créanciers au compte de Trust des Apnuités équivalant & francs suisses or 152.606.250,—, la Banque a 'requ de Gouvernements dont les dépéts s'élévent & 1'équivalent
de francs suisses or 149.920.380,—, confirmation qu'ils ne pourront lui demander, au titre de tels dépéts, le transfert de montants supérieurs & ceux dont elle pourra elle-méme obtenir le remboursement et le transfert par 1'Alle-

de la

magne

daus les monnaies agréées par la Banque.
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Tablequ résumant la situation financiére au début des opérations et & la fin de chaque période comptable
on millions d'unités de compte — chaque unité équivalant & 0,88867088 gramme d’or fin

Début A l'issue des opérations pour chaque période comptable

: des
ACTIF opérat. | Juin Dée. | Juin 2 | Dée. Juin Dée. Juin Dée. Mars

(1-7-1950 { 1951 1951 1952 1952 1953 1958 1954 1954 1955

I. Disponibilités. :
a) Montant de l'eng. du gouv. des E.U.A. ($) | 350,0|286,1|111,9|123,3}123,3|123,5| 123,56  123,56| 123,5| 123,5

b) Or en lingots .............us SN —_ — 1100,3|149,5| 153,0| 153,0| 153,0| 153,0| 153,0| 153,0
c) Solde du compte courant (dollars) ............ _ 65,9 4,6| 78,4| 96,7| 17,1| 20,1|174,7] 46,3 47,7
d) Bons Trésor E.U.A. au prix d’achat ..... creens — — —_ — — |142,6;177,9| 92,4| 100,2| 84,3

IL Soldes init. débit. attribués pr l'exercice finan. | 350,0/-352,0) 216,8) 351,2) 373,0) 436,2) 474,56 543,6) 422,9) 408,
prenant fin le 30-6-1951 et non encore " utilisés. :
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... 44,1

Sudde  ceriviriiecennnnd e reeereenrnreereausretetrars 21,2| 21,2 — —_ — —_ — — — —
Royaume-Uni  ..oovvniiininniiiainiininnns ceeelinen 160,0f — — — _— — — —_ — _—
215,831 21,2 — —_ —_ — —_ J —_ —_

III. Versement d’or dfi par le Danemark et différé
par décision du 30-6-1952 ........cocevieiiiniinniinens — — —_ 1,9 2,6 — —_— — —_ —

IV. Crédit spécial ouvert & la Turquie (19-9-50) ... | — —_ —_ — 8.4 — —_ — — —

V. Préts consentis & des Parties contract. (19-9-50) .
Danemark —_ 61,1| 88,5{ 27,0| 29,7| 40,4 62,5 97,6| 97,4 103,7
Allemagne 183,65 — — -— —_ — -— — —
France —_ — | 168,0{ 270,61 312,0| 312,01 812,0 3123,0| 241,4| 155,0
Islande — — —_ 1,8/ 1,6 1,8/ 8,4, 5,6 4,5 43
Ttalie .ooociiiiiii e _ —_ - — — 12,0| 83,9]|122,3| 116,9| 152,3°
Pays-Bas — [175,6] 23,1} — — — -—_ — — —
Norvége —_ 20,0 9,7 — 16,6( 49,7{ 79,8} 89,2 98,6| 107,1
Royaume-Uni B P — -— 539,21 636,0| 589,6 | 530,38 6559,4 | 485,4| 343,4! 814,4
Suéde — 44,3| — — — — — — — —
Turquie — 28,2 80,0, 80,0{ 30,0 80,0, 30,0} 30,0] 30,0/ 300
Portugal — — — — — — — — — 0,2

VI. Préts consentis aux Parties contractantes au titre 511,7) 808,5) 965,4) 979,4) 976,2|1131,0 1142,1) 9322 | 867.0

des sold. init. crédit. attribués & titre de prét ?

Norvége PPN — 10,0{ 10,0; 10,0 10,0| 10,0} 10,0( 10,0/ 10,0 10,0

Turquie  ....oooveeiiie e, | 25,0/ 25,0/ 25,0{ 25,0 25,0| 25,0} 25,0/ 250 250

. : — 85,0| 85,0! 85,0(- 85,0 85,0| 85.0 85,0 35,0| 85,0
VIL DIVErs ..o e | — | 0,4 — - — — — — — — —

’ 665,8 | 920,81060,3 |1358,5 |1393,4 [1447,4 |1640,6 [1720,71390,1 | 1310,5

. PASSIT i ’ ]

I. Fonds de roulement ...........cc...ccoviineeinnninnnns 286,38 271,6| 271,6( 271,6 | 271,6| 271,6| 271,6| 271.6| 271,6 | 271,6

II. Sold init. crédit. attr. & titre de dons pr 1'exerc.
finan, prenant fin le 30-6-1951 et non encore util.

Autriche reetteetesnesartaseeatensesuacnntertieneenrrnnte 80,0 -— _ - —_ b —_ — — —
GI8EB  vevvrrnnriiiieeeerieeeretisereraeerernaeearianae 115,0| — - — - — —_ — — —_
T81ande  viiviiiiiiiiiiiiee e a et e e e 4,0| — -— — —_ —_ —_ — — —
Pays-Bas ..., e 80,0 — - — - - — - — —
NOIVEZE  coiiriniiiiiiii e 60,0 — — - — —_ — — — —
. 279,0( — — — —_ —_— —_ —_— —_ —_
III. Crédits recus de Parties contractantes (19-9-50).
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... — |147,4( 201,83 201,8| 201,8, 201,8( 201,3| 201,8 148,83 | 159,0
Allemagne  .iiceviieiiiiiiiininni e - — 43,3 205,6| 239,0] 800,0| 800,0| 300,0| 300,0| 300,0
Autriche™ ... _— — — —_ 15,1 19,3| 42,0 42,0 42,0( 20,0
France — |149,6| — —_— —_ — — — — —
Italie — 12,1 123,01 128,0 94,2| — — — —_ -
Norvége . X S B —-— — 0,6f — —_ — — —_ -
PaysBas  coieiiiieeiiiiiniei et eni e — — — |[158,1]183,7|213,0| 218,0( 206,7| 181,2| 182.4
Portugal ..o e — |. 86,5} 49,0 42,0| .38,8| 88,5| 83,5| 29,6 6,5 —
130T - ) -— — 11197 14117 13312 12113 13676 104q7 40,3 17s0
SUISEE irvrrerneriniiieeierterrera e rrereane — 1 11,1| 96,0}{110,8|117,8|150,0| 150,0| 150,0| 150,0| 143,1
ROYaume-Uni  cvveverniiiierneriernennrennenseinennnss — |292,0 — —_ — — —_— — - —
IV. Créd. reus de Part. contr. (19-9-50) (hors quota) 648,7( 617,83 977,5(1023,11043,4 {1076,411034,3; 868,3 821,5
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... | — — | 140,0| 42,6] 47,1| 84,7| 34,8| 15,71 — —
Allemagne ..eeceeiieiiniiiiiiiiii e —_ —_— — —_ — 38,7 160,6| 303,8| 197,9( 184,3
Autriche .o — — — — — —_ 13,6| 30,8 2,0 —
TEALIE  werereininnineereereiianeereneerenninenseeneranansons — —_— 16,8 1,9 — — _— —_ _ —_
Pays-Bas  .oooeiiii e — — - _ — — 7,6 — _— —
Portugal .o —_— — 14,9 9,0 — 11,5| — —_ —_ —
SUIBBE  tirerreieriereneatiatenrontraraeraennencrecnaenans — —_ — — — 4,1| 82,6| 81,8| 176 —
. — — 171,2| 53,5| 47,1| 89,0 249,1|381,6| 217,56| 184,3
V. Crédit spécial accordé par I'U.E.B.L. (19-9-50). | — —_ — '50,0| 50,0| 40,0| 40,0| 30,0 30,0| 30,0
VI DIVEIS coieeniiiiiiaiiiieenieiieeiraaeeeesrsenenencnans — —_ 0,21 0,9 1,6 3,4 3,4 3,2 2,7 3,1
565,3 | 920,3)1060,3 {1353,5 |1393,4 |1447,4 |1640,5 |1720,7 |1390,1 | 1310,5
N. B. — Les intéréts des préts accordds ou regus figurent dans la situation ci-dessus. — 1 Le Gouvernement des Etats-Unis d‘Amériq'ue a attribué

a la Norvige un solde initial créditeur de 10 millions d'unités de compte et & la Turquie, un solde initial créditeur de 25 millions d'unités de compte & titre
de préts consentis par I'Union, en vertu de l'article 10 de 'accord en date du 19 septembre 1950. — 2 Aprés exécution des sjustements effectués conformément
aux décisions du Conseil de I'0.E.C.E. en date du 80 juin 1952. — 3.Y.compris -un crédit de 29,8 millions d’unités de compte accordé & l'Italie en vertu
de l'article 13(a) en date du 19 septembre 1950.
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REGLEMENT DE LA POSITION DES PAYS MEMBRES A L'EGARD DE L'UNION EUROPEENNE DE PAIEMENTS

1°F juillet 1950 cqu 31 mars 1955
(millions d’unités de compte)

88"

A — POSITION BRUTE ET POSITION CUMULATIVE NETTE B — POSITION COMPTABLE CUMULATIVE
Opérations effectudes Position
Position nette Positi au titre du mois de mars 1955 comptable
ulati osition Koate 5 lative « Rallonges »
Position brute Intéréts cumaua e (ﬁlg&?; re]ili:taﬁ:;e?e: ?;:so;gf:t‘;gfsu facilités de
Pays membres montant net 81 mars aprés exéeution fo:il:n?ét: relatives au Quotas réglement
(et leurs zones monétaires) Total des excédents payé (—) ou 19055 des opérations bilatéraux Excédent (+) mois do au deld des
R ou déficits i effectués au titre | ou déficit (—) ma. quotas
" regu (+) par excédent () au mois de ¥ i d excédent () 1
bilatéraux déficit (—) février 1955 u mols de comptable pour daficit (—) créditeur (C)
le psys membre | ©U excédent (+) mars 1955 ou déficit (—) .
(b+c+d) ou déficit (—) (égaux & deux mars 1955 du pays membre débiteur (D)
Excédents Déficits 1 fois le crédit (f+g+h) 5
(+) (=) remboursé) 13
2
a b c d o f g h i i k
L]
Autriche «.vovurveererrrrerernee . 337,1 397,9 + 2,4 | — 58,4 | + 550 — 1,7 — 13,4 | + 39,9 84,0 g A
Belgiqne-Luxpmbourg ......... 1.508,2 776,0 + 23,2 + 755,4 + 296,1 — 5,1 + 27,0 + 818,0 432,04 125,0 C
Danemark ......ccocveieiniiinine 562,7 750,1 — 5,3 —  192,7 —  203,5 + 5,6 — 9,5 — 207,4 234,0 18,2 D
France  .ccoeciieiiiniiiiiiininnns 1.027,2 1.928,4 — 22,1 — 923,38 — 314,27 + 4,2 néant — 310,07 624,0 45,5 D
Y .
Allemagne 2.425,7 1.148,2 +21,8 | + 1.209,2 | + 969,38 — 10,0 + 9,3 | + 968,6 600,0 ; s18.6 ¢
Gréce ........ 94,8 420,4 + 0,0 — 325,6 —_ 59,4 — + 2,7 — 56,7 54,04 —_
Islande 6,7 29,6 — 0,2 —_ 23,1 —_ 8,8 + 0,2 — 0,0 —_ 8,6 18,0 1,6 D
Ttalie  .oveeerniiiiireininiereeenns . 719,7 1.145,6 + 0,7 —  425,2 —  279,4 + 6,5 — 31,7 — 304,5 246,0 164,0 D
Pays-Bas  .eeiiiiiieiniininne . 1.395,2 1.011,7 + 10,3 + 393,8 + 872,6 — 2,0 — 5,7 + 364,8 426,0 100,0 ©
Norvége coveeiiiiiiniiiiiiiieine 436,4 683,9 — 5,0 —  252,4 -—  206,9 + 0,9 — 8,3 — 214,3 240,0 14,8 D
Portugal .......cocveiiiiinininnnes . 245,7 237,0 + 3,6 + 12,3 + 4,7 -— 0,3 — 4,8 — 0,4 84,0 —
Sudde ..oiviiiiiiiiiie 790,5 739,17 + 8,3 + 59,1 + 42,8 — 1,5 — 7,4 + 34,0 312,0 —_
Suisse ....:.... e eer———— . 823,9 452,4 + 11,6 + 383,2 + 296,7 — 2,8 — 17,6 + 286,3 »300,0 125,0 €
Turquie  ....coeveviivieiiiiiinianns 272,7 597,8 — 5,6 — 330,7 —  246,1 — — 2,6 —  248,7 60,0 —
Royaume-Uni 2.715,7 3.043,5 — 42,3 — 3870,1 — 660,5 + 5,8 + 25,8 -  628,9 1.272,0 77,6 D
+ 81,8 + 2.902,9 + 2.037,3 + + 64,7 + 2.011,7
Totaux ... 13.362,2 13.362,2 — 80.4 — 2.901.5 — 1.978.9 _ 23,4 — 91.0 — 1.979.5

* L'Irlande est comprise dans la zone monétaire du Royaume-Uni; le Royaume-Uni comprend, outre ses territoires d’outre-mer, les pays non participants de la zone sterling.

1 La différence entre la position cumulative nette (colonne e) et la position p
ressources spéciales; réglements spéciaux effectués au ler juillet 1952 dans le cas de I'Union Economique Belgo-Lux.

table

Yt} 1

ve (|

embourgeoise et du Portugal; aj

i) correspond & I'effet net des facteurs suivants

et régl

let 1954; remboursements initiaux effectuds par 1'Islande au titre des opérations du mois de décembre 1954; versements échelonnés au titre de l'amortissement effectués jus
et effectués par I'Union lors des opérations de janvier 1955; remboursements en or faits & la France jusqu'd ce jour conformément A D'article 10 bis; les deux premiers versements effectués en remboursement du crédit spéeial
accordé par I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise & 1'U.E.P.

2 Ces ajustements n’entrainent aucun versement d’or; ils sont opérés pour maintenir la position comptable cumulative (colonne i) & un montant double de la dette ou de la eréance de chaque pays.
8 La position comptable cumulative est égale au double de la dette ou de la créance de chaque pays, sauf dans les cas suivants :

Millions d'unités de compte

Gréce : réglement intégral en or ou en dollars en vertu de I'Article 18 (a) au deld de son quoia débiteur qui est bloquéd et considéré comme égal & 2ér0 ....cvrerenncen. . 56,7
Turquie : quota débit utilisé . eeseettettaesttaarirrrtteteesnerettisestannaressettarsenetasseeeiieneanunrLresttroeistedNrOsIseseseostsstersrerantberRrerIonartsates .. 60,0
réglement entiérement en or ou en dollars en vertu de 1'Article 18 (a) au deld de son quota débiteur 188,7

: utilisation de ressources existantes, de soldes initiaux et de
ts opérés lors du renouvellement de I'U.E.P. le ler juil-
qu'd ce jour, ainsi que les versements spéciaux en or requs

4 Le quota débiteur de la Gréce est bloqué et considéré comme égal & zéro, le quota effectif de 1'Union Ec bourgeoise en tant que créditeur est de 402,86 millions d'unités de compte.

& Chiffres définitifs, calculés compte tenu des modifications opérées depuis le ler juillet 1954.

6 Ces montants, qui font partie des « rallonges » de ’'Autriche et de I’Allemag dtaient né ires pour couvrir les excédents venant en dépassement du quota de ces pays au début de 'exercice 1954-55.

7 Non compris les montants d'or versés par la France & 1'Union avant le 80 juin 1954 au deld de son quota. Ces montants ont été ezclus de la position comptable cumulative, mais peuvent étre recouvrés par la France en
;igl:ﬁ:tdg’gzﬁm zxe)gs pour la période postérieure asu 80 juin 1954. Du total de ces montants (869,4 millions d’u.c.), 68,0 millions ont été remboursés jusqu'anx opérations au titre du mois de mars 1955 inclusivement, laissant

h_}ug Belgo-Lux
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