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LE TAUX D'ESCOMPTE EN GRANDE-BRETAGNE

AU VINGTIEME SIECLE ()
par M. R. S. SAYERS,

Professeur & la London School of Economics and Political Science.

I

Le présent article a eu pour point de départ des
réflexions sur le retour & une politique monétaire
flexible. La « flexibilité » est un mot qui pourrait
avoir de nombreuses significations dans le contexte
de la politique monétaire et les modifications inter-
venues depuis 1950 n’ont certainement pas eu pour
effet d’accroitre la flexibilité dans toutes les accep-
tions de ce terme. Il est évident que certains rapports
sont destinés & étre plus rigides et d’autres & étre
plus flexibles qu’au cours des années antérieures;
il n’y a pas de doute que le taux d’escompte appar-
tienne au second groupe. Cet aspect de la nouvelle
politique monétaire, qui a regu tant de publicité,
nous a amené & nous poser trois questions :

1.- Dans quelles circonstances peut-on s’attendre
& ce que les autorités relévent ou abaissent le taux
d’escompte ?

2. Quels résultats espérent-elles obtenir grice &
ces variations ?

3. Pour que les effets souhaités apparaissent,
quels sont les rapports qui doivent étre rigides dans
le systéme monétaire et quels sont ceux qui doivent
étre flexibles ? En d’aufres termes, quelles sont les
réactions qui doivent se produire & l'intérieur méme

(1) Cet article a été rédigé en mai 1955.

du systéme monétaire, pour que des répercussions
plus étendues se manifestent, comme on 1’espére,
dans l’ensemble de I'économie ?

Puisque le retour & un taux d’escompte variable
a été salué dans certains milieux comme un retour
a une technique traditionnelle, nous avons pensé que
nous pourrions jeter quelque lumiére sur nos trois
questions en passant en revue les cinquante derniéres
années et en y cherchant les réponses & trois autres
questions, paralléles & celles qui viennent d’étre men-
tionnées, & savoir :

1. Dans quelles circonstances le taux d’escompte
a-t-il été modifié ?

2. Quels résultats les autorités espéraient-elles
atteindre par ces modifications ?

8. Quelles sont les réactions qui se sont en fait
manifestées & l'intérieur du systéme monétaire ?

Hatons-nous de souligner qu’on ne doit pas trop
attendre d’une rétrospective historique. On ne peut
pas supposer que les conditions seront exactement
les mémes & I'avenir que dans le passé. Quoi qu’il
en soit, il n’y a dans notre période de cinquante
années aucune « normale »-& laquelle on puisse se
référer. L ’histoire économique de la Grande-Bretagne
depuis 1904 comprend quelques années d’ascendance
internationale, avec des investissements & 1’étranger
sur une large échelle et 1'étalon-or, une guerre mon-
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diale, un cycle commercial d’aprés-guerre particulié-
rement violent, une lutte précaire tandis que le
monde extérieur bénéficiait d'une haute conjoncture,
la crise et la grande dépression au cours des anndes
1930 et suivantes, une autre lutte pour arriver un
équilibre approximatif, une autre guerre plus dévas-
tatrice encore que la précédente, et un aprés-guerre
ou le Royaume-Uni est devenu le principal pays
débiteur du monde. Il se peut fort bien que pas une
de ces phases ne se reproduira dans la seconde moitié
du vingti¢éme si¢cle. Cependant, en examinant le
fonctionnement du systéme monétaire dans des
situations aussi différentes, nous avons peut-étre une
chance de trouver certaines legons d’application
générale. Tout au moins devrions-nous arriver &
découvrir « la tradition » du taux d’escompte.

IT

Notre demi-siécle commence avec les dix derniéres
années avant la premiére guerre. Ce fut durant ces
années que les Etats-Unis procédérent & une grande
enquéte concernant les systémes bancaires, avant
d’établir le Systéme de Réserve Fédérale. Au cours
de cette enquéte, le Gouverneur et le Vice-Gouver-
neur de la Banque d’Angleterre et quelques autres
personnalités du monde bancairée anglais répondirent
4 des questions touchant le taux d’escompte et
d’autres institutions anglaises (1); ces réponses
constituent la seule déclaration officielle entre 1858
et 1929 (2). « Quand et dans quelles circonstances
le taux d’escompte est-il modifié ? », fut-il demandé
au Gouverneur. « Le taux d’escompte, » répondit-il,
« est majoré dans le but d’empécher que 1'or ne
quitte le pays ou d’attirer l'or dans le pays, et
abaissé quand il a complétement perdu contact avec
le marché et qu’il n'est pas nécessaire dans les
circonstances du moment de provoquer une impor-
tation d’or » (8). Durant la vingtaine d’années qui
avait précédé, la Banque avait parfois usé d’autres
méthodes pour influencer les mouvements interna-
tionaux d’or (4), mais en 1910 les Gouverneurs
affirmérent catégoriquement que le taux d’escompte
était « le moyen le plus efficace de protéger les
réserves de la Banque » (5). Ils citérent la crise de
1907 comme une démonstration de la grande puis-
sance du taux d’escompte, une hausse jusqu’'a 7 p.c.
ayant déterminé des arrivages d’or en provenance de
vingt-quatre pays. Des personnalités étrangdres & la
Banque (6) aussi bien que les Gouverneurs croyaient

(1) U.S. National Monetary Commission : Interviews on
the Banking and Currency Systems. Document du Sénat ne 405,
Washington, 1910. (Il sera cité ci-aprés sous le titre de Inter-
views.)

(2) Le Select Committee de 1875 ne s8’est préoccupé que de
quelques questions relatives & 1’émission des billets.

(3) Interviews, p. 26.

(4) Voyez notre Bank of England Operations, 1890-1914
(Londres, 1936), notamment le Chapitre IV, qui est reproduit
dans Papers in English Monetary History (édité par Ashton
et Sayers, Oxford, 1953).

(5) Interviews, p. 26.

(6) C.R. Nugent (Union Discount Ce), pp. 110-111, et Liord
Avebury (Robarts, Lubbock and C°), pp. 121-122.

que 1’'amélioration des voies de communication avait
rendu le taux d’escompte plus efficace en tant que
régulateur des mouvements d’or; ils pensaient que
la Banque avait de cette facon contrdlé plus com-
plétement la situation en 1907 que pendant la crise
de 1866, dont un des banquiers interrogés se sou-
venait fort bien (1).

Pour décider quand il convenait de modifier le
taux d’escompte, la Banque d’Angleterre, qui &
I’époque était généralement seule & prendre la déci-
sion, prenait presque exclusivement en considération
le niveau de ses réserves. Depuis 1890 environ jus-
qu’en 1914, un mouvement saisonnier marqué a pu
étre constaté dans la position en or : Chaque automne
une sortie se produisait et la Banque réagissait préci-
sément de la méme facon que lors de n’importe
quelle autre perte d’or, de telle sorte que le taux
d’escompte lui-méme faisait apparaitre un mouve-
ment saisonnier (2). D’autre part, la Banque n’était
pas tout & fait indifférente & 1'état de la conjoncture
en Grande-Bretagne et, sauf en cas de haute conjone-
ture, elle hésitait & majorer son taux une fois qu’il
avait atteint 4 p.c., ¢’est-i-dire le niveau auquel la
« clause du taux d’escompte » commengait ordinai-
rement & jouer pour les taux sur avances en compte
courant; parallélement, la Banque mettait plus d’em-
pressement A réduire son taux lorsqu’il se situait &
un niveau élevé que lorsqu’il ne dépassait pas
4 p.c. (3).

Lorsque la Banque modifiait son taux, elle suivait
en général pendant cette période une régle que 1'on
dit avoir été tirée de Goschen : la régle que le taux
d’escompte doit étre majoré par paliers de 1 p.c. et
réduit par paliers de 14 p.c. A notre connaissance,
cette régle a fait son apparition dans la littérature
financiére avec Lombard Street de Bagehot.
Aprés avoir cité un passage des Changes Ltrangers
de Goschen, ol ce dernier montre que « le taux
d’intérét doit étre de plus de 2 p.c. plus élevé &
Londres qu’s Paris, avant que la seule différence
d’intérét rende profitable un envoi d’or de France
en Grande-Bretagne », Bagehot continue : « En
conséquence, M. Goschen a recommandé que la
Banque d’Angleterre reléve d’habitude son taux
d’escompte par paliers de 1 p.c. quand le but de la
hausse était d’agir sur les changes étrangers. »
Lors de la douziéme édition, préparée en 1906 par

‘la fille de Bagehot avec 1’aide d’'un ami anonyme,

une note fut ajoutée : « Il arrive parfois maintenant
que la Banque modifie son taux par paliers de
% p.c., mais la régle qui est, peut-on dire, géné-
ralement observée, est que s’il peut étre utile

(1) Lord Avebury. Lord Swaytheling, un autre des ban-
quiers londoniens interrogés, avait « été soixante ans dans le
monde bancaire » (p. 92).

(2) On trouvera une discussion de ce mouvement saisonnier
dans R.G. Hawtrey, 4 Century of Bank Rate, pp. 120-122.

(8) Cf. notre Bank of England Operations, 1890-1914,
pp. 125-127 et le « Development of Central Banking after
Bagehot », Economic History Review, Volume IV, n°¢ 1, 1961,
p. 115.
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d’abaisser le taux par paliers de 4 p.c., il faut le
majorer par paliers de 1 p.c. » (1). Clapham a été
jusqu’a écrire, ce que Bagehot avait laissé entendre,
que Goschen avait « conseilld dans son livre ... »;
mais pareil conseil n’a pas été donné par Goschen
dans son livre, ni en fait dans aucun de ses disecours
ou de ses articles publiés (2). Nous en sommes donc
réduits & supposer que 1'association de la régle avec
le nom de Goschen provient soit de ce qu’il 1'ai$
proposée au Conseil des Directeurs de la Banque
d’Angleterre (8), dont il fit partie depuis 1858, soit
de ce qu’elle lui ait ét¢ naturellement attribude par
ses contemporains. Quoi qu’il en soit, il semble que
la pratique se soit modifiée dans ce sens & partir
de 1860 environ, mais on ne peut vraiment parler de
régle avant le vingtiéme siécle.

Au cours des années 1900 & 1914, le taux d’es-
compte fut modifié 70 fois environ et dans 9 cas
seulement la régle « hausse de 1 p.c. et baisse de
14 p.c. & la fois » ne fut pas observée. Ces exceptions
sont instructives. En septembre 1905, la Banque
réagit d’abord au mouvement habituel de 1’automne
par une majoration de 2 14 & 3 p.c.; celle-ci peut
trés bien avoir été considéréde comme une mesure
préliminaire qui, partant d’un taux trés bas quand la
conjoncture semblait enfin s’améliorer, ne ferait de
tort & personne. BElle fut suivie peu aprés par un
relévement conventionnel de 3 & 4 p.c. En 1906, des
pressions dues & la haute eonjoncture aux Etats-Unis
se firent sentir de facon continue; en mai, et de
nouveau en juin, la Banque ne passa que de 3 14 &
4 p.c., mais quand la situation devint vraiment diffi-
cile en octobre elle porta le taux hardiment en deux
temps & 6 p.c. Une exception en sens inverse se
présenta en janvier 1907, quand la trés forte pression
de I'automne 1906 eut disparu : le taux fut ramené
en une fois de 6 & 5 p.c. En aolt 1907, & un moment
ou l'activité se maintenait & un niveau élevé aux
Etats-Unis, mais déclinait dans le pays méme, le
taux ne fut d’abord relevé que de 4 & 4 4 p.c.;
quand ceci s’avéra insuffisant lors des difficultés de
I'automne, de brusques hausses, y compris une
« hausse du Gouverneur » (4), le portérent & 7 p.c.
En janvier 1908, Ia crise étant passée et la dépression
économique s’aggravant rapidement, le taux revind
par deux baisses d’'une ampleur inaccoutumée de 6 &
5 et de 5 & 4 p.c. En 1909, quand l'activité était
toujours languissante, la Banque s’en tint par deux
fois, en janvier et en octobre, & des hausses de 2 14

(1) Toutes ces citations sont tirées de la p. 173 de la réim-
pression, en 1931, de la 14° édition (éditée par Hartley Withers
et publiée par John Murray, Londres).

(2) M. R.K. Amin, en préparant une thése sur Goschen pour
le titre de M. Sc. (Econ.) de 1'Université de Londres, a exa-
miné les éerits de Goschen pour confirmer ce point 3 notre
intention.

(3) La Banque d'Angleterre nous a confirmé qu'aucun
procés-verbal du Conseil des Directeurs ne fait allusion & cette
< régle ». :

(4) Le Gouverneur a toujours eu le pouvoir de hausser le
tanx d'escompte entre les réunions du Conseil des Directeurs
et cette hausse a traditionnellement été dénommée « hausse
du Gouverneur ».

4 3 p.c., maijs quand il devint nécessaire de faire da-
vantage au cours de l'automne, elle alla vigoureuse-
ment jusqu’d 4, puis 5 p.c. Enfin, en octobre 1913,
quand les sorties de l'automne coincidérent de
nouveau avec une conjoncture en baisse et & un
moment ol le taux était déja au-dessus du niveau
critique de 4 p.c., la Banque se contenta d’une majo-
ration de 4 14 4 5 p.c. En résumé, la Banque suivit
la régle, sauf en quelques circonstances ol une crise
se développait ou était & peine passée, ou quand la
situation extérieure semblait permettre, et la situa-
tion intérieure demander, des taux un peu inférieurs
& ceux qu’'une stricte application de la régle aurait
exigés.

Pour comprendre le raisonnement économique sur
lequel reposait la politique du taux d’escompte, nous
devons sortir de la période elle-méme. Quand Ia
Commission Cunliffe (1) en 1918 examina les arran-
gements monétaires possibles pour I'aprés-guerre, elle
donna 'une des descriptions classiques de la fagon
dont agissait le taux d’escompte, et cette description
porte sur le systéme tel qu’il fonctionnait pendant
les années qui précédérent immédiatement la guerre.
Un relévement du taux d’escompte, disait la Com-
mission (2), avait deux effets. En premier lieu, il
y avait l'effet immédiat sur les mouvements inter-
nationaux de capitaux & court terme, 1’effet de retenir
I’argent & Londres ou de 1’y attirer. Tin second lieu,
la hausse « était nécessairement suivie d 'une hausse
générale des taux d’intérét et d’une restriction du
crédit. Des projets nouveaux étaient, en conséquence,
remis & plus tard et la demande de matériaux de
construction et d’'autres biens d’investissement flé-
chissait. La contraction de 1’emploi qui s’ensuivait
réduisait également la demande de biens de consom-
mation, tandis que les détenteurs de stocks de ma-
tidres premiéres financés largement par le recours
au crédit... avaient tendance & liquider leurs mar-
chandises sur un marché ébranlé. Le résultat était-
une baisse générale des prix sur le marché intérieur,
laquelle, en faisant obstacle aux importations et
en stimulant les exportations, corrigeait la balance
commerciale défavorable qui était la cause premiére
de la difficulté. » On pouvait donc attendre d’une
modification du taux d’escompte, & la fois un soula-
gement immédiat et 1’ajustement plus fondamental
nécessité par le déséquilibre initial. On supposait
qu’il y avait un déséquilibre profond auquel il fallait
porter reméde et la théorie était donc compatible
avec les cas exceptionnels d’avant 1914 ou la Ban-
que d’Angleterre tempérait sa politique d’escompte.
Par contre, elle n’était pas compatible avec la réac-
tion mécanique & des mouvements purement saison-
niers, qui constituait une autre caractéristique de
la politique de la Banque avant 1914.

(1) First Interim Report of the Committee on Currency and
Foreign Exchanges, 15 aott 1918 ; reproduit dans T.E.G. Gre-
gory, British Banking Statutes and Reports, Volume 2,
pp. 334-365.

(2) Ibid., paragraphes 4 et 5. (Gregory, pp. 336-337).
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En ce qui concerne l'objectif moins immédiat
d’aligner la situation économique % l'intérieur sur
celle de l'extérieur, un role essentiel était attribué
& la hausse générale des taux d’'intérét et & la res-
triction du crédit. Au début du vingtidme siécle,
les taux d’intérét créditeurs et débiteurs des banques
en étaient venus & étre tres généralement rattachés
au taux d’escompte (1); en dehors de Londres,
le taux était souvent fixé sans référence au taux
d’escompte, mais les dépdts les plus importants,
qui étaient souvent aussi les fonds les plus « margi-
naux » & d’autres possibilités d’investissement, fai-
saient chacun l'objet d’une convention distincte et
le taux fixé dans chaque cas était influencé par le
taux d’escompte. En ce qui concerne les taux débi-
teurs, une « clause du taux d’escompte », qui pré-
voyait normalement un minimum de 5 p.c., était
quasi universelle & Londres, dans le Sud et dans les
Midlands. Dans le Nord, le vieux taux fixe de 5 p.c.

était commun, mais nullement aussi général qu’on

le prétendait parfois (2). D’autre part, une grande
partie du crédit bancaire & 1’économie intérieure
était encore toujours octroyée sous forme d’escompte
de traites. A Londres, un escompteur s’attendait
4 ce qu’on lui applique les taux du marché pour le
type de traite en question -: ces taux pouvaient
varier dans une certaine mesure indépendamment
du taux d’escompte, mais une modification de ce
dernier provoquait ordinairement un mouvement des
taux du marché .dans le méme sens. Dans le reste
du pays, les banquiers escomptaient normalement
les traites de leurs clients au taux d’escompte (3).
Quant & la « restriction du crédit », dont la Commis-
sion Cunliffe parlait comme d’une influence complé-
mentaire, les tdmoignages font presque compléte-
ment défaut. On a quelque raison de supposer que
les préteurs comme les emprunteurs regardaient le
taux d’'escompte comme un important « barométre »
des perspectives économiques et les uns et les autres
devenaient probablement plus circonspects quand le
taux d’escompte haussait, plus entreprenants dans
le cas contraire. Prises individuellement, les banques
étaient peut-étre moins attentives, dans leurs poli-
tiques de crédit, aux conditions générales du marché
monétaire, qu’elles ’avaient été & une époque plus
éloignée (4) et elles ne se décidaient & adopter une
politique délibérée de restriction que lorsqu’elles y
étaient forcdes par la structure de leur bilan. II
n'était pas rare au cours de cette période qu’elles
épuisent leurs possibilités de préts (5); une hausse
du taux d’escompte n’était pas par elle-méme de

(1) Interviews, p. 45 (Schuster, Union of London and
Smiths).

(2) Par exemple, par des banquiers londoniens dans les
discussions officielles pendant la crise de 1914. Notre propre
généralisation est basée sur 1'histoire d'un certain nombre de
banques provinciales.

(3) Interviews, p. 53 (Schuster).

(4) Ceeci n’aurait été que la conséquence naturelle de l'ex-
pansion et de la diffusion géographique des banques.

(5) En d’autres termes, le rapport de leurs avances attei-
gnait le maximum jugé, par elles, compatible avec une saine
gestion.

nature & créer une telle situation, mais une contrac-
tion générale des encaisses pouvait fort bien &tre
agssocide avec les circonstances qui avaient nécessité
un taux d’escompte plus élevé et avoir pour effet de
rapprocher quelque peu l’'ensemble des banques
d’une position ol elles auraient épuisé leurs possi-
bilités de préts.

Nous pouvons donc conclure qu’s lintérieur
méme du systéme bancaire les taux d’intérét étaient
dans une large mesure, mais non de fagon univer
selle, modifiés avec le taux d’escompte, et qu’une
modification de ce dernier était probablement
accompagnée de certains changements dans le
volume des crédits disponibles, bien que l'absence
de protestations de la part du monde des affaires
semble indiquer que ce dernier effet ne peut pas
avoir été marqué. Parmi les autres taux d’intérét,
le rendement des Rentes perpétuelles avait une
certaine primauté, plus qu’il n’en a aujourd’hui;
les autres effets du taux d’escompte sur la structure
générale des taux d’intérét peuvent donc étre jugés
par l'influence plus ou moins grande exercde par
des modifications du taux d’escompte sur les Rentes
perpétuelles. Le rendement de ces derniéres étant
un taux & long terme alors que le taux d’escompte
et les taux connexes des banques commerciales sont
a court terme, il est affecté beaucoup plus par les
prévisions concernant les taux d’escompte futurs
que par le taux en vigueur au moment méme.
M. Hawtrey a étudié (1), sur une beaucoup plus
longue période, le rapport entre le cours des Rentes
perpétuelles et le taux d’escompte. Il montre que
si, en liaison avec des taux d’escompte un peu plus
élevés que ceux des dernidres anndes du dix-neu-
vidme si¢cle, le cours des Rentes perpétuelles fut
orienté & la baisse de 1900 & 1914, la corrélation
en courte période entre les modifications mémes du
taux d’escompte et le cours des Rentes perpétuelles
fut tout & fait insignifiante. Pour les années 1900-
1910, il va jusqu’a dire de cette corrélation qu’elle
fut « tres faible et capricieuse »; il n’applique pas
cette phrase aux quatre derniéres années d’avant-
guerre, mais les faits ne sont guére plus pro-
bants (2). De légéres fluctuations des cours boursiers
sont naturellement susceptibles de causer de brus-
ques changements dans la capacité qu’a le marché
d’absorber de nouvelles émissions. Au cours de cette
période, les nouvelles émissions étaient surtout
destinées & des investissements & l’étranger et la
facon dont elles étaient affectées par des variations
du taux d’escompte contribuait sans aucun doute
puissamment & produire des effets rapides sur la
balance des paiements et partant sur 1’encaisse-or.
Mais c’est 14 un phénoméne qui est tout d fait
distinet des effets sur les investissements et 1’activité
économique dans le pays méme; c’est aussi une
réaction qui présuppose l'existence d'un volume
substantiel de préts & des emprunteurs étrangers.

(1) Op. cit., Chapitre V.
(2) Ibid., p. 162.
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225

198
162
281

225

333

165
3381

281
177
297

225

114

337
217

265

285
301
409



Avant la Conférence économique mondiale. Les conditions actuelles des
échanges internationaux I ... ... ... ... .. .o o o o
Les tendances actuelles de la politique commerciale ...

Les problémes de pohthue commerclale 3 la Conférence Economique de
Londres

Techniques nouvelles en politique commerciale
Techniques nouvelles en politique commerciale

La nouvelle politique commerciale des Etats-Unis

Les derniers développements de la pohthue monétaire
Les déplacements des courants commerciaux

Arrangement du 28 mai 1937 entre les pays du groupe d’Oslo pour le déve-
loppement des échanges commerciaux

La situation économique actuelle est-elle f&vorable é une action collectlve N

pour la réduction des entraves au commerce ? ...
Les développements de la politique économique ...
La politique commerciale de la Belgique
Le nouveau traité de commerce entre les Etats-Unis et la Grande-Bretagne
Politique de compensation et politique de la nation la plus favorisée ...
La charte de Lia Havane sur le commerce et 1’emploi ...
La collaboration économique internationale : quelques problémes nouveaux

TERLINCK F.
Report et déport en changes ...

VAN CRIEKINGE H.

Nouvelles industries. Réalisations et possibilités ...

VANDEPUTTE E.
Développement du port de Gand pehdanb les 25 derniéres années

VANDER GUCHT J.

L’industrie diamantaire en Belgique
Les tendances actuelles du commerce de détail ...

VERRIJN STUART G.-M

Quelques considérations sur les Pays-Bas en temps de guerre ...

VISSERING G.

La politique des banques centrales aprés la guerre. Sa récente évolution en
Hollande .

- Histoire de la monnaie et politique monétaire en Hollande ...
Les réserves-devises des banques centrales

WAUTERS A.

Le mouvement ouvrier belge devant la concentration capitaliste ...

Un courant nouveau dans le socialisme : les théories de M. de Man ...
1)

La concentration des syndicats socialistes
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Année

1987

»
1938
»

»
1939
1948
1952

1931

1939

1929

1935
1936

1940

1928
1930
1931

1929
»
>

Vol. No
du Bulletin
I s
II 4
I 9
II 5
I 9
I 2
IT 5
I 7
IT 3
5
I 12
IT 9
I 11
I
II
I
I
1T
II 9
II 2
II 5
II 9
I 9
I 4
I 11
I 2
I 12
II 4
II 9
IIr 12

) S e e I ]

Page

65
101
427

146
403

39
162
261

72
148

589

338
662
8
482
A5
269
12

333

S 111

165

287
290

260

449
3

401

109
387
457



II. — TABLE ANALYTIQUE
DES ARTICLES NON SIGNES PARUS DANS LE
BULLETIN D'INFORMATION ET DE DOCUMENTATION
DEPUIS OCTOBRE 1944

A. — Classement alphabétique par pays

Année Vol. N° Page
du Bulletin
ALLEMAGNE OCCIDENTALE

Le systéme de la banque centrale et la politique du crédlt dans la Répubh-

que Fédérale d’Allemagne occidentale 1952 II 6 417
Les avantages spéciaux accordés aux exportabeurs en France en Allemagne, o

en Grande-Bretagne et aux Pays-Bas . ceeeee . 1953 I 6 374
La politique du change et des devises de l Allemagne Fédérale G e e 1953 I 5 3812

BELGIQUE (1)
Monnaie — Finances

La politique financitére du Gouvernement ... ... -... ... ... ... ... 1944 I 1 1
La réforme monétaire ... ... ... ... . .o aeh oen e e .. 1944 I 2 69
~ Accord monétaire anglo-belge ... ... ... ... a0 L L. 1044 I 2. 81
Le contrdle des changes ... ... .. ... . G e e ol ... 1944 I 3 125
. Le développement de 1’assainissement monétaxre cee eee e eee ... 1945 I 2 61
Exposé général de la situation financiére ... ... ... ... ... ... ... 1945 I 6 301
La derniére étape de la réforme monétaire en Belgique ... ... .. . 1945 II 4 125
L’évolution monétaire et financiére.en Belglque au cours du 1* semestre de :
1946 ... ... - O R : 10 I 6 3837
Les finances de la Belglque de 1939 ) 1944 e e ceeeee w1047 I 5 285
L’évolution -de la situation monétaire et fmanclére au cours des années
1945, 1946 et des premiers mois de 1947 . 0 ¥ I 6 353
La détermination du stock monétaire dans I’ économle belge veewee . 1949 IX 6 333

Evolution monétaire et financiére de la. Belgique depuis septembre 1949 ... 1950  II 4 201
Apergu de la situation économique et financiére de la Belgique au cours de

I'année 1950 e e R o . 1951 I 1 1
Evolution monétaire et fmanclére de léconorme belge, de septembre 1951

4 juin 1952 ... ... . Ceee . .o 1952 I 4 261
Evolution monétaire et fmanclére de lé*conomle belge, de ]um 1952 é Jum N

1958 ... ... . . R . 1953 1II 4 2384
Evolution monétaire et flnanclére de I économle belce, de JUID 1953 é, ]um

1954 ... ... . . ce e e Teee ta. 1954 IT 4 274
Une opinion amérlcame sur la pohtxque monétalre belge cee e e Ta 719530 IX 2 90
Une nouvelle statistique : le coefflclent de rotation des dép(‘)ts 4 vue dans

les banques ... ... ... . ceeeee .. 1950 IX 4 222
Le marché de l'argent au jour le jour depms septembre 1950 cee e . 1951 I 6 365
Une nouvelle statistique : le marché de largent au ]our le ]our (call

money) cee e e T oo Tees T T e e e L 19583 T I 5 327
Notre indice des cours des Valeurs ém revenu varlable B £ 7 I 2 82
Nos statistiques des émissions de capitaux des sociétés mdustnelles et com-

merciales belges et congolaises, et du rendement des sociétés anonymes 1947 I 3 149
Nouvelle statistique des rendements des principaux types d’obligations ... 1953 I 4 231
Quelques aspects de la négoclamon des valeurs mobiliéres & la Bourse'de o

Bruxelles depuis 1946 . P £° 133 B & | 6 384
Le classement des fonds publics belges ... ... ... ... .. .. .. ... 1954 I 1 1

Banques — Fonds des Rentes -

La réforme de la loi organique, de.la Banque Nationale de Belgique . . . 1948, I 6-7 317
La Banque Nationale de Belgique 1850-1950 . . . . . . . . . . 1950 1II 3 65

(1) Voir rubrique spéciale pour tout ce qui concerne 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise (Balance des Paiements, Com-
merce extérieur, ete.).
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Année Vol. N° Page
du Bulletin

La couverture des engagements &4 vue de la Banque Nationale depuis

cent ans e e e e e e e ... 1951 I 2 69
La nouvelle convention entre le Ministére des Fmances et la Banque Natlo-

nale de Belgique concernant le financement des crédits accordés & 1'Union

Européenne de Paiements ... ... . 1952 IT 6 437
La politique monétaire et du crédit de la Banque Nafnonale de Belglque en

1951 ... .. 1952 I 2 81
La politique monétalre et du créd1t de la Banque Natlonale de Belglque en

1952 ... ... 1953 I 2 69
La politique monétalre et du crédlt de la Banque Natlonale de Belglque en

1958 ... ... 1954 I 2 69
La politique monétalre et du crédxt de la Banquc Natlonale de Belglque en

1954 ... ... " 1955 I 2 77
Le nouveau tarif d’ escomptc doq acceptatlons de banque et le crédlt par

acceptation ... ... ... L. Tl L o0 0 aeh aee e e ... 1945 I 34 151

Le systéme bancaire belge et la liquidité des banques, rapport présenté par
I’Association Belge des Banques & la Conférence internationale du Crédit

A ROME ... ... el e eer i e e e e e e e e 1952 I 1 12
Fonds des Rentes — Rapport sur les opérations de ’année 1949 ... -... 1950 I 4 208
Fonds des Rentes — Rapport sur les opérations de 1’année 1950 ... ... 1951 I 5 297
Fonds des Rentes — Rapport sur les opérations de 1’année 1951 ... ... 1952 II 1 21
Fonds des Rentes — Rapport sur les opérations de ’année 1953 ... ... 1954 I 6 387

Budget — Dette publique — Impéts
Le budget de 1946 ... ... ... ... . . o e e e oo .. 1945 II 6 273
Le budget de 1947 ... ... ... ... .o o i e eee e e . 194T I 2 73
Le budget de 1948 ... ... ... . sl o L e oo . 1947 II 6 257
Le budget de 1949 ... ... ... ... . . . e oo w1948 IX 3 145
Le budget de 1950 ... ... ... ... oo . o e e o L 1950 I 1 6
: ' 2 64
Le budget de 1951 ... ... ... ... . o oo e o 1950 1T 5 269
Le budget de 1952 ... ... ... ... . .o o o e w1981 IX 5 201
Le budget de 1953 ... ... ... ... .. . L o o . 1952 IX 5 858
Le budget de 1954 ... ... ... ... ... . .. .. . . .. ... 1958 II 5 805
Le budget de 1955 PO £ 17 S 1 § 5 860
Budget et comptablhté natlonale e eee eee eeeiee e .. 1958 I 5 285
Les budgets belge et néerlandais 1946- 1955 S

17 et 2 parties ... ... ... .. .o 0 L Ll e 19580 T 3 153

3% partie . 4 232
L’endettement de la Belglque de 1920 é, 1939 cee e e eee e 1944 I 3 130
Apercu de la detbte publique belge 4 fin juin 1946 . veeeee e eee ... 1946 I 1-2 1
Les dépenses ordinaires de 1’Etat belge. Leur évolutlon depuis I’ avant -guerre 1951 I 4 129
Les confributions directes depuls la Libération. Comparalson avec l'avant-

gUerre ... ... o.ee oo D P AL 3¢ I 6 276
Les douanes et accises depms 1& leératlon Comparalson avee I avant-guerre 1949 II 1 5
Les recettes d’enregistrement depu1s la Libération. Comparalson avec

P'avant-guerre . e .. 1949 IT 3 159
Les impots depuis la leératlon Comparalson avec lavant-guerre Conclu

700 0= S K2 T 1) I 3 163
L’évolution de la structure des revenus d a.prés les statlsthues flscales ... 1953 I 1 16

Situation économique générale
Apercu de la situation économique de la Belgique au début de septembre

1944 ... ... .. . cer e . ... 1944 I 1 5
Apercu de la situation économlque de la Belglque é. fm mars 1945 ... 1945 I 34 129
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin aolt 1945 ... 1945 IT 12 1

Apercu de la situation économique de la Belgique & fin octobre 1945 ... 1945 IT 5 185
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Année Vol. N° Page
du Bulletin

Apercu de la situation économique de la Belgique & fin avril 1946 ... 1946 I 5 277
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin décembre 1946 1947 I 1 1
Apercu de la situation -économique de la Belgique & fin mars 1947 - ... 1947 I 4 193
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin septembre 1947 1947 II 4 125
Apercu de la situation économique de la' Belgique & fin mars 1948 ... 1948 -~ I 4 185
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin aoGt 1948 ... 1948 I 2 57
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin septembre 1949 1949 II 4 201
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin mars 1950 ... 1950 I 4 169
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin juin 1950 ... 1950 II 12 10
Apercu de la situation économique de la Belgique & fin 1950 cee e 1951 I 1 1
Données générales de la situation économique de la Belgique au cours du

premier trimestre de 1951 . cereer e w1981 I 5 265
Données générales de la s1tuat10n économlque de la Belglque au cours des

2° et 3° trimestres de 1951 . i e e . .. 1951 II 6 261
Données génerales de la sﬁaua’mon économlque de la Belglque de septembre

1951 & juin 1952 . e 1952 II 3 178
Evolution de la sxtuatlon économlque de la, Belglque (]um 1952-]u1n 1953) 1953 I 3 141

Tivolution de la situation économique de la Belgique (juin 1953-juin 1954) 1954  II 3 191

70

" Agriculture :
Apercu de la situation de I’ agrlculture belge en 1946 . e .. 1947 IT 3 65
La production agncole en 1948 et le recensement des emblavures d h1ver nh
du bétail au 1° janvier 1949 ... ... ... ... oo o o . ... 1949 I 12 6
La politique agricole de la Belgique ... . S .. 1951 II 4 145
Recensement général de 1'agriculture et du cheptel au 15 mai 1951 ... 1951 II 4 149
Evolution récente de ’agriculture belge (1949-1953) ... ... ... ... ... 1954 II 2 112
Industrie
Les industries belges de 1939 & 1945 :
Apercu général ... ... ... . L. a0 ae e e ... 19460 IX 3 58
La houille et le coke ... .o vov eer eee eee e e e e ... 19460 I 3 64
L’électricité et le gaz ... ... ... ... . L0 L0 o o ... 1946 I1 4 138
La sidérurgie s 71 I | 4 144
Les textiles et le vétement ... ... ... ... ... ... .o .. .. ... 1946 II 5 205
Les peaux et les cuirs ... ... ... ... . o o L S 0 19460 IX 6 281
Le papier ... . . . C e e e LT 1946 I 6 288
Les industries d’ a.rt de préclslon et de luxe ... .. o oo o . 1946 II 6 304
Le tabac cee e e vee e .. 1946 IX 6 311
Le rééquipement de 1 apparell de prod uctlon de la Belg1que cee e w1947 I 3 129
Les problémes fondamentaux de l'industrie textile belge apres le deuxiéme
conflit mondial ... ... ... . e . . e een eee eee ... 1948 II 4 212
Evolution des industries de la constructlon et des 1ndustr1es connexes 21
1948 ... ... cee e eee ... 1948 IX 5 261
Situation de 1’ 1ndustme oharbonnlére au début de 1949 . 1949 I 12 1
Le rééquipement et la rationalisation dans la métallurgle belge depms 1945 1951 oI 12 1
Prix — Salaires . .o : .
La politique des prix et son.exéecution ... ... ... L e wee L 1945 I 5 237
Le nouvel indice des prix de.gros ... ... ... ... ... D e e .. 1949 I 8 132
L’évolution des prix mondiaux des matiéres premléres eb des prix de gros '
belges depuis la fin de la deuxiéme guerre mondiale ... ... ... ... ... 1951 I 6. 3853
Notre indice trimestriel des salaires ... ... ... ... ... .. ... ... 1949 I 5 233
Notre indice trimestriel des salaires ... ... ... ... .. .. .. .. 1952 I 45 255
Divers '
La statistique des ventes & la consommation en Belgique ... ... ... ... 1946 I 5 305
Les investissements belges et étrangers au Congo ... " ... ... ... ... ... 1952 I 3 174
L’organisation de la sécurité sociale en Belgique ... ... ... ... ... ... 1945 I 2
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L’organisation de la séeurité sociale en Belgique ...

Comparalson des statxsthues du chomage en Belglque et dans quelques pays
voisins . . .

Le Bulletin d’ Informatlon et de Documentatlon entre dans sa trentléme
année

CONGO BELGE
L’évolution de la situation économique du Congo belge de 1939 & 1947 ...

Les transactions internationales du Congo belge et du Ruanda-Urundi en
1948, 1949 et 1950, et leur incidence sur les réserves de change de 1’Union
Economique Belgo-Luxembourgeoise ... . .

Les investissements belges et étrangers au Congo e
Apercu sur l'évolution de l’organisation monétaire et bancalre au Congo
belge . .

ETATS-UNIS

Dette publique et cours des valeurs industrielles ...

« Dumbarton Oaks » . . .

Renouvellement de 'accord « pret ball » entre les Dtats Ul’llS et la Grande-
Bretagne e . e

La. situation économique ac’ouelle aux Dtats UDIS .. .

Le programme des off-shore dans le cadre de 1’assistance améncame aux
pays étrangers

FRANCE
Mesures d’ordre financier en vue du redressement économique ...
La nationalisation du crédit en France ...
La réforme monétaire .
Financement des 1nvest1ssements mdustmels en France
Le Fonds frangais de Stabilisation des Changes ...

Les avantages spéciaux accordés aux exportateurs en France, en Allemagne
en Grande-Bretagne et aux Pays-Bas .

Les rapports annuels de la Banque d’ Angleterre et de la Banque de France
La politique du crédit en France depuis 1946 :
1™ partie c ere e eee e
2me partie
GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG (1)
Le systéme bancaire luxembourgeois 1941-1951 .
La fortune nationale du Grand-Duché de Luxembourg en 1950

Bibliographie sur la situation économique et financiére du Grand-Duché de
Luxembourg (1948-1952) - -

GRANDE-BRETAGNE

Création de deux sociétés destindes au financement de l'industrie : la
« Finance Corporation for Industry » et 1’ « Industrial and Commereial
Finance Corporation » .

Accord monétaire anglo-belge

Situation bancaire

Dépenses de guerre ...

Production charbonniére ...

Avenir de l'industrie textile

Commerce d’exportation ... e . .

Renouvellement de 1'accord « pret ball » entre les Etats Un1s et 13. Grande-
Bretagne .o

Les projets d’assurance socmle en Grande Bretagne

L’effort de guerre de la Grande-Bretagne

(1) Pour tout ce qui concerne 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise, voir & cette rubrique spéciale.
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Année

1953

1954

1955

1948

1952

1952

1952

1944
1944

1944
1947

1954

1945
1946
1946
1950
1952

1953
1953

1954

1952
1952

1952

1944
1944
1944
1944
1944
1944
1944

1944
1944
1945

Vol. No
du Bulletin
I 3
II 6
I 6
I 1
2

I 3
I 3
I 3
I 2
I 2
I 3
IIr 12
II 6
I 2
I 1
I 2
I 2
I 6
I 6
II 3
I 5
6

I 45
I 45
I 45
I 2
I 2
I 2
I 2
I 2
I 2
I 2
I 3
I 3
I 2

Page

143

425

890

161
174

313

82
88

144

453

77
19
96
53
344

374
170

309
877

240
246

251

79
81
81
82
84
84
85

144
147
81



Année Vol. N° Page
du Bulletin

Les relations industrielles et. la politique des salaires en Grande-Bretagne,

1939-1945 ... .o oo L een eer eer eie e eee e e 19450 II 3 84
Le premier budget d’aprés-guerre. ... . ... ... ..v wie e e .. ... 019450 0 IX 4 132
La politique d’argent & bon marché 1945 II 4 134
Les impératifs de la pohthue d’exportations de la Grande—Bretagne Un
des instruments de 1’expansion de celles-ci : les « Working Parties » ... 1945 II 4 136
La nationalisation de la Banque d’Angleterre ... ... ... ... ... ... 1945 T 6 278
Le commerce extérieur en 1945 ... ... o cee ee ee eee e ... 1046 I 2 101
Le nouvel indice des prix de détail . R £~ ¥ II 4 153
Les avantages spéciaux accordés aux exportateurs en France, en Allemagne
en Grande-Bretagne et aux Pays-Bas . 1953 I 6 374
Les rapports annuels de la Banque d’ Angleterre et de la Banque de France 1953 II 3 170
ITALIE _
Situation monétaire et économique =~ ... .. . . 1944 I 2 82
La politique des changes et la politique commerclale de lI'ﬁahe depuls la
guerre :
1% partie O A I11 I 4 220
2 DATEIE  ohh eh eer een eee e ee e e e ees e eas 5 3802
PAYS-BAS
Le financement de la reconstruction. Création de la « Herstelbank » ... ... 1945 II 5 207
La situation financiére ... ... ... . . ceeee. 1946 I 3 152
Les avantages spéeiaux accordés aux e*{portateurs en France, en Allemagne,
en Grande-Bretagne et aux Pays-Bas ... ... ... ... .. .. .. 1953 I 6 374
Les budgets belge et néerlandais 1946-1955 :
1 et 2m° parties ... ... ... ... O R 11 I 3 153
3me partie ... ... . e e e e e 4 282
Les rapports entre la Banque centrale et 1 Etat aux- Pays-Bas cer eee ... 1955 I 6 424
SUISSE o T '
La politique du crédit en Suisse ... ... ... ... ... . . .. ... 1952 IO 3 205
La politique suisse des changes ... et e eee e wa. 1952 I 4 278
La politique budgétaire de la Confédératlon Sulsse B ¢ 1515 I 5 336

UNION ECONOMIQUE BELGO- LUXDMBOURGEOISE (U.EB.L.)

Balance des paiements
L’enregistrement des transactions internationales et 1’établissement de la

balance des paiements de 'U.E.B.L. en 1947 . e cereeneaw 1949 I 4 169
La balance des paiements de I’U.E.B.L. pour I’ année 1948 1949 II 3 150
Balance commerciale et balance des palements de I'U.E.B.L. pour le
premier semestre de 1949 . P ° T 8¢] II 5 273
La balance des paiements de lU E.B. L. pour 1949 ceeeee e e e 19500 I 12 1
La balance des paiements de I'U.E.B.L. pour 1950 ... ... ... ... ... 1951 I 3 65
La balance des paiements de 'U.E.B.L. pour 1951 ... ... ... ... ... 1952 II 1 1
La balance des paiements de 'U.E.B.L. pour 1952 ... ... ... ... ... 1958 1II 1 10
La balance des paiements de I'U.E.B.L. pour 1953 ... ... ... ... ... 1954 II 1 11
- La balance des paiements de I'U.E.B.L. pour 1954 ... ... ... ... ... 1955 I 5 317

Commerce extérieur
- L’organisation du commerce extémeur et 1 évolutlon de la balance commer-

ciale de la Belgique depuis la Libération jusqu’a fin 1947 ... ... 1947 I 5 193
Structure des relations commerciales internationales de I'U.E.B.L. en 1948. 1949 II 3 121
Indices des variations du quantum et des prix du commerce spécial de

FUEBL.  cii cor cir vir vir v eee mee e e eee ee e 1049 II 4 234
Le commerce extérieur de 'U.B.B.L..en 1949 .... ... ... ..ce...ven .... 1950 I 5 253
Le commerce extérieur de 'U.E.B.L. en 1950 ... ... ... ... ... .. 1951 I 4 185
Le commerce extérieur de I'U.E.B.L. en 1951 ... ... ... ... ... ... 1952 I 6 324
Le commerce extérieur de 1’U.E.B.L. en 1952 ... ... ... ... ... ... 1953 I 6 398
Le commerce extérieur de 'U.E.B.L.. en 1953 ... ... ... ... ... .. 1954 II 2 85
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'Le commerce extérieur de 'U.EB.L. en 1954 .

I'U.E.B.L.

Divers
Les modalités techniques de 1’assistance américaine et 1’aide regue par
I'U.E.B.L. au cours des douze premiers mois du plan Marshall

Assistance financiére recue et accordée par r U E B. L depuls la libération
jusqu’au 31 octobre 1951 RN

L’U.E.B.L. et 1'Union’ européenne de Palements
L’U.E.B.L. et I’Union européenne de Paiements ...

Les transactions internationdles’ du Congo belge et du’ Ruanda, Urundl en
1948, 1949 et 1950, et leur incidence sur les réserves de change de
I'U.E.B.L. . e e

L’évolution du contréle des changes dans r U E B L

U.R.8.8S.

Aspects quantltatlfs de lévolutlon agrlcole et mdustrlelle de I'U.R.S.8.
depuis 1917 . . e .

B. — Généradlités

La réorganisation des relations monétaires et financiéres internationales
d’aprés-guerre. — Les accords de Bretton Woods ...

Les premiéres étapes de la liquiaatioh de la gﬁérre 1939-1945 ...

La situation économique, des fégi_ons dévasf,ées de l’Europe o
Tableau des parités monétaires
Tableau des parités monétaires e e e e ees e e
Considérations sur le probléme des mouvements internationaux de capitaux :
I. I’évolution des mouvements internationaux de capitaux ...
II. La formation de la théorie des mouvements internationaux de capltau\

L’enregistrement des transactions internationales et 1'établissement de la
balance des paiements de I'U.E.B.L. en 1947 ...

Les modalités techniques de l'assistance américaine et l'aide regue par
I'U.E.B.L. au cours des douze premiers mois du plan Marshall ...

Structure des relations commerciales internationales de I'U.E.B.L. en 1948
Teneur en or fin et pantés monétaires de quelques devises ...

Assistance officielle reque par les pays participant & lOrgamsatlon euro-
péenne de Coopération économique . .

Les organisations économiques et fmanméres mternatlonales
La libération des échanges mtra européens

La Conférence internationale’ du crédit & Rome ...
L'U.E.B.L. et I'Union Européenné de Paiements ...
L’U.E.B.L. et I'Union Européenneé de Paiements ...
Les investissements belges et étranigers au Congo ...
Le climat fiscal dans quelques pays .
Le Traité constituant la Communauté européenne du Charbon et de 1 Acwr

Le financement du réarmement et D'Institut international de IFinances
publiques Lo .
La Communauté Duropéenne du Charbon et de 1A01er

Comparaison des statxsblques du chémage en Belglque et-dang quelques pays

voising ves - C o eees e

Le programme des off-shore dans le. cadre de lass1stance améncame aux

pays étrangers e
La réglementation de la. vente é, tempérament dans quelques pays
Développement des recherches et, des programmes de productivité ...

Année

e eee eee we. 1955
Concours officiels et bancaires au financement- du commerce exténeur de -

1953

1949
1951

1952
1954

1952
1954

1948

1946

1946

- 1947

1947
1950

1948
1949

1949

1949
1949
1949

1950
1950
1951

1952
1952
1954
1952

1952

1952

1952
1954
1954

1954
1955
1955

Vol. N° Page
du Bulletin

I 6 397
I 2 72
I 5 221
IT 6 300
I 2 85
I 5 293
I 3 161
II 5 3845
I 3 125
I 1 1
2 81

I 3 137
4 197

I 3 141
I 3 suppl.
I 1 suppl.
I 4 205
I 3 125
I 4 169
I 5 221
II 3 121
II 4 suppl.
I 5 283
II 6 321
I 3 129
II -2 10
I 1 10
I 2 85
I 5 293
I 3 174
II 2 73
IT 2 90
II 6 440
I 3 150
II 6 425
II 6 453
I 1 9
IT 1 13
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Les événements des deux guerres petvent étre -

considérds simultanément, ne serait-ce qu’en raison
du contraste qu’ils présentent. Il n’existait aucun
précédent & la situation de juillet-aott 1914 et la
panique qui marqua tout 1’épisode était due dans
une large mesure & l’ahurissement provoqué par
I’étrangeté de la situation. Aott-septembre 1939, au
contraire, était attendu depuis longtemps et les auto-
rités responsables connaissaient bien les événements
de 1914. Les conditions des marchés des changes
furent également tout & fait différentes aux deux
dates : en 1914, les marchés furent désorganisés
parce que la demande de sterling, 1’afflux de fonds
4 Londres, ne put trouver de contrepartie, tandis
qu’en 1989 il y eut une fuite de capitaux de Londres
qu’il fallut arréter en fermant le marché libre.

La crise de 1914 consista essentiellement en une
panique des banquiers quant aux conséquences de
la désorganisation du marché des changes (1).
L’immobilisation des actifs des banquiers-marchands
jeta le doute sur la liquidité de leurs acceptations et
les banques de clearing cherchérent alors & se pro-
téger en forgant les maisons d’escompte & s’adresser
4 la Banque d’Angleterre pour de trés gros mon-
tants. Sous la pression de ces escomptes la Banque
d’Angleterre porta son taux de 8 & 4 p.c.; ceci ne
pouvait guére se justifier par des motifs rationnels,
mais le Conseil estimait probablement qu’une
mesure de prudence était appropriée; comme le
reste de la Cité, la Banque d’Angleterre trouvait
sans doute la situation passablement déconcertante.
Mais elle fut prise de panique le jour suivant et
doubla son taux, le portant ainsi & 8 p.c. Ceci et
d’autres circonstances, notamment une demande
normale d’or due & la période de vacances, fit que
la panique et les précautions extraordinaires s’éten-
dirent de proche en proche, tant et si bien que le
troisidéme jour, le samedi 1¢° aolt, le Gouvernement
envoya une lettre de la Trésorerie permettant que
I’dmission de billets dépasse la limite fixée par la
loi de 1844. Cette lettre de la Trésorerie était
calquée sur celle utilisée en 1866 et prescrivait en
conséquence un taux d’escompte de 10 p.c. Lorsque
les banques rouvrirent le 7 aout, l'inutilité de cette
hausse avait été reconnue et le taux fut ramené &
6 p.c. Le jour suivant, le 8, sous la pression quelque
peu déraisonnable des banques de clearing, il fut
abaissé & 5 p.c., niveau auquel il demeura pendant
prés de deux ans. '

La théorie en honneur, selon laquelle le taux
d’escompte devait é&tre utilisé pour protéger 1’en-
caisse-or, ne fournissait absolument aucune justifi-
cation pour les variations extrémes durant la crise
de 1914. Te marché des changes avait été désor-

(1) Une description en a souvent été donnée : voir, par
exemple, Hawtrey, op. ¢it., Chapitre IV, H. Withers, War and
Lombard Street, et B.V. Morgan, Studies in British Financial
History 1914-1925, Chapitre L.

ganisé par un excés de transferts vers Londres, et un
gros afflux d’or ne pouvait donc manquer de se
produire aprés un laps de temps trés court. On pou-
vait peut-8tre invoquer l'autorité de Bagehot en
défense d’une hausse violente du taux d’escompte
quand les demandes d’escompte & la Banque
d’Angleterre se faisaient trop pressantes : il avait
admis qu’a pareil moment la Banque devait préter
librement mais & un taux élevé, suffisamment élevé
pour faire payer « un lourd tribut & toute timidité
déraisonnable » (1). Mais en dépit de Bagehot, la
véritable justification d’un taux d’escompte élevé
quand le préteur en dernier ressort intervenait, avait
été d’assurer qu’une politique généreuse de préts
4 l'intérieur ne soit pas suivie de sorties d’or. En
1914, il n’y avait absolument aucun danger que des
sorties d’or se produisent. Pour ce qui est de la
timidité exagérée, on n’en pouvait déceler que peu
de signes en dehors des milieux bancaires, tout au
moins jusqu’a ce que le doublement dramatique du
taux d’escompte ait donné de la publicité & la
panique des banquiers.

La crise de 1914 nous montre donc que les auto-
rités étaient disposées, en temps de crise, & modifier
le taux d’escompte tout & fait indépendamment des
exigences de la situation extérieure. Mais leur action
était si clairement marquée par la panique et par
une méconnaissance du rdle traditionnel du taux
d’escompte pendant une crise que 1’épisode est sans
importance véritable dans le développement de la
tradition du taux d’escompte. La seule legon qui en
fut tirde était qu’il faudrait agir différemment une
autre fois.

Quand cette autre occasion se présenta en 1939,
le taux d’escompte avait été plus ou moins hors
d’usage pendant de nombreuses années. Pendant les
années 30, l'opinion s’était plutdt dcartde de la
thése de la Commission Cunliffe, selon laquelle le
taux d’intérét était un régulateur important de
I'activité économique, et les autorités avaient suivi
une politique entiérement passive vis-d-vis des
fluctuations économiques de la seconde moitié de la
décade. Le taux d’escompte était resté inchangé &
2 p.c., tandis que les taux du marché étaient main-
tenus bien en dessous de ce niveau par la pression
d’un gros afflux de capitaux étrangers. Les taux &
long terme étaient orientés & la hausse et ici aussi
les autoritds demeurérent passives, exception faite
de quelques interventions d’ordre mineur pour faci-
liter des émissions d’obligations. On aurait pu sup-
poser que cette attitude aurait conduit, lors de la
déclaration de guerre, & la continuation d’une poli-
tique passive ou & l'adoption de mesures plus posi-
tives pour assurer que les taux d’intérét restent bas.
Personne ne croyait que les retraits de capitaux
étrangers pourraient étre arrétés par une hausse du
taux d’escompte, tandis que le contréle des changes
et d’autres mesures étaient destinés & prévenir une
fuite de capitaux nationaux. Quant au volume de

(1) Lombard Street, p. 187,
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I'activité économique privée, des contréles plus
directs devraient étre instaurds et, en tout état de
cause, une action modératrice était exercée par les
incertitudes de 1’heure et plus particulidrement
par une crainte paralysante d’attaques aériennes
sur une large échelle. Qu’aurait pu faire d’autre une
hausse du taux d’escompf:e, sinon rendre immédiate-
ment plus onéreux le recours du Trésor & l’emprunt
& court terme et affermir la croyance en une hausse
des rendements pour I'ensemble des obligations gou-
vernementales ?

Et cependant, le taux d’escompte fut doublé, de
2 & 4 pec., le 24 aolt, quand ’annonce du pacte
germano-soviétique donna l’avertissement final de
I'imminence de la guerre. L’explication du Chance-
lier de 1’Echiquier fut la suivante (1) : « ...la situa-
tion se détériorait et nous venions d’étre forcds de
laisser flotter le taux de change livre-dollar... et, au
lieu d’encourager des conditions qui pourraient con-
duire & une brusque hausse des prix, il était néces-
saire de démontrer tout de suite que nous avions
I'intention de garder la situation bien en main ». Le
doublement du taux d’escompte était, en bref, un
signal d’alarme (2); il devait montrer au monde, et
notamment aux hommes d’affaires britanniques, que
la Grande-Bretagne allait poursuivre une politique
trés stricte en matiére de finances de guerre et évi-
ter l'inflation dans toute la mesure du possible. Il
devait inciter & la prudence, en attendant I'instau-
ration des divers contrdles et 1'aggravation de la
fiscalité. De fagon assez logique, le taux d’escompte
fut ramené & son niveau antérieur dés que ces me-
sures plus durables de politique économique de
guerre eurent été prises.

Aprds la phase initiale, le comportement des taux
d’intérét fut entidrement différent au cours des deux
guerres. Pendant la premiére, Londres resta plus ou
moins un centre financier ouvert et les taux d’intérés
& court terme, régis par le taux d’escompte, joudrent
& peu prés leur réle normal en influengant la posi-
tion de change, tout au moins durant les trois pre-
midres années. Nous disons « régis par le taux
d’escompte », mais ce n'est pas tout & fait exact.
Au cours de la premidre comme de la seconde guerre,
le taux d’escompte lui-méme devint aprés peu de
temps un symbole sans importance pratique, parce
que les autorités se livraient & tout moment & des
opérations sur Certificats de Trésorerie et sur préts
& court terme, de telle sorte que le taux des Certi-
ficats de Trésorerie devint le taux dominant pour les
fonds marginaux, le taux auquel les préts « en der-
nier ressort » étaient consentis, et, & strictement par-
ler, le taux d’escompte fut remplacé par le taux des

(1) Débats de la Chambre des Communes, Volume 851,
Col. 1604.

(2) TFeu Sir Henry Clay, qui était Conseiller Economique de
la Banque d'Angleterre & 1'époque, nous a dit que c’était 13
probablement l'opinion méme de Montagu Norman. Norman,
ajouta-t-il, avait grande confiance dans le taux d’escompte ot
pensait que I'une de ses principales attributions était de don-
ner un choc et un avertissement...

Certificats de Trésorerie. Vers la fin de la premiére
guerre, les autorités réussirent & isoler partiellement
le marché monétaire londonien des autres marchés
internationaux et, durant les derniers temps de cette
guerre, le taux d’escompte lui-méme et le taux des
Certificats de Trésorerie qui avait pris sa place per-
dirent toute importance du point de vue inter-
national.

Pendant la seconde guerre, le systéme du contrdle
des changes, surtout aprés les mesures de juin 1940,
Ota toute signification internationale aux taux d’in-
térét de Londres. Le taux d’escompte fut maintenu
au niveau peu élevé de 2 p.c. et, au surplus, ne joua
plus aucun réle, sa place étant prise une fois de plus
par le taux auquel les autorités achetaient sans
limite des Certificats de Trésorerie; et cette situa-
tion perdura jusqu'en 1951, Les guerres ne
peuvent donc pas nous apprendre grand’chose
concernant le taux d’escompte et nous ferons mieux
d’examiner ce qui arriva aprés la fin de la premiére.

Iv.

Lorsque, conformément aux recommandations de
la Commission Cunliffe (1), les autoritéds recom-
mencerent & faire usage du taux d’escompte en 1919,
elles avaient & leur disposition une étude autorisde,
bien qu’un peu succincte, de ses objectifs. Pour cette
raison notamment, le taux d’escompte fut manipulé
pendant la période d’entre-deux-guerres d’une fagon
beaucoup plus consciente. Les variations furent
moins automatiques, les motifs plus complexes. Les
grandes fluctuations économiques, non seulement en
Grande-Bretagne, mais aussi dans 1’ensemble du
monde commercial, furent prises délibérément en
considération. I1 fallut tenir compte des opérations
gouvernementales dans le secteur de la.dette publi-
que, devenues beaucoup plus importantes qu’avant
la guerre, et la question connexe de la liquidité des
banques commerciales et de la possibilité qu’il y
avait pour la Banque Centrale d’exercer sur elles un
contréle dut parfois étre envisagée. Néanmoins, de
1919 & 1931, les mouvements du taux d’escompte
furent de nouveau, comme avant 1914, régis essen-
tiellement par la position extérieure de la livre : par
la pression sur le taux de change jusqu’en 1925 et
sur l’encaisse-or de 1925 & 1981. Londres ne fut
jamais en mesure, comme les Etats-Unis 1'ont &té
sur une longue période, de se désintéresser de 1'état
de ses réserves.

Durant la premiére phase, celle du boom et de la
dépression d’aprés-guerre, les exigences des situa-
tions interne et externe coincidérent commodément.
Le reldvement du taux d’escompte, en novembre
1919, de 5 p.c., c’est-d-dire du niveau de guerre, &
6 p.c. fut inspiré tant par le désir de faire monter
le cours de change de la livre (2) que par la néces-

(1) First Interim Report, paragraphes 18, 19 et 47.
(2) Aprés que le plancher de $ 4,76 eut été supprimé en
mars 1919, le taux du dollar était tombé & $ 4,02 en novembre.
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sité d’enrayer 1’emballement spéculatif. Mais les
opérations' gouvernementales dans le secteur de la
dette devaient aussi étre prises en considération et,
quand la haute conjoncture continua & se dévelop-
per, les autoritéds hésitérent & porter le taux d’es-
compte au dela de 6 p.c., un niveau qui avant-guerre
aurait été considéré comme trés élevé. En février
1920, les banques furent réunies en conférence & la
Trésorerie pour essayer de freiner suffisamment
P’activité économique par le rationnement du crédit.
En avril 1920, cependant, la Banque d’Angleterre
fut forcéde de hausser son taux d’escompte jusqu’s
7 p.c.

Les  circonstances dans lesquelles elle prit cette.

mesure extréme eurent des répercussions sur toute
Ihistoire monétaire de la période d’entre-deux-
guerres. Les banques se trouvaient en présence
d’une forte demande d’avances de la part du monde
des affaires, méme aux taux d’intérét élevés en
vigueur au cours de l'hiver 1919-1920, et 'on en
vint & se demander si elles consentiraient & souscrire
ou & financer par l'intermédiaire du marché de
I'escompte le grand nombre de Certificats de Tré-
sorerie venant & échéance chaque semaine. Théori-
quement, les autorités auraient pu s’arranger pour
que la Banque d’Angleterre souscrive tous les
Certificats de Trésorerie qui ne 1’étaient pas par le
marché, mais cette solution, la seule compatible avec
une décision de ne pas majorer les taux, aurait
entrainé un accroissement de la monnaie en circu-
lation et done encouragé les banques & étendre
encore davantage leurs préts aux entreprises. A un
moment o les affaires étaient particuliérement pros-
péres et ou le taux de change était extrémement bas,
les autorités ne voulurent pas permettre une aug-
mentation de la liquidité du systéme bancaire et
décidérent de majorer le taux d’escompte jusqu’a
7 p.c., bien que cela dit se faire au détriment de
I’Etat en tant qu’emprunteur. Les autorités, regar-
dant les récents appels de I’Etat au crédit comme
une source génante d’inflation, considéraient que le
grand nombre de Certificats de Trésorerie venant &
échéance semaine aprés semaine leur avait forcé la
main. La dette flottante leur semblait menacer 1'in-
dépendance de jugement de la Banque d’Angleterre
et de 13 vint une résolution, qui régit la politique de
la dette pendant vingt ans, de réduire la dette flot-
tante chaque fois que l'occasion s’en présentait.
Cette résolution fut prise, il faut s’en souvenir, dans
une atmosphére d’inflation et il est assez vrai,
comme les événements des derniéres années 1l'ont
surabondamment prouvé, qu’une trop grande liqui-
dité du systéme bancaire constitue un obstacle au
contrdle par la Banque Centrale. Ce fut peut-étre
une malchance que la nouvelle orientation donnée 4
la politique de la dette par l'expérience inflation-
niste des annédes 1919-1920 fut suivie par une
longue période pendant laquelle 1’économie britan-
nique souffrit de déflation plutdét que d’inflation.

Le taux avait & peine été porté & 7 p.c. que
I’effondrement du boom devint évident. Mais, con-

trairement & ce qui avait toujours été fait jusque-la,
le taux d’escompte fut maintenu & son niveau
extréme de haute conjoncture jusqu’en avril 1921.
Ceci n’a jamais été expliqué de facon satisfaisante
(1) et ne peut qu’étre attribué au désir de renforcer
la valeur de la livre en termes du dollar & un moment
ou le taux de réescompte & New York était maintenu
lui-aussi, malgré une conjoncture descendante, & son
maximum de 7 p.c. Les autorités américaines
n’avaient pas l'excuse de viser au rétablissement de
I'étalon-or. La véritable critique que l’on peut faire
aux autorités britanniques est que, dans Dl'intérét
d’une politique de 1’étalon-or, elles étaient disposées
3 laisser les taux d’intérét & des niveaux de prospé-
rité alors que l’activité économique déclinait rapi-
dement (2). Leur comportement montrait, en
d’autres termes, quel prix élevé elles attachaient &
I’étalon-or. Pour étre plus charitable, on peut pré-
tendre qu’une politique moins ferme en matiére de
taux d’escompte aurait été considérée comme un
signe que les autorités britanniques accepteraient de
perdre le contrdle de la sibuation, ce qui aurait eu
des conséquences analogues & celles éprouvées par
certaines monnaies européennes. Cet épisode, que
nous considérons personnellement comme 'un des
plus contestables de l’histoire du taux d’escompte,

n’s jamais été examiné & l'occasion d’une enquéte

publique et on ne peut affirmer sans réserve qu’une
interprétation plutdét qu'une autre fait justice aux
autorités de 1’époque. Peut-étre, comme c’est trés
souvent le cas, leurs mobiles étaient-ils complexes :
elles cherchaient & renforcer la livre au prix d’une
dépression économique, dans le but de rétablir
I’étalon-or et elles pensaient en méme temps aux
désastres qui adviendraient si elles adoptaient une
ligne de conduite moins austére.

A partir de 1923, 1’évolution du taux d’escompte
fut dominée par la question de 1’étalon-or : ce furent
d’abord les efforts déployés pour en revenir & l'or
4 D’ancienne parité, puis, d’avril 1925 & septembre
1931, la lutte pour maintenir cette parité. D’une
fagon trés générale, que nous nuancerons plus loin,
on peut dire que la politique du taux d’escompte
pendant cette période fut essentiellement celle d’un
seul homme, Montagu Norman, qui parvint & con-
vaincre ses collégues et le plus souvent aussi le
Gouvernement, parce que ses vues quant aux exi-
gences profondes de la situation et & l'importance
du taux d’escompte étaient presque universellement
partagées par les autorités responsables. Avant d’exa-
miner cette période en détail, il est utile de passer
en revue les bréves déelarations publiques de Norman
sur le sujet; elles font apparaitre une théorie plus
simple que l’opinion exprimée en 1918 par la Com-
mission Cunliffe concernant les effets du taux d’es-

(1) M. Hawtrey critique la politique suivie en cette circon-
stance dans son Century of Bank Rate, p. 133.

(2) Le taux d'escompte fut abaissé par paliers de 14 p.c.
la premiére réduction le ramenant & 6 14 p.c. le 28 avril 1921
et la derniére 4 3 p.c., un taux élevé pour une période de dépres-
sion profonde, le 13 juillet 1922,
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compte. Norman avait, nous devons nous le rappeler,
été formé A la Banque d’Angleterre méme, tandis
que Keynes et Gregory, qui étaient membres de la
Commission Macmillan, avaient, pourrait-on dire, été
formés & la doctrine du taux d’escompte de la Com-
mission Cunliffe. Que dit Norman & la Commission
Macmillan en 1929 ?

Pour Norman, le taux d’escompte était 1’'instru-
ment utilisé pour sauvegarder 1’encaisse-or et partant
la convertibilité de la livre, et ¢’était 14 un role qu'il
était capable de remplir (1). Jusque-l14, ses réponses
ne différajent en rien de celles de ses prédécesseurs
vingt ans plus t0t (2). Mais la Commission Mac-
millan avait notamment été constitude parce que
I'industrie et le commerce avaient, pensait-on, souf-
fert des niveaux relativement élevés du taux d’es-
compte pendant les cinqg années antérieures et Nor-
man fut questionné sur ce point comme ses prédé-
cesseurs ne 1’avaient jamais été. Sa thése fut que les
circonstances internationales avaient forcé les auto-
rités britanniques de maintenir le taux d’escompte
& un niveau plus élevé qu’elles 'auraient souhaité.
« Nous avons été perpétuellement sous la herse »,
dit-il textuellement (8). Il ne croyait pas cependant
que les taux élevés avaient des conséquences vrai-
ment sérieuses : les répercussions défavorables sur
la situation intérieure « étaient grandement exagé-
rées... beaucoup plus psychologiques que rdel-
les » (4). Certainement ces désavantages étaient
moins considérables que n’étaient « les avantages de
la position extérieure » (5). Keynes et d’aufres,
voyant que Norman était enclin & faire bon marché
des « effets intérieurs » du taux d’escompte, l'inter-
rogérent sur la fagon dont le taux d’escompte con-
tribuait & I’élimination d’un déséquilibre fondamen-
tal. Ils mentionnérent l'opinion de la Commission
Cunliffe; il l'accepta comme « la théorie ortho-
doxe », parce qu’il ne voulait pas la discuter plutdt
que parce qu’il y attachait beaucoup d’impor-
tance (6). Constatant que Norman répugnait & par-
ler en termes généraux, la Commission le questionna
alors sur les effets des taux d’escompte élevés au
cours des dernidres années avant 1930. Il continua
4 insister sur les avantages que 1'économie britanni-
que avait retirés de la stabilité extérieure de la mon-
naie, mais admit finalement que si le taux d’es-
compte avait été plus bas « la situation intérieure
aurait ét¢ beaucoup moins difficile » (7), il y aurait
eu moins de chomage.

(1) Minutes of Evidence teken before the Commilttee on
Finance and Industry, Volume I, Questions 3324-6 (26 mars
1930).

(2) Voir ci-dessus, p. 70.

(8) Question 3319.

(4) Question 3328.

(5) Question 3332.

(6) « Je suppose que, comme vous l'avez dit, c’est 1 la
théorie orthodoxe, & long terme, et comme telle j'y souscrirais,
je ne pourrais pas en disconvenir avec vous. » (Question 3390).
Nous nous demandons si l'accent était sur le « vous » final,
qui désignait Keynes.

(7) Question 3492.

Avant de faire la critique de ces idées, nous allons.
examiner quelle fut, en fait, I’évolution du taux
d’escompte. Nous commengons en juillet 1923 lors-
qu’on se décida A relever le taux d’escompte de son
niveau de crise. Cette mesure ne fut pas prise parce
qu’il s’était produit un redressement sensible d’acti-
vité, mais essentiellement pour renforcer le cours de
la livre. Différerites raisons expliquaient la chute
de ce dernier : d’une part, les difficultés économi-
ques qu’impliquait l'occupation de la Ruhr, d’autre
part ’arrét des investissements américains en
Turope, et enfin la chute des prix des matitres
premitres aux Itats-Unis. Le taux d’escompte fut
porté & 4 p.c. La pression sur le cours de la livre
perdura quelque peu, mais la Banque d’Angleterre
ne modifia plus le taux d’escompte lui-méme, se
contentant de prendre certaines mesures spéciales
pour maintenir le taux du marché trés voisin du
taux officiel. On pense que son peu d’empressement
A faire varier le taux d’escompte doit avoir été mu
par le désir de ne pas mettre des armes dans les
mains de ceux qui menaient campagne contre un
retour & 1’étalon-or; en effet, on remarquera que le
taux d’escompte avait déjh atteint le point de 4 p.c.
auquel toute hausse supplémentaire aurait déclenché
la « clause du taux d’escompte » qui régissait & ce
moment les taux d’intérét de presque tous les crédits
bancaires consentis en Grande-Bretagne.

Le taux de 4 p.c. fut maintenu jusqu’a la fin de
1928 et tout au long de 1924, alors que la situation
était plus aisée, grice & une amélioration des condi-
tions politiques internationales et & un afflux
substantiel de capitaux américains en Europe. Au
début de 1925 une crise réapparut en raison princi-
palement de la hausse des taux d’intérét & New
York. A la fin de février elle devint si aigué que le
Gouverneur haussa le taux & § p.c. Ce mouvement
fut confirmé par le Conseil le 5 mars. On a parfois
cru que c’était 14 une modification annongant le
retour & 1'étalon-or. Dans un sens c’était vrai. La
Banque aurait sans doute eu moins d’objection &
voir tomber le taux de change s’il n’y avait pas eu,
en son sein, la ferme détermination d’amener la livre
au niveau de $ 4,86. D’autre part, le fait que le
Gouverneur ait cru nécessaire de hausser le taux
entre deux réunions du Conseil montre combien il
pensait que le danger immédiat était grand. Une
fois adopté le niveau de 5 p.c., cependant, on avait
toutes les raisons de 8’y tenir jusqu’a ce que 1'éta-
lon-or soit rétabli. Et c’est ce qui fut fait. L’été de
1925 s’avéra en réalité une période trés difficile avec
des troubles sociaux dans le pays et une hausse des
taux d’intérét & New York. Malgré cela et malgré
I’affaiblissement de la livre, le taux d’escompte fut
réduit & 4 4 p.c. le 6 aolt; aprés des mesures déli-
bérées visant & déprimer les taux du marché, il fut
4 nouveau abaissé jusqu'a 4 p.c. le 1° octobre. Ce
taux se révéla nédanmoins intenable et, bien & regret,
on dut remonter & 5 p.c. au début de décembre. Le
niveau de 5 p.c. avait, semble-t-il, attiré des fonds
étrangers & Londres, mais comme aucune déflation



substantielle ne se produisit ensuite, la position des
réserves fut immédiatement affaiblie lorsqu’une
réduction des taux détermina le rapatriement de ces
fonds. L’incident peut étre résumé en disant que la
Banque ramena son taux de 5 & 4 p.c., probablement
sous certaines pressions politiques, pour briser 1’ini-
tiative de ceux qui critiquaient la politique d’étalon-
or, et ne revint & 5 p.c. que lorsque le niveau infé-
rieur s’avéra absolument intenable. Il n’y a aucun
doute, en effet, que la Banque était trés peu dési-
reuse de revenir & 5 p.c.; le témoignage du Vice-
Gouverneur & la Commission Macmillan montre que,
une fois de plus, comme en 1919-1920, la Banque
se considéra forcée d’augmenter son taux en raison
du refus du marché de 1’escompte d’absorber tous
les Certificats de Trésorerie (1).

Le taux de 5 p.c. fut efficace; il mit fin & la
ponction des réserves et en 1926, lorsque d’autres
capitaux vinrent de France, on espérait beaucoup
qu’'on allait l’abaisser. Mais la position était déli-
cate et la Banque dut maintenir le taux du marché
proche du taux d’escompte pour empécher l'or de
sortir. La gréve générale en mai assombrit encore ces
perspectives, mais le Chancelier de I'Echiquier
(Churchill) laissa entendre dans son exposé du bud-
get (2) que le taux d’escompte pourrait étre abaissé
dés que la gréve des mineurs aurait pris fin. La gré-
ve tralna jusqu’en automne, occasionnant des pertes
importantes pour la balance des paiements, en sorte
que 'on maintint le taux de 5 p.c. Bien plus, aprés
que les capitaux & court terme eurent repris le che-
min de la France, & partir du mois d’aolt, la Ban-
que n’évita une nouvelle hausse qu’en maintenant le
taux du marché & un niveau voisin de celui du taux
d’escompte.

Lorsque vint 1927 les choses semblaient se pré-
senter beaucoup plus favorablement. L’industrie
était prospére et les carnets de commandes bien
garnis. La balance commerciale était exceptionnel-
lement forte et les conditions aux Etats-Unis per-
mirent au gouverneur Strong (New York) de parti-
ciper & un mouvement concerté des banques cen-
trales pour faire baisser les taux d’intérét. Ainsi le
21 avril la Banque put enfin ramener son taux &
4 % p.c. Il y eut une phase difficile pendant 1'4t8,
mais la Banque parvint & la surmonter sans modifier
son taux, en prenant des arrangements spéciaux avec
le marché de l'escompte. Ce dernier accepta de
maintenir le taux fermement & 4 3/8 p.c., & condi-

(1) Question 7596. Le marché s’attendait & une hausse du
taux d'escompte, hausse absolument normale aprés les lour-
des 'sorties d'or qui avaient réduit ses liquidités et l'avaient
forcé & s'adresser & la Banque (Cf. Hawirey, op. cit.,
pp. 135-7). La Banque aurait pu maintenir les taux existants
en accroissant son portefeuille d’effets publics, mais il en serait
probablement résulté de nouvelles et importantes pertes d'or,
qui auraient nécessité t6t ou tard une majoration du taux
d’escompte. Le point réellement intéressant est que le témoi-
gnage de Harvey souligne le peu d’empressement de la Banque
4 hausser son taux. :

(2) Débats de la Chambre des Communes, Volume 194, Col.
1697 (26 avril 1926).

tion que la Banque laisse le taux d’escompte &
4 14 p.c. Lorsqu’en automne les crédits américains
4 l’étranger augmentérent et que les conditions
devinrent de ce fait plus faciles & Londres, on admit
un taux du marché moins ferme.

Les années 1928 et 1929 furent dominédes par le
boom de Wall Street. La zone sterling jouissait de
bons débouchés pour ses exportations, mais les taux
trés élevés payés 4 New York pour les capitaux &
court terme faisaient perpétuellement peser une
sérieuse menace sur les réserves de Londres. Durant
I'année 1928, la Banque réussit & maintenir le taux
de 4 14 p.c., intervenant constamment sur le marché
pour que le taux de ce dernier reste trds voisin du
taux d’escompte. La politique de la Banque & ce
moment consistait & laisser le taux d’escompte ¥
4 14 p.c., niveau qui, pensait-elle alors, « ne génait
pas les affaires » (1). Mais I’année 1929 fut marquée
a4 Wall Street par un rythme encore accélérd et, le
7 février, la Banque fut forcée de hausser son taux
4 5 14 p.c. Aprés avoir exposé que cette mesure était
prise pour protéger les réserves de change menacées,
le Vice-Gouverneur ajoutait, dans son exposé deux
ans plus tard (2), « ...et je ne dirai pas que nous
n’espérions pas, & part nous, que cette décision aurait
quelque effet sur le sentiment de Wall Street ». Mais
tout effet de cette espéce fut rapidement andanti et
I'on continua d’enregister de lourdes pertes d’or.

A ce moment, la Banque eut recours & différentes
mesures non-orthodoxes (3) dans le but d’éviter de
nouvelles hausses du taux d’escompte. Elle acheta
l'or & prime et, en faisant preuve d’une sévérité
inacecoutumée dans le choix des fraites qu’elle
achetait au marché, elle 1’obligea & hausser son taux
au-dessus du taux d’escompte, Le 25 juillet 1929,
le Chancelier de 1'Eichiquier (alors Snowden) avait
dit que le taux d’escompte ne serait pas relevé- et
lorsque la Banque de Réserve Fédérale de New
York porta son taux & 6 p.c., la Banque d’Angleterre
avertit officiellement le marché que, pourvu que le
taux de ce dernier soit maintenu ferme, il n'y aurait
pas de motif de modifier le taux d’escompte. L’or
continua & sortir et 1’encaisse tomba & 183 millions
de livres, soit le point le plus bas depuis le retour
4 l'étalon-or. Le 20 septembre, des symptémes de ,
crise se manifestérent 4 Londres,. lorsque furent

- rendues publiques les malversations de Hatry. Le

jeudi suivant, comme le boom & Wall Street conti-
nuait toujours, le taux d’escompte fut haussé &
6 )4 p.c. Cette hausse s’avéra suffisante. Des capi-
taux affludrent & Londres & un rythme qui permit
au taux du marché de redescendre et & la fin d’oc-
tobre la Banque se trouva assez forte pour ramener
le sien & 6 p.c. Puis Wall Street craqua et les taux
de New York s’écroulérent.

(1) Témoignage de Sir Ernest Harvey & la Commission Mac-
millan, Question 7597.

(2) Question 7597.

(3) Il y avait eu des précédents pendant la période 1890-
1907. (Voir notre Bank of England Operations, 1890-1914,
passim.) .



Au cours des quelques semaines qui suivirent, la
Banque réduisit son taux par paliers conventionnels
de ¥ p.c., au fur et & mesure que le taux du marché
fléchissait. Il fallut six mois pour ramener le taux
d’escompte de 6 & 3 p.c.; la derniére réduction fut
décidée d’accord avec les autres banques cen-
trales (1). La lenteur avec laquelle le taux fut
abaissé doit probablement étre mise en corrélation
avec le fait que Paris enlevait encore de l'or &
Londres et qu’il n’y avait aucune certitude de voir
un terme mis rapidement & cette ponetion.
Sir Ernest Harvey déclara & la commission Maec-
millan que la politique de la Banque avait été
« d’abaisser les taux aussi vite que possible afin,
d’une part, de faire bénéficier 1’économie de condi-
tions de crédit plus favorables et, d’autre part,
d’essayer de stimuler la demande d’actions et
d’obligations industrielles. Comme vous le savez,
nous nous sommes intéressés activement aux ratio-
nalisations, mais nous nous sommes dit que, pour
retirer tout le bénéfice de cette politique, il est
nécessaire de placer, si possible, le marché des inves-
tissements dans des conditions telles qu’il absorbe
plus facilement des valeurs industrielles slires émises
par des firmes préalablement rationalisées sur des
bases adéquates » (2).

Cette allusion aux effets de taux moins élevés sur
ce que Harvey appelait le « marché des investisse-
ments », par quoi il entendait le marché des capi-
taux & long terme, est significative. Nous devons
cependant nous garder de surestimer cette signifi-
cation. Les rendements des obligations & long terme
n’avaient pas, en fait, varié beaucoup; pendant
presque toute la période depuis 1925, les cours de
la Rente perpétuelle s’étaient établis entre 54 et 57
et, dans les cing premiers mois qui suivirent la chute
de Wall Street, pendant que le taux d’escompte
était ramené de 6 14 & 8 14 p.c. ces cours montérent
seulement de 54,5 & 56. Un fait qui eut beaucoup
d’importance pour l'état du marché des émissions
fut qu’aprds 1'arrét brutal du boom des émis-
sions de 1928, boom qui n’avait pas été lui-méme
vraiment favorable aux investissements du genre
auquel se référait Harvey, il y eut une longue période
de hausse des taux d’intérét. Une hausse des taux
d’intérét est, en un sens, pire pour de nouvelles
émissions que des taux élevés et Harvey voulait
briser la tendance baissiére des cours des obligations.

Pendant la plus grande partie de 1930 les condi-
fions furent favorables et le taux d’escompte fut
maintenu durant tout le reste de 1’année & 3 p.c.,
niveau auquel il avait été ramené le 1° mai. A
partir de novembre, il y eut de nouveaux signes de
difficultés, spécialement lorsque les capitaux améri-
cains commencérent & étre rapatriés d’Europe. La
Banque réagit seulement en renforgant le taux du
marchd. La naissance de la crise en Europe Cen-

(1) En vue de I’émission de l'emprunt. Young de 60 mil-
lions de livres & 1'Allemagne.
(2) Témoignage & la Commission Macmillan, Question 7597.

trale en mai 1981 trouva la Banque d’Angleterre
dans une situation apparemment forte et aprés que
le taux & New York eut été ramend & 1 I p.c., le
7 mai, la Banque d’Angleterre ramena son propre
taux & 2 1 p.c. le 14. Tout au long de juin, la crise
allemande, qu’une importante coopération interna-
tionale cherchait cependant & enrayer, devint de plus
en plus menacante pour Londres, mais le taux
d’escompte fut maintenu & 2 14 p.c. jusqu’d ce que
de grosses pertes d’or se déclarent & la mi-juillet.
Le 28 juillet, une hausse normale de 1 p.c. fut
annoncée. Comme la confiance en Londres déclinait
rapidement, cette mesure fut inefficace et une
semaine plus tard la Banque haussait & nouveau son
taux, mais de ¥4 p.c. seulement, le portant & 4 p.c.
Aprés que les premiers crédits en provenance de
Paris et New York eurent été accordés pour
défendre ls livre, la Banque haussa encore son taux
de Y4 p.c., jusqu’a 4 17 p.c. Llle attendit cependant
pour ce faire jusqu’au 6 aolit, jour normal de réunion
du Conseil. Ce niveau n’était d’aucune maniére un
niveau de crise; mais il était, selon les vues de la
Banque (1), le niveau crucial pour les transactions
intérieures. Jusqu's 1’abandon de I'étalon-or le
21 septembre, ce taux ne fut plus modifié. A ce
moment, il fut porté & 6 p.c. par une hausse de
crise de 1 ¥4 p.c.

Il est important de noter que pendant le dévelop-
pement de la crise de 1'été, la Banque s’abstint de
fixer des taux réellement élevés qui auraient pu
peut-étre raffermir la confiance dans la livre.
Lorsque le taux d’escompte fut majoré ce fut mani-
festement avec regret, et il n’y a aucun doute que
la Banque pensait & la fois & 1’état de dépression du
marché intdrieur et au préjudice qu'une hausse des
taux d’intérét pouvait causer au monde entier. La
Banque jeta son influence délibérément dans la
balance en faveur d’une politique d’argent & bon
marché, mais ses propres réserves étaient de loin
insuffisantes pour permettre & une telle politique de
faire impression.

Le taux d’escompte fut ensuite maintenu au
niveau de crise de 6 p.c. pendant cinqg mois. Des
doutes sérieux naquirent en décembre 1931 lorsque
le taux livre-dollar tomba & $ 3,20 pour une livre.
Cette chute était probablement due aux difficultés
saisonniéres normales, & un moment ol 1’étranger
n’avait encore qu'une confiance limitée dans la
volonté qui inspirait la politique britannique. On
parla & Londres de l'opportunité d’une nouvelle
hausse brutale du taux d’escompte, d’un mouvement
spectaculaire, peut-étre jusqu’a 10 p.c., qui montre-
rait au monde que Londres était prét & empécher un
effondrement monétaire. Il est possible qu’une
hausse accentuéde du taux d’escompte aurait été
interprétée de cette maniére, mais il y avait aussi un
danger qu’elle ne soit interprétée comme une mesure
de panique ; dans ce cas, le sort de la livre aurait

(1) Témoignage & la Commission Macmillan, Question 7597.



été pire que jamais. La meilleure solution consistait
vraisemblablement & ne rien brusquer, le taux de
6 p.c. en vigueur étant aprés tout un taux trés élevé
pour une époque de dépression. De toute fagon, c¢’est
ce que fit la Banque et les événements justifierent
cette ligne de conduite. Lia confiance dans la livre
fut rétablie et dans les premiers mois de 1932 les
autorités purent acquérir assez de devises pour
rembourser en mars et en avril les crédits qui avaient
été obtenus et utilisés en aolt et en septembre 1931.
Aussi longtemps que ces crédits ne furent pas rem-
boursés, la Banque adopta l’attitude rigide d’em-
pécher 'afflux de capitaux & Londres d’exercer son
effet normal de réduction sur les taux du marché.
Mais une fois ces crédits remboursés le taux d’es-
compte fut ramené de 6 p.c. & la mifévrier & 2 p.c.
4 la fin juin 1932 (1). Ce taux fut maintenu, sans
avoir d’ailleurs aucune influence sur le marché, jus-
qu’d la période troublée de 19839 dont nous avons
déjd parlé.

En considérant la période 1919-1932 dans son
ensemble, on s’apercoit que la plupart des mouve-
ments du taux d’escompte furent dictés par Ia
situation extérieure et que, pendant presque toute
cette période, la Banque s’efforga d’éviter des mou-
vements dont les conditions économiques internes
auraient eu & souffrir. Les seules exceptions mar-
quantes sont les mesures déflationnistes de 1919-
1920 et les mesures inflationnistes, ou peut-étre fau-
drait-il dire réflationnistes, de 1’hiver de 1929-1930.
Dans le premier de ces cas, un taux d’escompte trés
haut fut déerété; il fut associé avec un rationnement
du crédit. Comme, au moment ol ces mesures
furent mises en vigueur, le boom était presque
enrayé, cette expérience unique jette peu de lumiere
sur 'utilité du taux d’escompte comme régulateur
de la structure des prix et des revenus. L’hiver de
1929-1930 fut aussi une période exceptionnelle. A ce
moment la Banque était désireuse de fournir des
conditions meilleures aux investissements & long
terme; tout ce que nous pouvons dire est que le
déclin de la prospérité était & ce moment si rapide
qu’'aucune modification de taux d’intérét n’aurait
pu larréter et que la crise internationale de liqui-
dités avait atteint le monde entier avant que les
banques centrales aient eu seulement une chance
d’intervenir. Mais méme pendant ces deux périodes
exceptionnelles ol la Banque cherchait & influencer
les conditions économiques internes, le mouvement
du taux d’escompte était dans 1’ensemble compa-
tible avec les impératifs de la politique des changes.

Pendant toute cette période, la Banque, que nous
en jugions par ses actes ou par ses paroles, croyait
que de réelles difficultés dans les transactions inté-
rieures ne se manifestaient que lorsque le taux
d’escompte montait au deld de 4 14 p.c. Cette
conception était probablement basée sur 1'idée, ana-

(1) Sur les opérations de la Banque pendant ces quelques
mois, cf. E. Nevin, « The Origins of Cheap Money, 1931-
1932 », Economica, février 1953 (N.S. Volume XX, n° 77).

logue & celle d’avant 1914, que les taux débiteurs
des banques commerciales n’étaient influencés par
le taux d’escompte que lorsque ce dernier dépassait
ce niveau.Il est un peu surprenant que 1’on ait pris le
taux de 4 14 p.c. comme le point critique, plutdt que
celui de 4 p.c.; mais ¢’est une période pour laquelle
on ne dispose ‘pas de renseignements préecis au sujet
des taux des avances et la Banque d’Angleterre
avait probablement pris ses informations & ce sujet.
Une autre explication serait que, bien que la
« clause du taux d’escompte » joudt & un niveau
plus bas, & 4 ou méme 4 8 14 p.c., la Banque pensait
qu’'une hausse modérée des taux débiteurs ne
causait pratiquement aucun tort & l'industrie et au
commerce.

La derniére explication serait naturellement
compatible avec les idées de Montagu Norman, déja
exposées, que les taux débiteurs n’avaient réelle-
ment que trés peu d’influence sur l'industrie et le
commerce. Nous ignorons, personnellement, combien
profonde était la conviction de Montagu Norman sur
ce point; peut-étre était-ce simplement sa fagon
d’insister sur l'utilité qu’il y avait, &4 son sens, &
consentir des sacrifices pour la réalisation de cette
stabilité monétaire internationale qu’il prisait tant,
et qu’il prisait pour ’aide indirecte qu’elle apportait
4 l'industrie et au commerce britanniques. Il y a
incontestablement des signes, particuliérement dans
le témoignage ultérieur du Vice-Gouverneur & la
Commission Macmillan, que la Banque attachait en
fait de l'importance & ce que toute la structure des
taux d’intérét soit abaissée dans des périodes de
dépression . profonde.

Pour apprécier la politique de taux d’escompte
pendant cette période, il est important de se rap-
peler que le montant des préts étrangers de Londres
ne représentait plus alors qu’une fraction de ce qu’il
avait été avant 1914. Ce montant, méme réduit,
n’était plus contrdlé uniquement par le taux
d’escompte : dans chaque période de réelle difficulté,
les autorités britanniques mirent d’autres obstacles
aux préts extérieurs. De cette maniére, elles évi-
taient la nécessité de hausser trop fortement le taux
d’escompte. Bref, ce taux avait perdu une de ses
plus importantes fonctions d’avant-guerre. D’autre
part, le volume des capitaux & court terme qui se
déplacaient & 1’échelle internationale s’était, croit-on
généralement, grandement accru, et c’était pour
régler ses mouvements que la Banque d’Angleterre
se servait surtout de son taux d’escompte.

Nous n’ajouterons qu’une chose avant de discuter
les événements qui suivirent 1932, c’est que Mon-
tagu Norman avait peut-étre raison. Il est possible,
en d’autres termes, que le taux d’escompte n’avait
pas d’action directe sur le niveau de 1'économie
intérieure. Entre 1920 et 1980, au fur et & mesure
que les années passaient, il y eut un mouvement de
plus en plus prononcé d’opinion contre le maintien
des niveaux pourtant modérés auxquels le taux
d’escompte était porté. Ce fut 14 la principale
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raison pour laquelle la Commission Macmillan fut
formée. La politique d’étalon-or fut constamment
critiquée, parce qu’elle imposait ces taux d’intérét
au pays. La répugnance de Norman de hausser le
taux d’escompte au deld de 4 14 p.c. était probable-
ment fort influencée par cette opinion. Il ne voulait
pas mettre des armes aux mains de ceux qui ecriti-
quaient 1’étalon-or. Il se peut aussi qu’il ait pensé
que si des hausses de taux modérées’ avaient peu
d’influence sur le niveau de 1’activité, des taux trés
élevés pourraient étre dommageables. I1 ne semble
guére que la Banque se soit servie consciemment de
son taux d’escompte pour provoquer une déflation de
la structure des prix et des revenus de 1’économie.
La baisse des exportations et la concurrence des
importations étaient les principales forces déflation-
nistes agissantes; c’était par ces circonstances
plutdét que par des taux d’'intérét élevés que la poli-
tique d’étalon-or pesait sur 1’économie britannique.

v

A partir de 1932 et jusqu’au début de la seconde
guerre mondiale, le taux d’escompte fut maintenu
8 2 p.c. Il était sans action sur le marché, ¢’est-d-dire
qu’'on laissa les taux du marché descendre & un
niveau exceptionnellement éloigné de celui du taux
d’escompte. Cette politique, qui avait été adoptée
au début pour d’autres raisons, fut poursuivie
comme stimulant de reprise économique (1). Les
loyers peu élevés de l'argent favorisdrent certaine-
ment la reprise économique britannique, particuliére-
ment dans le boom de la construction qui se fit
sentir, au milieu des années 30 et en incitant les
entreprises d’'utilité publique & se lancer dans des
investissements & plus long terme. Ces effets
donnent une certaine idée de 1’influence déprimante
qu’avaient exercée les taux d’intérét plus élevés
des années 20. Mais en faisant cette remarque nous
devons nous rappeler que le stimulant vint surtout
de la forte baisse des taux d’'intérét & long terme
et qu’il ne se manifesta que lentement. L’expérience
des années 30 ne peut guére étre considéréde comme
encourageante pour une politique qui viserait & obte-
nir une inflation ou une déflation rapide par une
manipulation des taux d’'intérét & court terme.

Durant la seconde guerre, la politique monétaire
fut dictée par la nécessité ol se trouvait 1'Etat
d’emprunter. La structure des taux & court terme
fut basée sur le taux des Certificats de Trésorerie
qui fut stabilisé par des opérations officielles. Le
taux d’escompte n’eut plus aucune signification.
Pour différentes raisons, une politique semblable
fut suivie quelque temps aprés la guerre, sauf que
les taux & court terme furent maintenus encore plus
bas que pendant la guerre. A partir de 1947, on
laissa monter les taux & long terme et, en trois ans
environ, ils haussérent de plus de 1 p.c. Pendant
cette période de pénurie de capitaux et de contrdles

(1) Cf. Nevin, loc. cit,. p. 37.

officiels, cette hausse ne doit avoir eu que peu d’effet
sur 'activité totale de 1’économie, mais son utilité
principale fut d’annoncer un changement dans la
politique monétaire & partir de novembre 1951,
sans lequel elle n’aurait pu perdurer longtemps.

VI

Les changements survenus & partir de l’automne
de 1951 sont bien connus et nous n’en dirons rien
qui ne soit en rapport avec la « tradition » du taux
d’escompte. En novembre 1951, des mesures furent
prises pour réduire la liquidité anormale du systéme
bancaire, les contrdles sélectifs du crédit furent
séverement renforcés et les hommes d’affaires furent
mis en garde contre les perspectives de 1952. A ces
mesures, qui eurent toutes un certain effet, les auto-
rités ajoutérent quelques curieuses manipulations du
taux d’escompte. Le taux fut haussé nominalement
de 2 & 2 ¥4 p.c., et les autorités annoncérent qu’elles
ne s’engageaient plus 4 maintenir & un niveau fixe
les taux du marché pour les Certificats de Trésorerie.
Le marché pourrait étre forcé de s’adresser & la
Banque comme anciennement. Mais dans cette
éventualité, les maisons d’escompte ne devraient
plus emprunter & 4 p.c. au-dessus du taux d’es-
compte mais & 14 p.c. au-dessous (1). En fait, tout
en disant que des opérations d’open market n’assure-
raient plus une protection automatique des maisons
d’escompte, les autorités réduisirent le taux effectif
de 2 34 & 2 p.c. (2). L’expérience prouva bientdt
que méme ceci ne signifiait pas grand’chose : les
autorités donnérent en fait au marché une telle
assistance que le systéme d’aprés-guerre demeura
presque inchangé. En d’autres termes, le taux des
Certificats de Trésorerie demeura régi principale-
ment par les taux débiteurs, les taux des préts au
jour le jour, des banques de clearing. Ces taux furent
fixés par accord entre les banques et aux niveaux
que les autorités souhaitaient, bien en dessous de
celui du taux d’escompte.

Pourquoi, dés lors, le taux d’escompte fut-il modi-
fi? Son relévement eut deux effets que nous
n’avons pas encore mentionnés. Le premier fut la
publicité qui y fut donnée dans les autres centres
financiers. Gréce & la tradition du marché de

(1) Avant 1951, la Banque avait coutume de réescompter le
papier autorisé au taux d'escompte ou de faire des avances &
sept jours minimum, & 14 p.c. au-dessus du taux d’escompte; en
1951-1953, les escomptes furent accordés suivant l'ancienne
régle, c’est-a-dire au taux d'escompte, mais des avances & sept
jours minimum furent consenties, uniquement sur Certificats
de Trésorerie, ce qui n'était pas en pratique une condition res-
trictive, &4 14 p.c. au-dessous du taux d’escompte, En septembre
1953, le « taux des avances » et le taux d'escompte furent uni-
fiés.

(2) Il y a ici une simplification théorique. Sous l'ancien
systéme, on pouvait & la fois réescompter & 2 p.c. et emprunter
4 2 Y p.c.; pour différentes raisons, la faveur avait été donnée
en pratique & la seconde de ces opérations. Sous le nouveau sys-
téme il ne se trouvait plus personne pour réescompter & 2 14 p.c.
alors qu'il était possible d’emprunter & 2 p.c.; le taux effectif
était devenu 2 p.c. au lieu de l'ancien taux de 2 ou 2 14 p.c. en
théorie et de 2 14 p.c. en pratique.
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Londres, tune modification du taux d’escompte
constitue toujours une « grande nouvelle » dans tous
les centres financiers du monde; le fait de 1’avoir
apparemment relevé attira 1'attention & 1’étranger,
mieux sans doute que ne l'elit fait aucune autre
mesure, sur le changement de politique monétaire
qui était envisagé en Grande-Bretagne et sur la pos-
sibilité que Londres pourrait étre aprés tout un
centre intéressant pour des placements & court
terme. En second lieu, lorsque le taux d’escompte
fut modifié, pour la premiére fois depuis 19 ans si
I'on excepte la crise de 1939, les banques commer-
ciales recommencérent 4 insérer dans leurs conditions
de préts une « clause du taux d’escompte ». Aussi
longtemps que le taux d’escompte demeura &
2 34 p.c., ces clauses n’eurent en général aucune
conséquence pratique, mais elles existaient, de telle
sorte que tout relévement ultérieur du taux d’es-
compte devait automatiquement faire hausser les
taux débiteurs des banques.

Il semble que les autoritds n’aient pris aucune
mesure spéciale afin de relever également les taux
& long terme; mais la diminution des liquidités ban-
caires et l'effet de choec des changements inter-
venus agirent tous deux dans ce sens. Le rendement
de la Rente perpétuelle monta d’enviren 3,8 & 4 p.c.
Pour apprécier I'importance de ce mouvement, nous
devons nous souvenir que le taux de 3,8 p.c., avant
les changements, était lui-méme influencé par
I'attente d’une politique d’argent plus cher.

En général, les modifications du marché de
I’argent en novembre 1951 doivent étre envisagdes
comme une mesure symbolique et préparatoire. Elles
avaient pour but de donner au monde un choc et
y réussirent. Elles avaient aussi pour but de préparer
une hausse ultérieure du loyer de 1’argent si les auto-
rités décidaient d’adopter une telle politique. Mais
pour ce qui est des effets réellement déflatoires,
les autorités continuérent 4 faire usage de contrdles
plus directs et d’exhortations.

Le changement de mars 1952 fut plus décisif.
Si l'on voulsit, en se servant des anciens remédes,
améliorer la situation des changes étrangers, il fallait
accepter une hausse importante du taux d’escompte.
La Cité parlait de 3 %4 p.c. mais les autorités voulu-
rent faire impression : aussi durent-elles adopter
le taux de 4 p.c., la hausse devant étre d’au moins
1 Y4 p.c. pour avoir un effet de choc. C’était 1a
également la hausse minimum traditionnelle en
période de crise ; 1 p.c. n’aurait été qu’'une hausse
ordinaire « de Goschen ». Le taux réel de réescompte
montea parallélement & 3 24 p.c. Il se produisit, de
méme, un renchérissement du taux au jour le jour
des banques de clearing et partant du taux des Certi-
ficats de Trésorerie. Le rendement de la Rente per-
pétuelle passa & 4 1{ p.c. et bientdt & 4 ¥4 p.c. Les
clauses du taux d’escompte, nouvellement remises en
vigueur, rendirent les emiprunts dans les banques
de %% ou 1 p.c. plus onéreux pour beaucoup de
clients.

Un mouvement d’une telle ampleur devait avoir
un effet sur I’opinion internationale. Il eut incontes-
tablement un effet appréciable sur la position & court
terme de Londres. Rien ne prouve, & notre connais-
sance, qu’il ait eu des effets restrictifs directs
sur I'inflation intérieure, qui seraient venus s’ajouter
4 ceux produits par les mesures adoptées trois ou
quatre mois plus t6t. Mais il eut une incidence
importante sur la situation économique générale de
I’ensemble du monde. Il encouragea la mode de
I’argent plus rare et plus cher dans le monde entier.
Ceci contribua sans doute fortement & affaiblir les
prix internationaux des matiéres premiéres en 1952.
Ce mouvement de prix fubt trés important pour
la situation interne de la Grande-Bretagne. 1l
intensifia pour un temps la dépression des indus-
tries textiles et il mit en échec la hausse conti-
nue du colt de la vie qui a toujours jouéd un réle
important dans les négociations de salaires. Bref,
en encourageant & travers le monde une politique
d’argent cher, la politique monétaire de Londres
favorisa la politique de restrictions de salaires. It
faut se rappeler que l'attention attachée par le
monde extérieur au taux d’escompte de Londres
donne & ce dernier une force qui dépasse largement
tout ce qu’il peut réaliser directement & l'intérieur.

Les baisses de septembre 1958 et de mai 1954
sont surtout intéressantes pour les indications
qu’elles fournissent concernant les idées des auto-
rités britanniques. La réduction globale ne fut pas,
naturellement, aussi importante qu’elle apparait &
premiére vue, car, en septembre 1953, le taux véri-
table du préteur en dernier ressort, la Banque
d’Angleterre, resta & 3 14 p.c. : le taux d’escompte
fut simplement ‘ramené jusqu’d ce niveau. Le taux
des Certificats de Trésorerie tomba de 2,4 p.c. en
aoGt 1953 4 1,6 p.c. en mai 1954 et le rendement
de la Rente perpétuelle, de 4 p.c. en septembre 1953
4 3 ¥/ p.c. au milieu de 1954, ¢’est-d-dire en dessous.
du niveau de novembre 1951. Quelques taux débi-
teurs des banques furent abaissés lors du premier
mouvement; le second trouva presque tous ces taux
déja & leur minimum conventionnel.

Mais pourquoi les autorités réduisirent-elles le
taux & un moment ou l'inflation intérieure se déve-
loppait plus rapidement qu’en 19527 La balance des
paiements était plutét en meilleur état, mais les
réserves de change continuaient & étre vraiment vul-
nérables et il ne s’était certes pas produit une amé-
lioration telle qu’elle justifidt un retour & la politique
d’argent & bon marché dans une période de rapide
inflation. Nous pensons que la réponse se trouve
dans la situation extérieure. Une confiance raison-
nable en la livre sterling avait été restaurde et les
niveaux relatifs des taux d’intérét 4 New York et
sur les autres places commencaient & retrouver leur
ancienne signification pour Londres. En raison d’une
dépression naissante aux Etats-Unis, les taux &
New York fléchissaient et le taux des Certificats de
Trésorerie & Londres, qui était devenu le taux
directeur des mouvements de capitaux & court
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terme, devait étre abaissé si 1’on ne voulait pas que
Londres attire & elle un flot important de capitaux
mobiles & court terme. Les autorités avaient de
bonnes raisons de ne pas souhaiter 4 ce moment un
afflux de capitaux mobiles. (Nous préférons ne pas
employer 1’expression de « hot money ».) Les taux
de Londres devaient donc étre abaissés.

Vers la fin de 1954, cependant, un mouvement
fort différent commenga & se faire jour. Les craintes
d’'une dépression économique aux Etats-Unis
s’étaient calmées. La Grande-Bretagne souffrait
d’une inflation lente mais persistante et des inquié-
tudes au sujet de sa balance des paiements réap-
parurent. Dans ces circonstances, le marché en vint
4 appréhender un relévement du taux d’escompte
et ses propres taux haussérent jusqu’d ce qu’ils
soient beaucoup plus voisins du taux d’escompte
qu'ils ne ’avaient été habituellement dans les der-
niers temps. Les prédictions du marché se véri-
fidrent; la faiblesse du sterling se confirmant et des
hausses inflatoires des salaires continuant & se pro-
duire, la Banque haussa son taux, en deux temps,
de 3 4 3 ¥ p.c. & la fin de janvier et de 3 24 &
4 14 p.c. en février. Le second de ces changements
fut accompagné de l'annonce et de 1’application
d’une intervention officielle sur les principaux mar-
chés de la livre transférable et de nouvelles restric-
tions des crédits & tempérament.

Bien que l'on s’attendit & cette hausse de 14 p.c.
en janvier, on fut surpris de sa modération. Ses
effets sur les marchés montrérent qu’elle confirmait
& peine les anticipations du marché. Le second mou-
vement, du fait qu’il était accompagné de l'inter-
vention en matidre de livre transférable et qu’il
portait le taux d’escompte & son niveau le plus
élevé depuis 1932, eut' un effet immédiat sur la
Bourse; mais cet effet lui-méme tendit & se réduire
aprés quelques jours et en dépit d’interventions offi-
cielles pour maintenir les taux 3 court terme & un
niveau voisin du taux d’escompte, ce ne fut pas
avant la « Semaine du Budget », & la mi-avril, que
les marchés commencérent & envisager sérieusement
la prespective d’une politique d’argent relativement
cher pour une période assez longue.

D’autre part, la différence importante qui existait
maintenant entre les taux de Londres et d’Amé-
rique du Nord pour ’argent & court terme attira un
montant important de capitaux, généralement cou-
verts par une opération & terme, de 1’Amérique du
Nord vers Londres. Cet afflux aurait pu étre plus
large, n’elt été son caractére peu habituel. En avril,
il diminua, lorsque les taux d’intérét & court terme
de New York se furent affermis.

Pour résumer les mouvements de la période 1953-
1955, on peut dire que les rapports internationaux
entre les taux & court terme semblent s’étre rétablis,
qu’en 1953 et 1954 ils semblent avoir été 1’élément
dominant du comportement du taux d’escompte &
Londres et qu’en 1955 la Banque d’Angleterre a
repris l'initiative par une hausse prononcée qui avait

pour but de raffermir la balance des paiements du
Royaume-Uni, compromise par l'inflation continue.
Mais méme en cette derniére période les autorités
britanniques semblent n’avoir rien fait, ou pratique-
ment rien, pour renforcer les effets du mouvement
des taux & court terme, soit par une intervention sur
le marché des capitaux, soit en indiquant leurs inten-
tions au public. Les taux plus élevés demandés pour
les crédits & moyen et & long terme aux auborités
publiques par le « Conseil des Préts pour Travaux
publics » ont seulement suivi les mouvements du
marché un peu plus rapidement qu's certaines
époques dans le passé et rien n’indique que les
sociétds de construction alent été découragées dans
les efforts, d’ailleurs partiellement infructueux,
qu’elles ont faits pour maintenir inchangés les taux
auxquels elles accordent des préts hypothécaires.
Bref, les autorités semblent s’en étre tenues aux
effets de l’annonce d’une modification du taux
d’escompte. C’est & peine si elles y ont ajouté des
mesures complémentaires autres que celles qui
auraient été prises au temps ou l'on cherchait &
influencer surtout, sinon uniquement, les mouve-
ments internationaux & court terme de capitaux.

La conclusion est la suivante : ou bien les auto-
rités ont une trés grande confiance en la possibilité
de redresser la situation économique générale par
une modification du taux d’escompte ou bien elles
n’ont qu’une confiance trés limitée en cette possibi-
lité, mais considérent que le taux d’escompte est
avant tout un régulateur des mouvements interna-
tionaux de capitaux. Dans ce dernier cas, et si cette
conception est correcte, nous devons surtout compter
sur les « effets directs de revenu » des changements
de la balance commerciale pour maintenir les
structures de prix et de revenus de différents pays
en rapport les unes avec les autres, tandis que les
mouvements de capitaux, influencés par la politique
du taux d’escompte, servent & amortir les diver-
gences temporaires. C’est peut-étre de cette maniere
que les choses se sont passées depuis longtemps. 8’il
en est ainsi et si nous devons continuer & vivre dans
une économie de ce genre, on peut fort bien laisser
les changements du taux d’escompte s’infiltrer lente-
ment et d’'une fagon imparfaite & travers les autres
parties du marché des capitaux. Ils peuvent étre
laissés dans une large mesure & la discrétion de la
Banque a’Angleterre et ne nécessitent pas les
longues consultations & Whitehall qu’il a parfois
fallu attendre.

Nous avouons que, bien que cela semble un
raisonnement plausible, nous hésiterions & fonder
sur lui une grande confiance en la stabilité interna-
tionale de la livre sterling. Nous serions plus con-
fiants si l'autre hypothése était la bonne, si les
changements du taux d’escompte avaient un effet
appréciable sur la situation économique interne.
Mais dans cette hypothése, ne devrait-on pas faire
un trés gros effort pour obtenir les résultats désirés
et les obtenir rapidement? Beaucoup d’économistes
britanniques prétendraient sans doute que le taux
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d’escompte ne peut avoir que peu d’influence sur
la relation entre les investissements et 1’épargne;
mais aucun effort résolu n’a encore été tenté pour
arriver & des résultats dans ce domaine. Pour qu’un
effet raisonnablement rapide et d’envergure suf-
fisante se produise, il faudrait que la Banque d’An-
gleterre, avec 1’appui entier du Gouvernement,
s’efforce de changer au maximum les taux d’intérét
et les crédits disponibles dans tout le systéme. En

un sens, ceci est une affaire de technique monétaire.
Mais il faut un peu parler clairement, c’est une
condition préliminaire essentielle. Si 1’on veut nous
permettre une hyperbole, nous dirions que les auto-
ritds ont jusqu’'d présent agi comme si le taux
d’escompte était une technique sans grand intérét
en dehors des temples élevés de la Cité de Londres.
Une livre convertible & un taux stable de $ 2,80
pourrait demander quelque chose de plus.
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LA PLACE DU COMMERCE EXTERIEUR DANS L’ECONOMIE BELGE

CHAPITRE I

Objet et méthode du présent article.

Une des caractéristiques structurelles de 1'écono-
mie belge est sa dépendance & 1'égard des échanges
internationaux. En effet, 1'industrie met en ccuvre
de grandes quantités de matiéres premidres de prove-
nance étrangére; 1’alimentation de la population
nécessite des importations; pour beaucoup de ses
autres achats de consommation, le public choisit des
marques étrangéres; le défaut de production indigéne
I’y oblige parfois — comme pour les voitures auto-
mobiles ou les montres. Toute la structure de 'ap-
pareil productif s’est aménagée sous la pression de
cette nécessité : payer tous les achats & 1'étranger
par des exportations.

Ces échanges internationaux suppléent au manque
de richesses naturelles et procurent au pays ce qu’il
ne peut tirer de’son sol : les produits alimentaires
que ne fournit pas son territoire trés peuplé, les den-
rées dont le climat interdit la culture, les minerais
dont son sous-sol est dépourvu. De telles importations
ne peuvent étre évitées.

L’exiguité du marché intérieur est une seconde
cause du développement des échanges avec l'étran-
ger. Dans beaucoup d’industries, le colt de fabri-
cation baisse lorsque la production augmente, soit
qu’'une production élevée soit nécessaire & la mise
en ceuvre des techniques de production en série, soit
encore que les installations & forte capacité soient les
plus productives. Les grandes entreprises sont avan-
tagées au surplus par l'ampleur de leurs moyens
financiers qui leur permet d’adapter leur équipement
aux progrés techniques, d’entretenir un réseau com-
mercial étendu et des services de recherches adé-
quats. Il est donc souvent plus avantageux de déve-
lopper une industrie au deld des besoins intérieurs
que de substituer, & des importations, une produc-
tion concurrente nouvelle; aussi, un petit pays a-t-il
avantage & se spécialiser dans certains domaines,
quitte & dépendre de 1l'étranger pour ce qu’il ne
fabrique pas lui-méme.

Enfin, le commerce extérieur exerce une fonction
importante en régularisant le marché intérieur : soit
que l’exutoire des ventes & 1'étranger diminue les
risques que des excédents temporaires de production
ne dépriment trop les prix, soit encore que 1'importa-
tion remédie aux insuffisances de l’approvisionne-
ment en certains produits et évite l'incidence de
cette pénurie sur les prix, ou que la présence des

vendeurs étrangers sur le marché déjoue lés projets
de producteurs indigénes disposés & s’entendre pour
pousser leurs prix vers le haut.

Si les échanges internationaux influencent forte-
ment la conjoncture belge, ce n’est pas seulement
par leur ampleur mais aussi par leur instabilité.
Alors que d’autres grandeurs économiques —
les dépenses publiques, la consommation, ou méme
les investissements — n’accusent généralement que
des fluctuations limitées d’'un an & D’autre, les
échanges extérieurs se caractérisent par leurs mou-
vements brusques et inattendus. Il n’a fallu que
quelques mois pour renverser la tendance des expor-
tations sidérurgiques en 1950, et moins encore pour
tarir l'afflux de commandes textiles au printemps
suivant. En 1954 encore, la hausse des prix du café
et du cacao importés, se répercutant sur le colt de
la vie, a exercé une influence sur les salaires.

L’étude de l'influence du commerce extérieur sur
les prix, sur ’emploi, la production et les revenus,
constitue un domaine d’investigations trés riche, &
peine entamé. Par une telle recherche, on peut
espérer parvenir & une meilleure compréhension des
phénomeénes conjoncturels et dégager des indications
utiles & la direction de la politique économique.

*
* *

C’est aux enquétes menées en 1933 et 1937 par
le Comité Central Industriel, respectivement sous
la direction de MM. H. Lavachery et P. Van Lint
(1), que l'on doit la premiére vue d’ensemble de la
place du commerce extérieur dans 1’économie belge.
Pour effectuer cette recherche, cet organisme avait
interrogé un grand nombre d’industriels sur 1'impor-
tance de leurs ventes extérieures et intérieures. Les
réponses obtenues, regroupées par branche, indiquent
quelle a été I'importance du commerce extérieur pour
les principales branches de I'industrie belge en 1913
et au cours des années 1920 & 1936.

On ne dispose d’aucun travail comparable pour
I'aprés-guerre. Ceci ne signifie évidemment pas que
la question n’a plus attiré l'attention des milieux
intéressés; au contraire, il n'y 8 guére de groupement
professionnel qui ne suive les ventes extérieures de

(1) H. Lavachery, Enquéte sur l'importance respective du
marché intérieur et du marché extérieur pour l'industrie belge,
Bruzxelles, Editions du Comité Central Industriel, 1933.

P. Van Lint, Enquéte sur 'importance respective du marché
intérieur et du marché extérieur pour l'industrie belge, Bru-
xelles, Editions du Comité Central Industriel, 1938.
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ses affiliés, et qui ne compare ces ventes & 1’évolution
de leur production. Mais il n’existe aucune étude
d’ensemble qui réunisse les résultats de ces calculs,
lesquels ne sont pas toujours publiés.

Cette méthode ne donne d’ailleurs pas une idée
exacte de l'importance réelle du commerce extérieur
pour les différents secteurs de 1'économie, car elle
ne tient compte que de leurs exportations directes.
Les filatures de coton, par exemple, n’exportent que
quelque 20 p.c. de leur production; mais plus de la
moitié des fils vendus .en Belgique sont écoulés &
I’étranger sous forme de tissus, de fil & coudre, de
tapis, de vétements. Le cas du charbon est plus fla-
grant encore. Les houilléres vendent presque toute
leur production & l'intérieur, mais, parmi leurs
clients, figurent des secteurs fortement exportateurs
— telles la sidérurgie, l'industrie du ciment, de
I'azote et du verre. Dés lors, peut-on dire que les
charbonnages dépendent peu du commerce ex-
térieur? (1).

La complexité et la diversité structurelles de 1’in-
dustrie belge sont une autre source de difficultés.
Pour en tenir bien compte, il faudrait entrer dans
les détails et dresser des tableaux statistiques
étendus. Ceux-ci seraient certes intéressants pour les
spécialistes de chaque branche, qui y trouveraient

(1) H. Lavachery, signalant cette imperfection des résul-
tats qu'il présentait, s’exprimait comme suit & ce sujet
« N'est-il pas d'exemple plus saillant de ce fait que celui des
centrales électriques ? Celles-ci ne livrent rien au dehors, mais
leur activité est fonction directe de la marche de l'industrie,
alimentée par les commandes d’exportations », op. cit., p. 59.

Tableau I.

des renseignements sur leur propre secteur; mais il
ne s’en dégagerait aucune impression d’ensemble,
aucune vue synthétique de la place du commerce
extérieur dans 1’économie belge.

*
* %

Cette vue synthétique, certains ont entrepris de la
dégager en abordant le probléme par l'optique glo-
bale. La valeur totale des biens et services dont un
pays donné dispose au cours d’une période, peut étre
calculée en faisant la somme des importations et de
la production nationale. En comparant les expor-
tations de biens et services de la méme période &
ces disponibilités totales; on aura une idée de 1'im-
portance du commerce extérieur pour 1’économie
nationale.

Dans le cas de la Belgique, par exemple, en
utilisant les estimations de I'Institut de Sociologie
Solvay pour l’annde 1951, le calcul donnerait le
résultat suivant (en milliards de francs) :

Production nationale de biens et SEIrvices ...........eeeenes 409,7
+ importations de biens et services ..................... 142.8
= disponibilités totales ..i.......ccceeveriririrniiiininnn. 552,5

Exportations de biens et services .........ccco.evereennen.., 153,0

Les exportations ont done représentd 27,7 p.c. des
disponibilités. Un caleul semblable peut é&tre fait
aisément pour tous les pays qui publient une balance
des paiements et le chiffre de leur produit national
brut. ' :

Pour l'année 1952, on pourrait dresser ainsi le
tableau comparatif suivant :

Importance du commerce extérieur dans l’économie de quelques pays en 1952

Sources : Bulletins statistiques de U'O.E.C.E. — Statistiques géndrales.

Pour la Belgique : Groupe d'Etudes de la Comptabilité nationale de U'Institut de Sociologie Solvay.
Pour la France : « Statistical papers, série H no 6 U.N. » et « I.M.F. Balance of Payments Yearbook ».

Disponibilités Exportations des exI:)?)l;intions
Pays Unités totales aux totales (invisibles dans les
prix du marché comprises) disponibilités
(en p.c.)
Pays-Bas ...cciiiiiiiiiiiiniiin millions de florins 33.320 12.215 36,7
Norvége  ovviiiiiiiiiiiiiiians millions de couronnes 29.948 8.809 29,4
Belgique 1 ..oiiviivevineninnieieencnnes millisrds de francs 552,5 153 27,7
Islande ....coeevevevnvenenns millions de couronnes 3.315 890 26,8
Danemark millions de couronnes 32.355 8.021 24,8
Royaume-Uni millions de livres sterling 19.480 3.988 20,6
Canada  ..ovvicvvieiiiieieenecnnnns millions de $ canadiens 28.771 5.556 19,3
Sutde  .iivriiiiiiiiiiiienee. millions de couronnes 47.582 9.165 19,8
France ...coevvievevvencnnnnnss milliards de francs 16.890 2.872 17,0
Allemagne millions de D.M. 146.341 23.354 16,0
Autriche milliards de schillings 91,61 13,32 14,5
Portugal millions d’escudos 57.770 8.254 14,3
Etats-Uni8  ...ccvvvevennrenrennronnens millions de $ U.S. 366.809 18.058 4,9

1 Les donndes sont relatives & 1'annde 1951.

Le principal avantage de ce calcul est sa simpli-
cité; mais le résultat obtenu ne constitue qu’une
approximation grossiére, & laquelle il serait dangereux
de se fier.

Le tableau ci-dessus indique par exemple que les
exportations représentent une plus grande fraction

des disponibilités nationales aux Pays-Bas qu’en
Belgique. Mais il serait erroné d’en conclure que
I'économie néerlandaise dépend plus des exporta-
tions. En effet, les chiffres des exportations hollan-
daises sont gonflés par le commerce de transit qui,
proportionnellement & sa valeur, n’apporte qu’une
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faible contribution & l'activité économique (1). De
méme les. exportations belgo-luxembourgeoises sont
plus. importantes, relativement aux disponibilités
totales, que celles de la Suisse.: pour ce dernier pays,
le pourcentage devait étre voisin de 21 p.c. 4 la
méme époque. Mais en Belgique, pays spécialisé
dans la transformation de matiéres premiédres en
demi-produits, le cott des matiéres importées mises
en ceuvre intervient largement dans la valeur des
exportations. Par contre, les. montres, les produits
pharmaceutiques, les machines, les services touristi-
ques que la Suisse exporte, proviennent d’une acti-
vité productrice plus entiérement indigéne. La plus
grande partie: de la valeur des exportations suisses
reste dans le pays sous forme de bénéfices, de:
salaires, d’impots; en Belgique: ou aux Pays Bas, une
partie importante des devises procurées par l’expor-
tation doit. étre. consacrée A payer les produits
étrangers incorporés dans. les exportations.

*
* %

Chacune des deux méthodes présente donc des
inconvénients assez sérieux.

Au surplus, la premiére n’étant pas synthétique,
la. seconde étant. uniquement globale, elles sont
toutes deux inappropriées pour montrer comment. les.
apercus partiels, saisis par la premiére méthode,
s’agencent. pour former un ensemble.,

La présente étude est un essai de combler cette
lacune. Comme le Comité Central Industriel avant-
guerre, on & estimé nécessaire. de partir d’un. examen
détaillé de la relation entre la production et les expor-
tations de chaque branche d’activité; mais, dépas-
sant ce stade des recherches, on a essayé de donner
une vue synthétique du réle du commerce extérieur
dans 1’économie belge.

La premitre préoccupation a done été de mettre
en évidence l'importance du marché extérieur pour
les diverses branches d’activité. On s’est. servi & cette
fin de statistiques de la production et du commerce
extérieur, pour déterminer le pourcentage de sa
production. que chaque. secteur a exporté pendant
les annédes 1950 & 1952.

En principe, les coefficients. obtenus sont compa-
rables 4 ceux qu’avaient calculés avant la guerre
MM. Lavachery et Van Lint. Aussi, a-til paru
intéressant de placer en regard les uns et les autres,
de fagon & faire ressortir certains changements de
structure. survenus: depuis la guerre. Cette compa-
raison fait 1’objet dw chapitre. II.

Mais ce n’est pas dans un tel rapprochement que
réside l'intérét principal des coefficients dégagés. Ils
servent surtout de matériaux de base pour les éva-
luations ultérieures.

(1Y Comme ces, comparaisons. sont basées sur les balances
des paiements des différents pays, les chiffres utilisés compren-
nent, en plus du commerce spécial, les opérations de transit et
les' transactions « invisibles ».

Au stade suivant des calculs, la notion de dépen-
dance & l'égard du commerce extérieur sera prise
dans un sens plus large. Car les coefficients définis
ci-dessus ne considérent que les exportations directes
de chaque branche; ils omettent de tenir compte,
pour chaque secteur, des quantités de marchandises
livrées sur. le marché intérieur, puis transformées
en produits plus finis par d’autres entreprises
qui les exportent sous cette forme. Comme on 1'a
déja dit, ces exportations indirectes n’ont pas moins
d’importance pour les intéressés que celles qui se
font directement; aussi. est-il nécessaire de les
mesurer.

La méthode d’évaluation de ces exportations indi-
rectes peut étre illustrée par un exemple.. Supposons
que. la répartition des ventes de fils et de tissus de
telle fibre: au cours d’une période. donnée soit celle
qui est décrite ci-aprés.

A. Répartition de la production des filatures :

1. Ventes aux tissages NationauX ..........cveveeivunernnnnn 85 %

2. EXportations ........cocoiiiiiiiiiiiiniiiii 15 9%
B. Répartition de la production des tissages :

I. Ventes intOrieures ....ocveeeeivriereiereerininennrsenenenines 40 9%

2. Exportations ....c.ccceiiiiiiiiiiiiii 60 %

On. notera. que si les exportations directes de: filés
ne représentent que 15 p.c. de la production, une
partie importante des fils livrés au marché intérieur
est exportée sous forme de tissus.

Comme 85, p.c. des fils, produits sont transformés
en tissus dans l’industrie nationale et que 60 p.c.
des tissus produits sont exportés, on peut estimer
que 85 p.c. x 60 p.c. soit 51 p.c. des fils écoulés. sur
le marché intérieur sont exporiés sous forme de
tissus.

La dépendance totale des filatures & I'égard
du commerce extérieur pourrait donc étre déterminée
comme. suit. :

Exportations directes ......... 15 9% des quantités produites
Exportations indirectes ...... 51 9% des quantités produites

Exportations directes et 1n-

directes  ...ooiiiiiiiiiiiin 66 9% des quantités produites
~ Ce raisonnement permet de dépasser le stade de
I’analyse par secteur isolé et de s’orienter vers une
préhension synthétique. En effet, la notion d’expor-
tations indirectes est fondée sur l’observation que
chaque industrie est solidaire. de toutes les autres;
elle ne peut étre définie qu’en faisant intervenir les:
liaisons. structurelles qui unissent les diverses bran-
ches d’activité.

Ce concept: est fondamental pour le présent exposé,,
car c¢’est lui qui est & la base des regroupements de,
chiffres' auxquels on procédera.

Pour illustrer la méthode de regroupement utilisée,
on peut reprendre l'exemple ci-dessus. On' suppose
que 'analyse: de la documentation statistique four-
nisse les indications ci-aprés :

Filatures :
Exportations directes et indirectes = 06 p.c. de la production
Emploi 1.000' travailleurs:
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Tissages :

Exportations directes et indirectes: = 60 p.c. de la production
Emploi 1.500 travailleurs

Si I'on admet: que les travailleurs produisant pour
I’exportation et pour le marché belge ont une produc-
tivité égale,on peut calculer qu’au total 660 ouvriers
des. filatures (1.000 x. 66 p.c.) et 900 ouvriers des
tissages (1.500 x 60 p.c.) travaillent pour l’étran-
ger.

Un: tel regroupement peut é&tre dtendu & trois,
quatre industries, puis § toute l'industrie textile, et
méme & l’économie dans son ensemble. Les seules
limitations viennent des insuffisances du matériel
statistique.

La méthode peut d’ailleurs étre: appliquée &
d’autres éléments du compte d’exploitation, telle la
valeur ajoutée ou la consommation de matidres
premiéres étrangéres. Seulement, on ne peut procéder
& des regroupements. de l’espéce qu’avec prudence,
car la méthode n’est valable que si les matidres. de la
fabrication interviennent: dang des proeportions sern-
blables dans: le colt, ou dans le poids dest produits
importés ou exportés. Si I’on procédait & ce calcul
pour les fibres textiles importées, par exemple, on
arriverait & des chiffres inexacts. si. les tissus exportés
contenaient beaucoup plus de fibranne belge que ceux
qui sont vendus sur place. Si, par exemple, les
données sonti les suivantes :

Exportations d’articlest en laines : 100 tonnes, incorporant
50 tonnes de laine et 50 tonnes de fibranne.

Ventes intérieures d’articles en laine’ : 100" tonnes, incorporant
100 tonnes de laines.

Importations de laine étrangére : 150 tonnes,

la comparaison du tonnage exporté et consommé sur

place laisse & croire que la moitié de la laine importée

est réexportée, alors que la proportion réelle des

réexportations est d'un tiers.

Sans doute, dans beaucoup de cas, la réalité ne

répond que trés imparfaitement & cette condition de -

« proportionnalité ». Mais en premiére approxima-
tion, ces imperfections peuvent étre nédgligdes. Il est
peu vraisemblable que les carts & cette proportion-
nalité s’établissent toujours dans le méme sens et
qu’ils faussent systématiquement les résultats. Ce
ne serait le cas que si les articles exportés éfaient
presque tous d’une qualité inférieure ou supérieure
a celle des produits consommés sur place.

Dok
* %

Les regroupements les plus significatifs s’opérent

& partir des éléments suivants du compte d’exploi-
tation. :

1. Main-d’ceuvre : on. peut mesurer l'incidence
des fluctuations des exportations: sur l'emploi en
déterminant, combien. d’ouvriers de l'industrie: sont
occupés directement ou indirectement par 1l'expor-
tation.

2. Valeur ajoutée : celle-ci mesure la valeur nette
de la production des diverses branches d’activité. Un

regroupement effectud sur cette base peut servir &
indiquer quelle est la fraction de la production indus-
trielle totale qui est écoulée & 1’étranger.

Le chapitre TEI contient les: résultats des regrou-
pements: opérés & partir de ces deux premiers élé-
ments:.

8. Importations de matidres premiéres : on a
aussi - dvalué la valeur des matidres premiéres
importées, incorporées par les entreprises transfor-
matrices dans les produits exportés. L’écart entre le
cotit de ces matidres et la valeur totale des expor-
tations équivaut au gain net tiré des exportations
nationales. Celui-ci est une grandeur économique
importante. En effet, il mesure la contribution nette
des industries exportatrices & l’approvisionnement en
devises du pays, de méme que ’apport du commerce
extérieur dans le revenu national brut.

L’étude du gain net tiré des exportations fait
I'objet des chapitres IV et V de cet article. Un
dernier chapitre est consacré aux principales conclu-
sions et donne une vue d’ensemble de la place du
commerce: extérieur dans 1’économie (1.

CHAPITRE II

La dépendance de 1’économie belge vis-a-vis du. com-
merce extérieur en 1950-1952 et avant-guerre..

- La notion de dépendance vis-a-vis du commerce
extérieur est utilisée aussi bien dans les études de
conjoncture que dans celles qui sont: relatives & la
structure. En effet, qu’on envisage une entreprise
prise isolément ou 1’économie dans son ensemble,
on découvre que l'importance relative des exporta-
tions est fonction § Ia fois de 1'état passager de la
demande et de facteurs quasi permanents.

D’un cbté, telle entreprise qui a su profiter d’une
amélioration de la. demande extériure pour pénétrer
sur des marchds nouveaux, peut s’en voir rejetde
au premier retournement de la situation. Tel secteur
verra 'importance des exportations dans son chiffre
d’affaires monter et descendre avec le flux et le
reflux de la conjoncture.

D’un autre. coté, en. plus de ces facteurs acciden-
tels, d’autres, permanents, interviennent. Si la pro-
portion de. sa. production. que. chaque secteur exporte
varie d’un an & L'autre, il est cependant des indus-
tries dont L’activité est. traditionnellement orientée
vers L'étranger.

C’est: ce caractére & la'fois structurel et conjonc-
turel de la. notion de dépendance & 1'égard dut com-
merce extérieur que I'on: se propose de faire ressortir
dans. le: présent chapitre, en comparant les résultats
des. caleuls entrepris pour la pdriode 1950-1952, avee
les coefficients d’exportation dégagés avant la guerre
par MM.. Lavachery et Van Lint. Toutefois, avant

(1) Les chapitres IV et V seront publiés dans le Bulletin
de septembre 1955.
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de passer 4 1’examen de ces donndes, il est utile de
dégager la portée de pareil rapprochement.

Remarquons tout d’abord que les méthodes utili-
sées ne. sont pas identiques. Alors que les calculs
de' cette étude reposent sur une analyse de chiffres
publiés, ceux du Comité Central Industriel partent
de sondages. Comme le signalent du reste leurs
auteurs, les coefficients d’exportation ainsi détermi-
nés sont assujettis & des erreurs de deux espéces.
D’une part, le caractére représentatif d’une partie
des coefficients, basés sur un nombre insuffisant de
réponses, peut étre mis en doute; d’autre part, il est
stir que les coefficients tendent & étre surévalués.
En effet, la plupart des réponses proviennent d’en-
treprises importantes, dont 1’organisation commer-
ciale meilleure leur permet de pénétrer sur les
marchés d’exportation plus aisément que les firmes
plus petites. '

Cependant, malgré ces imperfections, les résultats
de ces enquétes ont une valeur indicative qui n’est
pas douteuse.

Gréce aux progrés réalisés par les statistiques de
la production depuis la guerre, les calculs effectués
pour cette étude sont basés entiérement sur des
données préexistantes, et couvrent un plus grand
nombre de branches. Les sources suivantes ont été
utilisées :

a) Les données existantes relatives aux ventes
intérieures et extérieures des producteurs appar-
tenant & diverses branches : entre autres les fabri-
cations métalliques, 1'industrie céramique et celles
du cuir et du bois.

b) Les indications contenues dans le Planning de
la Production Industrielle (1) et exprimées en valeur
sur la répartition des ventes d’industries telles que
celle du caoutchoue, dont la production n’est cou-
verte par aucune statistique publiée.

¢) Pour le surplus, les statistiques de la produe-
tion et du commerce extérieur. Ce rapprochement
n’est pas trés satisfaisant, car il nécessite I’emploi de
deux sources qui ne sont pas entidrement compara-
bles. La nomenclature douanidre et celle de la pro-
duction ne correspondent pas exactement; il est
done difficile de juxtaposer les deux statistiques. De
plus leur rapprochement tend & exagérer les coeffi-
cients d’exportation des branches d’activité, car les
chiffres du commerce extérieur sont plus complets
que ceux de la production : tandis que les seconds se
limitent en général aux entreprises d’une certaine
importance, le commerce extérieur enregistre les
exportations de toutes les entreprises industrielles,

" et méme certaines opérations de transit & caractére

commercial. Enfin, les statistiques du commerce
extérieur englobent les ventes & 1’étranger des indus-
tries luxembourgeoises et font abstraction de four-
nitures belges au Grand-Duché; pour trois produits
trés importants, 1'acier, la houille et le coke, on a
pu opérer une rectification avant de procéder & la

(1) Publié par le Ministére des Affaires Economiques.

comparaison : dans le cas de la sidérurgie on a mis
en regard production et exportations belgo-luxem-
bourgeoises, dans le cas des charbonnages et cokeries
belges les ventes au Grand-Duché ont été prises en
considération.

De pareilles comparaisons, on ne peut donc tirer
de conclusions que sous réserves. Il vaut mieux ne
retenir que les mouvements nettement accusés, car
les fluctuations plus faibles, inférieures & la marge
d’erreur que comportent de pareils calculs, ne sont
pas significatives. Cette circonspection est surtout
nécessaire dans l'examen des coefficients désignés
comme « non représentatifs » dans les publications
du Comité Central Industriel (1).

Aussi a-ton procédé & un tri préliminaire
parmi ces coefficients non représentatifs. Les uns
ont été éliminés d’emblée, d’autres ont paru
dignes d’étre retenus; pour les distinguer des coeffi-
cients représentatifs, ils ont été placés entre paren-
théses dans les tableaux. Quoiqu’ils soient moins
exacts que ces derniers, ils refldtent suffisamment la
réalité pour les besoins du présent exposé.

Tableau II.
Houille et dérivés, matériaux de construction

Coefficients d'exportation & diverses périodes

1920- 1982- 1950-

1913 1981 1936 1952

Industrie des mines :

Charbonnages ............... 12 15 9
Fours & coke ........covvvvenns 22 10

Industrie des matériaux
de construction :

Carriéres en générel ......... (66) | (40) | (19) 20
Cimenteries ........ 66 57 (84) 38
Verreries 88 85 80 % 80
Glaceries ...... 90 90 80

Céramiques  ......eeeenenene 61 46 13 18

Les indices des houilléres et des cokeries refldtent
I'instabilité inhérente du marché charbonnier belge,
ou une production peu adaptable rencontre une
demande extrémement cyclique. Au cours des
années sous revue, les hausses de la conjoncture ont
d’une maniére constante suscité des pénuries pour
certaines catégories de combustibles, faisant place
dés que la situation se renversait & des excédents
difficiles & résorber.

Dans le cas des matériaux de construction, c’est
une modification fondamentale de la structure qui
ressort des chiffres. Cette industrie a presque cons-
tamment perdu du terrain sur les marchés exté-
rieurs : le léger redressement survenu aprés la
guerre est circonstanciel. Les carriéres et les fabri-
ques de produits céramiques, autrefois grands
exportateurs, sont aujourd’hui presque exclusive-

(1) Ce terme « non représentatif » o généralement été utilisé
pour désigner les coefficients d'exportation des industries ol
moins_de la moitié des entreprises, mesurées par leur production,
avaient répondu aux enquétes.
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ment limitées au marché belge. Les cimenteries, les
verreries et glaceries ont aussi perdu du terrain,
notamment & cause de l’'industrialisation des pays
neufs; mais elles ont pu remplacer en partie ces
débouchés perdus, grace & 1’élargissement du marché
hollandais, dans le cadre de Benelux.

Tableau I1T.
Industrie des métaux bruts
Coefficients d'exportation & diverses périodes

1920- 1932- 1950-

1918 1981 1936 1952

Industrie des métauz bruts

Sidérurgie  ...eeiinienee. 61 (63)1 66
Usines & 2I0C +evevnvvernnnns 91) | (71) 69 70
Usines & plomb ............ 60 75
Usines & cuivre ............ 80 .| 84

1 Chiffre ajusté pour le rendre comparable aux autres. Le coefficient cité
par P. Van Lint, égal & 76 p.c., est obtenu en comparant les exportations
d’acier tel quel ou sous forme de fabrications métalliques, & la production,
alors que le métal exporté sous forme d'articles transforméds n’entre pas
en ligne de compte dans le calcul des coefficients relatifs aux autres années.
On a supposé que le pourcentage d’acier exporté sous forme de fabrications
métalliques était avant-guerre voisin du chiffre actuel, soit 18 p.c.

Dans la métallurgie de base 1'évolution des coef-
ficients d’exportation n’accuse pas une tendance
uniforme. Pour la sidérurgie, de loin la plus impor-
tante branche de ce secteur, 'indice augmente gra-
duellement. Cet accroissement est d’autant plus
significatif qu’il s’agit d’une industrie en expansion.
Les 66 p.c. exportés en 1950-1952 sont calculés par
rapport & une production plus élevée que les 61 p.c.
des années 1920 & 1931; aussi, le rapprochement
des deux coefficients indique-t-il un net progrés.

L’indice d’exportation des usines & zinc diminue
fortement aprés la premiére grande guerre; par la
suite, aucune évolution nette ne se dégage. Il s’agit
d’une industrie arrivée & maturité, qui ne participe
plus guére & 1’expansion qui continue & se manifester
dang ce secteur & 1’échelle mondiale.

L’industrie du plomb, étroitement associde & celle
du zine, se trouve dans une situation semblable.
L’augmentation de son coefficient d’exportation de
1932-1936 & 1950-1952 a une signification spéciale :
elle refléte 1'évolution de la structure commerciale
de ce secteur plutdt qu’une modification de 1’impor-
tance respective des marchés intérieur et extérieur.
Depuis la guerte, la pénurie de minerais dans le com-
merce 8 obligd les usines & plomb, pour maintenir
leur activité, & se consacrer presque exclusivement
au travail & facon. Aussi ne disposent-elles plus du
plomb nécessaire & I’approvisionnement du marché
belge et les transformateurs se sont-ils vus obligés,
surtout en période de haute conjoncture, d’importer
le métal dont ils avaient besoin. |

La part des exporté,tioils dans la production de
cuivre raffing est, elle aussi, en hausse. Comme dans
l'industrie du plomb, les raffineries de cuivre
dépendent essentiellement du travail & fagon; aussi
ne contrélent-elles pas la répartition de leur pro-
duction entre le marché belge et 1’exportation.

Tableau IV.

Fabrications métalliques

Coefficients d'exportation & diverses périodes

1920- 1932- 1950-

1013 1931 | 1936 | 1952

Ensemble ..ccovveeenneennnees (53) | (50) | (27 38
Ponts, charpentes, matériel

de chemin de fer ......... 10 42 34

Appareils électriques ......... 10 16 (11) 32

Automobiles et motocyclettes | 83 | 43 40 19

Fonderies de fer ............ (21) 10

Machines textiles ............ (70) 70

Tréfilerie, clouterie ......... 82 61

Les renseignements relatifs & l'industrie des
fabrications métalliques sont incomplets; aussi,
convient-il de les interpréter avec prudence. Le
déclin de I'industrie belge du matériel ferroviaire se
lit dans les chiffres : son coefficient d’exportation
n’atteint plus méme en 1950-1952 son niveau des
années de dépression. Pour l'industrie automobile,
c’est une modification de structure d’importance
fondamentale qui explique la chute de l'indice : le
remplacement d’une industrie automobile nationale,
pour laquelle ’exportation était une nécessité vitale,
par les usines de montage des marques étrangéres,
installées pour approvisionner le marché intérieur.
Les coefficients relatifs aux fonderies de fer, aux
tréfileries sont aussi en recul. Par contre; celui de
la construction de matériel électrique a nettement
progressé, ce qui est l'indice du dynamisme dont
fait preuve une branche spécialement favorisée par
I’évolution de la technique.

Les enquétes du Comité Central Industriel ont
touché une trop faible partie de 1'industrie des fabri-
cations métalliques pour qu’on puisse, sans autre
examen, se fier au « résultat d’ensemble » indiqué
dans le tableau. Dans une industrie aussi hétéro-
géne, il pourrait arriver que deux échantillons suc-
cessifs contiennent, 1'un beaucoup d’entreprises
appartenant & des branches exportatrices, et 1'autre
peu. Il ne semble cependant pas que la tendance
globale indiquée soit faussée par un hasard de 1’es-
péce; les fluctuations du coefficient général sont en
effet confirmées dans leurs grandes lignes par les
indices relatifs aux divers secteurs de Fabrimétal.
11 parait exact, dans ’ensemble, que 'industrie des
fabrications métalliques a été fortement atteinte &
I’exportation par la crise des années 1932-1936; son
coefficient d’exportation se serait redressé avec la
hausse cyeclique d’aprés-guerre, mais sans rejoindre
son niveau antérieur. La crise de lindustrie du
matériel roulant, la disparition des marques d’auto-
mobiles ‘belges, 1’élargissement du marché intérieur
pour les biens de consommation durables entre
autres, et les mesures de contingentement qui ont
continué d’étre appliquées & 1'étranger explique-
raient que l’importance relative du marché extérieur
n’ait pas retrouvé en 1950-1952 le niveau atteint
durant les-années 1920-1930: -
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Tableau V.
Industries chimiques et alimentaires
Coefficients d’exportation & diverses périodes

1o 1920- | 1082 | 19050- |
1918 1931 1936 1952
Industries chimiques
Ensemble ............ 1 (89) 1 (50)
Industries alimentaires
SUCTETIEs  vvvvrrrerirerenes 42 ] 86 86 | 84
. Brasserjes o eeererreraran | 0,05 5
Kau minérale ........... 0) @ | &
Margarine  ....coeevineees o4 9 ] 1

On ne dispose que de renseignements partiels au
sujet des industries chimiques et alimentaires. En-
core la valeur de l'indice d’exportation du premier
secteur est-elle incertaine : en effet, le chiffre de
1932-1936, basé sur un échantillon insuffisant de
réponses, n’est pas considéré comme significatif par
le Comité Central Industriel, et celul de la période
1950-1952 ne repose que sur certains recoupements
opérés par la Fédération des Industries Ch'i.miques.

Les données relatives aux industries alimentaires
sont probablement dignes de foi; mais elles ne cou-
vrent que d’une maniére partielle un ensemble
d’activités fort diverses. ‘On regrettera surtout
I’absence de données au sujet des branches tradition-
nellement exportatrices de cette industrie — telles
les fabriques de comnserves, de confitures, d’huiles
végétales. On dispose, il est vrai, de renseignements
sur les raffineries de sucre, qui ont toujours été
orientées vers l’extérieur; mais il s'agit d'un cas
spécial, peu représentatif : la production de sucre
dépend beaucoup des conditions climatiques, des
emblavements en betteraves sucriéres, de 1’améliora-
tion des méthodes de culture et relativement peu
de la conjoncture; aussi peut-on dire que le coeffi-
cient d’exportation de cette branche ne dépend que
dans une mesure restreinte des décisions piises par
les raffineries. La diminution progressive du coeffi-
cient d’exportation de l'industrie sucriére est due 4
I’augmentation de la consommation intérieure, plus
rapide que celle des récoltes. Les autres secteurs
citds ‘dans le tableau ne sont pas tributaires du
marché extérieur. Toutefois, pendant une dizaine
d’années, l'industrie margarinidre belge a-exporté
environ 10 p.c. de sa production.

A travers les mouvements en sens divers qui
caractérisent 1’évolution des coefficients d’exporta-
tion de l’industrie textile, on décédle deux tendances
portance relative du marché extérieur, qui apparalt
comme un mouvement fondamental, la seconde 1’in-
fluence de la conjoncture, qui renforce la tendance
de fond en 1932-1986, et la neutralise dans une
large mesure au cours de la période suivante.

Dans une industrie aussi complexe, il n’est pas
étonnant que certains groupes d’entreprises, favo-
risés par des circonstances spéciales, aient réussi &
améliorer leurs coefficients d’exportation en dépit
du recul général. Te]l est le cas des filatures de

Tableau VI.
JIndustries textile, des cuirs et peaux
Coefficients @'exportation 3 diverses périodes

I k
1920- 1982- 1950-

1918 4 1081 | 1086 | 1052

Industrie textile
Filature de coton ............ 14 14 18 22
Tissage de coton ......... en 60 50 48

Couvertures de coton
Filature de laine %
Tissus pour vétements en

62 1 (37) 48
(33) { (61) | (48) 24

laine ... erereeeeenanans (67) | (38) 29
Tapis de laine 2 ............ (82) 61 88
Fabrication de soie artifi- 1 1 '

cielle  vevivivriiiiiiiiininnes 96 | 66 53 || 62
Bonneterie  ...ioiiiiiinnnn.. (13 (21) | (89) 14
Filature de laine et d’étoupes 45 | 42

Industrie des cuirs et

peaux . : .
Fabriques de chaussures ... (5) | (16) (2.6) 4
Tanneries  .oovveviirenninen. T(55) ] (85) 1 (2,1)], 21
Maroquineries  .......cccueenes ] | | (24) ;

1 Laine curdée.seulement pouf les années i913 et 1920-1981.
2 It velours en 1932-1936.

coton, auxquelles I’union douaniére avec la Hollande
a permis de se créer un débouché trés important, et
celui des fabriques de tapis de laine, dont 1l'effort
d’expansion vers la zone dollar a été favorisé par
cerfains aménagements des tarifs douaniers amé-
ricains et par la prospérité dans cette région du
monde.

Dans les autres branches, le pourcentage exporté
en 1950-1952 ne rejoint pas le niveau atteint entre
1920 et 1930. Dans toutes, sauf peut-étre en bonne-
terie, le cycle a d’abord précipité, puis ralenti ou
méme renversé la tendance & la baisse des coeffi-

cients d’exportation.

Certaines branches se sont mieux que d’autres
adaptées 3 l'évolution des marchés extérieurs. Les
fabrigues de soie artificielle, nofamment, ont
presque retrouvé leur coefficient d’'exportation des
années de prospérité d’'avant-guerre. Par contre, les
tissages de coton et de laine, les fabriques de cou-
vertures de coton ont été contraints de se tourper
dans une plus large mesure que par le pass¢ vers le
marché intérieur.

Dans lindustrie du cuir, 1’évolution d’ensemble
est assez semblable & celle de 'industrie textile. Les
causes sont d’ailleurs les mémes : le protectionnisme
étranger plus actif, atteignant spécialement les
biens de consommation, une demande n’asugmentant
que lentement, tendant & créer un peu parfout un
climat de contraction des échanges.

On note par exemple que les exportations de

chaussures n’ont pas retrouvé 'importance relative

que leur avait donnée la haute conjoncture d’avant
1930. Les tanneries, aussi, s’adressent plus qu’avant
su marché intérieur. Leur production, exportée
autrefois & concurrence de la moitié, est livrée main-
tenant & concurrence des quatre cinquidmes en
Belgique méme.

*
* *
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Si l'on essaie de passer de cet examen par
industrie 4 une vue d’ensemble, on constate que
I’économie belge a été amenée d orienter son appa-
reil productif, bien plus que par le passé, vers la
satisfaction de ses besoins propres. Dans une large
mesure, cette transition s’est faite pendant la
dépression, sous l'aiguillon d’un protectionnisme
plus rigoureux qui a obligé tous les pays & se replier
sur eux-mémes.

Une autre influence qui peut avoir joué est la
tendance spontanée d’une économie & se réorganiser
aprés une période de croissance. Le début du sidcle,
les années 1920-1930 ont été pour la Belgique une
période de vie intense, d’expansion rapide. Les
industries de I’acier, de 1’azote, de la soie artificielle,
du cuivre, de l'étain, du verre et des glaces et
d’autres branches importantes de notre vie indus-
trielle ont été crédes, ou considérablement dévelop-
pées; 1'exploitation des houilléres de la Campine a
débuté et 1’association des économies belge et
congolaise s’est amorcée. Toute cette activité créa-
trice ne pouvait se produire d’une maniére entiére-
ment coordonnée, sans laisser des saillants et des
rentrants & résorber ou & combler par la suite. Et
ainsi se justifie en partie le grand mouvement de
concentration -qui se manifeste vers 1930 dans le
ciment, la chimie, la soie artificielle, les verreries et
glaceries, les houilléres et d’autres industries encore,
pour étayer une structure béatie en ordré dispersé.
L’appareil de production, construit dans la héite,
compreénait des entreprises créées & 1'échelle de
marchés étrangers éphémeéres, et manquait, par ail-
leurs, d’entreprises destinées & couvrir d’autres
besoins du marché belge. Il était normal que le ralen-
tissement des affaires amendt les entreprises & étu-
dier de plus prés leur marché intérieur, & y adapter
leur production et & rendre ainsi superflues certaines
importations. Ce serait une erreur d’imputer unique-
ment & une cause cyclique ce mouvement de repli
sur soi-méme de l'économie belge; il traduit sussi
l'adaptation d’une armature industrielle récemment
créée & des conditions d’existence plus permanentes
fixées par les dimensions de 1’économie belge.

La conjoncture d’aprés-guerre a interrompu le
déclin relatif du commerce extérieur : la demande
extérieure s’est ranimée et les contingentements des
pays étrangers, maintenus d’abord pour des raisons
de change, se sont progressivement assouplis. Dans
la plupart des secteurs, la partie exportée de la pro-
duction est méme allée en s’accroissant. Cependant,
il importe de remarquer que, méme en 1950-1952,
malgré 1'expansion qui suivit le conflit en Corée, la
Belgique a exporté une moins grande partie de sa
production qu’avant la grande dépression. Le mou-
vement vers |'autarcie des années 30 n’était pas
entitrement réversible; il a laissé 1’économie belge
moins dépendante de 1'étranger pour ses appro-
visionnements.

Ces remarques générales & propos de cette dimi-
nution relative du commerce extérieur ne sont évi-

demment pas applicables 4 chaque industrie en
particulier. En effet, comme nous 1’avons souligné
déja, le recul a atteint surtout quelques industries,
tandis que d’autres parvenaient & accroitre leurs
exportations plus ou moins paralltlement & leur
production.

Comme le montre le tableau VIL, cette évolution
différenciée s’est traduite par une nette augmen-
tation de la part des industries métallurgiques et
chimiques dans le commerce d’'exportation de la
Belgique, et par un recul des autres branches.

Tableau VII.
Evolution des exportations belges
et luxembourgeoises par groupe de produits
(en pourcentages du total)

Source : I. Svennilson, Growth and Stagnation in the European Economy,
p. 187, tableau A 59.

1018 1928 1938 1950

i(a) ]

Produits alimentaires, bois-

sons et tabacs ............ 13,7 9,0 581 6,0
Matiéres premidres ......... 21,6 | 14,9 | 2514 157
MELAUX  cerevrriinrnianenens 14,7 228 ] 243} 29,8
Machines ...cceveeevreverinnes 2,3 3,3 4,2 6.8
Matériel de transport ...... 3,7 2,9 3,1 2,6
Produits chimiques ......... 4,7 4,2 7,71 88
Produits textiles ............ 20,31 20,4 | 10,6 | 19,7
Divers produits manufacturés 100 | 22,5 | 192 { 106
Total ... {100,0 | 100,0 | 100,0 { 100,0

(a) Belgique seulement.

La progression réalisée par l'industrie sidérur-
gique est due & un ensemble de circonstances favo-
rables. L’union douaniére avec le Luxembourg a
accru assez fortement le surplus exportable par
cette branche; la création du bassin de la Campine,
gros producteur de fines & coke, puis 'ouverture du
canal Albert ont amélioré les possibilités de concur-
rence des producteurs d’acier. Enfin, la préparation
de deux guerres mondiales, les besoins de reconstruc-
tion qu’elles ont fait naitre, ont entretenu la
demande extérieure de produits sidérurgiques.

Les autres secteurs en expansion rapide sont 'in-
dustrie des machines et la chimie, tous deux favo-
risés par les progrés de la technique. L’ accroissement
des exportations chimiques a été& stimulé par la
crdation, vers 1980, d’importantes usines d’azote. Le
mouvement de concentration qui s’est produit vers
la méme époque a contribué aussi & renforcer la
position de cette industrie vis-4-vis de la concurrence
étrangére. La progression des exportations de
machines a largement compensé le recul enregistré
par le matériel de transport, dd & la crise de 1'in-
dustrie du matériel roulant et & la disparition des
marques automobiles belges.

L’industrie textile a été fortement atteinte entre
les deux guerres. Depuis lors, les exportations de
cette branche se sont nettement redressées; leur
participation au commerce extérieur a doublé par
rapport & 1938, sans rejoindre toutefois son niveau
de 1913. '
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Les exportations de matitres premidres, qui
comprennent notamnment les combustibles et les
matériaux de construction, ont pris plus d’impor-
tance relative pendant la dépression; aprés le dernier
conflit, leur participation au commerce d’exportation
est retombée au niveau de 1928.

Les produits alimentaires, boissons et tabacs ont
aussi perdu du terrain, de méme que les divers pro-
duits manufacturés. Ce dernier groupe, qui com-
prend surtout des produits considérds comme & non
essentiels » — tels que les articles en cuir, en papier,
en caoutchouc, les meubles — paralt avoir spéciale-
ment souffert de la politique d’austérité pratiquée
aprés la guerre par la plupart des pays voisins.

CHAPITRE III
La production industrielle et 1’exportation.

Si la relation entre l’activité industrielle et 1'ex-
portation fait 1’objet d'un chapitre spécial, c’est
parce que, de tous les secteurs de 1’économie, 1’indus-
trie est celui dont la prospérité est la plus tributaire
de l’exportation. C’est aussi parce que, en Belgique,
& court terme, l'industrie est le véritable moteur de
la situation économique. Non seulement elle est
’activité qui réagit le plus vivement aux événements
de toutes sortes — mouvements spéculatifs, fluctua-
tions des investissements, modifications des program-
mes d’armements, — mais aussi elle imprime au
reste de 1’économie un moyvement paralléle au sien.
Un essor de la production industrielle s’étend aux
branches connexes — transports, commerce, services
divers —; les salaires, les profits en bénéficient aussi,
et 1’augmentation de leur masse stimule & son tour
I’ensemble des dépenses.

*.
* ¥

La contribution d’une entreprise ou d’un secteur
& la production totale est généralement mesurée par
sa « valeur ajoutée », qui correspond & la différence
entre la valeur de la production de cette entreprise
ou de ce secteur;, impb6ts indirects déduits, et le
colt des biens et services achetés au dehors' de
I’entreprise ou du secteur.

La valeur ajoutde équivaut aussi & la contribu-
tion d’une entreprise au revenu national brut. Elle
représente en effet la somme dont celle-ci dispose
pour payer sa main-d’'ceuvre et 1'intérét des capitaux
empruntés, pour amortir ses installations, et, éven-
tuellement, pour rémunérer son capital.

Il est possible de mesurer la fraction de cette
contribution qui dépend du commerce d’exportation.

Dans I'introduction on a souligné que beaucoup
de secteurs industriels dépendent des "exportations
d’une fagon plus indirecte que directe. Dansg le
premier chapitre on a illustré par un exemple la

‘méthode d’évaluation de ces exportations indirectes.

Les données de cet exemple peuvent étre présentées
sous une forme légdrement modifide.

A. Répartition de la produc- B. Répartition de la produc

tion des filatures de telle tion des tissages de telle

fibre ) fibre. .
1. Ventes aux tissages 85 9, 1. Ventes mtérleures . 40 %
2. Exportations ...... 15 % 2. Exportations ..... . 60 %
3. Valeur ajontée ... 100 3. Valeur ajoutée ... 150

Les exportations directes des filatures représen-
tent 15 p.c.; leurs exportations indirectes sont de
51 p.c. (soit 85 x 60 p.c.). Par conséquent, la
dépendance totale des filatures de cette fibre &

I’égard de 1’exportation est de 66 p.c.

Comme les tissages en dépendent & concurrence
de 60 p.c., la part de la production nette (ou valeur
ajoutée) de cette industrie textile dans son ensemble,
qui est exportée d’une manidre directe ou mdlrecte
peut étre calculée comme suit : ‘

Secteur Production Part Production
nebte exportée nette

. exportée
Filature ..ol 100 66 9% 66
Tissage  cooivievinninnins 150 60 % 90
Total industrie envisagée 250 156

Cette méthode de calcul s’adapte d’ailleurs & des
situations plus complexes. Par exemple si les fila-
tures avaient plusieurs clients intérieurs on obtien-
drait le schéma suivant :

A. Répartition de la production des filatures :

1. Ventes aux tissages .....ccoeevveveviiiiieiinniiiiinnie, 60 %
2. Ventes aux usines de t&PI8 ...cveveviviiininiiiiiinins 85 %
3. ExXportations .....cccceviiiiiiiiiieiniieniiiiineiean, 15 %
4. Production nette ...........cocvvviiiiiiiiiiiiininiiin, 100 -
B. Répartition de la production de tapis :
1. Ventes intérielres " ........oiiieveieneniisiriaeninieeenens 20 %
2. Bxportations .....oiivciiieniiiiiiiiiii 80 %
3. Production nette ...ccvvceiivsiiiriiniiieiiirersiiiinneans 60
C. Répartition de la production des tissages : . )
1. Ventes Intérieures ......c.cciveeerviveninceienrsenrnronns 40 9%
2. EXPOrtations  .eveevevreerniieerreneeerrierererineeesnenns 60 %
3. Production nette .........coeciiviiiiiiiiiiiiiniieieine.. 150
On aurait :
Exportation directe ...........coveiviniiiiiiiiniiiiiiiininn, 15 %

Exportation sous forme de tapis (35 % x 80 %) ... 28 %
Exportation sous forme de tissus (50 % x 60 %) ... 30 %

Total exporté directement ou indirectement ............ 73 %

La production nette des trois branches envisagées
serait done tributaire des exportations & concur-
rence de :

Secteur Production Part Production

nette exportée axportée
Filature  ...ooeeeennee.. 100 73 % 73
Tapis  covveriiiniinnn 60 80 % 48
Tissage  .oivievinenens 150 60 % 90
Total  .evvviienirnenerenns 310 211

Il se pourrait aussi qu’un produit passe par plus
de deux stades de transformation. On aurait alors
le schéma suivant :

A. Répartition de la production des filatures :

1. Exportation 10 %
2. TiSSAZEB  vovivvrieieierenininieieienranes . 90 %
3. Valeur ajoutée 100
B. Répartition de la production des tissages :
1. EXportation  ...cceevvvveireeierireiinrenneninineenneenns 50 9%
2. Fabriques de v&tements ....c..c..veveeerrienenrenineeenanens 30 9%
3. Consommateurs  ......cccveviieiiiiiiiiiieneiirn, 20 %
4. Valeur ajoutée .....c.coceevviieieiiiiiiiiiniiinininiiane, 120
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C. Répartition de la production des fabriques de vétements :

1. Exportation 4 9%
2. Consommateurs 96 %
3. Valeur ajoutée 80

Cette fois-ci on obtiendrait le résultat suivant :

Filds :
Exportation directe .......ceeeeevviierriiieriennienerennns 10 . %
Exportation indirecte sous forme de tissus .

(90 % X 50 %) cervenriniiiiiiiiirri e 45 %
Exportation indirecte sous forme de vétements

(90 % X 30 % X 4 %) cevevieenriiiniienniaenians 1,08 %
Total exporté directement et indirectement par les

FHALUIES teeirriiiiiiiiiriirreeeeneeeinernaeanens 56,08 9,

Tissus :
Exportation directe de tissus ............cocveniinninn. 50,0 %
Exportation sous forme de vétements

(B0 % X 4 %) veiiiiiiiiiieice e 12 %
Total exporté directement et indirectement par les

BISSAEES  cuiniiiiiiiiiii e 51,2 %

La production nette des trois branches aurait done
été exportée dans les proportions suivantes

Secteur Production Part Production
nette exportée exportée
Filatures ............... 100 56,08 56,08
Tissages  .ccovvvvenenens 120 51,2 61,44
Fabriques de vétements 80 4 3,20
200 120,72

Sans doute existe-t-il des cas plus complexes en-
core; mais ils ne différent pas en principe de ceux
qui ont été analysés, et peuvent étre résolus d’une
maniére identique.

Le calcul des exportations indirectes des divers
secteurs repose sur deux hypothéses simplificatrices.

a) La méthode fait abstraction des variations de
stocks : elle suppose que la production et I'utilisation
de chaque article sont égales. Cette hypothése se
justifie par des arguments pratiques : la simplifica-
tion des calculs, et les lacunes de la statistique des
stocks.

b) On suppose aussi que les exportations et les
livraisons intérieures consistent en produits sembla-
bles au point de vue des proportions de valeur ajou-
tée et de matidres premieéres qu’ils contiennent. Ceci
non plus n’est pas entiérement exact.

Ces hypothéses ne sont valables qu’en premitre
approximation. On les a admises, en partie pour ne
pas compliquer les calculs, mais surtout parce que
les statistiques existantes ne permettent pas de
serrer davantage la réalité.

*
* *

L’application de la méthode décrite se heurte a
des difficultés plus graves, qui proviennent des
lacunes de la documentation statistique. Celle-ci est,
en effet, trés déficiente sur deux points importants
en cette matiére : la consommation de matiéres
premiéres et la valeur ajoutée.

On a vu que la détermination des exportations
indirectes d’un secteur nécessite des données sur la
répartition de ses livraisons intérieures entre les
divers usagers. Dans un secteur important, celui de
I’énergie, le calcul des exportations indirectes peut
s’appuyer sur des statistiques détaillées de la con-
sommation intérieure. Mais le plus généralement,
on se heurte & une insuffisance des statistiques.
Heureusement il n’est pas impossible de pallier cette
lacune. Dans bien des cas, la destination d’un pro-
duit est évidente de par sa nature : les vétements
sont vendus aux consommateurs, les rubans de
peigné aux filatures de laine. Parfois aussi, les expor-
tations indirectes peuvent étre saisies directement,
sans qu’il soit nécessaire de connaitre la répartition

" des ventes intérieures : pour l’acier, les tissus, on

peut 'supposer qu’elies équivalent & peu prés au ton-
nage des fabrications métalliques et des vétements
confectionnés exportés.

Il-a donc été possible de saisir ainsi trés approxi-
mativement tous les grands courants d’exportations
indirectes. Mais, par contre, maints cas moins impor-
tants ont échappé. Par exemple, des cartons et
papiers servent & emballer des produits exportés, de
la colle est incorporée dans les meubles vendus &
I’étranger. Prises individuellement, de telles omis-
sions sont sans doute négligeables; mais réunies,
elles conduisent & une sous-évaluation appréciable
des exportations indirectes; on se souviendra que,
pour les coefficients d’exportations directes, 1’erreur
était en sens contraire (1). .

Quant & la valeur ajoutée par les différentes
branches-d’industrie, il-n’existe sans doute que deux
sources de renseignements. Soit les coefficients de
pondération utilisés par l'Institut de Recherches
Economiques et Sociales de 1'Université de Lou-
vain pour calculer son indice de la - production,
coefficients basés sur une étude datant d’avant-
guerre, soit les chiffres du Planning de la Production
Industrielle (2). Les premiers se rapportent & une
époque trop lointaine pour étre utilisés dans cette
analyse. Les seconds ont trait aux années récentes
mais ne donnent aucun détail par branche d’in-
dustrie.

Ce sont ces derniers qui ont été retenus et, pour
ventiler la valeur ajoutée de chaque industrie entre
ses différentes branches, on s’est servi soit des chif-
fres de I’emploi (8), soit des coefficients proportion-

(1) Chap. II, p. 88.

(2) Ministére des Affaires Economiques, Planning de la
Production Industrielle Belge, 1953, fasc. 1, p. 24; 1954,
fase. 1, p. 77. :

(3) Les chiffres de l’emploi sont souvent utilisés comme
indices de la valeur ajoutée. Ceci revient & admettre que les
salaires absorbent en général la plus grande partie de la marge
entre le prix de vente d'un article et le colit des matiéres pre-
miéres incorporées. Comme cette marge est égale & la valeur
ajoutde, et en supposant que les salaires payés soient fonction
de 'emploi, on en conclut & l'existence d'une corrélation suffi-
sante entre le nombre de travailleurs occupés dans les diffé-
rentes branches et les valeurs ajoutées de ces branches.
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nels & la valeur ajoutée employés pour pondérer
certains indices de la production industrielle (1).

(1) Il a été tenu compte de I'importance accordée & chaque
secteur en 1950-52, et non de la pondération de base. Si, pour
I'année de base, l'indice de la production donne aux secteurs A
et B une pondération de 1 et 2 respectivement, si la production
du secteur A a triplé par rapport 4 la période de base, tandis
que celle de B restait stationnaire, on donnera au premier
secteur une importance de 3, et de 2 au second, c'est-a-dire ia
pondération qui leur est attribuée dans l'indice de l'année

Ce serait alourdir exagérément cette étude que
de retracer ici les détails des caleculs. Ceux-ci, on I'a
bien souligné, proctdent d’une approche trds appro-
ximative. Ils reposent sur des hypothéses simplifica-
trices dont on a montré la portée. :

Néanmoins, méme & titre de premidre estimation,
les résultats de ces calculs, consignés dans les don-
nées réunies ci-aprés, présentent déja assez d’inté-
rét pour étre publiés, sous les réserves qui ont été

courante.

Tablean VIII.

faites.

au cours de la période 1950-1952

Dépendance de l'industrie belge & 1’égard des exportations

Estimations
o vaour sttt | womiro | DEjenttn, | Vatou st | St
Secteurs industriels de francs d’ouvriers exportations, incorporée r
(classés par ordre décroissant des coefficients (moyenne occupés en p.c. de la |aux exportations occupé pn.r les
figurant & la colonne (8)) annuelle) production exportations
1) (2) (8) “) (5)

Industrie du dismant ......coceveviieiieiiiniinreneireeeeneenes 1,0 9.800 97 1,0 9.500
Métallurgie de base ........covviviiiiiiiiiiiiiiiiiiriiiinns. 13,6 64.100 80 10,9 53.000
Industrie du pétrole ........coeivvviieieiriveniienrenenenenrnenes 0,3 3.800 57 0,2 2.000
Industries chimiques ......cocovvieviieienririersiirneenenarneene 6,9 35.000 50 3,4 17.500
Industrie textile .....oociiiiiiiiiiiiiiii e 19,6 181.000 47 9,2 80.500
Fabrications métalliques ......c..cocveiiviiinreniiionnineiniens 33,7 165.500 40 13,4 66.000
Mines et énergie .......coicoiiiiiiiiiiniiiiiiii e 28,2 174.300 39 11,1 72.000
Industrie des matériaux de construction .................. 9,0 64.000 36 3,2 23.000
Industrie du caOULChOUC ..vvvivivivrereeineenneenreneroncenas 0,6 8.800 32 0,2 1.000
Industrie du Papier .......ccoeviiiiiiiiiiiiiiiieneieieenenenes 19 9.800 21 0,4 2.000
Industrie transformatrice du bois ........ccoceviiiinininen. 3,6 45.000 15 0,5 6.500
Industries alimentaires ..........cveeevviveiininiinnncianeneiiens 13,2 61.000 12 1,6 7.000
Industrie du t8DAC ..iiiviiiiviiriiieeinirrieeieirrennenanas 1,1 7.800 8 0,1 500
Industrie des peaux et CUIrS ..i.vvviveeresiiearnrnenneernenennes 2,3 23.800 6 0,1 1.500
Ensemble ... 134,9 848.700 41 55,3 343.000

Le tableau VIII donne une vue synthétique des
résultats.

Selon ces estimations, 41 p.c. de la production
industrielle nette seraient dirigés vers 1’étranger.
De méme, plus de 40 p.c. des ouvriers occupés dans
I'industrie travailleraient pour I’exportation. En
chiffres absolus, leur effectif atteindrait 848 milliers
d’unités.

Pour prés des quatre cinquidmes, cet effectif
serait occupé dans quatre secteurs : les mines et
énergie, la métallurgie de base, les fabrications
métalliques, et enfin le textile. C’est dans ces quatre
industries surtout qu’une chute des exportations
ferait apparaitre un chémage important.

Ces données ne permettent pas de se prononcer
sur I'ampleur éventuelle de ce chémage qui résul-
terait d’une contraction des ventes & 1’étranger. Car
les fluctuations de 1’emploi sont moins accusées que
celles de la production, aussi longtemps que les
entreprises cherchent 4 conserver leurs effectifs,
malgré un ralentissement, dans 1’espoir d’une amé-
lioration possible de la demande.

Le coefficient de 41 p.c., par contre, permet d’es-
timer les répercussions des fluctuations des exporta-
tions sur 1’activité industrielle. En admettant les
données proposées, on conclura que si, au cours

d’une péricde donnée, les indices de volume des
exportations et de la production baissent respective-
ment de 10 et de 4,1 p.c., la diminution de 1'activité
industrielle est intégralement expliquée par la con-
traction de la demande extérieure (1).

Le tableau IX mesure l'incidence des fluctuations
des exportations sur 1'activité industrielle en Belgi-
que. L’indice du volume des exportations est calculé
par le Département d’Etudes de la Banque Natio-
nale, tandis que l'indice de la production est extrait
du Planning. Les variations sont exprimées en pour-
centages des moyennes correspondantes des années
1948-1949.

On remarquera combien grande est l'influence des
exportations sur la production industrielle belge. Au
cours des derniéres années les fluctuations de cette
dernidre peuvent étre expliquées presque intégrale-
ment par des variations de la demande extérieure.

(1) Pour que cette affirmation soit absolument exacte il
faudrait que les indices de la production et du volume des
exportations solent basés sur le méme systéme de pondération.
Or, on n'ignore pas que les indices du premier type sont géné.
ralement pondérés selon la valeur ajoutée, les seconds par la
valeur brute de la production. Cependant il faudrait un concours
de circonstances pour que cette différence de pondération fausse
systématiquement la conclusion énoncée ci-dessus.
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Tableau IX.

Influence des exportations sur 1’évolution de la production industrielle

Estimations
De De 1950 De 1951 De 1952
1948-1949
3 1950 .4 1951 & 1952 4 1958
Variations du volume des exportations ..................... + 15 + 25 — 10 + 8
Variations de la production industrielle .................. 4+ 6 + 15 — 3 + 2
Part attribuable aux fluctuations des exportations ...... + 6 + 9 — 4 + 3
*
* %

Dans le secteur mines et énergie, ce sont, bien
entendu, les exportations indirectes qui sont respon-
sables du coefficient élevé de dépendance & 1'égard
du commerce extérieur; car, comme l’indique le

Tableau X.

tableau X, les branches de ce secteur ne livrent
directement & 1’étranger qu'une fraction réduite de
leur production.

Dépendance des « mines et énergie » & 1'égard des exportations
au cours de la période 1950-1952

Estimations
Dépendance
Exportations totale Ouvriers
Quvriers directes 4 I'dgard 4
occupés par rapport des exportations occupes X
3 la production en p.c. par les exportations
) de la production -
Charbons, agglomérés ...........eceuiveimmieennneenneininnnan, 157.700 9 40 63.000
Gaz et COKE .iviriiiiiiiiiiiiii i, 11.800 7 63 7.500
Electricitd  ovveiiiiiiriieiiiieirirer e eas 4.800 1 29 1.500
Epsemble .oooeiiiiii s 174.300 . 39 72.000

Dans ce secteur, sont les centrales électriques qui
dépendent le moins du commerce extérieur. Leurs
exportations directes sont négligeables; sur le
marché intérieur la consommation domestique qui

est indépendante de 1’évolution du commerce exté-

rieur, constitue une partie importante du chiffre
d’affaires total. ‘

Les cokeries, au contraire, ont un coefficient de
dépendance élevé. Les cokeries qui ne sont pas
intégrées dans un complexe industriel travaillent
beaucoup pour compte direct de I’étranger; et sur le
marché intérieur, leurs clients les plus importants
sont, pour le coke, la sidérurgie, et pour le gaz, la
sidérurgie et la synthése de l’azote, deux secteurs
done 1'activité est orientée vers 1’extérieur.

Les charbonnages occupent une position inter-
médiaire entre l'industrie électrique et celle de la
cokéfaction de la houille. Il est intéressant de noter
que cette industrie de base par excellence a un
coefficient d’exportation trés voisin de celui de
I'industrie belge dans son ensemble.

La métallurgie est 1'industrie exportatrice princi-
pale. Pendant la période envisagée, les ventes de
métaux et d’articles en métal constituent la moitié
des exportations globales. Les estimations montrent

que plus du tiers de l'effectif total des ouvriers
occupés & la production pour les marchds extérieurs
appartiennent & ce secteur (Cf. Tableau VIII, Métal-
lurgie de base et fabrications métalliques).

Il apparait que les secteurs de base sont les plus
tributaires de 1’évolution des exportations. Ceci
s’explique par le fait qu’ils n’exportent pas seule-
ment eux-mémes une fraction considérable de leur
production, mais qu’une partie supplémentaire est
transformée en produits finis par d’autres entre-
prises belges et exportée sous cette forme.

Les coefficients d’exportation les plus élevés sont
atteints par les producteurs de métaux non ferreux.
La raison en est l'importance acquise dans cette
branche par le travail & fagon pour compte étranger,
spécialement pour les raffineries de plomb, d’étain
et de cuivre, comme on 1’a rappelé ci-avant.

Dans la métallurgie du fer, c’est la production
sidérurgique qui dépendrait le plus du commerce
extérieur. Les estimations montrent que les quatre
cinquiémes de l’acier produit sont destinds & &tre
livrés & 1'étranger sous forme de lingots, de demi-
produits ou de fabrications métalliques. Pour les
« biens de premiére transformation » (tréfilds, toles
galvanisées, boulons, laminés A froid, pidces mouldes,
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Tableau XI.

Dépendance de la métallurgie du fer et de I'industrie des métaux non ferreux
4 1’égard des exportations au cours de la période 1950-1952

Estimations
X Pourcentage Ouvriers
Ouvriers des exportations oceupds
occupés par rapport par les
& la production exportations
Métallurgie de base ........ccveimiiiiiiiiii e 64.100 80 53.000
SUAGTUTGIE oottt e 48.100 79 39.500
Métauz non ferreux 16.000 86 13.500
dont : Usines & étain 98
Usines & cuivre 91
Usines & plomb 89
Usines & zinc 79
Fabrications MEtalligUes ...........ceoeveeerreriurereersivnerersnnnrrensnenees 165.500 40 66.000
Premiére transformation de Uacier .......ooocvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinn, 29.800 50 15.000
Produits finis ...cooeeiiniiniiiiiiiiiinininn 135.700 38 51.000
dont : Armes de guerre ............... 10.500 67 7.000
Matériel de transport (a) 32.000 50 16.000
Machines, charpentes (b) 38.800 38 14.500
Matériel électrique ....ocoovevviiiiiiiiiiiiiiiiiiii 29.200 34 10.000
Travail de la tole, accessoires métalliques du bétiment ... " 25.200 13 3.500

(a) Construction navale, automobile, adronautique, cycle, matériel de chemin de fer et tramways.
(b) Ponts, charpentes, grosse chaudronnerie, machines motrices pneumatiques et hydrauliques, machines-outils, machines textiles, constructions méca-
niques diverses, appareils de levage, manutention, pesage, machines, appareils pour diverses industries, fine mécanique.

ete.) la proportion ne serait que de 50 p.c.; elle
tomberait aux deux cinquidmes pour les produits
finis, et méme & moins de 15 p.c. dans la branche
des « Accessoires métalliques du batiment ».

Les résultats des calculs montrent que les indus-
tries tewxtiles sont, immédiatement aprés le groupe
des industries métallurgiques, celles qui occupent le
plus d’ouvriers & des productions destinées & 1’étran-
ger : plus de 80.000 ouvriers, soit prés du dixidéme
des effectifs de toute l'industrie belge.

Dans cette branche, comme dans la métallurgie,
ce sont les secteurs de base qui dépendent le plus
des exportations. Cette circonstance explique leur
sensibilité particuliére aux fluctuations de la
conjoneture économique.

La deuxitme partie du tableau XII donne le
résultat des calculs pour chacune des diverses
industries textiles, Le marché intérieur est le plus
important pour les producteurs de vétements (bon-
neterie et confection). Par contre, les industries du
lin, du jute et de la rayonne dépendent essentielle-
ment du marché extérieur. Pour les industries coton-
nidre et lainiére la proportion exportée est voisine
de 50 p.c.

Dans l'industrie des matériaux de construction la
dépendance & 1’égard des exportations varie beau-
coup selon les produits fabriqués. C’est l'industrie
des verres et glaces qui a le coefficient le plus élevé :
le marché intérieur ne prend que le cinquiéme de la
fabrication. A 1’autre extréme se placent les brique-
teries et les fabriques d’articles en terre cuite,
entidrement tributaires du marché belge. Les cimen-
teries se trouvent dans une situation intermédiaire.

Tableau XII.

Dépendance des industries textiles
3 I'égard des exportations
au cours de la période 1950-1952

Estimations
Détail par stade de fabrication
Pourcen-
tage des Ouvricrs
Ouvriers exporte- occupés
tions par par les
occupés rapport oxporta-
& la tions
production
Production et préparation de
matiéres premiéres ...... 14.400 79 11.500
Filature  cocoevveenieniiiinens 60.500 56 34.000
Fabrication de produits fi-
nis 1 i 80.200 39 31.000
Confection  ..coevnvininninns 25.900 7 4.000
Total général ... | 181.000 47 80.500
Détail par branche d’activité 2
Pourc:lm- Valeur
t joutd
Valeur ei‘ifortﬁ? il:ltgg;;)o:ée
ajoutée tions par aux
’](:"to];;ﬁ') rapplort exporta-
8 tions
production p.c.
Lin i 7,9 79 6
Jute ..ol 3,5 78 3
Rayonne 13,2 69 9
Laine  «..oiociinennn 22,2 56 13
(07517+) < W, 29,4 49 14
Bonneterie 7.8 14 1
Confection 16,0 7 1
100,0 47 47

1 Articles de bonneterie et mercerie, tissus, couvertures, tapis.
2 On ne dispose d'sucune donnée sur le nombre d'ouvriers occupés
dans chacune de ces branches; les éldments envisagés dans cette partie

du tableau sont donc différents.
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Pour les autres branches, l'exportation ne constitue
qu’un appoint, assez appréciable du reste.

Tableau XIII.

Dépendance des industries des matériaux
de construction & 1’égard des exportations
au cours de la période 1950-1952

Estimations
Pourcentage
des exporta-| Ouvriers
Ouvriers tions occupés
occupés par rapport par les
4 la exportations
production
Verres et glaces ......... 15.600 80 12.500
Ciment  .oooovneiininennn. 13.000 38 5.000
Chaux, dolomies ......... 5.100 29 1.500
Carriéres  ..ooevevnnnnnns 10.500 20 2.000
Céramique  ....coevnennens 10.200 18 2.000
Terre cuite .......ccveunns 9.600 2 200
Ensemble ...l 64.000 35 23.200

Les écarts entre les coefficients d’exportation sont
moins éloignés dans les industries alimentaires, Cel-
les-ci sont moins dépendantes du commerce
extérieur.

Tableau XV.

Tablean XIV.
Dépendance des industries alimentaires & 1'égard
des exportations au cours de la période 1950-1952

Estimations
Pou t. .
Ouvriers de;iefpgge Oog:l:;%l:
occupés tations par par les
rapport b la exportations
production
Fabrication d’huile et de
margarine ............... 2.009 34 1.000
Fabrication de conserves 5.100 26 1.500
Sucre, chocolat et prépa-
rations .........ceeeee... 12.005 17 2.000
Préparations & base de
farine .....oiiviiinenn 9.100 15 1.500
Transformation céréales . 4.400 7 200
Fabrication- de boissons . 22.100 5 1.000
Divers ..ocoeeverieeineennnn 500 5 30
Transformation du lait . 4.400 2 100
61.000 12 7.330

Une seule branche exporte plus du tiers de sa
production - (les huileries et margarineries), deux
seulement plus du quart (les huileries et margarine-
ries et les fabriques de conserves). Dans ’ensemble,
le huitiéme seulement des quantités produites
s’écoule sur les marchés étrangers.

Coefficients d’exportation (directe et indirecte) des branches de l'industrie belge
au cours de la période 1950-1952

Estimations
Activité essentiellement orientée Activité plus également orientéde Activité essentiellement orientée
verg l'extérieur vers l'intérieur et 1'extérieur vers Yintérieur

Usinés & étain ........cccevevnnnee. 98 Pétrole ....ociiiiiiiiiiiiiinn 57 Céramiques  .......oeeeieieiiinennnn. 18
Diamant  ...ocevieviiiiiiiiiiien. 97 Laine  covviiiveieiiiiieeiieeeeen, 56 Sucre, chocolat ..........cceivienae. 17
Usines & cuivre .....coovevveviiinenns 92 Matériel de transport ............. 50 Préparations 4 base de farine .. 15
Usines & plomb ........coooviiiininis 89 Chimiques  ..ocooviiiniiiiniininen, 50 Bois v 15
Verres et glaces .......co.cooinens 80 Premitres transformations des Bonneterie ...,
Usines & ziNC ...ovvvvinineinininenne. 79 métaux bruts .....oeeeeiiiieniin, 50 Travail de la tdle, accessoires
Lin 79 Coton  iiviini 49 métalliques du batiment ...... 13
Sidérurgie ... 79 Charbons, agglomérés 40 Tabac  ...cocoiiiiiii 8
Jute i 78 Machines, charpentes métalliques 38 Transformation .des céréales ..... 8
Rayonne ...l 69 Ciment  ...ocovviiiiiiiii 38 Confection  ......oooiiiiiiiinii, .7
Armes de guerre ............o.ooonn (44 Huiles, margarines ................ 34 Peaux, CUIrS .iiecvenereierenseiinenns [
Gaz et coke ....oviiiiiniiiiin 63 Matériel électrique ................ 34 Boissong  ....eiiviviiiiiinininin, 5

Caoutchoue  ...covvviniiineninnnnes 32 Transformation du lait .............. 2

Chaux, dolomies ........cceeevveennnan 29 Terre cuite .....ccevveveneiinennennnnn, 2

Centrales électriques ...........veven 29

Fabriques de conserves ............. 26

Papier .ooiiiiiiiii 21

Carriéres  .....oooviviiiiiiiinininn, 20

Le tableau XV réunit tous les coefficients d’ex-
portation estimés par la méthode de calcul décrite
plus haut. Les industries pour lesquelles ces évalua-
tions ont été effectudes sont réparties entre trois
classes. Lia premieére, avec les coefficients égaux ou
supérieurs & 60 p.c.,, comprend les activités essen-
tiellement tributaires de la demande extérieure.
Dans la troisidme classe ont été rangées les industries
qui, n’exportant pas 20 p.c. de leur production, satis-

font surtout & la demande intérieure. La seconde
classe est composée du reliquat : les ventes de ces
secteurs se répartissent plus également entre les
marchés intérieur et étrangers; la part de ces der-
niers est comprise entre 20 et 60 p.c. de la produc-
tion.

Le premier groupe comprend surtout des indus-
tries produisant des demi-produits; le troisiéme, les
fabriques de biens de consommation.
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LEGISLATION ECONOMIQUE

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

Seuls les lois et arrélés les plus importants sont
repris in extenso. Une simple mention, accompagnée
éventuellement d’une notice explicative, est consa-
crée aur autres textes législatifs.

Afin de faciliter la consultation de ces informa-
tions, les textes ont été groupés sous les rubriques
suivantes -

I. — Législation économique générale
II. — Législation relative aux finances publiques
(y compris les lois budgétaires), 1égisla-
tion monétaire, bancaire et financiére
ITIT. — Législation agricole
IV. — Législation industrielle
V. — Législation du travail
V1. — Législation relative au commerce intérieur
VII. — Législation relative au commerce extérieur
VIII. — Législation des transports
IX. — Législation relative aux prix et auzx salaires
X. — Législation sociale (pensions, assurances so-
ciales et avantages sociaux divers)
XI. — Législation en matiére de dommages de
guerre

I — LEGISLATION ECONOMIQUE GENERALE

Loi du 15 juin 1955

modifiant la législation sur le bail @ ferme (Moni-
teur du 2 juillet 1955, p. 4.239).

Loi du 30 juin 1955

aménageant, en faveur des locataires de condition
modeste, le retour au droit commun en matiére
de baux a loyer (Moniteur du 1°r juillet 1955,
p. 4.218).

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

Arrété royal du 10 juin 1955

fixant les charges d’intérét et d’amortissement a
supporter par la Société nationale de la petite pro-
priété terrienne sur les tranches de ses emprunts
qui auront été levées en 1955 (Moniteur du 10 juil-
let 1955, p. 4.371).

Arrété royal du 1° juillet 1955

relatif & U'émission par la Société nationale des Che-
mins de fer belges de l'emprunt 4 p.c. 1955-1975,
2¢ série au capital nominal de 1.500 millions de
francs, dont UEtat supporte la charge d’intérét et
d’amortissement (Moniteur des 4-5 juillet 1955,
p. 4.277).
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Loi du 12 juillet 1955

favorisant le financement des investissements dans
Vindustrie charbonniére (Moniteur du 28 juillet
1955, p. 4.629).

Article 1°r, — La garantie de I'Etat peut étre accordée, aux
conditions déterminées par le Roi, pour le remboursement
en capital, intéréts et accessoires, de préts consentis par des
institutions publiques de crédit, ou par la Communauté
européenne du Charbon et de I’Acier, pour le financement
des programmes de rééquipement des charbonnages ou en
exécution des conventions intervenues entre I'Etat et cer-
taines mines marginales.

La garantie de I'Etat peut également &tre accordée pour la
construction ou l'extension de centrales électriques miniéres
destinées & produire, en utilisant les bas-produits de l’extrac-
tion, l'énergie destinée & la consommation propre des mines
et & la livraison aux réseaux de distribution, pour autant que
la construction ou l'extension soit faite par une entreprise
ayant pour activité principale ou accessoire l’exploitation
d’'un charbonnage ou par des groupements ou soclétés dans
lesquels de telles entreprises sont intéressées & concurrence
d'au moins 50 p.c. du capital.

La garantie de I'Etat n’est accordée que si le prét est con-
senti sans autres siretés réelles ou personnelles.

Art. 2, — La garantie de I'Etat sera accordée aux préts
déja consentis, avant l'entrée en vigueur de la loi, par des
organismes publics de crédit pour Vobjet prévu a l'article ler,
a condition qu'il soit renoncé aux siiretés réelles ou person-
nelles fournies précédemment.

Art. 3. — Le montant global en principal des crédits aux-
quels la garantie de I'Etat peut étre attachée en vertu de la
présente loi ne peut dépasser 4 milliards de francs.

Aprés épuisement de ces 4 milliards, le Roi pourra, sur
proposition de ses Ministres, qui en auront délibéré en Con-
seil, accroitre ce montant d'une tranche d'un milliard.

Art. 4. — Lorsque la garantie de I'Etat donnée en applica-
tion de la présente loi remplace la garantie donnée en appli-
cation de la loi du 7 aolt 1953 concernant l'aide & la création,
a lextention, au rééquipement et & la rationalisation d'entre-
prises industrielles et artisanales, le montant de la garantle
accordée cesse d'étre imputé sur le montant des préts
pouvant étre garantis en vertu de cette loi.

Loi du 13 juillet 1955
relative auxr taxes assimilées au timbre (Moniteur
du 14 juillet 1955, p. 4.411).

Les taux de la taxe de transmission, (ie la taxe de facture
sur les transmissions et sur les contrats d’entreprise, de la

taxe sur les locations mobiliéres et les transports et de la
taxe de Iuxe, indiqués ci-aprés sont portés, savoir :

le taux de 0,75 p.m. & 0,80 p.m.
» 1,80 pm. & 2 p.m.
» 450 pm. & 5 p.m.
» 1,10 p.c. & 1,20 p.c.
» 1,80 pc. &4 2 - p.c.
» 2,25 p.c. & 2,50 p.c.
» 2,50 p.c. & 3 p.c.
» 3,50 pc. & 4 p.c.
» 450 pc. &4 5 p.c.
» 6,75 p.c. & 17,50 p.c.
» 8 pc. a 9 p.c.
» 9 p.c. 410 p.c.
» 10 pe. a11  p.ec.

» 11 p.c. 8412 pe.
» 12 p.c. 213 p.c.

Art. 2. — Les taux ou majorations de taux de 4,50 p.c.,
9 p.c et 13,50 p.c. prévus par la loi du 16 juin 1932, modifiée
par l'article 38 de la loi du 13 aoGt 1947, sont portés respecti-
vement & 5 p.c., 10 p.c. et 15 p.c.

Arrété royal du 13 juillet 1955

relatif auxr taxes assimilées au timbre (Moniteur
du 14 juillet 1955, p. 4.412).

Les dispositions de la loi du 13 juillet 1955 relative aux
taxes assimilées au timbre entreront en vigueur le 16 juil-
let 1955.

Arrété royal du 13 juillet 1955

modifiant le Code et le Réglement général sur les
taxes assimilées au timbre (Moniteur du 14 juil-
let 1955, p._4.413).

Loi du 20 juillet 1955

allouant des crédits supplémentaires pour des
dépenses se rapportant aux exercices 1954 et 1955
et couvrant les charges résultant de Papplication
de la loi du 11 mars 1954 modifiant les lois relatives
a Uassurance en vue de la vieillesse et du décés
prématuré (Moniteur du 29 juillet 1955, p. 4.656).

III — LEGISLATION AGRICOLE

Arrété royal du 2 juillet 1955

portant réglementation des subsides aux sociétés
d’élevage de béles bovines (Moniteur du 15 juillet

1955, p. 4.457).

IV — LEGISLATION INDUSTRIELLE

Arrété royal du 27 mai 1955

accueillant une requéte relative a Vindustrie de la
céruse, déposée par application de Uarrété royal
n° 62 du 13 janvier 1935, permetiant Vinstitution

d’une réglementation économique de la production
et de la distribution. (Moniteur du 6 juillet 1955,
p. 4.299).

Jusqu’au 31 décembre 1957, il est interdit & tout producteur
de fabriquer, de mettre dans le commerce, de céder a titre
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gratuit ou onéreux, sous les dénominations « céruse »,
« loodwit », « ceruis » ou sous toute autre appellation faisant
usage d'un de ces mots ou d'un dérivé d'un de ces mots, des
produits autres que ceux qui, en poudre, & l'état sec, com-
binés chimiquement sous forme d’hydrocarbonate de plomb,
ont une teneur minimum de 78,4 p.c. de plomb calculé a
I'état métallique.

Arrété royal du 6 juin 1955

accueillant une requéte relative a UVindusirie de
"Pacide carbonique et déposée en application de
Varrété royal n° 62 du 13 janvier 1935, permettant
Vinstitution d'une réglementation économique de
la production et de la distribution (Moniteur du
9 juillet 1955, p. 4.354).

Jusqu'au 31 décembre 1955, il est interdit a tout produc-
teur d’acide carbonique, liquide ou solide, d’en produire dans
une proportion qui excéde 60 p.c. de la capacité de produc-
tion annuelle de ses installations établies & la date de réfé.
rence du 6 octobre 1953.

Jusqu'au 31 décembre 1955, mais sous réserve de l'applica-
tion de larticle 6 du présent arrété et des dérogations qui
peuvent étre accordées conformément & l'article 20 de I'arrété
royal n° 62 du 13 janvier 1935, il est interdit d’accroitre le
nombre et la capacité de production des installations établies
& la date de référence.

Arrété royal du 30 juin 1955

accueillant une requéte relative a 'industrie du verre

@ vitres et déposée en application de arrété royal

n° 62 du 13 janvier 1935, permettant Uinstitution

d’une réglementation économique de la production

et de la distribution (Moniteur du 28 juillet 1955,

p. 4.632).

Jusqu'au 31 décembre 1957, il est interdit de mettre en
activité ou d’utiliser pour la production de verre & vitres,
tout four de fusion ou machine & produire le verre, qui
n’existaient pas & la date du 18 octobre 1940 ou qui n’étaient
pas, & cette date, affectés uniquement .4 cette fabrication ou
qui n'ont pas été installés régulidrement depuis.

Sous réserve de 'application de l'article 3 du présent arrété
et des dérogations accordées conformément 3 I'article 20 de
Tarrété royal n° 62 du 13 janvier 1935, il est interdit jusqu'au

31 décembre 1957, d’installer des nouveaux fours de fusion
ou des machines & produire le verre & vitres.

Loi du 12 juillet 1955

modifiant la loi du 12 juillelt 1939 instituant un
Fonds national de garantie pour la réparation des
dégats houillers (Moniteur du 28 juillet 1955,
p. 4.628).

Loi du 12 juillet 1955

favorisant le financement des investissements dans
industrie charbonniére (Moniteur du 28 juillet
1955, p. 4.629). (Voir texte rubrique 1I). -

VI — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE INTERIEUR

Arrété royal du 11 mai 1955

approuvant certaines modifications au réglement de
la Bourse a terme des laines @ Anvers (Moniteur
des 4-5 juillet 1955, p. 4.280).

VII — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE EXTERIEUR

Lois du 3 juin 1955

concernant le tarif des droits d’entrée (Monlteur
du 10 juillet 1955, p. 4.368).

IX — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES

Arrdté royal du 21 avril 1955

rendant obligatoire la décision en date du 17 sep-
tembre 1954 de la Commission paritaire nationale

du transport concernant la fixation des salaires
horaires minimums ainsi que Uoctrot d’'une indem-
nité de service aux chauffeurs occupés dans les
exploitations d’autocars (Moniteur des 25 et 26
juillet 1955, p. 4.603).
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Arrété royal du 5 juin 1955

rendant obligatoire la décision en date du 23 juillet
1954 de la Commission paritaire régionale des
briqueteries du Pays de Waas concernant la fiza-
tion des salaires des ouvriers occupés dans les
entreprises dépendant de la méme commission, le
rattachement de ces salaires & lUindex-number des
priz de détail et loctroi de congé a loccasion
d’événements particuliers (Moniteur du 27 juillet
1955, p. 4.616).

Arrété royal du 10 juin 1955

rendant obligatoire la décision du 6 mai 1955 de la
Commission paritaire nationale de Uindustrie des
ports, relative @ la fization du salaire de base et
le rattachement du baréme de salaires @ lindex-
number des priz de détail du Royaume (Moniteur
du 28 juillet 1955, p. 4.635).

Arrété royal du 17 juin 1955

rendant obligatoire la décision du 29 avril 1954 de la
Commission paritaire régionale des briqueleries
de la Campine anversoise, concernant octroi
d’une majoration pour travail d’équipe, le paie-
ment de la journée de travail commencée et le
congé a loccasion d’événements particuliers auc
ouvriers. occupés dans les entreprises dépendant
de la méme commission (Moniteur du 28 juillet
1955, p. 4.637).

X — LEGISLATION SOCIALE

(PENSIONS, ASSURANCES SOCIALES ET AVANTAGES SOCIAUX DIVERS)

Arrété royal du 10 juin 1955

modifiant Uarrété royal du 25 mars 1954 réglant la
procédure pour lapplication de la loi du 15 mars
1954 relative aux pensions de dédommagement des
victimes civiles de la guerre 1940-1945 et leurs
ayants droit (Moniteur du 3 juillet 1955, p. 4.261).

Arrété royal du 23 juin 1955
modifiant Parrété du Régent du 14 septembre 1946

pris en exécution des lois relatives a lassurance
en vue de la vieillesse et du décés prématuré,

coordonnées par Uarrété du Régent du 12 sepltem-

bre 1946 (Moniteur des 22-23 juillet 1955, p. 4.576).

Arrété royal du 1°cr juillet 1955

modifiant Uarrété du Régent du 26 mai 1945, organi-
que de I'Office national du Placement et du Ché-
mage (Moniteur du 3 juillet 1955, p. 4.253).

Arrété royal du 25 juillet 1955

modifiant Uarrélé royal du 15 février 1951, détermi-
nant les modalités spéciales d’application auzx
ouvriers mineurs et assimilés de la législation
relative aux vacances annuelles des travailleurs
salariés (Moniteur du 31 juillet 1955, p. 4.701).
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GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

B.N.B. - TAUX D'ESCOMPTE ET DE PRETS

Pourcent Pourcent
6 6
L ;
——l_lPrzts : certif. & plus de 12 mois [
4 4
3 r 3
Traites acc. dom. en banq.
2L~ 12
RENDEMENTS D'OBLIGATIONS (')
« Pourcent Pourcent
5 ayant de 5 3 10 ans & courir 5
“"..-... .'.-H-....- P a—
4 LN l.A'.”.‘ 4
eaee,
3 ayant de 1 3 S ans & ;:!.': "."'-- oY 3
2 2
1 N al
DETTE PUBLIQUE (3)
Milliards de fr. Milliards de fr.
300 1300
% A 77 Ay/ /%
Dette a court terme
7%
200 ///M// 00 200
th!e.'é.ﬁ\.o'xéﬁ Terme's oo sopmam
Dette consolidée
100 100
AVOIRS A L'OFFICE DES CHEQUES POSTAUX
Milliards de fr. Milliards de fr.
23 23
22 22
Avoirs moyens des particuliers.
21 / ‘\/ 21
20 20
195553 1954 1955

INDICE GENERAL DES ACTIONS

Pourcent Base 1935 a4 1938 = 100 * Pourcent
400 400
350 "/ 350
300 o~ 300
250 —— _,.,/ 250
200k~ 200

EMISSIONS DE CAPITAUX(2)

Milliards de fr.

Milliards de fr.

Milliards de fr.

B Versements, e:n espéces sur ob!igaftions.
[ Verts espéces sur actions (y compr. primes émis.)
2223 Appte nat. 4 incorp. rés. + verts non appelés
2
2
1]
7
2
2
)
2
7
2
7 ,% /
727.) V‘Az 1
0

RECETTES FISCALES

Milliards de fr.

8

NN\ |

§ -

Z.

1L . 7
Contributions directes

CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE

Milliards de fr.

Milliards de fr.

Excédent des versements

Excédent des remboursements

1953

1954

(1) Bons de caisse 4 V2 9% (parastataux) dont 'Etat garantit I'intérét et I'amortissement.

(2) Sociétés anonymes, commandites par actions, S.P.R.L. belges et sociétés congolaises.

(3) Non compris les dettes intergouvernementales résultant de la guerre 1914-1918.

1955




GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE

CHOMACE

Moyenne journalitre du nombre de chdmeurs controlés.

Pourcent Base 1936 a 1938 = 100 Pourcent Milliers Milliers
150 150 400 Chomeurs partiels et accidentels 400
140 /\/'P 140 300 300
130 / \V/ 130 200 : - ™ ‘ 200
\/"\ | 7 57 ,
R v 120 100 //Chémf’eursl complet; 00
110 L’\, 1o 0 //% A 0
INDICE GENERAL DES PRIX DE GROS INDICE GENERAL DES PRIX DE DETAIL
Pourcent Base 1936 & 1938 = 100 Pourcent Pourcent Base 1953 = 100 Pourcent
430 430
\ 105 105
- ~\-r\_\/ 420
N A //v‘ﬁ NV
410 Ao 410
= 100 N\~ 100
N
400 400
390 b~ ~J390 95L~ A o5
INDICE DES SALAIRES HORAIRES MOYENS COMMERCE EXTERIEUR
Pourcent Base 1936 & 1938 = 100 Pourcent  Milliards de fr. Milliards de fr.
510 A 510 14 14
500 f 500 12 3 12
/ \mportations A\N“ 9 / 'gz
490 / 490 10 N e N — 10
/J ."‘. v:. e .". .:. N.': ..'-': .\. .-'.
Y N [¥ A
480 480 8 ¥ 8
Exportations
470 N~ 4470 6N ~~- 6
STOCK MONETAIRE EN FRANCS BELGES STOCK DE MONNAIE FIDUCIAIRE
Milliards d= fr. Total Milliards de fr. Milliards de fr. Miltiards de fr.
190 190 120 120
180 A 7 7 180 110 10
//¢ % -
170 NG 170 100 §Z Z 100
150 % / ~4150 80 7 // A 80

1953

1954

\D
i
i

1954




STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matidres, voir derniére page du Bulletin)

MARCHE DE L'’ARGENT

I — TAUX D'ESCOMPTE ET DE PRETS (en %) 2
Taux officiels de la Banque Nationale de Belgique Call-Money
Escompte ' Préts et avances sur 1 * l-'h &
8% . : Bs g
ms‘gaé ] 3 H . 33 g o N Py -‘9‘. '3
gazez| 28 ) - £ 2 b g8 2= a
Epoques %—g;‘,ésﬁ BE 3 ] g Egg Egé’ 32:8" 288 & iia §§ §
§883=| g2¢ s g She | BMT | EW, | 20 2 223 | 38 g
Spphly| B3 g g fp | 28 | B8 | £, g 2aq g §
33a9a| 8774 = £ §522 | 528 | 522 | 5% s 287 | 4 -
33828 58° | 3 R0 | CEE 1 CE% | %35 | B g3 2
FEcd3| £4 3 58| Eo | Bn| 28| & 3 i
E"g;_o.ﬂ B 51 - = o & : 8 3
'OB.?,’:. 5 4’§ R
1953 Moyenne ...... 2,96 3,46 4,46 4,89 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,89 4,89 3,34 1,25 1,26
1954 Moyenne o] 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,752 1,25 1,26
1954 Juin ............ 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,256
Juillet ......... 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,26
Aolit ...l 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,26
Septembre ... 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,26
Octobre  ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 } 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Novembre ...| 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,256 1,256
Décembre 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 —_ 1,25 1,26
1965 Janvier ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 —_ 1,26 1,26
Février ...... 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 _— 1,25 1,26
Mars  ....oenee 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 —_ 1,25 1,256
Avril ... 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 —_ 1,25 1,26
Mai  ......... 2,75. 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 — 1,25 1,25
Juin ... 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 —_ 1,25 1,25
Juillet ......... 2,75 3,25 4,25 4,50 y— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,25 1,95
Aolit (dep. le 4) 3,— 3,75 3) 4,75 | 2,1875 | 2,1875 | 2,1875 4,75 4,75 —_ 1,50 1,50

? Depuis le 185 avril 1954 la Banque Nationale de Belgique admet en nantissement d’avances en compte coursnt et de prdts & court terme, les
certificats de trésorerie spécisux U.E.P. Les taux de ces opérations s’élévent respectivement & 2,80 %, 8,20 % et 8,60 % pour les certificats émis
b 12, 18 et 24 mois.

2 Moyenne des neuf premiers mois.

8 Traites non acceptées : 10) domicilides en banque 4,50 %; 20) non domicilides en banque 4,76 %.

* Quotitd do V'avanco au 31 juillet 1955 :

Certificats de trésoreriv émis & court terme ........ccceeerrereneees max. 95 % Certificats de trésorerie 4 % 1949 max. 80 %
Certificats de trésorerie émis & 2 ou 8 ans .....ccceveeens .. » 90 9% Certificats de trésorerie 4 %, & 6§ ans 1054 ....cccccereccrrronennns » 90 %
Obligations Emprunt 4 14 %, 1851 & 10 ou 15 ans > 90 % Certificats de trésorerie 8,75 % & 5 ans 1954 . . » 80 %
Obligations Emprunt 4 14 %, 1952-1962 & 10 ans ..... » 90 % Certificats de trésorerie 4 % 1950 Congo belga » 080 %
Obligations Emprunt 4 14 %, 1952-1964, & 12 ans .. » 90 % Obligations 4 % 1950-1960 Congo belge ........c..c... » 90 %
Certificats de trésorerie 8 14 9% & 15 sns au plus 19 » 90 % Obhgntxons 8 14 % de ’Assain. Monét 2e gérie imp. > 90 %
Certificats de trésorerie 4 % & 20 ans, 1948 . » 90 % Obligations 8 14 % de I’Assain. Monét. 8¢ séne p. et » 00 %
Certificats de trésorerie 4 % & & ou 10 ans 1047 » 90 % Autres effets publics » 80 %
Certificats de trésorerie 4 % & & ou 10 ans 1948 .. > 90 9 Certificats de trésorerie spéciaux U.E.P. ...cccveicceiriirnnninsenns » 850 %
II. — TAUX DES DEPOTS EN BANQUE ET A LA CAISSE GENERALE D'’EPARGNE 4:
. . Caisse générale d'Epargne
! Banques — Comptes de dépbts & (dépbts sur livrets)
Epoques - .
15 jours L moi 8 moi 6 moi jusqu’d 75.001 & au deld de
vue de préavis mois mols mois 76.000 fr. | 160.000 fr- | 150,000 tr.
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 Mai  cevvvevvennnns 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,560
Juin  coiieiieeenen. 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 0,560
Aol cieiviiiiiinns 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 0,50
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 1,75 3,— 1,50 0,50
Février ............ . 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
S Mars  .eeeeveiiniens 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Avril e 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mai  ooveineiennens 0,50 0.85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,560 0,50
Juin e 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,60
Juillet  ......oeeen 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50

* Moyenne de quatre banques.
! Depuis le ler janvier 1855 le taux d'intérét a été modifié comme suit : 8 9% jusqu'd 100.000 fr.; 1,50 % de 100.001 & 150.000; 0,50 % ou deld de
150.000 fr. .
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" MARCHE DE L'ARGENT (suite)

8

METAUX PRECIEUX

9

III. — L’argent cu jour le jour i , ,
(millions de francs) Cours des métaux précieux
Capitaux prétés Capitaux empruntés Londres * Bombay 2
Moyennes par des organismes compensateurs Orp?l;idf‘:es en hors Moyennes or Or Argent
journalidres Autres n(gm csom_ compen- | compen- journalidres en sh. et d. Conversion |Conversion
dlz ng:g:s orgunlismes Total pensazteurs sut;on sub;on par oz. fin ::rsg;.etﬁ% Pil: g:f"‘;?n

1958 ..l 2.378 694 3.072 | 2.3819 | 2.996 | 2.395 1953 .ieeeeineen. 345/9 75
1954 ...l 2.330 4922 2.752 | 2.584 | 2.731 | 2.605 1954 ....eeeeeene 249/9%; 3| 350/11 76
1954 Décembre 2.220 211 2.431 | 2.997 | 2.431 | 2.997 1954 Mai ...... 248/10% { 3865/6 79
1955 Janvier 2.167 479 2.646 | 2.642 | 2.646 | 2.642 Juin  ...... 248/1015 | 341/0 75
Février 2.116 384 2.500 | 3.185 | 2.500 | 3.185 Juillet .1248/11% | 340/0 T4
Mars ...... 2.527 231 2.758 | 2.943 | 2.758 | 2.943 Aottt ...... 249/2 351/6 74
Avril 2.176 496 2.672 | 2.473 | 2.672 | 2.473 Septembre .| 250/5% 349/11 75
Mai ...... 2.469 361 2.830 | 3.229 | 2.830 | 3.229 Octobre ...|250/914 350/9 76
Juin ... 2.240 125 2.365 | 3.253 | 2.365 | 3.253 Novembre .}250/1015 | 853/0 76
- Juillet : 2.185 516 2.701 | 3.043 | 2.701 | 3.043 Décembre .| 251/414 350/7 T4
lau 7 2.505 328 2.833 | 2.750 | 2.833 | 2.750 1955 Janvier .| 251/7 361/8 76
8 au 14 2.117 473 2.5900 | 3.511 | 2.590 | 3.511 Février 251/914 371/6 79
15 au 20 1.935 605 2.540 | 3.027 | 2.540 | 3.027 Mars ...... 251/2 373/3 80
22 au 28 2.084 690 2.774 | 2.983 | 2.774 | 2.983 Avril . [250/8 383/8 80
Aott : Mai ...... 250/8 376/0 79
29/7 au 4 . | 2.112 345 2.457 | 3.096 | 2.457 | 3.096 Juin ... 251/2 374/4 76
5aunll . | 2.287 310 2.547 | 4.048 | 2.547 | 4.043 Juillet .[251/8 377/2 77

! Notamment le Crédit Communal de Beigique et ia Banque Céntra]e du Congo Belge

ot du Ruanda-Urundi.

2 Notamment la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite et 1'Office National de Sécurité

Sociale.

3 Not

¢ P'Institut de R

pte et de Garantie et 1'Office National du Ducroire.

¢ Notamment le Fonds des Rentes et 1'0Office Central de Crédit hypothécaire.

1 Prix de l'oz d'or fin : 10) & New-York : 85 $§ depuis
le ler février 1934; 20) A Londres : 248 sh. du 18 sept.
1949 au 19 mars 1954, — Réouverture du marché libre de
I'or le 22 mars 1954.

2 Cotations originales en roupies et annas respective-
ment par fine tola et par 100 fine tolas.

3 Moyenne des 9 derniers mois.

MARCHE DES CHANGES

I. — Cours officiels, au 31 juillet 1955, fixés par la Banque Nationale de Belgique 101
en vertu de l'arrété n° 6 pris & 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 cONGOIRIB «uuvvveeeeeunrereeeiuneenusennenrens — 100, — 100, —
100 francs luxembourgeois .......cceeevevnrenninnnnas — 100,— 100, —
100 couronnes tchécoslovaques ......oeeceverinnnnes 694,44225 692,50 696,50
100 schillings autrichiens ...........cocoiieiinnienns 192,30769 191,72 192,90
II. — Cours officiels arrétés par les banquiers réunis en Chambre de Compensation & Bruxelles ]_02
(francs belges) :
Lfronc | 1§ |10 francs| 1§ | 1 Livre 100 $ Accord
Moyennes suisse U.S.A. francais | canadien Sterli;g Escudos 1 fl. P.B. |1 Cr. suéd.| 1 Cr. dan. | 1. D. M. |1 Cr. norv. %r%exgxﬁe
1958  ciiiiiiiiniianns 11,47 | 49,96 | 14,27 | 50,81 | 140,14 { 174,04 | 18,191 | 9,672} 7,248 11,974 6,995 —
1954 i 11,46 | 50,051{ 14,27 | 51,44 { 140,05 | 174,04 | 13,18 9,64 7,21 |11,94 ! 17,00 —
1954 Mai  ..oouenie 11,49 | 50,22 | 14,27 | 51,03 [ 140,65 | 174,04 | 13,22 9,67 7,28 |[11,96 [ 7,08 —
Juin ... 11,49 | 49,90 | 14,29 | 50,85 | 140,46 | 174,04 | 18,21 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 —
Aottt ..e.le 11,47 350,01 | 14,25 | 51,55|139,93 | 174,04 | 13,17 9,64 7,21 {11,94 | 6,99 —
Septembre ...| 11.46 49,99 | 14,81 | 51,56 | 139,91 174,03 | 13,18 9,65 7,20 |[11,92 | 6,99 —
Octobre  ......|] 11,44 | 50,05 14,28 | 51,62 | 139,93 | 174,03 | 18,17 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 | 18,17 9,60 7,19 11,86 | 6,97 —
1955 Janvier ...... 11,881 50,10 | 14,28 | 51,87 | 189,35 | 174,03 | 18,17 9,60 7,19 | 11,86 | 6,96 —
Février ...... 11,37 | 50,16 | 14,28 | 51,87 ] 139,30 | 174,04 | 13,15 9,60 7,19 111,84 | 6,96 —
Mars  ..ooeeenn 11,38 | 50,36 | 14,29 | 51,18 | 139,66 | 174,04 | 13,14 9,60 7,20 11,84 |6,98 49,99
Avril ... 11,40 | 50,26 | 14,26 | 50,99 | 140,05 | 174,05 | 13,15 9,63 7,22 |11,88 | 17,00 49,86
Mai  .eeeeen 11,42 | 50,26 | 14,29 | 50,96 | 139,96 | 174,04 | 13,17 9,64 7,21 |11,91 |6,99 49,90
Juin el 11,45 | 50,82 ( 14,31 51,11 189,92 | 174,05 | 13,16 9,68 7,21 111,94 |6,99 49,96
Juillet ... 11,47 | 50,38 | 14,33 | 51,11 | 139,59 | 174,03 | 13,138 9,68 7,22 | 11,94 | 6,98 49,74
! Moyenne du 26 janvier au 81 décembre 1958. — 3 Moyenne du 28 février au 81 décembre 1058. — 3 Moyenne du 18 mai eu 31 décembre 1958, ~

¢ Moyenna du 4 msi su 81 décembre 1958. — 5 Moyenne du 14 au 81 décembre 1953. — ¢ A partir du 1er mars 1955.
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MARCHE DES CAPITAUX
I. — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS

14

. Cotati Cours au
. . . ation
Désignation des titres pour 1 avril 2 moi 1 juin 1 juillet 1 nodb
) 1955 1955 1955 1955 1955

I. — Dette intér. dir. de 'Etat Belge (Intéréts & bonif.)
Dette 8 14 %, 1987 ¥ 3 Liiiiiiimieirriirencerenceeenesnneerecnranens 100, — 85,70 86,— 86,45 87,15 87,60
Dette 8 14 %, 1948 2 2 Liiiiiiriiiiiiirertireirectnrenenreseneseses 100, — 87,40 87,30 87,85 88,55 89,35
Dette unifide 4 % 1M 8. 1 2 iiiiiiiiiieiiiriieriinisienrneneacnnes 100,— 96,90 ‘96,20 96,25 96,60 96,50
Emprunt de la Libération, 4 %, 1945 2 ..c.ccoirrrrenricivnennnns 100, — 93,75 93,35 93,75 94,45 94,36
Emprunt 4 34 9%, 1951 2 .iiiiiiiiieeirerererieseeenceiranenennens 100, — 101,30 101,05 100,75 100,90 101,05
Emprunt 4 34 9%, 1952, 8 10 808 ® ..eevvevrerererieniennensnncennns 100, — 101,60 101,40 102, — 102,10 101,05
Emprunt 4 14 9%, 1952-1964, 3 12 an8 2 cccevuvinnniiinnrnnnnnnnnes 100, — 101,15 100,60 101,65 101,60 100,70
Emprunt 4 14 9%, 1953, 3 20 808 2 ...ccvveriiniininieninninnennins 100, — 100,25 99,85 100, — 100, — 99,75
Emprunt 4 14 9%, 1953-1968, 4 15 ans 2 100, — 99,90 99,55 99,70 99,65 99,25
Emprunt 4 14 9%, 1954-1972, 4 18 ans * 100,— 99,75 .99,20 99,55 99,55 98,80
Emprunt 4 1 9%, 1954-1974, 1re gérie 3 - 100, — 97,70 97,20 97,20 97,30 97,40
Empront 4 3 9%, 1954.1974, 20 gérie 3 100,— 97,25 97,20 97,10 97,20 96,60
Certif. de Trés. & 15 ans au plus, 3 14 %, 1942, 1re gérie*? 100,— 113,75 113,70 114,30 114,20 114,50
Certif. de Trés. & 20 ans au plus, 3 14 9%, 1943, * * * ... 100, — 109, — 109,— 109, — 109,15 109,30
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1947 % . cvvvrrirnninrnnen. 100,— 105,45 105,30 105,80 105,90 105,85
Certif. de Trés. 3 5 ou 10 ans, 4 %, 1948 % ... .ovvrinrinnnnes 100, — 108,15 108,15 108,50 108,15 108,05
Certif, de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1949 2 ..oovvvrrriunrirnnnes 100, — 104, — 103,40 103,45 104,05 108,565
Certif. de Trés. & 5 ans, 4 % 1954 3 .. civeiiriiniennrinninnens 100, — 101,20 101,— 101,05 100,95 100,95
Certif. de Trés. & 6 ans, 8 3{ % 1954 ? ..veviivrvrnernnennnnnns 100, — 100,40 100,35 100,10 99,80 99,75
Emprunts & 10t8 1988, 4 % .cvecverreirierinieniinernereenreneneenen. 500, — 512, — 507, — 508, — 509, — 506, —
Emprunts & lots 1941 (4 % depuis 1951) ..ocoverrevenennrannnnns 1.000,— |1.008,— ([1.002,—~ |[1.008,— |1.001,— |1.001,—
Emprunts & lots 1958 (2 %, 5 % dé&s 1967) 2 .cccvvivrvernrenns 1.000,— ]1.026,— {1..028,— [1.028,— |1.027,— |1.028,—

II. — Dette indir. et dette gar. par I'Etat (Int. & bon.).
Dommages de guerre & 1ots8 1923, 4 9% ..cevveverrenrenrerninnnennns 525, — 537, — 537, — 538, — 533, — 530,—
Empr. de la Reconstr. 1r® tr. 1947 (2 %, 6 % dés 1957) * ... |1.000,— |1.026,— [1.016,— [1.013,— |1.015,— |[1.016,—
Empr. de la Reconstr. 20 tr. 1949 (2 %, 5 % ds 1958) * ...|1.000,— {1.044,— [1.083,— |1.081,— [1.029,— |1.026,—
Empr. de 1a Reconstr. 3° tr. 1950 (2 %, 5 % dés 1960) 2 ...|1.000,— |1.058,— |[1.050,— 1.049,— {1.050,— (1.048,—
Boc. Nat. Ch. de fer belges (tr. belge), act. priv. 4 % * 2 ,..... 500,— 498, — 493, — 497, — 495, — 494, —
Caisse sutonome des Domm. de Guerre 17 tr. 5 9% 1953 ? 100,— 104,60 104,15 103,90 103,55 103,15
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 9%, 1953, 1re g, * 100,— 101,20 101,10 101,10 101,10 100,95
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 %, 1953, 2¢ g, ? 100, — 101,10 101,10 101,10 101,10 100,85
Régie des Télégr. et Téléph. & 20 ans, 4 Y %, 1954, 1re g, 2 100,— 97,65 97,25 96,90 97,25 96,70
8oc. Nat. Ch. de fer belges, 4 15 9%, 1953-1965 3 ............... 100, — 101,55 101,05 101,15 101,20 100,95
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 14 %, 19541972 * ............... 100,— 100,20 99,50 99,25 99,55 99,35
Soc. Nat. .Ch. de fer belges, 4 ¥ %, 1954-1974 * ....cceuvvunee. 100, — 97,20 97, — 97, — 96,85 96,565
Soc. Nat. Créd. & 1'Ind. & 10 ans, 4 14 %, 1951 * ............... 100,— 102,55 102,20 102, — 102,10 101,95
Soc. Nat. Créd. & 1'Ind. & 10 ans, 4 14§ 9%, 1952, 2¢6. * ......... 100, — 103,10 102,75 102,70 102,75 102,65

III. — Dette directe de 1a Colonie.
Sans coupons d'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888 ... 100,— 265,— 264 ,— 263, — 259,— 2568, —
Intéréts & bonifier :
Dette coloniale 1986, 4 % .icicviereerinrererieenrerreernsessencansasns 100,— 94,80 95,10 95,10 95,10 95,15
Dette coloniale 1950-1960, 4 % 2 ...cvvreeiererenennrnnenrenrenennnen 100,— 100,25 100,15 100, — 99,70 99,30
Certificats de Trésorerie & 5 ou 10 ans, 4 %, 1950 ? ............ 100,— 104,10 108,60 103,55 | 108,35 103,10

! Titres pour lesquels une opération est en cours en vertu des arrétés du 6 octobre 1944. — 2 Titres créés aprds le 0 octobre 1944. — * Le taux de

I'intérét o ét8 portd b 4 9% le 14 octobre 1948.

Il. — INDICE MENSUEL DES ACTIONS AUX BOURSES DE BRUXELLES ET D'ANVERS 15°

Bource : Institut National de Statistique.

W] HCE - G892 |seg| 52 213 2.4 . 2 @ a
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Indices par rapport aqux cours du mois précédent
1955 1er juillet .| 105 | 107 | 103 99 99 | 102 991 971100101 | 99| 104 |107|104]| 102 | 94| 110 ]106| 101 |101
1er aot l 107 ’ 105 ) 99 | 106 ‘ 102 ‘ 107 ,106 '100 105 | 110 | 103 | 106 | 111|106 | 102 | 101 ' 108 I1091 100 {110
Indices par rapport & la période 1936 & 1938

1954 2 aolt ...| 296 | 817 | 148 | 344 79.| 162 | 256 | 62| 220 | 333 | 214 | 229 | 104|133 | 271 | 150 | 610 | 58 | 173 | 804
ler gept. ... | 297 | 812 | 151 | 362 85 | 161 | 261 | 62| 221 | 837 | 212 | 222 | 110|142 | 274 | 154 | 608 | 55 | 175 | 812
1er oct. ... | 302 | 325 | 155 | 846 82 | 160 [ 247 | 69| 217 | 378 | 214 | 216 { 115|146 279 { 155 | 629 | 55 | 175 | 380
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 | 63228 | 396 | 213 | 219 {140 |156 | 277 | 156 | 669 | 61 | 192 | 348
1955 4 janv. ...| 331|356 | 153 | 387 | 89 | 158 { 245 | 67| 241 | 487 | 228 | 244 {153 /173|285 | 172 | 709 | 81 | 195 | 355
ler février .| 331 { 347 | 154 | 396 | 91 | 158 | 247 | 65| 251 | 429 | 293 | 244 | 152 {176 | 294 | 170 | 700 | 75 | 195 | 362
ler mars ... | 333 | 854 | 153 | 398 94 | 161 | 245 | 66 250 | 459 | 231 | 248 | 146 | 166 | 293 | 166 | 702 | 67 | 191 | 375
ler gvril ...{ 352 | 866 { 154 | 401 92 | 178 | 258 | 78| 247 | 508 | 231 | 244 1148 |176{ 303 | 161 | 763 | 68 | 191 | 406
2 mal ...... 358 | 369 | 156 | 419 | 96 | 192 [ 266 | 67| 252 | 500 | 242 | 243 | 155|176 | 804 | 157 | 762 | 72 | 201 | 450
ler juin ...| 354 | 367 | 151 | 405 | 93 | 182 | 259 | 68| 245 | 498 | 284 | 248 | 149|167 | 297 | 150 | 764 | 70 | 201 | 485
ler juillet .| 8373 | 391 | 155 | 402 92 | 186 | 257 | 66| 244 | 505 | 231 | 257 [ 160|174 | 302 | 141 | 840 | 74 | 203 | 438
Ter aofit ...| 898 | 410 | 158 | 426 94 | 199 | 272 | 66| 257 | 557 | 239 | 273 | 178|184 ( 308 | 143 | 905 | 81 | 203 | 480
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III. — MOUVEMENT DES OPERATIONS A LA BOURSE DE BRUXELLES

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

15

Obligations de sociétés Actions Total
Nombre i
Périodes do sdances Mill'iers Capi(l;:lixﬁi Dt;l:ités Mil].iers Cnpi(f:ix‘:_llxﬁ ::?tés Mill'iers Cupi(t':\';l:;i :’l“l.)itél
de titres de francs) de titres de francs) de titres de franca)

248 135 130 12.484 16.443 12.619 16.573
249 129 127 20.654 27.191 20.783 27.318
1954 Juillet  ...... 20 10 10 1.992 2.705 2.002 2.715
Aolit  ..eeeeeen 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 2.3812 3.046 2.823 3.057
1956 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 3.635
Mai ...l 19 9 9 1.649 2.635 1.658 2.644
Juin - ... 22 9 9 1.771 2.798 1.780 2.807
Juillet ... 19 9 9 1.818 8.199 1.827 3.208

IV. — RENDEMENT DES TITRES A REVENU FIXE

16

1. — Dette unifiée et emprunts remboursables globalement & date fixe
Emprunts remboursables globalement & date fixe
Dette Echéance de 1 & 5 ans Echéance de 5 & 10 aus Echéance de
Début de mois unifide e - 10 8 20 ons
4% ) Etat Paraétatiques Villes Socidtés | Etat Paraétatiques Villes | Sociétés
814 % 4% 4% 4% % | 4% 1% % | 4% % 4% 4% 4% % | 4% % |4et 4% %
1964 Juin ... 4,30 8,67 | 3,68 | 3,21 | 8,65 3,96 | 4,08 | 5,19 | 4,40 | 4,22 | 4,42 | 4,54 4,97
Juillet ... 4,25 8,44 | 3,56 | 3,25 | 8,63 | 8,96 | 3,96 | 5,21 | 4,33 | 4,24 4,41 4,49 4,91
Aoflit  ...ivinns 4,26 8,34 | 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 | 8,46 | 3,93 | 3,41 3,84 3,78 | 4,36 | 4,10 | 4,15 4,28 | 4,40 4,72
Octobre  ...... 4,22 3,38 | 3,47 | 3,92 | 38,40 | 38,77 8,61 | 4,77 | 4,17 | 4,22 | 4,29 4,31 4,72
Novembre 4,21 8,388 | 3,52 | 4,01 | 8,41 3,80 | 8,68 | 4,67 | 4,27 | 4,33 4,32 4,30 4,78
Décembre 4,21 3,44 | 3,68 | 4,08 | 3,42 | 8,96 | 8,72 | 4,77 | 4,85 | 4,36 4,36 | 4,36 4,66
1956 Janvier ...... 4,20 3,62 | 3,64 | 4,07 3,36 | 3,91 | 3,71 | 5,11 | 4,36 | 4,42 | 4,38 | 4,50 4,98
Février ...... 4,17 3,48 | 3,58 | 3,90 | 3,28 | 3,84 | 3,60 | 4,49 | 4,24 | 4,14 4,37 .| 4,49 4,73
Mars  ......... 4,15 8,41 | 3,49 | 3,93 | 8,156 | 8,72 | 3,48 | 4,61 | 4,05 | 3,94 4,33 | 4,46 4,69
Avril 4,13 3,3 | 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 | 3,34 | 3,99 | 3,21 3,56 | 3,21 | 4,57 | 4,10 | 4,14 4,31 | 4,46 4,92
Juin 4,16 3,12 | 3,32 | 4,00 | 3,68 | 3,51 | 8,15 | 4,52 | 4,10 | 4,22 | 4,32 | 4,38 4,89
Juillet ..., 4,14 3,17 | 8,32 | 3,98 | 3,67 3,64 | 3,07 | 4,06 | 4,02 | 4,09 | 4,80 | 4,37 4,98
Aolit ceeesdins 4,15 | 3,14 | 3,31 | 4,02 3,68 { 3,69 | 3,01 | 4,83 | 4,08 —_— 4,33 | 4,37 5,08
2. — Emprunts amortissables par annuités et emprunts & lots
Emprunts amortissables par annuités constantes Emprunts & lota
dethhéB:c:ns Echéance de § & 10 ans Echéance de 10 & 20 ans A plf':hd?nz‘ae ans Echéance & plus de 20 ans
Début de mois - —
: Sociétés Villes Sociétds | Colonie Villes Sociétés Villes Dette directe | Dette indiracte
415 et 5 % 4% 445% 49 4% 4% 4% 4% 4%
1954 Juin  ......... 4,71 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
Aolit  ..oiveeee 4,34 4,72 5,04 4,57 4,89 5,40 4,85 4,41 5,08
Septembre 4,25 | 4,38 4,87 4,57 4,83 5,30 4,83 4,88 4,96
Octobre ...... 4,33 .4,80 4,86 4,57 4,79 5,08 4,78 4,38 4,90
Novembre 4,37 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 4,42 4,91
1955 Janvier ...... 4,26 4,32 4,81 4,56 4,69 5,01 4,50 4,43 4,88
Péyrier ...... 4,18 4,29 4,59 4,56 4,67 4,78 4,43 4,38 4,79
Mars  ..o.eeees 3,84 4,30 4,48 4,33 4,61 4,62 4,38 4,36 4,79
Avril ...l 3,90 4,29 4,45 4,45 4,58 4,52 4,36 4,38 4,78
Mai .oooveininns 4,18 4,29 4,49 4,42 4,58 5,12 4,35 4,41 4,82
Juin . 4,23 4,29 4,72 4,42 4,59 4,75 4,59 4,42 4,79
Juillet ..., 4,04 4,29 4,59 4,42 4,58 4,80 4,32 4,41 4,83
Aolit  ..eeneens 4,12 4,30 4,61 4,42 4,58 - 4,89 4,31 4,44 4,86

N. B. — Méthode d'établissement
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

Bource : Inatitut National de Statistique.

Tableau rétrospectif

{millions de francs)

17

Constituti de été Augmehtutions de capital dﬁ:‘::;‘::s Enae;ble ,s:‘::é;:"l:c:s
8 émisstons | |, . P Emis-
Périodos d'émis- | Apports| 1ncorvo- | stons
Nombre Montant Ml?l';étf: v Nomb Capital A:gtl.n en Mx?}’::pg g Nomb Montant| Montant sion en d;“ﬁmi. nettes

nominal [sur val. Omdre | ncien #9981 ur val. | NO™°™| hominal| nominal nature | ves au

nominale aominale | pominale \ R cap'ltal .
A. — Sociétés belges (sociétés amonymes et en commandite par actions, -
sociétés de personnes & responsabilité limitée)
2.209)1.736(1.546| 647 | 6.040] 2.924| 2.593 73 [1.496 6.166 | 19,5/1.718( 1.288| 2.627
2.18171.835(1.628| 7566 [12.113| §.711| 5.088 82 11.7945 9.340 |537,711.672| 2.456| 4.861
1954 2 prem. mois . 411 328 285 80 378 436 368 7 337 1.101 —_ 249 76 666
1956 2 prem. mois . 437 424 289 90 | 1.383 918 812 3 31 1.3738 —_ 242 620 270
1954 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 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 3 100 857 —_ 80 79 173
Juillet ... 156 103 92 58 511 447 439 —_ — 5560 —_ 140 198 193
Aoflit ... 114 99 86 28 153 147 144 — —_ 246 3,0 77 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 73 | 1.604 512 418 2 106 684 (108,0 71 130 493
Décembre 239 217 188 |- 148 | 3.413| 1.387| 1.2638 3 36 1.640 |424,5 312 623 976
1955 Janvier ...... 222 260 173 49 | 1.172 363 258 3 31 654 —_ 162 99 201
Féyrier ...... 215 163 116 41 211 556 554 — —_ 719 — 80 521 69
Mars ......... p 178 155 546| 475 — 724 | — 393| 121 116
Avril ..o P 1567 123 744 741 113 1.014 ; 30,0 166 246 595
Mai ......... P 180 137 1.241| 1.128 115 1.5636 | 17,0 117 314 966
B. — Sociétés congolaises (sociétés par actions et sociétés de personnes)

1958  cieiiieiniiiiens 253 11.047 785| 103 | 3.029 2.185| 1.480 4 130 8.362 8,1 332 2271 1.844
1954 e, 301 (1.354 879 87 | 1.604 | 1.218| 1.121 5 260| 2,832 9,0 706 182 1.381
1954 2 prem. mois . 45 273 173 16 223 209 188 — —_ 482 — 85 7 269
1955 2 prem. mois . 43 217 157 16 708 650 315 1 25 892 | 18,0 87 26 403
1953 Décembre 28 100 96 6 95 130 85 —_ — 230 — 33 — 148
1964 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  ..oeeeenn 20 43 30 4 10 26 26 — — 69 — 22 2 32
Avril . 27 176 79 6 12 5 5 1 5 186 —_ 20 —_ 69
Mal cieeenivennn 27 130 97 13 214 95 95 1 20 245 9,0 78 15 128
Juin ... 27 104 46 6 123 100 71 —_ —_ 204 — 54 1 62
Juillet ......... 27 111 83 4 37 20 20 -— — 131 — 33 10 60
CAolit e 26 57 38 8 368 295 266 — —_ 352 —_— 37 15 262
Septembre 28 88 78 4 66 43 43 — 1381 — 58 — 63
Octobre ...... 16 77 52 8 235 99 90 — —_ 176 — 26 47 69
Novembre 18 144 67 7 238 183 130 —_ — 277 —_ 116 32 49
Décembre 26 56 45 9 75 189 185 — —_ 245 —_ 20 52 88
1955 Janvier ...... 16 42 40 8 516 410 129 1 25 477 | 18,0 21 24 167
Février ...... 26 175 117 8 191 240 187 — — 415 —_ 66 2 236

1 Non comprises dans les montants libérés.
2 Compris dons les constitutions et augmentations de capital.
3 Comprises dans les augmentations de capital.
4 Comprennent les montants libérés sur souscriptions d’actions, les émissions d’obligations, les primes d’émission, moins les libérations sans espdces, ainsi que

les émissions destindes au remboursement d’'anciens emprunts.
5 Dont emprunts de conversion pour un montant tétel- de 54 millions de francs.
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

Détail des émissions

Source : Inatitut National de Statistique. (millions de francs) ANNEE 1954
Constitutions de sociétés ! Augmentations de capital - Libérations sans espdces ;3,18:;;&?:: % I;ﬁd::;x,::].
(sociétés anonymes) $ iétés anonymes) (sociétés
anonymes de p (sociétés en commandite par actious) g . 2 Apports en nature = (soc}éﬁés en comman- anonymes)
et en commandite & responsabilité (sociétés de personnes 22 = Constituti 3% dl.tﬁ‘pa; actions) (socistéa o
par actions limitée & responsabilité limitée) . ‘g ‘E-*E d:ss;c‘ilé:z:' -] PR respouaabsit'é limitée) | par actions)
. 2 g8 * cB 8¢ Y
Rubriques P g |Sp3e ( de
E = 3 - .§ .E 3 . 'E g[8 : g 8 ] gg § % gg gué Liquida- Fusions p;r:;on;‘:b‘
AR IR R R R R A A IR A e IS ey
E| 58 |8%5| E | SE(8FE 8| = 82 | 2%f |8 BE | EE S o |BES|EEZ| Be |ECEE T = =
2|98 |f58|=2 | S¢e|fs8|=2]| £ Bs | §58 (2| 28 | -8 E|EEL (282 2 gE| Ll 5 (B § |£ ¢
=] a ] = B a ] -1 | a =3 @ [~ b~ - -]
5 @ CKd & 2 CI g o §8aled 2| g8 F| gl 3 g =l
3 2 & | 2 |3 LR gs=|8k =l 2| 8 |2 E |2 2
Banques 10,0 10,0 —| — — 874,8) 401,7| 401,7 |— — — — 44 2563,9| —| — 1| 53,0|—| —
Assurances 5,1 1,1 —| — — 89,3 54,3 — 1,5 — — 0 19,9 4,2|— — |—| —
Opérat. financiéres et immobilidres 77,7 236,8| 17 22,7 19,7 2826,2| 594,6| 448,8 (14 520,07107,5| 10,1 53 145,7| 48{183,5( 4| 18,1 8/ 13,0
Commerce de détail ............... 24,4/ 21,7 283 50,6{ 49,1 84,4 67,0 3 3,0 18,0 27,4 9 122 19,1 2{ 11,2|—| —
Comm. de gros et comm. extérieur 90,5 162,1} 311}117,2|111,5 480,4|- 376,6| 366,3 | 6 0,1 83,9 74,1| 28 95,0 5| 5,1 9| 64,0
Fabrications métalliques ............ 00,20 81,71 79] 65,5 64,0 563,51 481,81 462,7 (12 0,51 58,91 50,21 79 93,71 11 8,01 6] 24,6
Métallurgie du fer ......... 3,2 1,6 2| 4,0 4,0 423,9| 280,1| 280,0 | 6 5,7 0,8 4,0 — 2,0 |—| — 1| 175,0
Métaux non ferreux .. 6,1 2,1 2/ 0,7 0,7 93,7 590,4| 588,2 |— — — 0,4| — 54,8 |—| — |—| —
Industries textiles ......... 42,3 38,5 77| 52,9| 48,3 104,6] 202,4| 201,7 | 6 — 25,6 34,3 44 122,81 1,2| 8 39,6
Industries alimentaires ... 61,3| 58,1 42| 36,5 36,1 374,5) 281,9( 279,8 | 6 —_ 47,1 27,21 77 34,6 2| 41,7} 5[ 12,6
Industrie du bois ......... 28,6/ 18,1{ 50f 34,1 34,1 56,6 43,1 — — 13,0( 27,2 26 13,2 (—| — 3{ 13,5
Industries chimiques 44,7 26,4] 21| 8,5] 8,4 897,2| 448,8| 284,7 | 3 — 15,9 6,1 38 10,31 4| 8,0/ 9| 51,8
Industrie du Verre .........ceeeeeeeeens 3,8]. 3,8 21 4,4 4,4 20,3 29,0 — —_ 3,7 3,9 4 25,71 1 0,2—| ~—
Electricité SRR & — —_ — — — 4474,1] 1142,3| 918,8 | 5 — — — — — = = - - —
G8Z  eevieeninianes —_ — — — — — —_ — — — — — — — = == |- -
Bau  iciviiiciinniiniiciinenaen. cerenan — —_ — — — —_ — — — — — — — — —_ — = - =] —
Cuir  ceveevreiiiiiiieiennes 0,5 0,5 19| 13,1} 13,1 4,8 10,4 9 — —_ 0,3 11,3 4,2 3,8 22,4 |— — |—| —
Papier et imprimerie .... 18,4 17,2{ 24( 12,4 12,2 27,6 34,8 34 2 — 13,4 9,9 1,7 27,0 2,91 11 10,0; 5 2,4
Transport ...... 95,5] 94,3| 54, 22,3] 21,8 411,47 125,8( 121 2 — 88,0 12,6| 24,4 67,8 14,91 2| 2,3] 6 40,0
Tourisme ........... 5,1 4,21 421 8,9; 8,4 59,9 55,4 55 — — 2,2 3,9 5,8 47,6 4,701 0,7 2 0,9
Intermédiaires 12,2| 10,4; 135, 16,6} 16,0 12,9 35,4 34 — — 1,9 5,81 19,0 5,8 19,21 2| 4,1| 2 1,2
Déchets et matitres de 1,5 1,5 16| 5,4 5.4 0,4 0,2 0 — —_ — 4,1 0,2 — 1] 0,4|—| — |~ —
Construction 114,9( 106,6| 81| 49,0 48,6 125,6] 144,8| 132 3 6,0| 87,2| 37,1 46,4 51,0 28| 19,1]| 3| 10,7| 4 5,0
Charbon  ...... —_ — — — — 2 70,0 40,0 40 4 — —_ — 37,3 2,71 1| 0,41 2| 60,1}—| —
Terre cuite o.ceeeeereesiniiniioiuennnns 2,3 2,1 8 8,2 17,5 1 2,5 7,5 7 — — 1,8 6,7 — 7,51 3 1,9/— — 1 0,8
Ciment et industries connexes ... 25,4 9,00 10| 4,8/ 4,8 5 393,38 70,5 70 1 i —_ 3,3] 3,9 51,6 17,0 2/ 1,2|— — 1 2,2
Carridres  ..ccieeciececiceccciciiiinnan. 3,5 2,4{ 14| 5,8 5,8 6 5,7 13,1 13 — —_ 1,0 4,8 4,8 8,8 7 4,9} — — |— —
Chaux  ....... eeeeceretntnsiesenanaenas 3,1 2,8 1 0,1} 0,1 2 2,8 5,7 5 1 — 2,1 — 3,2 2,61 1 8,9|—] — 1 2,5
Industries céramiques 3,7 3,7 1 1,0/ 1,0| 4 41,7 42,0 492 — —_ 2,6 1,0 7,0 18,01 2| 0,9|—| — |— -—
Industrie du tabac ...cccovvvvenennn. — — 2| 3,6 38,6 1 1,5 0,5 0 — — — 3,5 0,4 — 5{ 15,7 |—] — |—| —
Industrie du diamant 0,3 0,3 9] 8,9[- 3,9 1 0,1 0,9 0 — — —_ 0,8 0,4 0,5| 2 0,5|—| — |— —
Editions, librairies, presse .. 17,8 17,2f 21y 11,1y 11,1} 7 12,4 10,9 9 — — 5,2 9,5 5,3 1,6 8,3 |— — 1 3,5
Films, théitres, attractions .. 6,9 6,4/ 21| 8,77 8,2 5 10,7 14,9 14,971 1 8 —_ 1,8 2,1 0,4 12,5 9,701 0,3] 1 0,5
Artisanat ....oceiiiiiiieieiinan. 29,6/ 25,8| 161] 44,7 42,5| 28 17,6 30,8 30 3 4 0,91 11,1 26,4 4,0 21,3 13,91 1] 1,0] 3 1,6
Agric., hortic., élev., péche .... 6,2{ 16,2) 10| 5,0 4,9] 38 15,0 35,2 — — 15,9 3,3 — 24,0 4,2|1— — |—| —
Divers non dénommés .......... 6,0] 84,2] 28| 12,4 11,7( 29 33,2 39,1 4 — 6,2 8,21 11,8 7,9 31,811 1,0| 5 6,3
Totaux.. 1200,8/1016,8{1543| 634,1| 610,9 12112,6| 5711,4 | 5083,4 (82 618,4|419,8 | 633,6 6,3 789,3 |35|231,7(81| 460,5

1 Coopératives : 168 sociétds constitudes au capital minimum de 875.041.528 francs; 81 socidtés dissoutes au capital minimum de 18.832.652 francs.
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES CONGOLAISES

Détail des émissions

Source : Institut National de Statistique. (millions de francs) ANNEE 1954
Constitutions 1 Emissions . . Dissolutions Réductions
des sociétés (1) A de cap d'obligations é E Libérations sans espdoes et ?:éiééttée'ss pdaer ;:ﬁ;zo:ﬁies dgogfg:?:l
_5 53 ° @ . . lzzzrsociétés
° a a ° 24 E':—; Apports en nature |.3 28 Liquidations Fusions de personnes
Rubriques o 2 Sso | o = S S50 | o - 52 B2% z g,m-é'.i:
2 E] =33 2 ] i =33 & < B ong @ R R-E-]
2 8= 38 2 a £4d LB ] 25 g8 o Bh ] 23 Srofal o w - ° o
g 2'E g 58 g — 38 g 58 g =8 5a 380 £3 a5 £s2gga| % q e ] 2 g
20 88 | £58 |2 % | BF | isf (2| 88 ) g8 Eef g ER 0 &% zdRElcl f 14| © |8 £
= S < =1 8 & = 2o s | 8a (= S = = = =
87 : — 2 .
Banques, sociétés financitres ...... 16| 184,83 69,4 | 18 505,8 393,2| 384,2| — - — - 11,1 | 142,1 31,0 1 9,0 [— f— 1 0,3
Sociétés commerciales .........ee.... 148 298,8! 274,2 | 27 74,8 75,0 1,7 — — —_ —_ 151,9 24,92 25,0 |37 99,8 |— —_ 13| 20,8
Sociétés industrielles ...o.oevuenrneenn. 61| 468,3| 272,7 | 20 409,1 180,9| 154,8| 1 11,2 — 9,0 124,383 26,8 63,1 | 4 6,8 |— —_ 6| 43,3
MINEE  cevvrevnionrruecaioasiicnnsasiase 10 47,0 46,9 5 116,5 183,5{ 155,1| 1 24,3 —_ — 36,9 19,5 3,0 3 8,0 2] 37,5 |—| —
Construction, batiments ............ 24| 129,0f 114,9 4 35,2 31,8 31,2 — —_— — —_ 97,0 20,0 — 6| 76,3 |— — 21 13,5
Sociétés agricoles .....coeieecserincnss 29| 104,3 63,9 7 66,2 100,2 99,3| 2 25,0 — — 13,2 35,7 43,5 | 8 6,1 |— —_ 1 4,0
Transports  ...ocecevevscnieciccecncnns 7| 104,6 29,6 1 1,0 0,2 0,2 1| 200,0 — — 3,5 —_ — 3 2,0 [— — —] —
Services publics ...ccevviiiieinininnnnne —_ — — — — — -— - — — — — - — — - — — — - —
Divers  ciiciiiiiiieiiciiriceriensiees 6 18,0 7,2 5 395,3 252,6| 224,7| — — — — — — 17,0 | 1 2,5 |- — 21 26,5
Totaux ... |301|1.354,3{ 878,8 ( 87/1.603,9(1.217,41.121,2| 5| 260,5 — 9,0 437,9 | 268,3 182,6 {58 210,5 2( 37,5 |25 108,4
1 Coopératives : 8 sociétés constituées au capital minimum de 1.304.200 francs; 2 sociétés constituées sans indication du capital.
V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES ET CONGOLAISES
Groupement des sociétés selon le lieu ou s’exerce leur activité et selon l'importance du capital nominal émis ou cnnulé
Source : Inatitut National de Statistique. (millions de francs) ANNEE 1954
Constitutions de sociétés Augmentation de capital D igso!g:éons
(sociétés anonymes) . @ . . ocietes
(sociétés en commandite Emissions .8 Libérations };:l'szzgzg: Réducti
a ti dobligati S & uctions
et ex‘:n(?:nyx?;:;dite 4 :esll):zr:;?l:lifisté (sociéln".‘z: ?ice l;xelxés)onnes ovhgetions E,g'i’ sans esplees de personues de capital
par actions limitée ! 4 responsabilité limitée) E w% - Socidbés
Classification :? = ,é ] par actions
] - 2. g ket . - E‘g a g @ K -2 et sociétés
© - 232 o | == |2882 ]| o g 2 282 | < = 2% |B8E| ° g 3 £ 3 de
Bl EE | S2: | £ |EE|52:|E| Fs | 2 | 222 |E| $F | g |£3E| =3 2 g
g E .E 5>.§ g g E ‘é"'é g 'é‘ .2 E E Eb.g g E g E : Q-|§ s,‘;n g‘w:» - personnes
Z1 2 & | f38 | 2 |22 |g53(=| © B B8 | 32 |2 28 | 48| 2| 28 § s
= 2 2 < &2 < 87 Montant
1. — selon le lieu ou s’exerce leur activité
Belgique .iceieiiiiiiiiiiiiiiiienae, 638| 1.200,8 | 1.016,8 {1.543({634,1|610,91749(11.262,4 | 5.522,9 | 4.894,9 (82| 1.794,6 | 54,2 [537,7} 1.671,5 | 2.279,4 |786,9|231,7 | 460,5
Belgique et étranger ........c..eeuue.. — — — - — — 7 850,2 188,5 188,5 [ — —_ —_ | — 0,3 176,9 2,41 — —
Congo belge .....ccevviiiinnininrnians 301| 1.354,3 878,8 — — — 87 1.603,9 | 1.217,4 | 1.121,2 | 5 260,5 —_ 9,0 706,2 182,6 [210,5; 37,5 | 108,4
Totaux ...|939} 2.555,1 | 1.895,6 |1.543| 634,1|610,9 |843/13.716,5 | 6.928,8 | 6.204,6 |87 | 2.055,1 | 54,2 |546,7 2.378,0 | 2.638,9 |999,8|269,2 | 568,9
2. — selon l'importamce du capital nominal émis ou annulé
Un million et moins .............. e t594 276,3 237,4 {1.431|361,5 | 345,6 {388 339,7 192,6 171,1 |25 10,3 — 1,4 326,0 49,5 1237,0( 6,4 30,0
De 13 5 millions ...cceeveenene. 263 666,1 579,0 105| 219,38 | 214,2 {273} 1.310,4 707,17 626,2 |18 47,6 1,0 | — 637,2 205,83 |219,6| 22,8 76,9
De 5 3 10 millions .....cccee.... 46 376,0 292,6 7| 53,3| 51,1} 70 621,5 560,3 510,8 | 7 56,5 — 7,5 354,4 226,6 [166,5( 36,7 68,6
De 10 & 20 millions .....eeevereenn 22 359,7 234,9 — — _ 48| 1.602,1 730,4 708,9 {10 159,7 _ 9,0 327,7 334,6 [166,7| 39,7 96,4
De 20 3 50 millions .....cccveveees 8 320,0 282,2 _ — — 40| 2.066,4 | 1.420,4 | 1.339,0 |16 611,0 | 53,2 |105,0 461,0 596,9 [138,0| 50,6 | 122,0
De 50 34 100 millions ............... 5 422,0 214,5 — —_ —_ 13| 5.604,4 | 1.039,4 904,5 | 8 645,0 — 5,8 236,7 294,0 | 72,0(113,0 —_
Plus de 100 millions ......ccccuneeene. 1 135,0 55,0 -— — —_ 11} 2.172,0 | 2.278,0 ) 1.944,1 ) 3 525,0 — 1418,0 35,0 932,0 —_ —_ 175,0
Totaux ...[939] 2.555,1 | 1.895,6 |1.543| 634,1|610,9 |843|13.716,5 | 6.928,8 | 6.204,6 | 87| 2.055,1 | 54,2 |546,7] 2.378,0 | 2.638,9 |999,8|269,2 | 568,9
1 Sociétés belges uniquement. — 2 Compris dans les titutions et tati de capital. — 2 Comprises dans les augmentations de capital.




V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

Groupement des sociétés selon le lieu ol s’exerce leur activité et selon l'importance
du capital nominal émis ou cmnuld
(millions de francs)

Source : Inatitut National de Statistique.

17*

Constitutions de sociétés Augmentations de capital ~| Li .
iétés anonymes) Emissions = ibérations | Djgsolutions
anonymes de personnes (sociétés en command. a4 < 8ans 3
et en command. A responsabilité par actions) d’obligations |.2 82 espdces ':9.
par actions limitée (soc. de pers. & resp. lim.) E ~"§" ) . .= o,
g g | a3
Classification 5 2 g g e &g g z 5‘2 § w E .5 :g
e |2 52 e 1280l g z9 gkﬂ ol e 128 |agg| 2|28 " 5 1.8
AR R AL IF A I E R IR L EHEE AR I e
ISR ETE(E| 56 (3%%|5| 3 | BE g%y ||ZElgp|scE)sf|ad) R 2
S| 38 |258| 228 |g58#| £ | B8 |g52|% 28 |25\" Bl <g| g |- 2
= é S < = o © 4 Montant
1. — Selon le lieu ol s'exerce leur activité JANVIER 1955
Belgique  ...eeeeeenne 58| 87,8| 82,0|163| 73,1] 71,1| 48]1171,0] 361,9] 257,5| 3| 81,1} — — |161,5| 98,3| 63,7{25,0/87,0
Etranger ............ 1{100,0| 20,0 —| — —_ 1 0,6 0,8 0,8}— — | — —_ — 0,8 — | — | —
Totaux...... 59(187,3(102,0{163| 73,1| 71,1| 49(1171,6] 362,7| 258,3 3| 31,1 — — |161,5| 99,1| 63,7/25,0(87,0
2. — Selon l'importance du capital nominal émis ou cmnulé
1 million et moins ... | 46| 17,2| 15,8[149| 38,8 37,5| 24 9,3 9,3 9,01 2 1,1 — | 84,0] 2,1} — | — | —
de 14 b5 millions| 10| 29,1 25,7| 13| 22,3| 21,6/ 16| 40,2 40,4| 29,2|—| — | — — | 40,41 10,1 — [ — | —
de 5 & 10 millions| 1| 6,0/ 6,0 — — — 5 233,1| 36,0/ 384,8—| — | — —_ 7,0} 16,9 — | — | —
de 10 & 20 millions | —| — —_ 1| 12,0| 12,0} 1} 150,0; 15,0} 15,0|— — | — — | 25,0 — —_— ] - —
de 20 & 50 millions|{ 1} 35,0; 35,0 —| — -— 1 9,0| 41,0/ 24,8] 1} 30,0{ — — | 55,1 — — | = | -
de 50 & 100 millions-| 1{100,0| 20,0 —| — -— 1| 80,0 70,0/ 70,0)—| — | — — — | 70,0 — | — )| —
plus de 100 millions | —| — —_| = - -— 1} 700,0| 1561,0{ 75,5\— — | — —_— — — —_— | -
Totaux...... 59(187,3/102,0(163| 78,1| 71,1| 49|1171,6| 362,7| 258,3| 3| 81,1} — — |161,5| 99,1| 63,7/25,0/87,0
1. — Selon le lieu ol s’exerce leur activité FEVRIER 1955
Belgique  .....eeeeee. 56[100,2| 54,8{159] 63,0 60,9| 41| 211,4| 555,5(654,0]—| — | — — | 80,4/521,3| 26,8| 1,1| 13,0
Etranger ............ — = == = == — — == == = = =] == =
Totaux...... 56(100,2| 54,8/159| 63,0 60,9 41| 211,4| 555,5/554,0)— — | — — | 80,4/521,3 26,3| 1,1 13,0
2. — Selon l'importance du capital nominal émis' ou cnnulé -
1 million et moins ... | 89] 15,8| 18,7|146| 37,8| 36,1| 25| 12,3 9,6 8,1}— — | — — | 28,0] 2,7]15,1} 1,1} 1,0
de 1 & 5 millions| 16| 34,4| 81,1| 13| 25,2| 24,8| 12| 46,2 28,8 28,8}— — | — — | 52,4| 1,5/11,2| — | 12,0
de 5 & 10 millions| —| — _—] - — 2 5,1 14,9 14,9(— — | — —_ — | 14,9 — | — -
de 10 & 20 millions| —| — | — | — —| —|— — ] el = = = =] =] -] -
de 20 & 50 millions| 1| 50,0/ 10,0 —| — — 1| 20,0/ 80,0} 80,0— — | — —_ — | 80,0 — | — —_
de 50 & 100 millions | —| — | — | —[ —| —|~— — —] =] == =] =] = =] -] =
plus de 100 millions | —| — _f = — — 1| 127,8| 472,2/472,2|— — | — _ —_— (472,2| — | — —
Totaux...... 56/100,2| 54,8|159 63,0 60,9 41| 211,4| 555,5654,0 — — | — — | 80,4|521,3| 26,8/ 1,1] 18,0

VI. — EMPRUNTS

18

DES POUVOIRS PUBLICS
ET DES ORGANISMES
D'UTILITE PUBLIQUE !

(long et moyen terme)

%:ll)lﬁilll?:: Emprunts
: Bel‘;i]que I'étranger
Périodes
millions .
d(e francs) (miltions)
fr. cong. 265
1958  ceeeeeeen. 20.896 (one 60
p fr. s. 129
1117 R sr.7a1 § 5 % 1595
1954 Juillet 7.685 | fl. P.-B. 100
Aofit  ...... — _
Septembre .| 1.650 | fl. P.-B. 12,6
Octobre 24 —
Novembre 8.854 | fl. P.-B. 20
Décembre 800 —_
1955 Janvier — ¢ 30
Février —_ $ 20
Mars ...... 950 | fl. P.-B. 100
Avril ...... 6.565 —
Mai ... — —
Juin  ...... 400 —
Juillet 2.250 —

1 Emprunts de !'Etat, de

fer belges, la Société Nationale des
dmissiona continucs et des emprunts

VII. OPERATIONS BANCAIRES

DU CREDIT COMMUNAL

(Avances et remboursements opérés sur emprunts
consentis aux pouvoirs publics et aux organismes
d’utilité publique pour le paiement des dépenses.)

19

20

VIII — INSCRIPTIONS
HYPOTHECAIRES °*

Dépenses Dépenses Montant
extraordinaires ordinaires selon

Périodes Préldvements| Rempbourse- | Avances Périodes d'ins{:;:::ion
sur cozmptes ments nets | nettes pergus

o (millions

(millions de francs) de francs)

1953 Moyenne ... 415 57 233 1953 Moyenne .. 1.466
1954 Moyenne ... 474 86 209 1954 Moyenne 1.652
1954 Juin ...... 417 14 204 1954 Juillet 1.939
Juillet 473 19 206 Aotit  ...... 1.541

Aottt ...... 439 24 260 Septembre . | 1.879
Septembre . 652 14 155 Octobre 1.769
Octobre 695 137 126 Novembre . 1.499
Novembre . 439 23 87 Décembre .| 1.727
Décembre . 570 41 183 1955 Janvier ... 1.599
1955 Janvier 520 610 241 Février ... 1.387
Février 453 87 251 Mars ...... 1.624

Mars ...... 431 37 250 Avril ... 1.585
Avwril ... 329 28 171 Mai ...... 1.497

Mai ... 567 18 3538 Juin  ...... 1.732

Juin  ...... 591 11 270 Juillet 2.006

la Colonie, des provinces et des communes, des organismes d’utilité publique, tels que la Société Nationale des Chemins de

Chemins de fer vicinaux, la Sociétd Nationale de Distribution d’Eau,
de la Société Nationale de Crédit & I'Industrie). — 2 Y compris les retraits sur subsides accordés par la province et I'Etat.

le

Crédit Communal, ete.

— 3 Y compris les renouvellements su bout de quinze ans qui se montent & environ 1 p. ¢. du total, mais non compris les hypothéques légales.

— 118 —

(8 Vezcoption des



FINANCES PUBLIQUES

[. — SITUATION DE LA DETTE PUBLIQUE

(millions de francs)

25

Dette consolidée Dette & moyen terme 2 Dette & court terme ¢ Avoirs
des Dette
Fin de mois intérieure partie. totale
extérieure | intdrieure | extdrieure totale intérieure | extdrieure totale en 15

directe | indirecte totale 12 N A 2 C.C.P.

1954 Mai  ......... 140.387) 8.565 |148.952{ 14.616 | 30.619 | 4.059 | 84.678 | 68.887 | 4.808 | 73.695 (19.470 [ 291.411
Juin e 141.026| 8.558 |149.584| 14.504 | 30.520 | 2.057 | 32.577 | 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
Aolit ...l 147.605| 8.553 | 156.158] 15.469 | 25.845 | 2.050 | 27.895 | 67.862 | 3.267 | 71.129 |19.841 | 290.492
Septembre .1147.504) 8.545 (156.049) 15.478 |1 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 .1155.604 9.929 |165.533| 15.713 | 25.815 | 2.041 | 27.856 | 62.415 | 4.459 | 67.324 120.867 | 296.9438
Décembre .[155.163| 9.920 |{165.083| 15.666 | 25.818 | 2.038 | 27.856 | 62.307 | 4.600 | 66.907 |22.376 | 297.888

1955 Janvier ...... 158.914 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 | 301.438
Avril | Ll 155.431)10.323 | 165.754| 17.663 | 26.042 | 2.794 | 28.836 | 67.461 | 4.228 | 71.582 20.282 | 804.224
Mai 159.640/10.316 |169.956| 17.692 | 26.049 ; 2.802 | 28.851 | 64.353 | 3.869 | 68.222 [20.411 [ 305.132
Juin 159.107(10.304 |169.411} 17.520 | 26.057 | 2.809 | 28.866 | 64.518 | 3.197 | 67.715 (20.710 | 304.222
Juillet 158.843/11.702 |170.545| 17.477 [ 26.061 | 2.557 | 28.618 | 64.083 | 3.514 | 67.597 (20.140 | 304.377

! Non comnpris les dettes intergouvernementules résultant de la guerre 1914-1918. — 2? Le montant des dettes extdrieures est établi d’aprés le cours
des changes & In date indiquée. — 3 Certificuts de trésorerie d& échéance de plus d’un an. — ¢ Certificats & un an d'échéance anu plus. — 3 Non compris

la Dotation des Combattants.

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

(millions de francs)

25

A 120 jours au maximum A plus de cing ans
Fin de mois Certificats de trdsorerie Créance consolidée sur I'Etat| Effets publics nationaux Total
1 2 3
1951 Décembre  .........ceenen 6.529 34.860 1.221 42.610
1952 Mars ..cccvevieiniininnninns 7.178 34.763 1.269 43.210
JUID  civeieiiiieniicnienans 8.865 34.763 1.435 45.068
Septembre  .....cciieeenns 8.953 34.763 1.475 45.191
Décembre ........ccviiinenn 6.260 84.763 1.478 42.501
1958 Mars ....... 7.819 34.660 1.565 44.044
Juin ... 6.009 34.660 1.653 42.322
Septembre  .....ceiiennn 8.965 84.660 1.678 45.803
Décembre ...ccoieiviiennnns 8.040 84.660 1.678 44.378
1064 Mars ..oevevveienniiniennns 5.449 34.660 1.781 41.890
Juin  eevvenncenen, 7.983 34.660 1.790 44.433
Septembre  ............... 8.681 34.660 1.792 45.183
Décembre ..cceveeerinvenen. 7.939 34.660 1.792 44.391
1955 Mars ....cceeeeenieiniennins 7.882 34.660 1.902 44.444
Juin o 7.669 34.660 1.901 44.230

1 Convention du 14 septembre 1948, conclue en vertu de l'art. 18 de la loi organique de la B.N.B. — 2 Art. 3 § b), de la loi du 28 juillet

Passainissement du bilan de la B.N.B. — 3 Art. 14 do la loi organique de la B.N.B

IIl. — APERCU DE LEXECUTION DES BUDGETS

(scms distinction d’exercice)

1948 relative &

25°

Source : Moniteur belge. (millions de francs)
Recottes 80/ V11085 Dépenses 80/V1/1685
Voies et moyens : Dépenses ordinaires :

ImpBts  eeveviininiiiniii e 37.119 Dette publique ...c.cccoervenieviiinieninens 6.888
Taxes, péages et redevances ............... 1.356 Pensions  coviviiiiiiiiiiiieiiiiieiiienn, 5.466
Revenus patrimoniatX ......c.ceeveeeeennes 720 Dotations ..ooveveiiiiiiiiiviiiiiiiin 167
Remboursements .......c.ccocvvnvnvnieennns 470 Non-valeurs et remboursements ......... 513
Produits divers .......cocoeveeeiiiniiiininnees 225 Administration rémunérations ...... 9.808
Impdts d'assainissement monétaire ...... 144 générale matériel ...l 3.417
Recettes résultant de la guerre ......... 448 Subventions .........ccceveeveienniies 18.472
Travaux  ......... 492
Autres dépenses 1.856
Total 40.482 Total 42.078

Recetles extraordinaires : Dépenses extraordinaires : .

Produits d’emprunts consolidés ......... 8.278 Service de la dette publique .....cvcenrunes —
Diverses  ...ccoeveiecriiinieririniiieinienens 168 Crédits relatifs aux avances .............us 489
Crédits relatifs aux participations ...... 29
Crédits relatifs immob. nouv. 5.876
aux immobilis. rest. du dom. pub. 428

Autres dépenses .......ccoirvrineieiinrieenens —_
Résorption du chémage .........ceevinens 516
Contrepartie de i'aide E.R.P. 1950/1951 7
Total... 8.446 Total... 7.843
TOTAL GENERAL... 48.928 TOTAL GENIRAL... 49.418
Mali ... 488
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IV. — RENDEMENT DES IMPOTS 26

a) Recettes fiscales sans distinction d’exercice
{non compris les additionnels provincicux et communaux)

(millions de francs)

Source : Moniteur selge.

Recettes globales
Périodes Contributions directes Douanes et Accises Enregistrement _ Recettes, globales cumulatives (}epuil
' . 1 jsnvier

1953 Moyenne mensuelle 2.568 1.081 1.997 5.646 -

1954 Moyenne mensuelle 2.711 1.122 2.057 5.890 —

1954 Mal  .cocvciivaiennns 2.885 1.081 2.074 6.040 29.408
Juin  ciiiieiinenens 3.366 1.131 1.992 6.489 35.897
Juillet  .ooviiienee 4.998 1.122 2.072 8.192 44.089
Aot  .eeiiieiiinnnn 2.153 1.096 2.064 5.313 49.402
Septembre  ...... 2.297 1.168 2.135 5.600 55.002
Octobre .......ce... 1.746 1.190 2.116 5.052 60.054
Novembre ......... 1.980 1.107 2.191 5.278 65.332
Décembre ......... 1.883 1.239 2.228 5.350 70.682

19556 Janvier  ......... 4.698 1.039 2.158 7.895 7.895
Février ............ 2.079 1.171 2.081 5.331 13.226
Mars ..oocevvinnnn 2.100 1.309 2.186 5.595 18.821
Avril 2.281 1.279 2.061 5.621 - 24.442
Mai  coieeiviiienens 2.698 1.244 2.162 6.104 30.546
Juin  cooiceiieeenns 2.707 1.489 2.377 6.573 37.119
Juillet  ..iivienee 5.549 1.290 2.472 9.311 46.430

b) Recettes totales effectuées jusqu'au 31 juillet 1955 pour les exercices 1954 et 1955
(non compris les additionnsels provincicux et communcux)

(millions de francs)

Source : Moniteur belge.

Exercice 1954 3 * Exercice 1955 Juillet 1955
Recettes effectuées E’:glg‘g;g?g: Recettes effectuées E:glglzzziig:: Rpgf;ttl?:xgtc%és?
I Contributions directes * ............... 30.325 33.712 17.073 17.660 ) 5.549
II. Douanes ot accises ..........ccceveeenee 13.395 18.045 8.561 8.180 1.290
dont dousnes  ...ceceeiiiiiineiniiiienens 4.577 4.350 2.895 2.652 383
BCCIBEB  tvievrvrcercacarcorsarnacesses 7.868 5.120 827
taxes spéciales de consommat. 687 g 8.538 365 % 5.889 44
(II. Enregistrement ...........c.ccevevirnnnnen 24,683 256.256 15.489 14.657 2.472
dont enregistrement 2.522 2.870 1.612 1.5630 236
BUCCEBBIONB  ..eccovvernreresernnnans 1.191 1.050 739 625 137
timbres et taxes assimilées ...... 20.693 21.500 12.960 12.280 2.076
Total * ... 68.403 72.013 41,123 40.497 9.311
R e S B
Différence par rapport aux éval budgét. — 8.610 + 626 + 890

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

NOTE. — Pour les impdts directs, la période de perception dépasse 1'année civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impdts ne sont done définitifs
qu'a la cléture de 1'exercice.
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REVENUS ET EPARGNE

30'

I. — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES

Dividendes et coupons d’obligations mis en paiement en 1954

Source : Institut National de Statistique.

Nombre de sociétés . Résultats net Dividen- Dette Coupong
Capital dsultats nets do brat oblign. d'obliga-
. Réserves mis en toire lt;wl}:s
Rubriqui . ie- ruts
Hubriques recen- bée::é. en vers Bénéfice Perte &“;:t R .
sées . perte
fice

(millions de francs)

A. — Sociétés ayant leur principale exploitation en Belgique

Banques ...ceevieiniiiniinniirinnnirieeriienaionns 52 52| —| 8.277,6] 8.140,2| 1.021,8] — 499,3|] 2.759,5 75,2
ABBUTBDCES +nvvrerevenrernorceersnsrsrsensasasaes 121} 107 14 741,5 747,8; 397,1 6,4/ 208,6 —_ —
Opérations financiéres et immobiliéres ... 1.287|1.008| 279 11.220,3| 9.273,1| 1.825,7 50,0 1.257,6|18.216,5| 672,4
Commerce de détail .....coeeevveevneniecinnes . 517/ 846; 171 1.567,6| 1.086,1 305,38 22,5 145,17 488,9 20,8
Commerce de gros et commerce extérieur 2.588(1.772| 816] 4.500,0| 3.632,0 842,4} 176,1 191,38 255,0 17,0
Fabrications métalliques .....co.occevevannenns 1.2138] 849 364| 10.926,1| 7.587,2| 2.081,9{ 233,8 922,5| 1.450,0 86,4
Métallurgie du fer .....ovueeneinniniiniiiinnns 108 62 46| 10.331,9| 7.522,5 660,5 53,2 409,17} 2.302,8/ 118,8
Métaux non ferreux .....ceevceereciiieereeenes 76 51 25| 2.157,5) 3.307,6 791,0 32,2 407,6 148,383 6,8
Industries teXtiles .....ceevvrereriieriecnreenens 1.105[ 677 428| 10.284,8} 9.324,4 660,2! 871,38 262,4 470,0 27,1
Industries alimentaires . 750] 558 192{ 7.200,1| 3.900,4 799,1 65,0 394,1 720,0 40,9
Industrie du bois ......eeeeviniennes . 316| 225 91 772,3 439,6 96,9 25,0 22,1 65,8 2,6
Industries chimiques ..o.ovvvvenviennnaisenennns 546| 383 163} 9.270,2| 4.906,7| 1.035,7[ 199,6 502,1| 1.096,5 59.1
Industrie AU VEITE ....cceeeveveerneeneecsrssaces 69 51 18| 1.196,5( 1.388,4 177,5 20,7 130,7 82,5 6,1
ElectriCitd ocvvviiveiiireerireneriiineiiisssenens 54 54 —| 12.754,0| 2.908,6| 1.455,8 —_ 1.165,5] 4.763,6] 2567,2
Gaz 21 18 3| 1.790,7 941,6 168,4 7,5 129,4 2389,2 12,9
Eau 2 2 — 1,3 2,7 1,1 —_ 0,1 — —
Cuir 178 92 86 728,2 493,7 82,8 73,4 5,1 74,4 4,5
Papier et imprimerie t.....ccoverivennreernanne 296; 203 93| 2.4138,3| 1.626,2 228,17 37,6 106,0 250,38 11,6
Transport: «...o.eeeeceverecnraeseaiiooiansesnnns 557| 425| 132 8.919,8| 3.988,0 453,8 52,0 299,2 735,4 34,8
Tourisme ..... 299! 189¢ 110 386,8 375,9 46,9 14,3 21,3 16,4 0,8
Intermédiaires 460 322 138 504,0 232,1 90,1} - 12,4 85,8 9,7 1,2
Déchets et matiéres de récupération ...... 54 19 35 95,9 112,3 10,5 11,2 1,1 12,1 0,9
Construction .iveeeerveniriersercinccecsecensens 424 3834 90| 1.966,8 864,9 363,2 24,9 116,5 188,6 13,1
Charbon .eviierieiiiiiiieeiirecesssnsiconnnesnnns 61 43 18| 8.267.6| 4.927,2 899,9/ 195,5 722,6] 1.072,6 48,8
Terre CUIte ..oviecesroerecirenncinssecssansonnnnes 92 77 15 509,7 542,3 74,3 3,9 31,0 35,1 1,9
Ciment et industries coOnnexes ............ 101 72 29| 1.963,3 920,6 402,6 6,9 228,6 361,5 22,7
CAITIETEB «vvveernenenrrernssiussernsnossncisssnncas 120 86 384 846,7 513,5 95,9 3,2 67,5 8,5 0,5
(6] 5711 D S 38 33 5 277,8 163,2| - 34,0 1,3 17,6 20,38 1,8
Industries CEramiques .......ceeveeeieoesnenns 50 26 24 362,0 294,7 27,0 25,2 9,7 4,1 —_—
Industrie du tabac ....oeevevnviecniiiiiiionieas 40 29 11 765,2 230,38 60,7 1,5 29,5 52,0 3,8
Industrie du diamant 24 18 6 20,8 15,1 3,8 0,9 0,1 —_ —_—
Editions, librairies, presse ..........c.ccecee. 162| 103 59 255,8 142,4 64,0 16,6 20,9 5,6 1,6
Films, théatres, attractions ............c.oees 211 141 70 180,38 79,9 45,1 6,2 14,9 8,1 0,8
ATHIBANAE  .ivieriiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiiaanees 519 3840| 179 568,8 550,1 98,0 22,1 18,2 35,5 2,7
Agriculture, horticulture, élevage, péche . 58 38 20 79,8 57,5 3,8 2,0 1,4 4,7 0,8
Divers non dénommeés ......c.ccvreevinncenans 617 418 199| 1.068,5 617,9 187,2 28,2 66,7 97,5 5,8
TOTAL ......... 13.186{9.223(3.963(113.167,0{76.851,7|15.492,2(1.807,6( 8.451,9(36.056,0|1.554,4
Doubles emplois . 12 7 5 43,9 26,5 4,2 8,0 1,7 — —
Total net ......... 13.174/9.216(3.958{113.123,1|76.825,2(|15.488,0(1.799,6| 8.450,2|36.056,0{1.554,4
B. — Sociétés ayant leur principale exploitation au Congo belge
Banques, sociétés financidres .........o..e.. £57 51 6] 3.023,6/ 763,7 390,2 5,0 224,1 61,4 8,6
Sociétés commerciales ........ ceeresenans 49 38 11| 1.304,8| 1.223,4 300,9 13,0 49,2 5,0 0,5
Sociétés industrielles ... 107 89 18/ 6.878,9f 1.728,4| 1.119,8 36,7 760,6 461,8 27,5
Sociétés agricoles ......eevvriiniiiiiiiiirennns 82 68| 14| 2.171,6| 1.721,8 540,8 18,5 321,9 118,38 3,9
Services publics ....oivvivviveriiniiininiinens - - - —_ — — — —_ — —
MINES .vvveeinuiinrinerneecrietseraecnnceencsesanes 53 37 16 7.925,3]| 4.326,3| 4.160,3 33,7) 2.518,8 209,0 11,0
Construction ..ieeevieeeieerrerinisacesensonsonse 21 17 4 338,6 123,38 82,0 14,0 17,8 — _
Transport .coevcvececrienrnronieeriaseencacaenns 10 9 1} 2.895,8| 1.155,8 391,9 0,1 342,38 634,17 21,9
S0Ciétés AIVEIBES ..vcvverriveierecrvecrecnsanes 22 17 5 694,0 315,9 211,8 8,4 1568,9 —_ -
Total net 401| 326 75 25.282,6(11.358,1] 7.197,7 124,4| 4.383,1} 1.485,2 70,4
C. — Sociétés ayant leur principale exploitation & l'étranger
Electricité ceveverriieiiiescicnreceraecinncesnns 5/ 5 —_ 471,6 772,2 74,9 —_— 25,0 — —_
Chemins de fer 4 1 3 18,5 —8,4 1,9 0,3 _ 3,1 —_—
TIAMWEYE «oeverrevirerrernoierseseaseressscosnes 4 2 2 95,4 47,7 0,6 9,6 f— f— f—
Plantations, sociétés coloniales ............ 17 15 2 815,6 374,4 87,8 5,9 55,0 —_ —_
S0cidtés AIVEIBES .evvereverenccreconeensannenes 57 43 14] 2.664,5| 3.620,6 886,8 17,0 453,9 40,1 s
TOTAL .ccoveenn 87 66 21} 4.065,6| 4.806,5! 1.052,0 32,8 533,9 43,2 ,
Doubles emplois . 1 1 — 36,0 —7,8 4,2 - — —_
Total net ...c..... 86 65 21| 4.029,6] 4.814,3| 1.047,8 32,8 533,9 43,2 2,6
Total général ... |(13.661|9.607|4.054/142.385,3/92.997,6(/28.733,5/1.956,8/13.367,2]|37.584,4/1.627,4

1 Au 81 décembre. Les emprunts recensés se rapportent & des sociétés différentes de celles faisant l'objet. des colonnes précédentes.
2 En outre, il a été mis en paiement pendant I'annde 1954 : .
(millions de francs)

Coupons d’emprunts de I'Etat 4.876,7
Coupons d'emprunts de la Colonie . 183,86
Coupons d’emprunts des Provinces 475,5
Coupons d'emprunts d’organismes divers 1.690,1

6.725,9

Coupons d’emprunts extéri 263,8




I. — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES

Source : Institut National de Statistique.

Tableau rétrospectif

30*

Nombre de sociétés Capital Résultats nets Dividende Dette c'(\upf)ng
Réserves brut mis en] obligataire d’obliga-

Périodes en versé bénéfice perte paiement 3 tions bruts

recensdes |\ afice | ©° POT — —

(millione de francs) (millions de franos)
1953 *  eeeeieinnen 12.805 9.046 3.759 ]136.107 86.053 23.561 2.078 13.128 32.92713 1.493
1954-2 ... 13.661 9.607 4.054 |142.385 92.998 23.734 1.957 13.367 37.584%| 1.627
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 2.9221 734 190 19 106 3.885 171
Février ...... 169 123 46 649 1.466 353 13 57 2.882 124
Mars  coeenneen 1.576 1.160 416 12.949 10.642 2.013 189 1.146 2.718 111
Avril 2.613 1.904 709 1.22.946 13.942 3.043 285 1.769 2.850 138
Mai 2.580 1.899 681 31.047 23.023 5.255 525 2.859 2.321 110
Juin 1.347 967 380 20.942 13.182 3.436 187 1.728 2.399 | 114
Juillet 554 420 134 14.458 7.999 4.893 62 3.826 3.331 160
Aotit 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

1 En ce qui concerne les résultats mensuels, les emprunts recensés se rapportent b des sociétés différentes de celles faisant 1'objet des colonnes précédentes.
2 Déduction faite des doubles emplois.

3 Au 81 décembre.

II. — CAISSE GENERALE D’EPARGNE ET DE RETRAITE

a) Dépéts sur livrets particuliers
a la Caisse d'Epargne ' (épargne pure)

(milliong de francs)

a la Caisse de Retraite

(millions de francs)

-

31

b) Versements inscrits aux comptes des affiliés

Lois coordonnées
v Romb Solde Loi de 1946 ?Im‘oglogéa
- mbour- 18 8
Périodes o " | Eixcedents | 3% d¢pots Périodes do Ve | versomts 1081925 | Totaux
sements | sements & fin 1865 (bravail- ersem. ot
de période leurs facultatifs | 18-6-1930)
manuels)
1953 Moy. mens.| 1.100 807 293 | 45.4932
" 1954 Moy. mens.| 1.115 | 897 | 218 |49.459: 1954 Moy. mens. | 4,7 12,3 | 26,3
1954 Mai ... 982 | 942 40 | 46.812 1954 Janvier 3,4 | 179,0 23,1 26,2 | 281,7
Juin ...... 1.026 |1.002 24 |46.836 Février 4,9 0,6 1,0 25,9 81,7
Juillet 1.806 |1.015 291 | 47.127 Mars 4,6 4,4 14,0 27,1 50,1
Aolit  ...... 1.041 813 228 | 47.355 Avril  onnn. 4,2 3,7 13,1 26,4 47,4
Septembre 1.017 863 154 [ 47.509 Mai  .o.... 5,9 3,3 13,2 26,1 48,5
Octobre 1.120 | 862 258 {47.767 Juin ... 5,1 2.6 12,5 25,6 45.8
Novembre . 978 833 145 |47.913 Juillet 3,4 2,4 12,5 27,0 45,3
Décembre .} 1.267 |1.067 200 |49.4592 Aottt ..nnn. 3,7 2,2 11,8 25,7 43,4
1955 Janvier ...| 1.579 733 846 | 50.305 Septembre . 4,9 1,8 11,9 26,0 44.6
Février ...} 1.135 788 347 | 50.652 Octobre 4,8 1,7 11,1 27,1 44,7
Mars ... p| 1.013 11.119 1—106 |50.546 Novembre .| 4,6 1,7 11,0 25,1 42,4
Avril ... p| 972 |1.434 |—462 |50.084 Décembre 6,6 1,9 12,0 27,7 | 48,2
Mai P 992 (1.138 |—146 49.938
Juin ... p| 1.0387 [1.092 |— 55 |49.883 1955 Janvier 5,3 1,9 12,7 25,6 45,5
Juillet . p| 1.214 |1.022 192 | 50.075 Février 4,8 1,4 11,1 25,8 42,6

* Les versements inscrits aux comptes des affiliés « Ouvriers minours » (lois coordonnées par arrété royal du 25 aodt 1937 et arrdté du 25 février
1947) au Fonds National de Retraite des Quvriers Mineurs ont &té respectivement de 229,0 millions de francs en 1952, 227,6 millions de francs en 1958 et
219,8 millions de francs (montant provisoire) en 1954, (Source : Fonds National de Retraitc des Ouvriers Mincurs.)

Le montant des versements effectués auprés des organismes d’assurance agréés pour l'exécution de la loi du 18 juin 1930 relative & l'assurance en vue
de la vieillesse et du décés prématurd des employés, & l'exclusion des versements effectués & la Caisse Générale d’Epargne et de Retraite, s'éléve pour les
années 1052 et 1953 respectivement & 1.225 millions et 1.236 millions de francs.

1 Y compris les livrets des prisonniers de guerre. Nombre de livrets au 81 décembre 1052 : 7.228.062 et au 81 décembre 1953 : 7.222.827.

2 Y compris les intéréts capitalisés de 1’exercice.
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I1I. — INDICE TRIMESTRIEL DES SALAIRES (Période 1936 & 1938 = 100)
Conditions d’utilisation et méthode d’établissement : voir notre Bulletin de mai 1949, p. 233.

w
[\

Indices par industries

. K Métallurgie - - @ § Industries textiles 4 Papier Transports
) g s |28 o [£58 25 | B g Ela, 22|l 5 13| .| . leS| 2 |Eel s |- | &
ot AR AFH R IRA RN IR A IR AR R RN IR A IR
$ | 8 (45| 2 (22483 § |22 5 | £ |28 (%z|eg| B |2él |2 |2 (<3¢ (|228|2|3]-:
Z SEB |Fglsii & (iR 2|2 | E (43|33 4 (S5 5 |¢ S |EE| s |EE| 5|4 &

5 253 g (I I - S °l 8 3 g 8
o g — = e
a) Indice des salaires horaires moyens
1940 MArE  ..eeeeeeriuveeneerinnnns 113 | 117 | 110 | 123 | 115 | 114 | 118 | 107 | 114 | 114 | 110 | 112 | 118 | 112 | 113 | 109 | 118 | 110 | 119 | 106 | 106 | 112 | 104 | 106 | 114
1952 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 Mars  ..oceveenens 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  .eeeeeereeeenn. 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 | 518 | 459 | 487 | 458 | 413 | 404 | 463 | 484 | 455 | 459 | 458 | 538
1954 MBr8  .coccecieerriinnnnans 494 501 | 485 | 494 | 513 | 498 | 498 | 445 | 478 479 | 524 | 506 | 515 | 462 | 485 | 466 | 428 | 511 | 495 | 479 | 450 | 458 | 457 | 533
JUID  cveeeeeeeeeeeeen 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  ..eeeeeerennn. 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 ....ceceeerrenens p50T | 531 | 507 | 509 | 529 | 510 | 512 | 468 | 497 p488 | 536 | 516 | 526 | 499 | 485 | 475 | 428 | 516 | 503 | 493 | 472 | 463 | 465 | 558
1955 MBIS  .eeevruverenneeeneanenes p50T | 515 | 496 | 510 | 522 | 512 | 512 | 468 | 491 p490 | 532 [p510 [p521 | 504 | 486 | 468 | 432 | 530 | 508 | 487 |r467 | 465 | 465 | 556
Juin  oieciiiiinn p513 525 | 494 | 518 | 585 | 520 | 521 | 471 | 495 p495 |p539 |p514 |p527 [p511 | 491 | 469 | 431 505 | 494 [p494 566
b) Indice des salaires des ouvriers qualifiés ou spécialisés
1940 Mars ........ 115 113 | 112 | 126 | 117 | 114 | 119 | 107 | 111 | 115 | 110 | 112 | 111 | 111 | 114 ; 109 | 120 | 112 | 118 | 107 | 126 | 113 — — | 115
1952 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
Juin ... vevessesnnsienn . 470 448 | 448 | 445 | 471 | 472 | 462 | 413 | 449 449 | 496 | 499 | 498 | 458 | 446 | 466 | 419 | 472 | 493 | 470 | 410 —_ — | 529
Septembre * ....ccceeiines 470 445 | 448 | 440 | 478 | 472 | 461 | 411 | 457 453 | 490 | 506 | 498 | 458 | 442 | 459 | 419 | 472 | 491 | 458 | 410 —_ — | 531
Décembre ......cconinienne . 475 446 | 454 | 447 | 483 | 472 | 464 | 406 | 458 458 | 511 | 518 | 515 | 458 | 446 | 461 | 419 | 489 [ 493 | 462 [ 410 — — | 631
1954 Mars  .icceceevenecieronnns 478 458 | 454 | 452 | 481 | 474 | 466 | 408 | 468 463 | 507 | 524 | 515 | 462 | 440 | 465 | 431 | 499 | 516 | 459 | 410 _— — | 539
JUuIiR  civeeeierinieinane. . 483 465 | 457 | 462 | 485 | 477 | 472 | 428 { 469 467 | 512 | 523 | 518 | 476 | 448 | 472 | 431 | 502 | 520 | 468 | 410 — — | 553
Septembre  ....ceeeiiennns 484 465 | 464 | 455 | 483 | 484 | 473 | 428 | 469 467 | 513 | 520 | 516 | 493 | 447 | 473 | 432 | 503 | 510 | 452 | 410 — — | 555
Décembre .....c.ceveeenens p488 467 | 463 | 464 | 492 | 488 | 479 | 426 | 469 pd72 | 516 | 530 | 523 | 493 | 438 | 472 | 431 | 503 | 519 | 465 | 410 —_— — | 555
1955 p48T | 469 | 464 | 464 | 488 | 488 | 479 | 423 | 469 pa70 | 509 p526 |p518 | 497 | 441 | 467 | 431 | 527 | 528 | 448 | 410 | — | — {r560
p493 470 | 465 | 468 | 489 | 4927 | 483 | 424 | 474 p4T76 | 516 |p534 [p525 [p505 | 442 | 465 | 432 522 | 458 | 431 _ — | 562
c) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés

1940 MBIS .evveeerrrrerereneneanns 113 | 112 | 112 [ 125 | 117 | 109 | 116 | 106 | 113 | 116 | 111 | 112 | 112 | 112 | 113 | 106 | 116'] 113 | 118 | 106 | 119 | 108 } — | — | 116
1952 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 MAr8  ciceeveccensoncnsnens 468 447 } 468 | 470 | 513 | 469 | 475 | 475 | 427 430 | 481 | 495 | 488 | 452 | 485 | 418 | 431 | 430 | 443 | 496 | 457 — — | 485
Juin ...... ceeenven 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 475 | 452 | 473 | 470 | 515 |'479 | 480 | 475 | 444 446 | 493 | 513 | 503 | 456 | 485 | 429 | 442 | 462 | 467 | 487 | 457 | — | — | 495
Juin 479 | 457 | 473 | 477 | 524 | 481 | 485 | 495 | 444 448 | 492 | 514 | 503 | 475 | 471 | 433 | 442 | 465 | 476 | 495 | 457 ] — | — | 510
Septembre  ....ccceeereen 483 | 457 | 479 | 476 | 512 | 494 | 490 | 495 | 444 449 | 491 | 514 | 503 | 496 | 477 | 435 | 442 | 466 | 480 | 509 | 457 | — | — | 510
Décembre ..oo.eeererenrenn. pd90 | 460 | 481 | 483 | 523 | 496 | 495 | 500 | 466 pa50 | 515 | 527 | 521 | 497 | 482 | 433 | 442 | 466 | 505 | 520 | 457 | — | — | 511
1955 MBI8 ..ovovereeeeeeruvvnnenns pa93 | 462 | 484 | 483 | 518 | 498 | 495 | 500 | 469 p453 | 521 |p523 [p522 | 501 | 483 | 436 | 442 | 472 | 508 | 511 | 457 | — | — [r505
JUin Lo p496 462 | 487 | 483 | 516 | 501 | 496 | 500 | 471 p459 | 518 |p530 [p524 [p507 | 478 | 435 | 441 504 | 517 | 479 —_ — | 505

* L'indice général com

1 Nous ne pc

prend les sslaires dans les charbonnages.

pas 4’414

r Chiffres rectifiés.

ts pour le calcul des indices des ouvriers qualifiés et non qualifiés des chemins de fer. Seul le salaire moyen nous est connu.




I. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION

MOUVEMENT DES AFFAIRES

35

Mouvement du débit -

Bruzelles
Nombre N ) X . Bruxelles
de Call Llnoney effe;rslt;zt;)lics ‘S:S?QI, c};l?i%‘tl.e.s Opé;zt:ons Totaux Frovince et province
Périodes chambres et coupons ete. 1’étranger .
4 fin 2 Z 8 8 5 8 s 8 3 8 2138 3 5 8 2| 581 =8 28
dopircas | 55| 22 | B8 |25 | B4 B |55 %3053\ E5|E4|E: 54 %2
= A = el = A = - = & =2 = = = A = - = R = - oA = -
fol|Feo |Bo|Fe |HBg |Fo|fBe|fFe|bsg | Ge He|Be | B2
1953 Moyenne ......... 38 2,4 (154,81 1,8 8,4 |159,4(75,6] 2,6 | 3,2 |166,2|242,0{185,3| 56,1351,5} 298,1
1954 Moyenne ......... 38 2,4 {138,1| 1,6 8,5 1169,8/79,8| 2,6 | 3,8 |176,5|229,71199,6|55,2(376,1 285,0
1954 Mai  ..oiveeienennnn 38 2,3 |181,9| 1,7 7,2 |165,0|74,2| 2,6 | 8,8 {171,6|217,1|195,6| 51,4 |367,2 268,5
Juin  oeveeeieeene 38 2,2 119,51 1,8 6,1 (169,6(78,8| 2,5 | 3,9 |176,1]207,8|199,3 53,2 (375,4| 261,0
Juillet  ..ooenennee 38 2,6 1117,8| 2,1 | 10,9 |175,4[90,4| 2,8 | 8,8 |182,9|222,9|202,3| 56,1 |385,2|279,0
Aollt  .iilieveeninenn 38 2,5 |115,8| 1,7 7,8 {163,776,8]| 2,4 | 2,9 |170,3|203,3187,3| 50,6 357,6| 253,9
Septembre  ...... 38 2,5 [124,4| 1,4 5,0 |169,2174,8| 2,5 | 8,0 {175,6206,7 |201,0| 54,1 |376,6 260,8
Octobre ....c....... 38 2,5 (139,8| 1,5 7,8 1172,5(82,8| 2,8 | 3,3 [179,8238,7|201,9 58,1 (381,2|291,7
Novembre ......... 38 2,2 1180,6| 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 1196,0/88,7} 3,1 | 3,9 [203,6]|228,0|225,3|62,6 (428,9|290,6
1955 Janvier ....ceeeee.. 38 2,4 |131,5| 1,5 7,7 1177,9:87,2| 2,8 | 3,4 [184,5 229,8 1205,21 54,4 |389,7| 284,38
Février ...covennens 38 2,3 {120,1| 1,2 6,5 |168,6(73,7| 2,5 | 2,9 {174,6203,2(196,0| 49,2 370,6| 252,3
Mars ...ooieneennns 38 2.9 (149,3| 1,6 | 10,2 |185,7|80,8| 8,2 | 4,1 |193,4|244,4|216,7| 56,4 |410,0) 300.8
Avril 38 2,3 |127,2| 1,6 9,6 |178,3184,9] 2,9 | 4,5 |185,0|226,2|205,8| 53,1 390,3| 279,83
Mai  coeveireenenne. 38 2,2 [130,7| 1,8 8,7 |175,4(80,9| 2,8 | 4,0 |182,1|224,3(199,3| 52,6 |381,4| 276,9
Juin  eceeeeienenn. 38 2,5 |123,0( 1,8 7,5 1195,0(81,7| 2,8 | 8,7 {202,1]|216,0(223,7|57,5 425,8 273,4
Juillet  ...........0 38 2,5 [134,5} 2,0 7,7 |175,0|90,3| 2,9 | 4,2 |182,3|236,7|195,4|56,2377,8|292,9
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
X de comptes global particulicrs Mouvement | sans emploi de
Périodes . . - de . .
a fin Versements | Virements Chégues Virements général numéraire | circulation
de période (moyenne journaliére) et divers % 2
1958 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 Mai  ......... 670 28,0 20,3 27,5 71,8 28,3 71,8 199,4 92 3,92
Juin ..l 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
Aottt ....eeln 673 27,4 20,5 28,2 70,8 28,5 70,8 198,38 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 77.8 217,2 91 4,06
Novembre 677 27,8 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 78,3 219,56 91 3,94
1955 Janvier ...... 680 29,6 21,1 31,6 82,8 34,5 82,8 231,7 90 4,13
Février ...... 681 28,3 21,1 27,1 68,6 27,1 68,6 191,4 91 3,67
Mars  ......... 680 27,3 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
Mai ... 683 29,2 20,8 27,8 71,7 29,2 71,7 200,4 91 3,75
Juin ... 683 28,5 20,9 30,7 74,9 28,7 74,9 209,2 91 3,64
Juillet ......... 684 30,1 21,0 34,2 84,0 35,8 84,0 238,1 91 4,13

1 Au 31 décembre.

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

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 45

Base : période 1936 & 1938 = 100

Bource : Ministdre des Affaires dconomiques — Service de U'Indez.

Produits | Produits Produits minédraux Produits chimiques
agri- agri- .
Périodes Tndice coles | coles Mutidres Indice pi‘aﬂ:{ts Produits| Mine. | proguits| Indice | produits| Engrais Penux
général rdgne | régne | BFOS8CS g du Charbon du p?tro- métaux d'es g du chimi- | chimi- | et cuira
animal | végétal groupe charbon| liers bruts |carridres groupe | QUes ques
Nombre de produits ...... 135 13 14 2 19 4 4 3 5 3 11 8 3 5
1953 Moyenne ......... 415 387 475 344 430 552 455 280 420 458 303 315 276 366
19564 Moyenne ......... 410 384 458 334 422 550 438 278 410 450 304 317 271 341
1954 Mai 409 357 494 333 423 550 438 280 410 450 301 316 265 352
Juin 412 369 486 332 422 550 438 277 410 450 302 317 266 350
Juillet 409 390 433 329 421 550 438 277 407 450 302 316 266 337
Aofit 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  ..eeveene 409 383 426 324 424 550 438 272 422 448 306 322 287 329
Novembre  ...... 411 387 432 332 424 550 438 272 422 448 306 322 268 326
Décembre ......... 412 391 433 .| 340 424 550 438 276 423 448 307 322 272 322
1965 Janvier  ......... 418 3890 439 341 429 550 443 281 429 448 314 327 282 323
Février ..........e 416 378 497 338 428 550 443 284 429 438 315 328 282 322
Mars  ..icveiieinenns 417 370 418 330 434 550 468 287 431 441 320 336 282 324
Avril L 418 370 415 334 434 550 468 287 430 443 318 336 274 328
b1 £:5 SRR 418 373 429 340 434 550 468 280 433 446 320 339 274 826
Juin  .ioeeeceenen 419 366 450 348 432 561 456 279 434 | 446 315 339 257 324
Juillet ...l 418 366 429 349 432 551 456 279 432 447 316 339 260 821.

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE (suite) 451
Base : ‘période 1936 & 1938 = 100

Source : Ministdre des Affaires dconomiques — Service de l'Indez.

Produits textiles Maté Métaux et produits métalliques
Périodes O | pois Pn}:em Indice Fibres rous do Indice | Fabr
chous cartons | E530ral | Laine | Lin | Coton | Jute | artifi. [onsbruc général ::fé.' métal- 'N‘:"‘u
groupe cielles tion groupe gie liques err

Nombre de produits ...... 1 6 4 21 5 5 6 2 3 13 26 9 18 4
1958 Moyenne ......... 232 | 625 427 384 | 457 | 329 | 478 | 341 | 259 447 438 | 487 402 456
1964 Moyenne ....... . 233 | 629 | 465 379 | 436 | 325 | 483 | 347 | 252 | 464 | 427 | 471 | 392 450
1954 Mai  .ovcvivninnnns 220 | 614 463 | 875 | 448 | 315 | 459 | 361 | 253 | 463 | 426 464 | 392 452
Juin e, . 230 | 625 | 463 | 382 | 463 | 331 | 472 | 331 | 253 | 463 | 427 | 469 | 392 | 467
Juillet  .oovinneen . 242 | 625 | 465 | 382 | 456 | 329 | 480 | 335 | 252 | 463 | 428 | 472 | 892 456
Aofit  ceeerniiininnns 234 | 682 | 469 | 382 | 450 | 328 | 484 | 340 | 252 | 465 | 427 473 | 3891 461
Septembre  ...... 246 | 632 | 472 | 381 | 433 | 828 | 493 | 345 | 252 | 468 | 430 | 474 | 393 463
Octobre .....eceees 261 | 632 | 475 882 | 427 | 332 | 496 | 349 | 251 | 469 | 430 | 475 | 392 463
Novembre  ...... 284 | 645 | 475 380 | 412 | 329 | 499 | 871 | 250 | 469 | 485 | 485 | 396 465
Décembre ...... 312. | 654 | 480 | 877 | 413 | 316 | 498 | 373 | 250 | 469 | 434 | 486 | 394 459

1955 Janvier  ......... 351 677 483 | 885 | 412 | 322 | 496 | 461 | 250 | 469 | 441 504 | 395 466
Février ....oveunens 836 681 484 | 388 | 416 | 322 | 493 | 488 | 249 470 | 445 505 | 397 483
Mars 310 | 682 | 486 | 386 | 420 | 319 | 491 | 476 | 250 | 470 | 458 520 | 402 488
Avril 312 | 682 | 486 | 386 | 420 | 322 | 487 | 473 | 246 | 470 | 459 524 | 409 492

Mai 317 682 | 486 | 880 | 415 | 316 | 486 | 444 | 244 | 470 | 456 | 618 | 409 488

Juin 380 | 682 | 486 | 378 |- 416 | 314 | 487 432 | 242 | 470 | 456 517 409 491
Juillet  ..........e 450 | 682 | 487 | 380 | 410 | 331 | 489 | 405 | 244 | 470 | 459 | 521 410 502
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b) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 452
ET A L’ETRANGER

c) INDICES DES PRIX DE DETAILA46
EN BELGIQUE

Base : moyenne 1953 = 100
Base : moyenne 1948 = 100 b
Source : Ministére decs Aff. économ. — Service de l'Indez.
Belgique ]%}:2: France | Pays- | poo.. | Susde ?6':'321 | Proguite| Produits
(Minis- | (Depart (fimﬁal (1(3)::\- me-Uni (Admi- diﬁdl‘;ia;:l- Périodes Tndice alimen- ?:on Services
Périodes thre des ul.;xl‘:n? ! gén%::le traal (Bosrd nistra- | dustrie, général taires alu.nen-
Affaires | Burogu | de la | DU tion du|des Arta taires
voor de of \ et
éoono- {m‘i’: France) | Statis- | ppoy o Com- | Arstiers
miques) tics) t tiek) merce) 1‘2?:&?1) Nombre de prod. 65 385 25 5
1953 Moyenne 107 105 138 134 149 | 139 98 1953 Moyenne 100,0|100,0 | 100,0 | 100,0
1954 Moyenne 105 105 136 136 150 | 139 99 1954 Moyenne 101,3(102,7; 99,2(100,0
1954 Mal ...ocovnenns 105 105 139 137 151 138 99 1954 Mai  ...... 101,7103,1| 99,4)100,0
Juin ...l 106 104 135 137 152 | 139 99 Juin ... 101,9 (103,56 | 99,3|100,0
Juillet ......... 105 105 134 134 152 | 139 99 qullet 101,1102,4| 99,3(100,0
Aoflit  .eueenee 105 105 136 134 150 | 138 99 Aottt ...... 101,6 (103,2| 99,5 (100,0
Septembre 105 104 135 134 150 | 138 99 Septembre . | 101,7|103,4| 99,3}100,0
QOctobre ...... 105 104 134 136 150 | 138 99 Octobre 100,9|102,2 | 98,9(100,0
Novembre 106 104 135 136 151 139 100 Novembre . |100,8|102,0| 98,8|100,0
Décembre 106 104 135 136 153 140 100 Décembre 100,6 | 101,9| 98,7|100,0
1955 Janvier ...... 107 105 136 138 154 | 140 100 1955 Janvier 100,7 (102,0| 98,6100,0
Février ...... 107 105 135 137 154 | 141 99 Février 100,2|101,3 | 98,4|100,0
Mars  ...oeeen 107 104 135 136 153 | 142 99 Mars 100,0|101,0| 98,21100,5
Avril ...l 107 105 135 136 152 [ 143 99 Avril ... 99,6| 99,8 98,8{100,5
Mai ...l 107 104 137 136 152 99 Mai ...... 99,2| 99,0 98,8|100,5
Juin ... 108 p 133 p 153 99 Juin ... 99,8 99,9 99,0|100,5
Juillet ........ .| 108 p 133 p 156 Juillet 100,9101,6 | 99,4|101,0
1 Base 100 en 1949.
PRODUCTION
I. — PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE 551
Source : Ministére des Affaires écomomigues (Direction générale des Mines).
Mines de Houille
Nombre moyen Nombre Stock
Périodes d’ouvriers présents Production par bassin (milliers de tonnes) moyen A fin
(milliers) de jours | de période
d’ex- (milliers
du fond |fond et surf.] Mons Centre | Charleroi Lidge Campine Total traction de tonnes)
1936-1938 Moyenne ............ 87 125 408 353 640 451 541 2.4251 24,0 1.502
1953 Moyenne 95 132 385 307 606 417 790 2.5605 24,3 3.074
1954 Moyenne 91 126 356 300 596 414 771 2.437 24,0 2.815
1954 Mal  .oevevevniiniiiniennnns 94 130 339 279 581 412 688 2.299 22,0 3.899
Juin  ceeeeieieeennens 93 129 359 303 625 433 718 2.438 23,5 | 4.085
Juillet  ....coeeeeens 89 124 283 230 479 342 785 2.069 21,1 4.095
Aolit  cecvrecinniences 85 119 354 296 564 386 728 2.328 24,7 4.067
Septembre 86 121 343 311 593 417 763 2.427 25,1 4.055
Octobre .iecersrececcecnennss 88 123 363 329 619 428 765 2.504 25,3 3.874
Novembre .......cceveeenens 90 124 341 306 585 400 814 2.446 23,8 3.490
Décembre .......ccceeieeenn 91 125 372 319 619 426 843 2.579 24,8 2.815
1955 Janvier .....cciceeeeeninnees 86 120 349 309 595 405 845 2.503 24,9 2.273
Février ..oiviiviniiinninni 86 119 312 278 549 385 809 2.333 23,3 1.898
Mars .eveeeverecnreciieecnnes 86 118 370 316 626 445 908 2.665 26,7 1.467
Avril i, 86 120 339 300 592 414 848 2.493 24,7 1.367
Mal  cirveiiiriiieeiae 86 119 326 288 583 397 816 2.410 23,8 1.294
Juin e 87 119 357 316 630 414 878 2.595 25,7 1.233
Juillet ..vvciniininiinennens P 247 209 443 294 672 1.865 1.033

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

Source : Ministdre des Affaires économiques (Direction générale des Mines).

95’

| Cotos Aggloméra o Erofuston méillugigue
Périodes Production Nombr: Production Nombr: gn'g . .
(milliers moy':ene (milliers moyen° . (%c lfltién Fonte t”i’ Ac“{. et for
de tonnes) d’ouvriers de tonnes) d’ouvriers de la période) v inis
1936-1938 Moyenne ......... 485 3.831 142 855 37 261 253 202
1953 Moyenne  ......eceee. 496 4.736 110 585 492 351 366 280
1954 Moyenne  ............ 6512 4.592 115 560 47 385 413 302
1954 Mars  ...cvcvveeniennns 507 4.636 115 580 43 372 405 300
Avril 486 4.635 91 550 45 361 393 284
DU £:3 ST 497 4.627 95 559 47 376 391 278
Juin e, 509 4.644 104 520 46 391 420 290
Juillet  «ooiiininens 507 4.635 86 516 44 377 393 263
Aollt v 526 4.772 102 505 44 397 421 292
Septembre ............ 522 4.485 124 549 45 404 438 333
QOctobre  ...cecoiviinens 545 4.478 134 © 576 44 416 450 844
Novembre  ........ceue 528 4.483 129 571 45 399 440 328
Décembre  ............ 558 4.482 140 578 47 427 462 354
1955 Janvier .....cceeinenns 565 4.300 140 610 49 431 468 348
Février  ....ivivinenes 517 4.820 126 572 51 419 458 343
Mars  .eeveiiiicnniines 577 4.374 1567 610 51 477 522 408
Avril L 558 4.352 125 572 51 451 493 363
Mai  ivecirinicenanees 658 4.309 97 538 51 449 471 346
II. — INDUSTRIE TEXTILE 56
Bource : Ministdre des Affaires doonomiques (Institut National de Statistique).
Production de fils Production de tissus écrus tombés de métiers
Produc- (pour compte propre, services publics et
(tonnes) tion de ordres & fagon) (fonnes)
Périodes - — -
Fil il Fil Fil de coton Fil de laine rayonne . . »
de lin de jute chz:i:vre fin cardé peignée cardée (tomnce) Lin Jl:te Coton La:ne Hayonne
1953 Moyenne 760 | 5.973 152 6.875 533 1.843 | 1.292 | 2.268 618 3.654 | 5.563 | 2.018 523
1954 Moyenne 729 | 6.062 181 7.662 565 1.831 | 1.371 | 2.597 629 3.284 | 6.425 | 2.091 | 604
1954 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 | 1.154 | 2.011 595 3.270 | 5.143 | 1.746 | 477
Aolit ... 723 | 5.479 178 7.367 463 1.587 | 1.483 | 2.762 567 3.279 | 5.921 | 2.081 541
Septembre . 758 | 6.203 166 | 8.719 566 2.017 § 1.513 | 2.543 659 3.437 | 7.146 | 2.411 | 665
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 3.420 | 6.746 | 2.837 | 599
Décembre 898 | 6.456 186 | 8.731 620 2.260 | 1.261 | 2.901 760 3.565 | 7.073 | 2.406 | 639
1955 Janvier 823 | 6.328 223 7.783 576 1.984 | 1.867 | 2.766 662 3.190 | 6.213 | 2.203 | 609
Février ... 813 | 6.316 215 | 7.727 524 1.876 | 1.385 | 2:555 678 3.287 | 6.208 | 2.801 | 568
Mars . 886 | 7.170 202 | 8.629 590 1.999 | 1.495 | 2.761 697 3.667 | 6.964 | 2.437 | 598
Avril ... 823 | 6.221 225 | 6.952 515 1.810 | 1.466 | 2.705 580 3.262 | 6.034 | 2.369 | 559
Mai ... 709 | 6.824 174 | 6.552 455 1.683 | 1.297 | 2.817 534 3.128 | 5.605 | 2.273 | 491

1 Y compris les tapis en jute.

3 Y compris couvertures et tapis en laine.
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IIl. — PRODUCTIONS DIVERSES

Sources : Institut National de Statistiqgus et Administration des Douanes et Acoises.

36’

Ammoniaque X Péche
de synthése [ 2 Papier Briques Sucres - Ve'nte de
ot dérivés z - s - poisson #

@ Be [ -
Bl 8| 5 8 § ion | 3" g | 2| 3| =] =
g ] .é R it 'E 8 .3 E Production g"-‘ EE' E 3 % E 2 3 3
Périodes g |8 S |eElEs 2| B | E|Esl B8,  |az|BE|5E B 5z g3 LE| E
SE|RE| B | 5| E S| £ |BE|BE| |58 A 5T 28 3. s
Al @& 9% | AL |85 )85 5882 AEl=<s |8°|27
55 | flaz)%s HEE
- El T E| E
{milliers de tonnes) d(em;;IiléI:;;') (milliers de tonnes) \E. E
1936-1938 Moy . | 2501 1172 1542 15,51 17,5|17,2| 159 120,17 4.421| 2,3 7,2
1953 Moyenne 3886 | 125 | 163 |15,2}13,8; 7,7/20,1/8,3| 172| 12,0| 31,9|16,4| 253 |19,5 4.694| 3,7}381,8
1954 Moyenne 365 | 180 | 146 |18,6/17,2]/10,8;21,6/3,8} 174 | 12,5} 26,6(14,5| 254|20,8 4.757| 8,4|34,0
1954 Avril ... 302 | 124 | 171 |18,6/16,8] 7,3/22,3/3,7| 144] 12,8| — |13,6/169]18,4 5.171] 3,3 35,3
Mai ... 427 | 125 | 178 |18,7|17,0{ 1,4/21,1(/3,7| 199 | 18,4| — |12,3|153|18,2 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 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 4.451| 2,5(24,7
Aolit  ...... 415 | 132 | 192 |19,6/18,2| 9,6/18,7(3,7| 214} 14,1 0,2(11,7| 69.22,2 4.3871) 3,1,29,5
Septembre . | 403 | 143 | 161 |17,9|16,6/10,1|22,9|3,7| 227| 15,7 0,3(13,0| 341(26,1 3.630 2,930,5
Octobre 408 | 185 | 167 [20,1/18,9{17,9/23,3/4,1 | 203 13,9{104,3/22,4( 105 17,0 4.697 3,4385,9
Novembre . | 347 | 142 | 1387 |19,7|18,7/17,3|21,9|3,9| 174| 12,7{171,2|27,2] 232 (22,9 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 4.732| 8,185,9
1955 Janvier 217 | 139 88 (20,3|19,2| 6,9 22,5/3,6| 110| 10,9 1,4|11,6/| 236 (22,6 4.651 3,9137,6
Février 255 | 141 | 102 |18,1|17,1|12,5|22,5| 4,0 93 9,5 5,0/12,1} 209 (17,1 4.478| 4,5|36,5
Mars 237 | 159 | 147 | 20,1|18,9(18,2|25,7| 4,6 99 10,2] — j14,1|186 (19,6 5.046) 5,5144.3
Avril 425 | 140 | 159 |19,8|18,7|15,9|23,2|4,4 | 131 | 12,2| — |12,8|145|18,3 4.527| 4,3137,3
Mai ...... 436 | 157 | 155 {19,1!/18,0] 2,2/21,9/3,7( 214| 12,4 0,1/12,6/ 121 18,8 4.365) 3,635,383
Juin  ...... p4T7 |pl6l |pl36 |18,4|17,3| 3,4 p264 | pl4,4| — (12,4106 (23,4 5.057| 3,4/84,6

1 Moyenne 1938.

2 Moyenne 1937-1938-1939.

3 Fin de période.

4 Quantités de matidres premidres déclardes (substances farineuses et substances sucrées). Y compris le Grand-Duché de Luzembourg.

5 Vente aux minques d'Ostende, Nieuport, Zeebrugge et Blankenberghe; en 1936-1938 : vente & la minque d’Ostende uniquement, Non compris les harengs,

esprots et crevettes.

IV. -— ENERGIE ELECTRIQUE *
(millions de kWh)

Source : Ministére des Affaires économiques — Direction Energie Electrique.

o8

Production !

Total
Ceﬂtl‘ﬂle_ﬂ i Centrales Total énergie absorbée
Périodes des producteurs-distributeurs ?::; pour Importations par
Régies Sociétés prot‘;ucteurs la Belgique les réseaux
communales privées industriels @ = (1) =
(1) (2) (3) (1) +(2)+(8) (6) 6) 4) +(5)—(8)

1936-1938 Moyenne  ...... 20,4 190 228 438 5,6 2,2 441
1953 Moyenne  ............ 32,7 400 384 8117 17,8 17,9 817
1954 Moyenne  .....ceeenne 35,0 4492 404 881 16,6 16,3 881
1954 Avril 35,1 416 398 849 15,1 18,6 846
Mai 25,7 416 392 834 18,9 24,1 829
Juin 25,6 397 392 814 19,3 7,7 826
- Juillet 22,6 379 361 763 19,7 4,3 778
Aoiit 33,3 411 379 823 24,9 1,6 847
Septembre  ............ 34,6 437 394 866 22,2 4,3 884
Octobre 40,2 472 417 929 23,5 7,5 945
Novembre 39,5 471 430 941 15,4 10,6 945
Décembre 44,4 518 446 1.008 13,0 14,3 1.007
1955 Janvier 42,4 503 434 979 22,8 4,6 997
Février  .civiiiennens 40,1 451 401 892 23,7 1,7 914
Mars 42,1 478 468 988 20,3 5,9 1.003
Avril 33,6 432 430 896 30,8 6,9 920
Mai 30,6 415 426 871 27,5 2,3 896
Juin 30,8 423 421 875 30,9 1,8 904

* Nombre de centrales en activité au début de l'annde 1954 et 1955 : 218.

1 Production brute aux bornes des génératrices diminude de la consommation des circuits auxilisires dans les centrales d’une puisssnce installée totale de

plus de 100 kW,
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, V. — GAZ
(Production, Importation et Exportation) !

(millions de métres cubes)

59

Bource : Ministdre des Affaires doonomiques — Administration du Combustible et de I'Energie.

desP\l;z‘iix;le?‘gugnz Production des cokeries Total Solde :
Soci i Production do gaz impor- motal
Sociétés privées produit tations de gas
: Régies et Production des en Impor- Expor- ; dispouible
Périodes associa- Socidtés Production| gestinge | charbon- Belgi tations totions moing on
. Régies |destinde & elgique expor- X
tions de i St aux nages Belgique
privées la distri- |toumitures M=(Q) tations Lo
communes bution indus- +(2) +(8) .
publique | pyig)jeq +(4) 4 (5) (10)= (11) =
@ (2) 8 4) (6) 8) +(8) (8) (9) (8)—(9) | (7)+(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 | —8,65 159
1954 Mars 0,04 1,01 5,85 65 83 8,70 163 0,05 3,45 | —3,40 160
Avril 0,04 1,00 4,83 62 80 8,76 156 0,05 3,47 | —3,42 1563
Mai 0,05 1,17 | 3,17 62 82 9,06 158 0,07 3,80 | —3,23 154
Juin 0,05 1,09 3,04 64 81 9,07 158 0,05 3,41 | —3,86 155
Juillet 0,06 1,13 2,98 61 79 8,27 153 0,05 3,73 | —3,68 149
Aolit 0,05 0,86 3,31 63 85 7,82 160 0,07 2,60 | —2,53 157
Septembre  ..cceeninns 0,05 0,82 3,33 64 87 8,34 163 0,05 3,80 | —3,84 159
Octobre:  ..ooceevininene 0,04 0,76 3,20 66 91 8,99 170 0,05 4,13 | —4,08 166
Novembre ............ 0,04 0,73 2,901 66 91 9,58 171 0,08 4,09 | —4,01 167
Décembre  ......ovens 0,04 0,75 2,82 68 92 10,92 175 0,24 4,28 | —4,04 171
18556 Janvier  ....cccivecneen 0,04 0,83 2,50 73 94 12,10 182 0,41 4,78 | —4,37 178
Février  ..ccovvnininnns 0,03 0,71 2,29 66 89 11,34 170 0,03 0,29 | —0,26 169
Mars  coiveviieiianninns 0,04 0,85 2,56 74 102 12,22 192 0,09 4,80 | —4,71 187
Avril 0,04 0,76 2,26 63 96 11,20 174 0,05 4,14 | —4,09 170
Mai  reeveceiieniienn 0,05 0,83 2,27 64 94 11,71 173 0,23 4,45 | —4,22 169

1 La présente statistique se rapporte & la production de gaz par distillation pyrogénée de la houille dans les usines d gaz et dans les cokeries, gom
auquel sont éventuellement ajoutés du gaz & l'eau, du gaz & I'air, du restgaz des synthéses chimiques, du gaz des hauts fourncaux et du méthane. Elle
comprend également la production de méthane en provenance directe des charbonnages ainsi que le goz de pétrole liquéfié transporté par conalisation, tous
ces gaz étant destinds & la distribution publique. .
La présente statistique ne comprend pas les volumes de gaz & I'eau, goz B I'air, restgaz, gaz des hauts fourneaux, gaz méthane ou gnz liquéfid qui sont
mélangés en dehors de I'usine de production en gaz provenant de la distillation pyrogénée de la houille, & I'exception de ceux qui sont fournis directement
4 la distribution publique. Elle ne comprend pas le gaz produit ou regu par les cokeries, gaz de houille ou autres 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 destinée b la distribution publique.
b) La production de gaz indiquée & la colonne (5) est destinde aux fournitures directes faites par les cokeries aux autres divisions de Ia socidté
auxquelles appartiennent les cokeries envisagées ou & d'autres sociétés industrielles juridiquement indépendantes,
c) Les volumes de gaz produit par les cokeries et les charbonnages sont ramends & 4.250 keal, 0o C., 760 mm, Hg.
d) Les cokeries produisant du gez tant pour la distribution publique que pour les consommations industrielles directes sont comprises dans le
non";bre de cokeries correspondant & la colonne (5). Le nombre total des cokeries (sociétds privées produisant du gaz en 1958 et 1054)
8'éléve A 18.

CONSOMMATION *

L — .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 magasins patronsux
Mois b succursales
Vétements Ameublement Art. de'ménage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements
et divers

1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1054 | 1958 | 1964
Juillet  evevivuiciiioniianes 496 520 558 621 726 793 434 438 235 241 586 667 897 403
106 11 346 353 507 536 688 699 423 419 227 227 557 616 376 413
Septembre .......cecueens 447 464 605 620 672 695 396 408 238 235 562 637 546 541
Octobre  .ieevieeessnsenene 558 560 585 574 715 701 411 4927 241 244 600 650 542 595
Novembre .....ccoevennns 498 524 507 544 920 995 392 | - 4338 221 226 565 638 465 515
Décembre  .......cceienen 521 576 579 605 {1.087 |1.160 493 6505 248 256 710 781 472 533
19564 | 1958 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955
Janvier  .....ccicvennnn.. 445 388 546 543 576 616 447 431 220 223 650 674 623 716
Février .iccviiveenninnnn, 336 347 537 550 550 604 420 423 217 220 610 647 456 527
Mars  .oeiviciinieniniannn 476 450 629 626 644 661 402 446 244 247 618 698 588 574
Avril e 521 472 641 530 683 604 415 445 240 241 625 664 549 582
Mai  civeniieeneininaen. 499 422 599 527 655 585 403 424 229 234 620 659 471 521

Juin e, 435 439 537 486 642 573 411 430 236 620 404

Juillet .o 520 450 621 486 793 660 438 241 667 403

* Pour la consommation de sucre, voir tableau no 562.
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B. — Indices des ventes mensuelles : base moyenne mensuelle 1953 = 100
Source : Institut National de Statistique.

65’

Grands magasins & rayons multiples
Alimentation Habillement Ameublement Ménage l’)l;x:s Librairie-Papeterie | Parf.

g = g | 3 |E3 g 8L i%

Mole §120% 3 e | E|E|23|- g% rREE PP s |£F
A 2 ] I o I3 5 . = = = ° g2 2 281 4 ] 3 b1 T

AR AERE AR AR RE-AFEIERE-RICAE RN IR ID R A RE R

BB | o B ||| 28|82 |2 |7 2587 [958 &7 |= |28

: Plie AEERl 2
. R = 4 | &

1954 Juin ...... 04| 98| 97| 98| 98| 90|102| 93|106| 96| 88|106| 97| 99| 87| 97[101| 73| 70| 70 86| 73
Juillet 1141081106 |117.108| 89129115 144|119 ;119128123 |119|106}117 117|102 | 82| 85|129)105
Aolit  ...... 931 94| 94(107| 95| 65| 77| 81| 86| 81| 91|104| 97104 104|104 |104 84 (14611371104 | 64
Septembre .|.100 [ 101 | 103 | 105 102| 93| 97| 96| 88| 93(109|121|115|106{180 (110|100 80158 |147,100| 43
Octobre 108 (118|107 110(113|106 |146{130|102|114| 97 |100| 98 |100 | 143 107~ _105 94| 92 921102 | 84
Novembre .|121[11411227118(117| 98|126|102!109[111} 96| 97! 96| 922|125, 98117 216 (126|139 (102336
Décembre .|146 148|174 134 (155! 91|120|114 141|133 | 99 |111|105|129 163 |135.| 231 | 238 | 202|207 | 151 | 220

1955 Janvier 102 116|107 |109|112| 94| 86| 88|125|104|124| 89|108| 92121 | 97./104} 83| 97 95| 96| 82
Février 00|117(109] 96{112| 81| 50| 58| 79| 73 91{105| 97| 94|117| 98,..96| 76 81| 80| 91| 42
Mars 105|181 (125|111 (127 {113| 93| 88§ 91} 94|114|108;111|107 111 108./107| 88| 90| 90101 | 48
Avril 118|181 (127|121 129|116 {166 189 115|122 113 114|113 110|125 |113/109| 99| 91{ 92 114| 74
Mai ...... 10911171110|118|114102|185{119|112|111{104 (119|111 |110|129 118,.99| 87| 88| 88|110; 68
Juin  ...... 107112 ]1021106 | 108|103 |124|110(182|115| 94|116]104|107|108|107.[111|. 80| 79| 79|111| 80

1 Le total comprend, en outre, les rubriques : mercerie, rubans; chaussures, pantoufles; articles divers de parure. . -.
65°

Grandes entreprises . Magasing 3 | Gros-
ol Coopértivs svcouries | it

Mois ,, £.E1F |2 185 5 |3 P - - £s8 5 | 8
8| g |8B2) 8 | % |58 § | £ |22 8 |25 |%s |28 & [BE2 &5 | 3
g g |28<5| @ g |83 | & = |2¢| 8 |E% | 8§ 22 £ |55°| @ o8
&5 [BE3| s | 2 |22\ B |2 |8 & |23 (28|85 A |8 = | EE
os] o S22 = o = 3 g e &89 o3 RPN | S0

28z | A (3w | § 07 fE | & 288] ° | 4

o] E =i 2 a 453 ]

1954 Juin  .ovvevneiiiniiiniinienns 105 83| 79| 103 102 | 107 87 93 91 99 99 84| 105 | 107 | 111 117 110
Juillet  .ooviiiiiiiiiieenn 104 | 102|120 | 109} 103 | 114| 83| 140| 99| 106, 122| 90| 106 | 121 | 121 | 100| 111
Aolit  ceviiriieriiiniiienens 68 55| 51| 104 97| 107 81 93 94 91 188 90 99| 137 86 89 110
Septembre  ......cceenenn 98! 80| 72| 110| 100| 112| 105| 146| 98| 93} 111| 114| 120 119| 86| 91| 111
Octobre ......coveveveirnnan 1281 125| 87| 112| 105| 115| 117| 117| 101 | 100 | 148| 79| 101 | 105| 98| 116| 100
Novembre .......cccceununee 109{ 90| 67| 107| 98| 110 111|128} 1067 97| 90} 93| 103| 92| 88} 90| 104
Décembre 86| 82| 126| 113 | 136 115 951 105} 122| 117| 125| 132| 108 | 131{ 103 | 120

1955 Janvier 82131 116 97| 124 | 109 108 92 81 65 881 75} 119 92| 101 | p 99
Février 41| 411|107 96| 113| 101| 97| 97| 86| 50| 85| 72| 109| 78| T4} pl00
Mars 91| 90| 117| 108| 122 | 111| 180| 108 96| .68} 105| 108 | 118| 84| 70| pllb
Avril i 145|104 | 111 | 106 | 116 | 117 | 134 98 94| 74 90 94 81} 109 | 118 | p107
Mal v 114| 94| 112| 103| 115| 106| 122} 104| 95| 107 | 111 116 113 |p104 | 127} pl08
Juin  .oieciiniiiie 112| 80| 115 pl21| 102

II. — CONSOMMATION DE TABAC 66 III. — ABATTAGES DANS LES 67
(Fobrication et importation) 12 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS

Source : Administration des Douanes et Accises.

Gros bétail
Tabacs (Beeufs, Pores Moutons,
Cigares | Cigarillos | Cigarettes b fumer tauregux, | Chevaux Veaux y agneaux
Périodes priser Périodes vaches, e | porcelets . chévres'
et méacher génisses)
(millions de piéoes) (tonnszs) (milliers de tétes)

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 36,9 684 834 1953 Moyenne 18,8 3,5 10,2 33,9 5,6

1954 Moyenne 12,3 42,4 688 819 1954 Moyenne 20,1 4,1 11,1 31,6 6,1

1954 Juillet 12,1 43,0 733 745 1954 Juin ...... 21,1 3,8 13,6 36,7 2,1
Aolit  ...... 12,8 50,4 639 827 Juillet 17,6 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 80,0 9,1
Décembre . 14,8 55,4 718 812 Novembre . 22,92 4,5 10,0 © 81,0 12,4

1955 Janvier 12,1 37,6 638 720 Décembre 23,1 4,8 10,8 33,9 12,4
Février 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
Mai ... 11,4 46,8 715 815 Avril 1 ... 19,8 3,2 12,7 29,4 2,9
Juin  ...... 12,6 55,3 825 865 Mai 1 ,..... 21,0 3,2 13,0 31,7 2,92 :
Juillet 13,9 42,5 743 746 Juin 1 ...... 20,3 3,1 18,0 31,4 1,7

1 Estimation. .
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TRANSPORTS

I. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES

a) Recettes et dépenses d’exploitation

( ‘millions de francs)

70

Recettes Excédent .

- des recettes Coefficient

Périodes Voyageurs . . Dépenses totales d'exploi-
s | dwes | D | tos dulee | tion
1938 Moyenne ' .....coeeinrennnns 74 147 5 226 239 — 13 106
1953 Moyenne 286 560 87 933 ‘935 — 2 100
1954 Moyenne 291 557 107 955 956 — 1 100
1954 Janvier  ...icceieenininns 283 512 102 897 979 — 82 109
Février .covioiviininiininnns 234 b67 92 893 ‘939 — 46 105
Mars 278 578 102 958 981 — 23 102
Avril 2938 514 99 906 948 — 42 105
Mai 290 508 99 . 897 ] 939 — 42 105
Juin 299 552 111 962 b 946 16 98
Juillet 346 511 110 967 951 16 98
Aolit 351 523 111 985 948 37 96
Septembre  ............... 306 569 112 987 947 40 96
[07375) ) - 283 612 113 1.008 963 45 96
Novembre .......cceeeveenes | 258 602 114 974 933 41 96
Decembre  ...ccieivennne. 266 631 123 1.020 991 29 97
1955 Janvier ....coocoevenenenns P 813 567 98 978 950 28 97
Février ..coiviiinennenene P 265 541 87 893 904 — 11 101
Mars ........ [T P, 296 623 88 1.007 952 65 94

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

b) Nombre de wagons fournis & l'industrie *

c) Statistique du trafic
1° Tredic général

70°

Voyageurs Wagons complets 2
: | Tonnes-km.
Périodes A P ¢ e Nombre Voyageurs | Tonnes Service ' | *Service
km. transp. interne inter- Transit | - Total
belge national
(milliera) (millions) (milliers) (millions)
1938 Moyenne * ........ 389 115 91 480 16,8 535 6.169 | 186 154 88 428
1953 Moyenne  ............ 274 95 55 328 18,9 627 5.150 | 171 201 105 477
1954 Moyenne  .....c..... . 264 97 58 322 18,9 630 5.104 162 218 90 470
1954 Avril i 248 83 51 299 19,6 648 4.582 146 189 76 411
Mai  civeviierinicrsenenns 243 81 53 296 19,2 625 4.617 147 191 83 422
Juin  ceeeiieciecenen 262 89 53 315 18,6 643 4.961 | 157 213 76 445
Juillet .cccovernininnnnn. 241 81 58 298 17,4 663 4.590 142 210 82 434
Aolit  eevviiiiineninens 259 93 54 313 18,4 688 4.952 155 219 81 455
Septembre  ......cc..u. 280 95 63 343 19,1 638 5.280 172 233 87 492
Octobre  ....cccvnennnns 299 106 64 363 19,0 620 5.811 188 239 93 518
Novembre ............ 292 108 61 353 19,7 626 5.832 136 239 89 514
Décembre  ............ 290 123 67 357 19,7 641 5.961 180 266 115 562
1955 Janvier  ......cceeeeee. 261 117 60 321 pl9,8 | p634 5.393 160 248 110 518
Février ....ccoccvicvininns 251 106 60 311 19,1 p602 5.163 148 255 98 501
Mars  .oeeeeiiiiiineeen. 285 118 70 355 pl9,8 | p627 5.866 162 280 110 551
Avril 280 101 68 348 19,4 | p643 5.760 | 543
Mai 260 90 67 327 p19,4 | p641 5.486 527
Juin 283 96 68 351 5.857 549
A. — Nombre de wagons fournis pour transports taxés au départ des stations de la Société, y compris ceux pour transports de houille, coke et briquettes.
B. — Nombre de wagons fournis spécialement pour le transport de houille, coke et briquettes.
C. — Nombre de wagons chargés en provenance de résesux étrangers et destinés, soit & des stations du réseau de la Société, soit & des stations d’autres

réseaux situds au dela.

1 Wagons chemins de fer et particuliers.

2 Non compris les transports militaires.
3 Y compris le Nord-Belge, sauf en ce qui concerne les tonnes-km.
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I. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (suite)

2° Transport des principales grosses marchandises

¢) Statistique du trafic

A. — Ensemble du trafic ?

70°

Matériaux
T ; Produits ‘Combus- Produits d: Produits |
X t;‘nnea- i Total .agricoles |tibles, huiles| Minerais métal- cotx;znrsuc- Textiles hf WSS 1 Divers
Periodes - ! et aliment. | et graisses lurgiques produi,ts i chimiques p
des carridres
(millions) | (milliers de tonncs)
1953 Moyenne 477 1| 5.149 232 2.154 802 694 969 24 254 20
1954 Moyenne 470 i 5.103 194 2.239 794 681 894 27 254 20
1954 Janvier ...... 430 4.592 114 2.254 718 616 584 19 271 16
Février ...... ) 484 4.858 163 2.354 687 683 589 22 335 20
Mars  ......... 468 5.214 151 2.292 763 691 953 26 317 21
Avril .. 411 4.582 121 1.923 734 630 943 20 192 19
Mai eiieinenne 4292 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
Aolit ...l 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 .65.961 263 2.877 | 863 805 854 19 259 21
1955 Janvier ...... 518 5.393 112 2.752 852 755 623 22 259 18
Février ...... 501 5.163 108 2.486 861 761 669 20 239 19
Mars  ....co.ee 551 5.866 127 2.879 908 872 767 22 268 23
* Non compris les transports militaires.
B. — Service interne belge * 70"
Matérinux I
Produits | Combus- Produits do ) So0, Nat.
) Total agricoles {tibles, huiles| Minerais métal- liona. | Textiles r);fod.“m Divers |%%* JHo
Périodes et aliment. | et graisses lurgiques produits cnimiques vicinauz
k : des carridres T.-km.
(milliere de tonnes) tr(a:?l;:;?er:f)es
1953 Moyenne 2.994 . 121 1.581 171 261 711 6 138 5 2.019
1954 Moyenne 2.867 100 1.546 171 268 636 8 135 3 -1.423
1954 Janvier ...... 2.598 32 1.642 141 241 402 2 136 2 970
Février ...... 2.604 35 1.714 109 236 369 2 137 2 940
Mars  ......... 2.991 37 1.623 169 289 691 2 174 5 1.158
Avril ... 2,665 31 1.383 178 259 694 1 116 3 1.027
Mai .oeeennnns 2.690 29 1.352 185 246 756 2 117 3 1.127
Juin ...l | 2.844 32 1.433 197 280 746 2 151 3 1.036
Juillet  ...... | 2.488 36 1.247 169 247 656 1 129 3 975
Aolit ...l 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 3.345 468 1.694 168 272 609 2 127 3 3.434
Décembre 3.182 114 1.896 178 291 567 1 132 3 1.429
1955 Janvier ...... I 2.833 32 1.834 162 279 391 2 130 3 791
Février ...... | 2.636 30 1.626 146 287 417 1 127 3 716
Mars  ......... 2.956 32 1.796 151 343 487 2 141 4 691
ki *

! Non .compris les transports militaires.
* Les montants pour avril et mai s'éldvent respectivement & 898 et 884.
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II1. — MOUVEMENT DES PORTS
a) Port d’Anvers

71'

Sources : Administration du Port d’Anvers et Institut National de Statistique.
Navigation maritime Navigation fluvisle
Entrédes Sorties Entrées Sorties
Périodes Tonnage | Marchan- | Nombre "de navires Marchan- Marchan- Marchan-
net belge dises dises Nombre | Capacité dises Nombre | Capacité discs
Nomb.re (mitli (milliers (milliers de (milliors (milliers de (millisrs (milliers
‘millicrs
de navires de tonnes v;lnaét:?qn:a?) chargés | sur lest ,335::'7;:::) bateaux | de m?) rg;t::');:::) bateaux | de m?) :’6‘:?;::: )
de jauge) 1 1 3 s
1953 Moyenne 1.084 | 2.538 | 1.201 925 156 1.147 | 8.678 | 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 | 1.570 858
1954 Juillet  ...... 1.114 | 2.793 | 1.334 943 159 1.085 | 8.834 | 1.665 764 3.882 | 1.705 911
Aottt ........ 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 3.718 | 1.677 965
1956 Janvier 1.143 | 2.837 | 1.371 986 138 1.881 | 3.584 | 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 1.348 |1.081 150 1.331 3.953 1.795 794 3.701 1.652 868
Avril ... 1.162 | 2.790 | 1.201 |1.025 144 1.391 | 3.719 | 1.662 827 3.850 | 1.727 863
Mai ..ol 1.145 | 2.926 | 1.663 941 164 1.193 | 3.665 | 1.644 701 3.671 | 1.671 948
Juin ..o 1.069 | 2.650 930 159 3.609 | 1.636 726 3.569 | 1.606 923
Juillet  ...... 770. | 1.989 587 147 3.006 1.333 508 3.012 1.344 793
! Trafic international. — 3 Trafic international et intérieur.
b) Port de Gand 7132
Sources : Administration du Port de Gand et Institut National de Statistique.
' Navigation maritime Navigation fluviale
Entrées Sorties Marchandises ?
Périod Marchandi Marchandi
rete Nombro | W08 | Cmilliers | Nombro | FONS8S | (millirs | Eatrbes Sortics
de navires de tonnes ,ﬁzt:?""“) de navires de tonnes dzttgnnu)
de jauge) lquca de jauge) m ﬂ,qu“ - N
(milliers de tonnes métriques)
1953 Moyenne  ............ 156 116 117 156 117 76 118 46
1954 Moyenne  .....eceuens 146 119 113 144 115 85 1383 62
1954 Juillet  .oevevininne 144 125 126 139 115 51 166 66
Aolit .o 165 120 110 159 118 114 138 61
Septembre  .....coeu.ee 155 134 148 151 123 75 174 90
Octobre  ....ccveeeinens 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  ....coivieennne 169 158 135 167 157 173 113 94
Février  .oveieinnnnn 151 149 115 152 145 159 121 104
Mars  cieviveiniiiiinn 166 129 83 165 139 130 101 84
Avril e 175 140 126 182 137 98 144 169
Mai 176 142 161 168 140 95 138 179
Juin . seeneee 225 167 218 137
Juillet  oieeiiiinnns 242 201 242 207

1 Trafic international.

IV. — MOUVEMENT GENERAL DE LA NAVIGATION INTERIEURE

Source : Institut National de Statistique.

72

Bateaux chargés
i Tratie mpor- xpor- .. | Ensem- | Trafic Impor- | Expor- ., |Ensem- | Trafio | 7 or- xpor- | . ., | Ensem-
Périodes :_:’:é; {ntilz)ns Ext})oc;m Transib l:,,l;;f?:: :letﬁr tatiI:)c;m tntgms Tronsit l;lrzf?;s :_?::; tstiI:ms Exﬁ%ns Transit l;lr(:\f?cc:
Nombre Milliers de tonnes mdtriques ’ Millions do tonnes-km.

1953 Moyenne 7.17718.152{2.615| 400 |13.344{ 1.778} 1.039 8717 94 { 3.788{181,3| 71,1 57,4 | 13,4 |323,2
1954 Moyenne .|6.838|3.672]2.914( 580 |[14.004| 1.745| 1.317| 1.062| 134 | 4.258/169,7| 86,2| 69,3 | 17,8 | 343.0
1954 Avril ...... 6.948 (3.98612.930 | 748 | 14.612 1.784| 1.422| 1.004| 174 | 4.884)171,8| 95,9 67,1 | 21,4 | 355,7
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 | 369,2

Juin  ...... 7.2044.010(38.205| 680 [15.099| 1.822| 1.449] 1.129/ 152 | 4.552{177,7| 97,0 75.3 | 20,4 | 370,4
Juillet 7.14614.863|3.247| 796 |15.552| 1.859 1.571} 1.135} 180 | 4.745|187,7{104,7| 77,2 | 23,2 | 392,8
Aofit ...... 7.1944.240(3.075| 706 |15.215] 1.853| 1.491| 1.126| 163 | 4.633{183,9| 98,1 | 74,1 | 21,2 | 377,38
Septembre .| 7.275|4.878|8.111| 467 [15.226| 1.865| 1.561| 1.175{ 108 | 4.709|183,0| 95,2 72,8 | 14,9 | 365,9
Octobre .| 7.896(4.017 |3.251| 634 |15.298| 1.899| 1.471| 1.243| .145 | 4.758/185,4| 93,8 | 78,9 | 20,4 |378,5
Novembre .|7.306|3.652(83.142| 543 |14.648| 1.844] 1.314| 1.226{ 180 | 4.514|171,9| 87,0 76,7 | 17,8 [353,4
Décembre 6.820(3.203(3.180| 607 |[13.810| 1.757 1.225} 1.307| 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 | 323,3
Février 5.936(3.118|2.769| 536 |12.359| 1.599) 1.177| 1.140| 128 | 4.044|166,2| 73,3 | 75,0 | 17,2 |3381,7
Mars 6.417(8.578|8.086| 596 [18.627| 1.792) 1.283] 1.276| 143 | 4.494(/178,7| 83,7| 81,8 | 19,4 | 363,6
Avril 7.070{3.996 8.504| 644 |[15,214| 1.842| 1.417| 1.352| 156 | 4.767;183,4| 99,1 85,6 | 20,6 |388,7




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)

75

(2) (6) (4) (6) (9) Excédent | Rapport
©) @) bt [batbies Hulles | (5) manct., o ® | Mar Prix | (k) ou | des
Produits | Boissons| 1on miné- i Produits| classés | chines | Articles fl'un moyen | lgl 1 extpo :
Périodes X comest. [raux, lu-| BTHiS8€8 . . | princi- et manu- 16€8 Totaux par (=) de la lons
alimen- et d I'ex- (brifiants d'origine| Chimi- palement| matériel | facturés | 4 snor - tonne bulanc.e] i lm:t -
taires | tabacs | ception ob um(l,xl)lule ques | d’aprés de divers xé:z;: (francs) co(':'”'?lff:;:e mg:m‘
%(;smc;rs- fofg:;: végétale ;:e::iné&e transport ailleurs de francs) |en p. c.
Importations. Valeurs (millions de francs)
1954 Juin  ...eeeens 1.554| 180 |2.147]1.034| 113 543 |2.528|1.894| 442 102 10.537| 2.879| -
Juillet  ...... 1.496| 160 [2.383(1.115{ 131 569 |1.941}1.710| 437 90 | 10.032| 2.570
Aolit  ..eeviees 1.495| 148 |2.426{1.009| 138 493 [2.461]1.545| 447 89 10.251] 2.616
Septembre 1.740| 182 |2.789]1.238 90 570 |2.427(1.575| 559 86 11.256] 2.706
Octobre ...... 1.6941 192 |2.413|1.148] 110 566 12.417|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{ 2.903
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 |3.010(1.093| 158 550 |2.336(1.729| 386 79 11.131| 3.140
Février ...... 1.599| 154 |2.539(1.041| 169 570 12.556[1.735| 455 63 10.881| 3.184
Mars "~ ..o.eeens 1.731| 173 [2.762|1.234| 215 681 |2.965|2.198 | 591 128 12.678| 3.308
Avril ... 1.338| 172 |2.495|1.092| 233 668 |2.485(1.990] 546 115 11.134] 2.872
Mai ..ooveinanes 1.448} 174 |2.368|1.314| 208 586 |3.052(2.011| 504 67 11.732| 2.815
Juin ..l 1.548| 197 12.854|1.127| 165 609 |2.470)1.987( 510 107 11.074| 2.602
Juillet ......... p11.567

Ezportations.

1954 Juillet  ...... 356 14 717 552 62 654 [5.051)11.296| 369 67 9.138| 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 |6.175(1.068| 442 85 10.881| 4.448] 4 279 102,6
Décembre 457 18 958 832 84 706 |6.139(1.004] 430 56 10.684| 4.364] — 651 95,1

1956 Janvier ...... 356 13 850 859 86 792 16.092)1.468 | 400 93 11.009| 4.341] — 122 98,9
Février ...... 352 20 861 708 | 101 811 (6.295|1.058|. 391 88 10.685| 4.774] — 196 98,2
Mars  .oeenenes 384 15 981 784 115 894 |7.017)1.426 430 75 12.121} 4.628] — 557 95,6
Avril .l 376 19 840 617 | 150 806 |6.388|1.333| 406 149 11.084| 4.715| — 50 99,6
Mai .overinreens 321 19 795 568 | 103 795 [5.904]1.136) 390 144 10.175] 4.674] —1.557 86,7
Juin .. 416 20 932 862 94 760 |7.114(1.222} 401 155 11.976| 4.244] 4 902 108,1
Juillet ... p 9.454

Importationa. Quantités (milliers de tonnes)

1954 Juin ... 276| 9,9 |1.978]1.088| 8,7 117 142 | 33,6 | 4,8 1,6 3.660
Juillet seacee 277 8,9 {2.168]1.166|11,4 109 118 | 39,2 | 4,9 1,6 3.904
Aofit ... . 268( 7,7 {2.245(1.086(11,5 111 149 | 33,9 [ 4,6 1,5 3.918
Septembre ... 314 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 | 86,6 | 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 819 11,2 [1.850(1.175(10,0 112 145 33,0 | 4,9 1,3 3.661

19556 Janvier ...... 246 8,6 |1.863(1.185|13,5 117 126 | 30,2 | 3,8 1,5 3.545
Février ...... 234 8,4 (1.828|1.060(13,6 97 137 33,7 4,1 1,4 3.417
Mars  .eceneees 242 9,8 [2.033]1.211]|17,6 125 149 | 36,4 5,4 2,4 3.832
Avril ... 188 9,9 {2.199(1.127 19,0 141 150 | 36,6 5,2 1,6 3.877
Mai  coveciinnnns 240 9,9 ;2.25911.348 16,8 109 145 32,7 5,2 1,1 4.167
Juin  .eieen 2581 10,6 {2.463|1.183 (13,2 117 172 | 82,8 5,5 1,6 4.256
Juillet ......... p4.089

Ezportations.

1954 Juillet  ...... 34! 0,8 339 603 | 4,4 | 254 698 | 29,5 4,5 81,9 1.999
Aofit  ......... 40 1,3 441 724 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
Octobre ...... 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 |54,3 2.446
Décembre 76 1,0 310 989 | 6,8 281 722 | 21,2 | 4,6 |36,4 2.448

1956 Janvier ...... 51 0,6 27011.059| 6,7 303 754 | 31,4 4,7 155,7 2.536

- Février ...... 62| 0,7 236 888 | 7,2 292 684 | 22,6 4,7 |40,6 2.238
Mars 56| 0,6 343 977| 8,6 307 839 | 33,0 | 4,6 |50,2 2.619
Avril 57 0,8 401 695 (10,6 304 791 | 37,3 4,7 149,38 2.351
Mai 56 1,2 400 592 7,4 303 739 | 29,6 | 4,4 |44,2 2.1717
Juin ... -99 1,9 514 950 | 6,6 308 850 | 2,55 5,3 [61,2 2.822
Juillet ... p2.288 |
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CHOMAGE
I. — CHOMAGE COMPLET ET PARTIEL

Source : Office National du Placemcnt et du Chémage.

81’

Nombre de chomeurs controlés

Nombre do journées perdues

Chémeurs inscrits au cours du mois Moyennes journaliéres Chémeurs
Périodes ‘ Chomeurs _ ot Chémfaure _ | Dotaus o partiels et Totaux
complets ££$§k£ :lz o b complets | S:gézi;:lz otau | complels | cidentels
\ (milliers) (milliers)

1954 Juillet  .ooveviiininireinnnns 185 164 349 154 44 198 3.548 1.010 4.558
Aolit  ceevireiiiiirieanns 186 146 332 140 37 177 4.209 1.111 5.320
Septembre -~ .....coeeenie 163 135 298 125 37 162 3.004 881 3.885
Octobre ..ceeveneiiiininannns 159 157 316 119 38 157 3.465 1.103 4.568
Novembre  ........cocouee 167 . 135 302 134 43 177 3.096 974 4.070
Décembre .....ccciveenanne. 186 . 159 345 155 - 54 209 3.420 1.180 | 4.600

1955 Janvier ....oceceviecnciiinne 215 280 - 495 | 178 |- 118 296 5.345 3.521 §.866

" OFévrier  civeieiieiannn 195 1 256 451 170 128 . 208 4.078 3.074 7.162
Mars 191 231 422 156 86 | 242 3.750 2.051 5.801
Avril 16k 127 288 130 41 17k 2.987 933 3.920
Mai 147 137 284 112 39 151 3.135 1.087 4.222
Juin 98 39 137
Juillet i 90 36 . 126 |

II. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR PROVINCE 812
Source : Office National du Placement ¢t du Chémage.
; \Nombre | . Flandre | g0 . . Lim- | Luxem-
Paviodes Semaine ' d:“j ours | Royaume | Anvers | Brabant ocil:}:u- o riggmrf:! Hainaut | Lidge b;:::g b‘:,’:fr': Namur
du ‘ au " bles (milliers)
Moyenne journaliére par mois

1954 Juillet ... —_ —_ 23 198,2 | 48,6 31,9 31,9 45,9 19,7 18,0 8,6 0,8 2,8
Aot ...eveens — —_ 30 177,38 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 2,3
Octobre ...... —_ — | 29 { 157,4 37,6 23,5 26,4 36,0 14,6 11,6 4,9 0,6 2,2
Novembre — — [ 23 176,8 42,8 | 26,1 32,5 39,5 15,6 11,9 5,0 0,9 2,6
Décembre — —_ 22 208,7 46,7 30,4 39,4 48,6 18,6 18,7 6,2 2,0 3,1

1955 Janvier ...... — — 30 295,8 62,8 | 44,6 54,3 65,7 26,1 19,2 | 12,5 4,6 | 6,0
Févyrier ...... — - 24 297,5 60,6 | 45,6 53,4 64,2 28,4 20,2 | 12,9 5,3 6,9
Mars  .o.evenne — — 24 242,4 50,5 37,9 43,9 54,0 20,8 16,4 | 10,2 3,8 4,9
Avril ... — — 23 170,6 37,0 26,3 32,7 42 .4 14,7 9,9 4,8 0,5 | 2,8
Mai ...l — — 28 151,0 31,7 22,9 29,8 38,9 13,0 9,2 3,7 0,3 2,0
Juin ... — —_ 24 | 136,9 28,2 21,1 25,1 36,5 12,3 8,6 3,0 0,3 1,8
Juillet  ...... — - 29 | 125,8 24,5 19,8 22,4 34,4 11,9 8,4 2,4 -0,3 1,7

Moyenne' journaliére par semaine ‘
1955 Juillet  ...... 3 9 6 128,5 25,6 20,1 23,7 34,7 11,8 8,1 2,6 | 0,8 1,7
10 16 6 129,4 25,4 19,8 25,2 34,4 11,7 8,6 2,4 0,3 1,6
17 23 6 125,5 24,9 20,0 21,0 34,5 12,1 8,6 2,4 0,3 1,7
24 | 30 6 123,6 | 23,8 19,9 20,7 34,5 11,9 8,4 2,5 0,2 1,7
31 | 6 [, 6 122,00 | 22,8 | 19,5 21,1 33,9 | 11,9 8,4 .2,5 0,2 | 1,7
I3 -3 i g 3

II. — MOYENNE JOURNALIERE DES CHOMEURS CONTROLES

Source : Office National du Placemont et du Chémage.

81’

Total. Chdmeurs complets Chémeurs partiels
Périodes Hommes |3 Femmes I Total Hommes | Femmes . Total Hommes ‘ Femmes ’ Total
(milliers)
1953 Moyenne  .....eceeeecennens 158,0 | 87,8 245,8 116,6 67,0 183,6 41,4 20,8 | 62,2
1954 Moyenme  ....c.ieeereninens 147,7 77,1 224,8 107,4 59,5 166,9 40,8 17,6 | 57,9
1954 Juillet  .ooovviiiiiinniianns 1254 72,8 198,2 98,4 55,9 | 154,83 | 27,0 16,9 43,9
Aoflit  ceeviieenninnn 110,3 | 67,0 177,38 87,2 §3,1 | 140,83 -| 28,1 13,9 37,0
Septembre 98,4 | 63,6 162,0 74,7 50,6 § 125,2 | 23,7 18,1 36,8
Octobre ........... 93,9 | 63,5 157,4 69,5 49,8 | 119,383 ) 24,4 13,7 38,1
Novembre 109,2 | 67,6 176,8 82,5 51,9 134,4 ) 26,8 15,6 42,4
Décembre 134,56 | 74,2 208,7 102,1 53,1 155,2 32,5 21,00 | 53,5
1955 Janvier ...ceceeeiiieinienns 217,9 | 77,9 | 295,8 123,1 55,3 178,4 | 94,8 22,6 117,4
Février .. .ccoviinininnnn. 228,2 | 69,3 1 297,5 118,83 51,6 169,9 | 109,9 17,8 127,17
Mars 177,9 64,5 | 242,4 108,7 | 47,7 156,464 L 69,2 16,8 86,0
Avril 107,6 63,0 170,6 84,7 45,1 |1 129,8 L 22,9 17,9 40,8
Mai 90,6 | 60,4 | 151,0 69,1 | 42,8 [ 111,9 21,6 17,6 39,1
Juin 79,4 [ 57,6 | 136,9 58,4 | 39,4 | 97,8 21,0 18,1 39,1
Juillet 72,9 52,9 125,8 54,5 35,8 90,3 18,4 17,1 85,5
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STATISTIQUES BANCAIRES ET MONETAIRES

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

(millions de francs)

. 1954 1964 1955 1955 1956 19556 1955 1956
Rubriques 80 novembre|81 décembre| 81 janvier | 28 février | 81 mars 80 avril 81 mai 80 juin
ACTIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. royal 42) —_ — —_ —_ — — — —
B. Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nation., Chéques post. 2.583 4.961 2.462 2.279 3.910 2.587 2.560 3.085
Préts an jour le jour 2.427 1.507 2.018 1.922 1.607 2.397 2.112 2.164
Banguiers  .ic.ceeeviieriiieiiiisieeeiacanns 4.117 3.887 3.928 4.021 4.127 4.739 4.038 3.926
Maison-mére, succursales et filiales ... 687 724 810 788 784 741 896 983
Autres valeurs & recevoir & court terme 3.271 3.286 2.961 3.837 3.645 4.549 3.927 3.948
Portefeuille-effets  voivvvnieersecaninninens 40.331 | 39.002 | 40.927 | 41.929 | 44.896 | 44.063 | 43.624 | 43.914
a) Portefeuille commercial ? ......... 12.204 11.742 12.343 13.013 14.487 13.225 13.242 13.095
b) Eff. publ. réesc. & 1la B.N.B. ... 11.288 9.102 9.053 9.514 9.115 8.934 8.790 8.695
c) Effets publ. mob. & la B.N.B.
& concurrence de 95 % ......... 16.839 | 18.158 | 19.531 | 19.402 | 21.294 | 21.904 | 21.592 | 22.124
Reports et avances sur titres ............ 1.465 1.447 1.515 1.190 1.124 1.156 1.425 1.466
Débiteurs par acceptations ............... 8.456 8.913 8.946 8.981 9.121 8.867 8.713 9.060
Débiteurs divers ..ivievececrerernreceoennes 16.968 | 17.108 | 17.242 | 17.836 | 17.365 | 17.9837 | 18.273 | 18.932
Portefeuille-titres  v.vvvvvuviniirecinnnns 21.403 | 22.027 | 21.982 | 21.967 [ 21.593 | 22.872 | 21.984 | 22.094
a) Valeurs de la réserve légale ...... 250 247 247 247 248 279 280 279
b) Fonds publics belges ............... 18.710 | 18.982 | 18.948 | 19.049 | 19.072 | 19.617 | 19.890 | 19.513
¢) Fonds publics étrangers 283 131 221 263 147 319 63 64
d) Actions de banques .- 1.073 1.083 1.062 1.064 1.060 1.064 1.074 1.075
e) Autres titres .........coooereeeinnnns 1.087 | .1.584 1.504 1.844 1.066 1.093 1.177 1.163
DIVEIB  iviiiiiiiiiiicrniieeieenrirncerecenns 704 717 843 806 1.217 726 755 912
Capital non versd .....cccceeevrvecenenns 4 4 4 4 4 5 4 [
Total disponible et réalisable ...... 102.416 | 103.583 | 103.633 | 104.560 | 109.393 | 110.139 { 108.311 | 110.889
C. I'mmobilisé :
Frais de constitut. et de premier établ. 6 7 7 6 6 7 7 7
Immeubles ....ccovviiiiiiiiiiiinniinnnenne, 884 885 906 909 910 933 937 946
Participation dans les filiales immobil. 257 257 257 257 257 257 257 257
Créances sur filiales immobilidres ...... 279 279 278 280 283 280 284 290
Matériel et mobilier .....ccoveevevenennns 123 119 120 119 122 124 125 124
Total de U'immobilisé ...... 1.549 1.547 1.568 1.571 1.578 1.601 1.610 1.624
Total général actif...... 103.965 | 105.130 | 105.201 | 106.181 | 110.971 | 111.740 | 109.921 | 112.018
‘ ‘ PASSIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. royal 43) — - — — —_ — —_ —_
B. Ezigible :
Créanciers privilégiés ou garantis ...... 446 368 596 508 460 1.213 400 602
Emprunts au jour le jour .....c......... 17 | - 2 15 14 — 5 83 20
Banquiers  ....ceiceiiiiiiiniiicinnien. 7.177 6.728 6.933 6.834 8.344 8.001 7.215 7.637
Maison-mére, succursales et filiales ... 1.360 1.495 1.355 1.526 1.822 1.948 1.958 1.828
Acceptations  ......cceceeiiieeiineiniinnne. 8.456 8.913 8.946 8.981 9.121 8.868 8.713 9.060
Autres valeurs & payer & court terme 1.768 1.655 1.714 1.756 | .2.177 2.595 1.908 2.819
Créditeurs pour effets & 1’encaissement 607 560 539 800 765 802 859 778
Dépdts et comptes courants ............ 71.221 | 72.839 | 71.621 | 72.547 | 75.817 | 74.951 | 75.280 | 75.585
a) A vue et & un mois au plus ® ... 60.600 61.870 61.963 62.289 64.421 63.983 64.270 64.541
b) A plus d'un mois .............. 10.621 | 10.469 9.658 | 10.258 | 10.896 | 10.968 | 10.960 | 11.044
Obligations et bons de caisse 2.798 2.894 2.970 3.079 3.188 8.249 8.301 8.856
Montants & libérer sur titres et partic. 641 989 989 854 636 645 7292 | 706
Divers B TR TSI 2.835 2.482 2.849 2.551 2.410 2.650 2.720 2.672
Total de lexigible ...... 97.826 | 98.425 | 98.526 | 99.449 | 104.240 | 104.927 | 103.054 | 105.058
C. Non ezigible :
Capital  .ooviiiiiiiiir e, 3.996 3.979 3.958 8.958 3.962 8.966 4.006 4.003
Fonds indisp. par prime d’émission 109 157 157 157 160 166 179 179
Réserve légale (art. 18, A. R. 185) 253 251 251 251 252 283 284 283
Réserve disponible ......c....ceverrevennns 2.202 2.224 2.236 2.242 2.277 2.320 2.817 2.411
Provisions  .....ecovvviiiievieenniieninnenns 79 94 73 747 80 78 81 79
Total du mon exigible ...... 6.639 6.705. 6.675 6.682 6.731 6.813 6.867 6.955
Total général passil...... 103.965 | 105.130 .} 105.201 | 106.181 | 110.971 111.740 | 109.921 | 112.013

> ! La situation globale ne contient, en ce qui-concerne les banques exergant partiellement leur activité & 1'étranger our dans la colonie, que des éléments
d'actif et de passif des sidges belges. Les soldes des comptes ouverts par ceux-ci su nom des sidges situés & l'dtranger ou dans la colonie apparaissent sous
la rubrique « Maison-mére, Succursales ct Filinles ». -

2 L'encours des effets réescomptés par les banques & la Banque Nationale de Belgique et aux instituts paraétatiques s'élevait aux 80 novembre,
81 décembre 1954, 81 janvier, 28 fdvrier, 31 mars, 80 avril, 81 mai et 80 juin 1955 respectivement & 7.603, 9.126, 7.489, 6.859, 6.054, 6.544, 7.102 ot 7.839
millions de francs, montants qui ne sont pas compris dans le portefeuille commercial.

? Y compris les dépdts inscrits en carnets ou livrets sur lesquels il peut é&tre disposé d 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 février, mars,
avril, mai ot juin 1055, cos dépéts s'élévent respectivement & 9.946, 9.999, 9.088, 9.948 et 10.005 millions de francs.
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SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE 852

(millions de francs)

Rubsi 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1055
ubriques 23 juin 80 juin 7 juillet 14 juilled 20 juillet 28 juillet 4 aolt 11 solb

| ACTIF
Encaisse en OF ........cocverreniieiiiacnicines 41.936 | 41.936 | 42.236 | 42.236 | 42.236 | 42.236 | 42.236 | 42.263
| Avoirs sur l'étranger ............ccceeviinene 1.971 1.799 1.821 1.494 1.658 1.631 1.953 1.582
1 Créances sur l’étranger dans le cadre
‘ d'accords de palement :

a) UEP. .  iiriiirinieeininnncninens 9.400 9.811 9.311 9.311 9.113 9.113 9.033 9.038

b) pays membres de 'U.E.P. ............ 233 302 395 469 351 592 693 751
1 C) BULTES PBYB .eveeecerrrersisrsrssiarasanee 482 514 530 564 558 592 646 658"
1 Débiteurs pour change et or, & terme ... 225 225 225 225 150 150 150 108
1 Effets commerciaux sur la Belgique ...... 7.081 8.286 8.776 | 10.824 | 10.194 9.923 9.862 9.406
| :
Avances sur fonds publics .................. 314 970 298 298 265 228 284 245

Effets publics (art. 20 des statuts. Con-
| ventions des 14 septembre 1948 et
| 15 avril 1952) :
| a) certificats du Trésor .........ceeeoeees 6.605 7.500 8.545 7.505 5.915 6.000 6.490 7.050

b) effets émis par des organismes dont
les engagements sont garantis par

R . PP 620 970 | 453 168 949 901 563 131
¢) autres effets publics belges ......... 151 169 161 400 800 937 987 790
Monnaies divisionnaires et d’appoint ...... 739 721 688 682 687 696 699 719
Avoirs & 1'Office des Chéques Postaux ... 2 2 2 2 2 2 2 2
Créance consolidée sur I’Etat (article 3,
‘ § 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) 1.904 1.901 1.907 1.911 1.912 1.912 1.912 1.912
| 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-
- 01 T ) PPN 777 778 776 777 777 778 783 780

i DIVOIS ..ouveiiiininiiniiiiiciieirieineeieennaene 523 589 499 624 5438 619 623 697

108.683 | 111.693 | 112.843 | 112.710 | 111.830 | 112.030 | 112.636 | 111.847

PASSIF

|
1 Billets en circulation .....................l 102.936 | 105.269 | 106.401 | 106.501 | 105.938 | 105.806 | 106.755 105.887
| Comptes courants :
| Compte ordinaire ... 3 6 2 7 2 6 7 7
| Trésor public Comptes Accord de .
| Coop. Economique 68 68 68 68 68 68 68 55
; Banques 4 l'étranger : comptes ordin. 292 309 218 222 229 229 200 191
1 Comptes courants divers .................. 1.091 1.888 1.277 1.369 1.099 1.336 984 1.098
| Engagements envers l'étranger dans le 1
| cadre d’accords de palements :
Pays membres de 'U.E.P. ...ccccvenvunes 247 266 422 544 409 473 484 576
Autres pays ..cceieieiiieiiiiiiiiiiiniieennn. 446 496 513 535 573 618 624 564

Total des engagements & vue | 105.083 | 108.302 | 108.901 | 109.246 | 108.318 | 108.536 | 109.122 | 108.878

| Provision spéciale (convention du 14-9-54) :

1 SN.CIL i 125 125 125 125 125 25 25 25
Devises étrangdres et or 3 livrer ......... 465 245 280 275 185 201 184 129
‘ Caisse de Pensions du Personnel ......... 777 778 776 777 777 778 783 780
j Divers 315 325 343 369 507 572 604 617
‘ Capital , 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

108.683 | 111.693 | 112.348 | 112.710 | 111.830 | 112.030 | 112.636 | 111.847
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SITUATIONS MENSUELLES

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

(millions de francs)

85

Rubriques 30 novemnbre 81 déoumbre | 81 }giiier 2 tovrior | 81 mars | 20wwil | oimei | 80 0j5u5in
ACTIF

Encaisse oF ....cccoveniiiiiiiiiniiiniieneenenn. 5.742 5.735 5.789 5.744 5.749 5.754 5.758 5.765
Avoirs en monnaies convertibles ............ 3.951 3.942 3.982 3.922 3.931 3.977 3.894 3.938
Avoirs en francs belges :

Banques et divers organismes ............. 1 105 112 16 1 63 2 0,4

Certificats du Trésor belge ............... 1.667 1.566 1.404 1.306 1.656 1.531 1.256 1.082

Autres VOIS ......ceceveiiiineinrernrncennnns 1.247 1.632 1.599 1.563 1.261 1.206 848 463
Avoirs en autres monnaies .................. 57 34 45 32 30 33 27 23
Débiteurs pour change et or & terme ...... — — —_ — — — — —_
Effets commerc. sur le Congo Belge et le

Ruanda-Urundi  ...covviiiiiininennennnnns 59 70 62 44 30 26 44 89
Avances sur fonds publ. et subs. précieuses 23 24 45 - —_ — 81 51
Avoirs aux Offices des Chéques postaux ... 13 12 6 31 13 8 18 15
Effets publics (art. 6, § 1, litt. Sa des

Statuts) émis par le Congo Belge ...... —_ — 100 100 —_ — —_ -_—
Effets publics belges émis en francs cong. 4.486 4.436 4.436 4.436 3.993 3.993 3.993 3.993
Fonds publics (art. 6, § 1, litt. 12 et 13

des Statuts) ....ceieeveiiiiiiieniiieiinien 554 542 518 526 6505 502 534 796
Immeubles, matériel et mobilier ............ 124 1387 138 140 146 151 148 165
Divers  ..covveriveiieiereeraninnnnns e 95 47 40 51 59 80 81 98

17.969 18.282 18.221 17.911 17.374 17.824 16.634 16.463
PASSIF

Billets et monnaijes métalliques en circul. 4.512 4.785 4.724 4.687 4.628 4.567 4.536 4.783
Comptes courants et créditeurs divers :

Congo Belge ......cocvviiiiiniiniininniinnes 5.316 4.884 4.889 5.581 5.872 5.955 6.036 7.509

Ruanda-Urundi  ..oooveveneenincininnnnen, 551 541 522 406 409 395 392 396

Comptes courants divers .......c.ovesvsens 3.397 8.732 4.181 3.605 3.403 3.873 8.560 2.280

Valeurs & payer ....cocecevevincecreninranens 204 399 194 216 233 183 154 176
Total des engagements & vue .....covuveen.s 13.980 | 14.341 | 14.510 | 14.495 | 14.545 | 14.978 }4.678 15.144
Engagements en francs belges :

A VB ciiviiiiiiiiiinnr s saenees 683 847 836 731 644 518 760 579

A terme ....iiiiiiiiiiiiiiiecriieiiierneenans 1.990 1.970 1.847 1.677 1.840 1.075 630 178
Engagements en monnaies étrangéres :

En monnaies convertibles ............... 762 649 533 413 269 164 8 4

En autres monnaies .......c.cevreeinveneens 8 13 6 6 12 7 6 9
Monnaies étrangdres et or & livrer ......... ' 56 44 39 125 86 90 41 12
Divers  .iiviiiiiiiiiiiiiiiiee e eaeaeee 300 228 260 274 289 307 242 268
Capital  ...iviiiiinicre e 150 150 150 150 150 150 150 150
Fonds de réserve et d'amortissement ...... 40 40 40 40 40 40 119 119

17.969 | 18.282 | 18.221 | 17.911 | 17.874 | 17.824 | 16.634 | 16.463
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STOCK MONETAIRE EN FRANCS BELGES *

{millions de francs)

85"

A la disposition de I’économie belge

Monnaie fiduciaire Monnaie scripturale Total Avoirs

du (;b?)ck P de  |ge I’étranger
Dépéts monétaire | l& monnaie &

Fin de mois Billets | Bilets do | g | Comptes | awoirs | RIUCOLE | Steok | ala | fdusisivo | S S0P
. | la Banque .| eourtnte 08 on comptes |au plus dans| de monnaie | Qi8PORition dans vue

et monnaies Nutionale de monnaie | la Banque chéques lespbunques i , de le stock en francs
du Trésor | 3. pe| gique fiduciaire * Né‘:i;?:‘ll‘: (}e postauz * ;te f::b;;i?é- scripturale lé(l:;x;;):ne monétaire belges

. tatiques * M = & ®) = © = (3)_
1) (2) (8) 4) (5) (8) + (5) + (8)] (8) + (7) 8) (10)

1958 Juin  ......... 5.498 98.893 | 102.582 591 21.127 49.918 71.636 | 174.218 58,9 6.790
1954 Avril ......... 5.600 99.862 | 104.087 473 20.972 51.785 73.230 | 177.317 58,7 9.007
Mai ..oovveeenes 5.583 99.645 | 103.831 482 20.480 52.599 78.561 | 177.392 58,5 9.394
Juin ...l 5.5688 |100.190 | 104.315 688 22.120 53.879 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
Aottt ..vnn 5.5674 |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 5.387 |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 [102.976 | 106.803 531 21.781 52.643 74.955 | 181,758 58,8 7.628
Mars 5.160 |[104.039 | 107.567 419 20.567 54.406 75.392 | 182.959 58,8 7.665
Avril 5.099 [104.599 | 108.096 484 21.738 54.705 76.927 | 185.028 58,4 8.374
Mai 5.061 |104.435 | 107.910 465 21.346 54.508 76.319 | 184.229 58,6 7.854
Juin 5.037 [105.269 | 108.560 575 22.195 54.524 77.294 | 185.854 58,4 7.788

* Déduction faite des encaisses du systéme bancaire.

1 Cfr. Bulletin d'Information et de Documcntation de décembre 1949, vol. II, ne 6

pp. 838 et suivantes.

VITESSE DE CIRCULATION DE LA MONNAIE SCRIPTURALE EN BELGIQUE

: « La détermination

du stock monétaire dans I'économie belge »,

85°

Mois Comptes Chéques Mois Dépots & vue
postaux 1 dans les banques 2
1954 Mal .covcvviierniieiininicnennenen, 3,92 1954 Avril .ol 1,78
JUIND e neeas 3,61 Mal  .ivrivevniieiiiniiniriiiecnies 1,71
Juillet  tiiveeriiiiiiiiiiniin 3,97 Juin 1,84
Aolit  ceviriieirieieeenes 3,65 Juillet  cevveviieiiiiiiiiiie, 1,95
Septembre ...oiiiiiiieiiniinn, 3,67 Aolt rerrieiiiiiiireeneineres 1,70
OctobIe  vieevrrerereneeenreneens 4,06 Septembre  .....ciieieiiiiinen. 1,78
Novembre  .c.cvveevevevevecnnnn 3,93 Octobre  civvvveiriiieeieiieennes 1,81
Décembre  .iivvevinvininninns 3,94 Novembre ..occcevvvnvininnnnns 1,89
1955 Janvier  ..ccevvieveverinnenenen. 4,13 Décembre  ..viviiireiineniineen 2,15
Février  cocoiviiiiiiiniininnens 3,67 1955 Janvier  ..eccceiviireineniiennes 1,90
Mars 3,66 B35 5 1) S 1,75
Avril 3,94 MATS  evvverrvennnerenneonennoes 1,93
Mai 8,75 Avril e 1,96
Juin 3,64 Mai vl 1,88
Juilleb  ..oociiiiiiiiiiiiiiiiia 4,13 Juin i 2,01
1 Voir tableau no 86.
2 Méthode d’établissement : voir notre Bulletin d'Information et de Documentation d’octobre 1950, p. 222.
Note. — Les coefficients de rotation des comptes chéques postaux et des dépdts d vue dans les banques ne sont pas comparables, parce qu'ils ne sont pas

culeulés 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 86!
(milliards de francs frangais)

Rubriques 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1965 1055
6 jonvier 10 février 10 mars 7 avril 5 mai 9 juin . 7 juillet 4 aofit
ACTIF
Encaisge O .....cccievvriieiiiiiiiiiiiineinn 201 201 201 201 201 201 201 201
Disponibilités & vue & 1'étranger et avoirs .
4 1I'Union Européenne de Paiements ... 58 64 72 100 127 171 184 200
Monnaies divisionnaires ........cc.coeeerennes 13 12 11 11 12 14 15 15
Comptes courants post8ux .........eeceeeee. 35 27 32 25 26 36 34 24
Av. au Fonds de Stabilisat. des changes 1 140 176 212 197 198 198 197 229
Bon du Trésor négociable : Engagement
de I'Etat relatif au dépdt d'or de la
Banque Nationale de Belgique ......... 4 4 4 4 4 4 4 4
Préts sans intéréts & I'Etat 2 ............eee 50 50 50 50 50 50 50 50
Av. provisoires extraordinaires & 'Etat
du 25 aolit 1940 au 20 juillet 1944 8 426 426 426 426 426 426 426 426
Avances provisoires & I'Etat 4 ............... 190 190 190 190 190 190 190 190
Avances spéciales & I'Etat & ......ooveninnins 124 138 139 118 110 120 99 95
Portefenille d’escompte .......c.coveunniveannis 1.169 1.105 1.129 1.221 1.112 1.065 1.125 1.098
Effets escomptés sur la France ......... 614 579 607 | 645 589 585 644 593
Effets escomptds sur l'étranger ......... 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2
Effets garant. par I'Office des céréales 8 49 45 37 . 33 29 23 17 9
Effets de mobilisation de crédits &

MOYEN LETME .uvevverirrenieninninsanroneen 506 481 485 543 494 457 464 496
Effets négociables achetés en France 7 ... 223 196 155 152 197 192 231 233
Avances & 30 jours sur effets publics ...... 16 16 12 16 20 11 19 13
Avances BUT tItTe8 ...covvvievriruienianrneens 9 9 9 9 10 8 9 10
AVANCeS BUT OF .ieieveeeeiiveseriensiesoncaane - —_ —_ — —_ — —_ —
Hbtel 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 ............ 20 19 17 13 20 14 15 28
DIVEIB  iirviiiiiiiiiiieerinieiieiirneaneensanns 48 48 48 48 48 47 46 47

Total ... 2.726 2.681 2.707 2.781 2.751 2.747 2.845 2.868

PASSIF
Engagements & vue : A .
Billets au porteur en circulation ............ 2.541 2.502 2.534 2.601 2.566 2.549 2.645 2.657
Comptes courants créditeurs .................. 117 118 110 120 121 131 134 181
Compte courant du Trésor public ...... 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0
Comptes courants des accords de coopé-
TQLION ECONOMAGUE +vvrvrrnrrnerininrenenns 4 0,1 4 7 11 12 11 9

Comptes courants des banques et insti-
tutions_ financiéres frangaises et étran-
GEre8 cevirviiiiiiiiiniiiiiieereae 50 49 48 49 48 50 49 50

Autres comptes courants et de dépéts de
fonds; dispositions et autres engage- i
ments & DUE ..ooeveiiiiiiiiiiiiiiinenian, 63 64 68 64 62 69 74 72

Capital de la Banque ........ccovevinienanns 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Bénéfices en addition au capital ® ......... 0,3 0,3 0,3 0,3 0,8 0,¢ 0,8 0,3
Réserves mobilitres légales 8 ............... 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Réserve immobilidre .......cccicvvivaniennenens 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Divers  .oieviiiiiiiiiiiiiiiiieniiernatieeenas 68 66 |- 63 60 64 67 66 75

Total ... 2.726 2.681 2.707 2.781 2.751 2.747 2.845 2.863

1 Convention du 27 juin 1949.

2 Loi du ¢ juin 1857, convention du 29 mars 1878, loi du 18 juin 1878, prorogée, lois des 17 novembre 1897, 20 décembre 1911, 20 décembre 1918 et
25 juin 1928, convention du 12 novembre 1938, décret du 12 novembre 1938, convention du 27 mars 1947, loi du 20 mars 1947.

3 Conveutlons des 25 soidt, 20 octobre, 12 dé b 80 dé bre 1940, 20 février, 80 avril, 10 mai, 11 juin, 11 septembre, 27 novembre, 26 déecembre
1041, 1’5 m{;l;:, 80 avril, 11 juin, 17 septembre, 19 novembre 1942, 21 jaunvier, 81 mars, 8 ]uxllet 80 septembre, 16 décembre 1948, 28 mars, 17 mai et
20 juillet 1

4 Convention du 29 septembre 1988 approuvée par le décret du ler geptembre 1939, convention du 29 février 1940 approuvée par le décret du 29 février
1940, convention du 9 juin 1040 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 1047, convention du 22 jan-
vier 1953 approuvée par la loi du 23 janvier 1953.

3 Convention du 11 juillet 1958 approuvée par la loi du méme jour.

8 Loi du 15 aolt 1936, décret du 29 juillet 1989, loi du 19 mai 1941.

7 Décret du 17 juin 1938 M

8 Loi du 17 mai 1884, décrets des 27 avril et 3 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

. 1955 1055 1955 1955 1055 1955 1955 1955
Rubriques § janvier | 9 février | 9 mars 6 avril 4 mai 8 juin 6 juillet 10 sotib
Département d’émission
ACTIF
Dette de I'Etat ...ccoevveveinirininineiiiannnnns 11 11 11 11 11 11 11 11
Autres fonds publics .....ceieeinianiieninenens 1.760 1.710 1.710 1.735 1.760 1.810 1.810 1.860
Autres titres ....ccieeviiiieniiieiiiereiiininene 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 ............ 1.775 1.725 1.725 1.750 1.775 1.825 1.825 1.875
Monnaies d'or et lin_gots ..................... 0,4 0,4 0,4] - 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
1.775 1.725 1.725 1.750 1.775 1.825 1.825 1.875
PASSIF
Billets émis : .
En circulation ......cccciiviiieniiienineenns 1.731 1.659 1.678 1.723 1.742 1.778 1.795 1.834
Au Département bancaire ........coeuvvnens 44 66 47 27 33 47 30 41
| 1775 | 1725 | 1725 | 1750 | 1.775 | 1.825 | 1.895 | 1.875
Département bancaire
ACTIF
Fonds publics ..ccecivireiiiinnencininenennnes 273 273 289 309 283 279 275 258
Autres titres :
Escomptes et BVANCES .....ceveeeverecnsons . 66 16 27 20 20 20 29 - 26
TIre8  everieeresncracirernsnniescassasnsses 15 15 16 14 14 14 16 16
Billets  civeerieriniieriirnceiiieirtaiiiieniannes 44 66 47 27 33 47 30 41
Monnaies  ...ceceieiiieniieienaene. e Ceeees 2 2 2 2 2 2 2 2
400 372 381 372 352 362 352 343
" PASSIF
Capital .oicieviiiiiiiniiiiiierretiieieieieinns 15 15 15 15 15 15 15 15
RESEIVEB  crvereniniicrseiiiseiraciveseneanneees . 8 4 4 3 3 3 3 4
Dépdts publics :
Comptes publics (y compris Trésor,
Banques d'épargne, commissaires de
la Dette publique et comptes de divi-
dendes)  ...ceeeeeen. rerreererniessesasess 19 15 15 12 22 10 19 24
Trésor, compte spécial ........ceeeverrunens 11 5 7 4 5 7 0,5 2
Autres dépdts :
Banquiers  ...oiciiieiieeneieennniiene. 281 267 277 272 244 248 247 230
Autres cOmMPteB .....c.ivveierareeneiiacasans 71 66 63 66 63 79 " 68 68
400 372 381 372 352 362 3562 343
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FEDERAL RESERVE BANKS ! 863
(millions de $)

Rubriques 5 jljnsvsier 9 ::ffier ;gglsars elggfﬂ 419:15& el?ifn 6 i?:gae 101 U:osat
ACTIF
CertificatB-or  .iivveriririiienicniiicniinenens 20.165 | 20.174 | 20.178 | 20.183 | 20.128 | 20.145 | 20.156 | 20.146
Fonds de rachat des billets des F.R. ...... 867 861 853 851 855 846 835 844
Total des réserves de certificats-or ......... 21.032 21.035 21.031 21.034 20.983 20.991 20.991 20.990
Billets F.R. d’autres banques ............... 215 213 206 178 197 179 157 209
Autres €ncaisges ...iceeveciicesiieciirisananns 882 460 420 371 375 329 312 368
Escompte €6 AVANCES ..vvvverrieneriennicennnes 358 335 488 707 | 7 720 3917 599 565
Préts & V’économie privée ........cecceruianes 1 1] - 1 1| - 1] - 1 — —_
Acceptations achetées directement ......... — — — 11 16 16 15 12
Acceptations détenues en vertu d’une con-
vention de rachat .........coeveieninenns — — — 2 C — — —
Fonds publics :
Achetés directement
Effets  viveveiiiiiiiiiiiiiiiienenn, 2.117 1.181 .883 .883 9438 893 1.123 1.261
Certificats  voveveriniiiineirirniiciinnes 13.882 | 13.882 9.960 9.960 9.960 8.274 8.274 2.520
Billets  vivvriiceiiiiiiiiiiiiiiiieiiiin 6.037 6.037 9.959 9.960 9.959 | 11.646 | 11.646 | 17.400
Obligations  ...oecvvevruvenieniniinnenne . 2.802 | 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802

Total achetés directement ... 24.838 23.902 23.604 23.605 23.664 23.615 23.845 23.983
Détenus en vertu d’une convention de

rachat ... tererersesesiacesaeniisaee — 114 — 40 118 | — 4 -
Total des fonds publicg .......cccovenveninne 24.838 | 24.016 | 23.604 | 23.645 | 23.782 | 23.615 | 23.849 | 23.983
Total des préts et des fonds publics ...... 25.197 | 24.352 | 24.093 | 24.366 | 24.519 | 24.023 | 24.463 | 24.560
Avoirs sur banques étrangéres ............... — —_ — — — — — —
Moyens de trésorerie non encaisgés ......... 4.149 8.635 3.715 3.686 8.982 8.811 3.941 8.751
Immeubles  .ioiveiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiiee. 55 55 56 56 56 57 57 68
AUtres aVOIrS .evvviruviiinniinuiiienirnunennens 142 177 140 | 7 131 157 170 149 209

Total actif ... 51.172 | 49.927 49.661 49.828 50.269 49.560 50.070 50.185

EXIGIBLE

Billets de la Federal Reserve ............... 26.179 | 25.613 | 25.588 | 25.591 | 25.486 | 25.709 | 26.018 | 25.963

Dépéts : _
Banques affiliées -— compte de réserve 19.566 | 18.838 | 18.521 | 18.791 | 19.123 | 18.483 | 18.475 18.497
Trésor américain — compte général ... 222 307 6500 443 458 ). . 289 468 499
Etrangers  .oicieiiiiiniiiinieenenn 563 471 392 351 357 402 383 459
Autres  ciiiiiiiiiiiiiiiiiie, 401 457 417 445 - 485 © 893 451 890
Total dépbfs .................................... 20.752 | 20.078 | 19.830 | 20.030 | 20.373 | 19.567 | 19.777 | 19.845
Moyens de trésor. avec disponib. différée 3.139 3.113 3.094 3.041 3.276 3.122 3.008 | 8.176
Autres engagements et dividendes courus 14 14 14 16 18 20 14 14
Total exigible ... 50.084 48.813 48.526 48.678 49.153 48.418 48.907 48.998

COMPTES DE CAPITAL

Capital B8  .eevecvrievrreeiieeeeesenesennes 288 291 294 291.] 292 | 294 296 297
Surplus (section T) .iveeerreinenceiinincanees 661 661 661 661 661 661 - 661 661
Surplus (section 18b) ...cccveiinieiiiinenians 28 28 28 28 - .28 28 27 27
Autres comptes de capital ........c.coveeens 111 134 152 170 -~ 185 159 179 152

Total passif ... 51.172 | 49.927 | 49.661 49.828 50.269 | 49.560.| ..50.070 650.136

Engagements éventuels sur acceptations .
achetées pr correspondants étrangers ... 19 24 29 29 28 27 25 25

Engagem. d’emprunts & 1'économie privée 1 3 3 4 3 4 ] 3 3

Coefficient des réserves de certificats-or
par rapport ‘aux dépdts et billets F.R. | 44,8 % | 46,0 % | 46,3 % | 46,1 % | 45,8 % | 46,4 % | 4578 % | 46,8 %

" 1 Situation globale des douze banques de réserve fédérale.
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NEDERLANDSCHE BANK

(millions de florins)

86*

Rubriquea 10 lj:izier 7 ::j;—sier 71:15:13 4125;1 911515\1 el?ﬁisn 4 }fﬁet slifl?,t
ACTIF
Effets, promesses et obligat. escomptés ! — — — —_ — — — —
Effets, certificats du Trésor et obligations

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

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

I'Etat en vertu de la conv. du 26-2-1947 385 385 385 501 501 501 454 325
Avances en comptes courants nantis (y

compris les prétg) ...coveiiriiciiineinaienns 39 29 41 29 99 33 30 a7

sur titres, ete. 2 .ovveeverinerennenns 36 26 39 27 97 32 29 26

sur produits et cédules 3 3 2 2 2 1 1 1
Avances 3 1'Etat (art. 20 de la loi ban-

caire de 1948) ...ciiiiiriiiiiiiiiiiiiieanns —_ — —_ —_ —_ — —_ —
Créance comptable sur ’Etat en vertu de

la convention du 26-2-47 ..........c.ceeeee 800 3800 300 300 300 300 300 300
Lingots et MONNAIEs «..evvuererrerreeiirennn. 3.032 3.030 3.031 3.039 3.051 3.068 3.071 3.074

Monnaies et lingots d'or ...ccoevvvvnnnnnns 3.014 3.015 3.015 3.023 3.031 3.046 3.046 3.045

Monnaies d'argent, etc. ...cevnininnnnnns 18 15 16 16 20 22 25 29
Créances et titres libellds en monnaies )

Strangeres  ..iiiiivecierieniiiiiinienanenes 1.619 1.509 1.585 1.570 1.567 1.575 1.548 1.545
Moyens de paiement étrangers ............ 2 1 2 1 1 1 7 0,4
Créances en florins résultant d’accords de

paiement  ..i.ciiiienieciieneiiisineiiieaiaen, 236 228 192 214 215 222 204 206
Placement du capital, des réserves, du

fonds des pensions et du fonds de pré- .

£ 13703 - 187 188 188 188 192 192 149 150
Immeubles et inventaires ..........cccevnennns 1 1 1 1 1 1 1 1
Comptes diVers ......evvrecesersnsecenens 40 46 46 49 28 29 32 33

5.841 5.717 5.771 5.892 5.955 5.922 5.796 5.661

PASSIF

Capital .oiiiieiiii e 20 20 20 20 20 20 20 20
Fonds de réserve ..........coevecevereracncnnns 25 25 25 25 26 26 26 26
Réserves 8péciales .....coevveveneninriiineninnes 101 101 101 101 103 103 103 103
Fonds de pension .......c..eeeessressencennses . 40° 40 40 40 45 45 — —
Fonds de prévis. du personnel temporaire 1 1 2 2 2 2 2 2
Billets en circulation (émissions ancien.) 28 28 28 28 28 28 28 28
Billets en circulation (émissions nouvelles) 3.514 3.462 3.523 3.599 3.611 3.626 3.695 3.694
Accréditifs en circulation ..........ccevieniene — —_— —_ — —_— — 7 —_
Comptes COUrBNLE .evivreerreveiineniurecaanens 1.945 1.864 1.854 | - 1.930 1.989 1.947 1.794 1.674

Trésor public ...cccovevvviievineriininiiinnnns 548 671 614 604 736 630 522 351

Trésor public, compte spécial ............ 650 653 653 653 612 611 - 534 521

Avoirs des banques aux Pays-Bas ...... 613 408 435 496 504 581 590 614

Engagements résultant d’accords de

PAEMENL ceirvviirininiiiiinienincisisenes 31 36 52 96 61 55 67 114

Autres avoirs de non-résidents ............ 21 23 23 28 23 21 21 20

Autres engagements .....oceeveveenenensnnes 82 73 77 58 53 49 60 54
Engagements libellés en monnaies étrang. 115 113 113 91 97 90 82 66
Comptes divers .........ccceveveveieneecrsensacs 52 63 65 56 34 35 39 48

5.841 5.717 5.771 5.892 5.955 5.922 5.796 5.661
1 Dont Certificats du Trésor (escomptés directe-

ment par la Bangue) o - - - —_ - - bl
Y Brtablad, e pgy o, (Lol du 15 mam 1 21 21 21 21 21 21 21 18
N.B. — Soldes en florins résultent d’accords de

gg:xlr[:zsgiset placés en bons du Trésor 17 17 17 17 17 17 57 54
pous ot 4o Tl e 158 | 185|166 158 | 162 | 163 | 168 165
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SVERIGES RIKSBANK 865
(millions de kr.)

Rubriques 81 d:sgz:nbre 81 lj:ﬁiier 28 lfzsviier allef]ﬁrs 801?15v5ri] s: ozfiui so1 gjfgn 801;:5310&
ACTIF
Monnaies et lingots d'0r ....ccceviuvicinennne 584 584 584 584 569 580 581 581
Surplus de valeur d'or .......oceevniininnnnnns 786 786 786 786 766 781 784 784
Fonds publics étrangers * .............. Ciees 485 410 417 452 449 454 470 514
Effets sur 1'dtranger * ......cccoeeviiiiiinnnns 126 119 109 81 71 73 76 70
Créances nettes sur banques et banquiers '
étrangers * ....o.oiiviiiiiiiiieiniiinie, 493 511 447 390 838’ 322 370 417
Autres avoirs sur 1'dtranger .................. 1 1 1 1 1 1 1 1
Effets et obligations du Trésor suédois * 3.267 2.997 2.953 2.777 | 2.939 2.783 2.859 3.007
Effets payables en Sudde * ...........cevueet 16 16 15 15 16 16 15 13
Préts nantis * ...ociiviiiiiiniiiiiiciiieniine 65 14 44 185 237 303 422 29
Avances en comptes courants * ........... . 18 0,1 0,1 3 — 7 b —
Préts sur ventes & tempérament ............ 65 55 65 55 55 b4 54 64
Fonds de pensions déposés & 1'administra- '
tion de la Dette publique .................. 7 7 7 7 7 7 1 7
Monnaies (autres qu'en or) .........evens 15 18 20 23 24 27 28 28
Chéques et effets bancaires .................. 10 11 6 41 5 5 10 3
Autres valeurs actives intérieures ......... 55 48 50 39 36 38 33 32
Quota de la Suéde au F.M.I. .............. . 517 517 517 517 517 517 517 517
Participation de la Sutde au capital de la
BIRD. cieiiiriiiiiiiiiiiieiiennnienenes . 103 103 103 103 103 103 103 103
Total ... 6.603 6.197 . 6.114 6.059 | 6.133 6.071 6.335 6.160
PASSIF
Billets en circulation 1 ......ccocevvuirniennae 5.087 4.855 4.793 4.755 | 4.857 .| 4.792 4.923 4.736
Effets bancaires ......c.ccoieeeniiniinianinnen 4 2 -1 4 3 4 3 7
Dépbts en comptes chéques : 441 265 247 225 205 207 830 833
Institutions officielles ....cceevneninnee, 289 123 144 130 100 105 183 94
Banques commerciales ............eeeenenes 150 137 101 93 101 99 - 142 237
Autres déposants ........cooeeeiiiiinininnns 2 5 2 2 4 3 5 2
DéPOtE  veveriniiniiiiiiiiiri e, 98 98 98 98 98 97 96 95
Comptes d'ajustements de change ......... 302 303 803 8038 339 339 339 839
Autres engagements ...........coeenes 59 11 9 11 20 23 36 43
Capital ..... B PN . . b0 50 50 50 50 50 50 50
Fonds de préts sur ventes & tempérament . 65 65 65 65 65 65 65 65
Fonds de réserve ......c.ceccoervenveceanennens 20 20 20 20 20 20 20 20
Fonds de pensions .....c.c..cveieeeuraieneanenans 7 7 7 7 7 7 7 7
Bénéfices TEPOTtEs «ueveernreveerrereeearsaness 1 1 1 1 0,3 0,8 0,3 0,3
Bénéfice pour 1954 .....ccoieieninnieiinennns — 51 51 . Bl — — — —
Fonds Monétaire International ............ 888 388 388 388 388 388 388 888
Banque Interne.tionale. de Reconstruction
et de Développement ......cceceeeerreerns 81 81 81 81 81 79 79 78
Total ... 6.603 6.197 6.114 6.059 | 6.133 6.071 6.335 6.160

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 montant msximum de l'émission fiduciaire autorisde par la loi no 826 du 4 juin 1954 est de 5.500 millions de kr.; d partir du 8 juin 1955, la
loi no 810 a porté ce montant & 5.800 millions de Kr.
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BANCA DTIALIA

(milliards de lires)

86°

Rubriques 1954 1954 1'955 . 1955. 1955 1955 . 1955 . 19?§
80 novembre| 81 décembre | B1 janvier | 28 février 81 mars 80 avril 81 mai 30 juin
ACTIF
Encaisse en or 4 4 - 4 4 4 4 4
Or & I'étranger di par 'Etat ......cceuvene 2 2 2 2 2 2 2
CaiBBE 1 .iiiiieiiniiiiiiiiiiiiereieaeaes 7 7 7 6 6 6 8
Portefeuille d’e8COmPLE wvvvrvinierinrninieninee 284 3217 318 307 283 270 264 263
Effets regus & '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 ...iecceveerecnrereaennnens 86 94 82 128 95 124 104 121
Disponibilités en devises & 1'étranger ...... 80 72 74 74 69 66 68 71
Titres émis ou garantis par I'Etat ......... 33 49 49 48 49 47 47 47
Immeubles  ..ccveieiiiiiieiiiiiii — — —_ — — —_ — —
Débiteurs divers ......occovvvinienieniniinennns 705 695 698 711 694 688 698 706
Créances diverses ...........ecevenes 4 4 4 4 4 4 4 4
Avances provisoires 4 1'Etat 77 7 77 7 7 77 77 7
Avances extraordinaires & I'Etat ............ 343 343 343 343 343 343 343 343
Emissions des autorités militaires alliées
~ou pour leur compte ............ooiiiiienne 145 145 145 145 145 145 145 145
Compte courant du Trésor 2 .............. . 81 97 69 25 78 48 75 41
Placements en titres pour le compte du
B T 296 296 300 300 313 303 315 315
Services divers pour le compte de 1'Etat 13 18 20 16 16 13 16 14
Dépenses diverses ........cceeecerinieciieesnne 20 25 1 2 4 5 6 16
Total de l'actif ... | 2.180 2.255 2.188 2.192 2.182 2.145 2.174 2.177
PASSIF
Billets en circulation .....ccc.cccvieiinennans 1.403 1.538 1.444 1.436 1.434 1.422 1.421 1.428
Chéques et autres dettes & vue 3 ............ 14 17 13 13 15 14 17 20
Comptes courants & vue ..................... 42 63 .39 43 46 47 48 57
Comptes courants & terme et réserves
obligatoires des banques .................. 5317 448 5138 514 502 483 503 474
Créditeurs divers ......c.coccvvereinieininnnnns 119 124 134 139 131 122 127 127
Comptes courants du Trésor public :
ordinaire  ....ieceeiiiiiiiiiiiiieiieeaenaens — — — — — — — —
spéeial i, —_ —_ — —_— — —_ — —_
Comptes courants des Accords de coopé- )
ration 6CODOMIQUE tvvvverirnreneneninrncnens 42 317 42 43 48 50 50 53
Capital  tivveeiereereeniiiiiieens rereree—————— 0,3 0,8 0,3 0,8 0,3 0,8 0,3 0,3
Fonds de réserve ordinaire .................. 1 1 1 1 1 1
Fonds de réserve extraordinaire ............ 1 1 1 1 1 1
Bénéfices de l'exercice en cours ............ 21 26 1 4 16
Total du passif et du patrimoine ... | 2.180 2.255 2.188 2.192 2.182 2.145 2.174 2.177
Déposants de titres et valeurs (compte
d'ordre)  ..iiviiieniiieiiieniciieeee e, 3.211 3.219 3.079 2.997 2.870 2.766 2.923 3.349
Escomptes effectuds .........cceevvnineevennnns 102 181 36 33 90 123 36 31
Avances effectuées 274 428 . 287 338 314 373 295 353
Opérations au comptant liquidées par les
Chambres de compensation ............... 4.644 5.849 5.473 5.259 5.382 5.224 4.961 5.133
o o blele o momndee pow wmte |y |y |5 s L s | s |5 |
2 Solde du fonds spécial 2 2 2 2 2 2 2 2
8 Comprend valeurs et i 12 14 12 11 13 - 12 14 14




BANK DEUTSCHER LANDER

(millions de D.M.)

86’
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Rubriques lowior | 7 tbomer | Tmers | Tavl | 7ma | T | 7judles | o eene
ACTIF

OF v 2.625 2.752 2.983 2.998 3.061 8.106 8.195 8.285
Avoirs auprés de banques étrangéres ...... 7.696 7.815 7.666 7.619 7.651 7.999 8.120 8.254

Monnaies étrangéres, lettres de change et
chéques sur I'dtranger ..........ccoeeenenes 930 903 922 951 9317 779 727 719
Avoirs en comptes chiques postaux ...... 87 66 60 63 63 75 80 66
Effets sur 1'intérieur ......ccooevvenvnviniennnns 1.237 842 759 873 691 737 872 1.116

Effets du Trésor et bons du Trésor sans
intérdt des administrations de 1'Etat ... 49 — 115 15. — 18 — 19
Monnaies divisionnaires allemandes ...... 79 89 85 65 69 66 61 65
_ Préts sur créances de compensation ...... 23 32 29 23 22 35 48 12
Avances et crédits & court terme ............ 136 190 141 330 179 116 171 115
b 91 - SN 47 47 47 43 35 23 23 23
Créances sur les pouvoirs publics ......... 1.812 1.266 1.320 1.892 2.006 1.528 1.528 1.529
a) crdances de compensation ............ 690 644 698 1.270 1.384 906 906 907
b) titres d'obligation ...........coeennns 622 622 622 622 622 622 622 622

Crédit & 1'Etat pour participation au

Fonds Monétaire et & la Banque Mon-
diBle  ciiiiii 391 391 391 891 391 391 391 391
Autres valeurs 8chives ............eoreersens 89 7 79 112 115 113 116 118
. 14.701 | 14.470 | 14.597 | 15.875 | 15.220 | 14.986 | 15.332 | 15.697

PASSIF
Billets en circulation .......occcviiininnine. 11.792 | 11.462 | 11.784 | 12.138 | 12.016 11.928 | 12.314 12.881
Dépéts :

8) des banques centrales des Linder ... 892 962 776 762 1.099 1.095 589 786
b) des Administrations de I'Etat : ...... 322 318 311 482 497 478 941 1.059
comptes de contre-valeur de U'Etat . 306 300 292 299 - 324 301 294 313
autres avOIrS ....coveerininenenns ST 16 18 19 133 173 177 647 746
c) edministrations allides ............... 484 488 475 472 344 362 338 307
d) autres ...ccocciiiiiiiiiiiin 147 162 118 406 176 96 88 84

Engagements résultant des transactions
avec l'étranger ........cociiiiiiiiiiiiinnn, 419 429 477 492 446 407 383 368
Autres valeurs passives ............c........ 323 827 333 851 300 278 837 370
8) ProvISIONS  .ievvieiniiiniiiiiiiiiieiniens 179 179 179 179 211 210 181 181
b) autres ......ooiiiiiiiiiiiiiiiiee, 144 148 154 172 89 68 156 189
Capital social ...oocvvniiviniiniiiiiiiiiiininn, 100 100 100 100 100 100 100 100
Réserves légales et autres .................. 222 222 222 222 242 242 242 242
14.701 | 14.470 | 14.597 | 15.875 | 15.220 | 14.986 | 15.332 | 15.697



BANQUE NATIONALE SUISSE

(millions de francs suisses)

86°

Rubrique 1955 1955 1855 1955 1955 1955 1955 1955
ques 7 janvier | 7 février 7 mars 7 avril 7 mai 7 juin 7 juillet 8 nodt
ACTIF

Encaisse or ....coveveiiiiienniiiiiniienieninnenen, 6.323 6.298 6.268 6.257 6.184 6.150 6.200 6.267
Disponibilités & 1'étranger .................. 575 585 575 561 570 628 725 637
pouvant servir de COuvETture ........o... 575 585 575 561 570 628 725 637

(1273 7 7. N — _ —_ —_— —_— _— —_ —_
Portefeuille effets sur la Suisse ............ 96 87 83 81 80 83 101 106
Effets de change ........cocvvvvriniinannnns 94 87 83 81 80 83 100 103
Rescriptions de la Confédération Suisse 2 — — — — — 1 3
Avances sur nantissement .................. 36 21 21 34 85 33 64 57
TItTE8  eeiriviieriiiinniisiiesnrisaneerionesens 46 47 47 46 46 46 46 46

pouvant servir de couverture ............ — 1 1 — — —_ — —
(127 2 7. 46 . 46 46 46 46 46 46 46
Correspondants en Suisse ........ccoeevnsnnne 8 7 9 10 11 12 15 11
Autres postes de I"actif ........................ 35 28 27 25 27 29 29 30
Total 7.119 7.078 7.080 7.014 6.953 6.981 7.180 7.154

PASSIF
Fonds propres ........occoveveniinienenninninen - 46 46 46 47 47 47 47. 47
Billets en circulation ......ccovevvveneininannes 5.210 4.944 4.970 5.027 4.984 4,976 5.039 5.043
Engagements & vie ........cocveoiiiriinennnns 1.701 1.931 1.861 1.791 1.774 1.805 1.937 1.906
Comptes de virements des banques du

commerce et de l'industrie ............ 1.252 1.483 1.416 1.276 1.166 1.191 1.314 1.362
Autres engagements & vue ............... 449 448 445 515 608 614 623 644
Autres postes du passif e ——— 162 152 153 149 148 158 157 158
Total 7.119 7.078 7.030 7.014 6.953 6.981 7.180 7.154

TAUX D’ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION

Allemagne ........covveiiieiiiinns 20 mai 1954 3,—3 Grande-Bretagne
Autriche ...ivceviiiiiiiniiinennnen. 20 mai 1955 4,50 Gréce  .ieeeeerinnnn
Belgique - .iieiiieiiiiiiiieienns 29 octobre 1953 2,751 4 Irlande ..........
Canada  ...oeovvveiniiiiicninann. 14 février 1955 1,505 Italie .............
Congo belge et Ruanda-Urundi | 6 avril 1953 3,502 Norvége  .......
Danemark ........cociinineninn. 25 mai 1955 6,— Pays-Bas  .......
Espagne ......c.ccoiveirieniniinnns 1 juillet 1954 3,75 Portugal ..........
Etats-Unis (Federal Reserve Suéde .............

Bank of New-York) ......... 15 avril 1955 1,758 Suisse  ..iceivnennn.
Finlande  ...occovvviiininnnennnns 1 décemb. 1954 5,— Turquie ..........
France  .iciveiivicineccernieneens 2 décemb. 1954 3,—

(ora 31 juillet 1955)

(en 9% depuis la date indiquée)

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

1

2 Taux de traites acceptées domicilides en banque.
3 Depuis le 4 aott : 8,50 p.c.

4 Depuis le 4 aodt : 3,— p.c.

5 Depuis le 6 a0ttt : 2,— p.c.

6 Depuis le 5§ sodt : 2,— p.c.
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.................

24 février 1955
1 janvier 1955
25 mai 1954

6 avril 1950
14 février 1955
7 avril 1953
12 janvier 1944
19 avril 1955
26 novemb. 1936
28 juin 1955

86°
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Ill. — 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

ACTIF 31 mai 1955 30 juin 1955 31 juillet 1955 PASSIF 81 mai 1955 30 juin 1955 81 juillet 1955
% % % 1. Capital : % % %
I. Or en lingots et monnayé ......... 632.646| 35,8| 703.228| 40,8| 695.600| 40,6 Actions libérées de 25 % ... 125.000( 7,1} 125.000f 7,2{ 125.000| 7,3
R II. RESEIVES © ..ccvvrneininenruennnnns 20.718f 1,2{ 20.949; 1,2 20.949| 1.2
IL. Espéces en caisse et avoirs ban- 1. Fonds de Réserve légale 7.875 7.606 7.606
caires & vue ......coceiiiiiiiiiiiiiiiienans 91.423; 5,2 49.485| 2,9 78.704| 4,6 2. Fonds de Réserve générale ...... 13.348 13.343 13.343
IIL Portefeuille réescomptable : ...... 383.583 367.196 336.210 II1. Dépots & court termeetd vue (or):| 453.161 458.156 455.796
1. Effets de commerce et accepta 1. Banques centr. pr leur compte :
- fullets g a) de 3 & 6 MOIS .cvvuenrnennnenns — —_ 13.779} 0,8 13.781} 0,8
tions de banque .......ceieen.en. 41.651| 2,3 39.235] 2,8 38.241( 2,2 b) & 3 mois au maximum ...... 65.446| 3,7 51.654| 3.0 54.379| 3.2
2. Bons du Trésor ......cecvveeennnnene 341.932| 19,3 3827.961| 19,0 297.969| 17,4 €) & VUE tvviniiiiiiiiii e 382.184| 21,6| 382.191| 22,2| 382.105| 22,3
IV. Effets divers remobilisabl. sur dem.| 113.644| 6,4| 113.665| 6,6 112.163| 6,5 2. Autres déposants : & vue ......... 5.631| 0,3 5.531) 0,3 5.531| 0,3
IV. Dépots 3 court terme et & wue|l1.027.521 982.014 972.314
V. Fonds & terme, avances et dépdts :| 209.168 169.181 153.395 (monnaies)
1. 4 3 mois au maximum ............ 112.194) 6,3 87.497| 5,11 71.717( 4,2 1. Banques centr. p* leur compte :
2.de 34 6 mOIS .ovcenrneniinnnnnnnns — — — — — — a) 4 plus d'un an .....cieeeneeene. 89.171| 5,0 75.508{ 4,4 75.6641 4,4
3.de 6 & 9 moi8 .ciceeriiiiiiininiens — —_ — — — — b) de 9 & 12 mois .... 1.430( 0,1 13.248! 0,8 13.273] 0,8
4. de 9 3 12 mois «ooeerrrunnnnninnees — — 6.442) 0,4 6.442| 0,4 c) de 6 & 9 mois .... 31.318| 1,8 1.432| 0,1 1.433) 0,1
5. & plus d'un an ..... ceenrenens 96.974| 5,5 75.242| 4,4 75.236( 4,4 d) de 3 & 6 mois 64.428| 3,7 59.9391 38,5 59.999( 38,5
. . ¢) 4 3 mois au maximum ...... 716.851| 40,5) 724.657| 42,0 709.053| 41,4
VI Effets et placements divers : ...... 268.418 251.073 268.057 £) B VUE e IR 98.459| 5.6 84.637| 4.9| 85.360| 5.0
1. Bons du Trésor. . 2. Banques centr. pr cte autr. dép. : .
a) 4 3 mois au maximum ...... 100.870| 5,7 87.647} 5,1| 106.102| 6,2 a) & 3 mois au maximum ...... _ _ _ — _ -
b) de 34 6 mois ....... ceeceenenes 28.282) 1,6 15.843| 0,9 15.387| 0,9 D) B VUE eeerrreeererreaeaeseaasanens — — — _ — _
¢) de 6 &4 9 mois ..... e 15.566( 0,9 — — — — 3. Autres déposants :
d) de 9 & 12 mois - - 15.343) 0,9 15.387) 0,9 a) & plus d’un an ........ cerreniees — — —_ — —_ —
e) & plus d'un an 31.623| 1,8 30.708| 1,8 30.842| 1,8 b) de 9 & 12 mois .... — — — -
2. Autres effets et placem. divers : c) de 6 3 9 mois .... — —_ _ — _ —_
a) 3% 3 mois au maximum ...... 75.173| 4,2 85.027| 4,9 88.207| 4,9 d) de 3 4. 6 mois — — — _— _ —
b) de 334 6 mMOIS vevvrereennnraanns — — 1.071] 0,0 1.074( 0,1 e) 3 8 mois au maximum ...... 9.816{ 0,5 4.407| 0,3 10.700( 0,6
¢) de 6 & 9 mois .. 1.085| 0,1 — — — — f) & vue i 16.549{ 0,9 18.186| 1,1 16.832( 1,0
d) de 9 4 12 mois .. — — — — — — V. DIVEIS  ciiiiceinieiecirenneenannns 12.450] 0,7 13.258| 0,8 14.248( 0,8
e) & plus d'un 80 wevereiinininnnn, 15.819] 0,9 15.934| 0, 16.058| 0,9 VI. Dividende payable le 1er juil. 1955 — — 4.274( 0,2 — —
. . VIIL Compte de profits et pertes : 8.418( 0,5 3.987{ 0,2 3.987| 0,2
VII Actifs divers ..........ceecceniinnieenns 1.044 ,1 1.466( 0,1 822 ; Report de I'exerc. soc. clos le 31-3-54 3 803 - o i o
VIII. Fonds propres utilisés en exécu- Bénéf. de 1’exerc. soc. clos le 31-3-55 4.615 — — — —
tion des accords de La Haye de Report & nouveau ........oecoeevnenans — — 3.987 — 3.987 —
1930 pour placem. en Allemagne 68.291( 3,9 68.291] 3,9 68.291| 4,0{ VIIL Provision pour charges éventuelles | 120.949| 6,8 120.948] 7,0/ 120.948| 7,1
Total actif ... |1.768.217(100,0|1.723.585(100,0(1.713.242(100,0 Total passif ...|1.768.217(100,0|1.723.585{100,0{1.713.242/100,0
Exécution des accords de La Haye de 1930 :
Fonds placés en Allemagne : (voir note 2) Dépdts 4 long terme : ......ocoeivieininnnnnn. 228.909 228.909 228.909
1. Créances sur la Reichsbank et la 1. Dépots des Gouvernements cré-
Golddiskontbank, effeis de la anciers au compte de Trust des
Golddiskontbank, et de 1l'adm. Annuités (voir note 3) ............ 152.606 152.606 152.606
des chemins de fer et bons de 2. Dépét 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 I'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 I'Organisation Européenne de Coopération Economique (Union Européenne de Paiements), de Tiers Convenu aux termmes du contrat de nantisement conclu avec la Haute Autorité
de la Communauté Européenne du Charbon et de I'Acier, sinsi que de Mandataire-trustee ou d’Agent financier d’emprunts internationsux. .

Note 2. — Aux termes d'une Convention en date du 9 janvier 1953 conclue entre le Gouvernement de la République fédérale d'Allemagne et la Banque et qui fait partie de I'Accord sur les dettes extérieures allemandes du
27 février 1953, il a été convenu que ls Banque ne réclamerait pas uvant 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 3 la

date du 31 décembre 1952.

Note 8. — Sur le total des dépéts des Gouvernements créanciers su compte de Trust des Apnuités équivalant 3 francs suisses or 152.606.250,—, la Banque a requ de Gouvernements dont les dépdts s’élévent & 1'dquivalent
de franes suisses or 149.920.380,—, confirmation qu’ils ne pourrunt lui demander, au titre de tels dépéts, le transfert de montants supérieurs 3 ceux dont elle pourra elle-méme obtenir le remboursement et le transfert par I'Alle-

magne daps les monnaies agréées par la Banque.



IV. — UNION EUROPEENNE DE PAIEMENTS 88!

Tableau résumant la situation financiére au début des opérations et a la fin de chaque péricde comptable
on millions d'unités de compte — chaque unité équivalant a 0,88867088 gramme d’or fin

Début A l'issue des opérations pour chaque période comptable

des
opérat. | Juin Déc. | Juin 2 | Dée. Juin Déc. Juin Dée. Juin
1-7-1950 | 1951 1951 1952 1952 1953 1953 1954 1964 1955

ACTIF

-I. Disponibilités.
a) Montant de l'eng. du gouv. des E.U.A. (¢) | 850,0|286,1)|111,9| 123,381 1238,31123,5| 123,5| 123,5| 128,6| 123,5

b) Or en lingots .ccvceveiviiiiiniiiiiiiiieiiicinean —_ — 100,3|149,56| 153.0| 153,0| 1563,0| 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} 462 50,6
d) Bons Trésor E.U.A. au prix d’achat ............ _ — —_ — — 142,61 177,9| 92,4| 100,2| 72,3

IL Soldes init. débit. attribués pr I'exercice finan, | 60,0/ 3562,0|216,8) 351,2| 373,0) 436,2) 474,5) 543,6| 422,9| 399.4
prenant fin le 30-6-1951 et non encore utilisés.

Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... 44,1 — — — — — — — —_ —
SUEAE  .ivereriiiiiiirciiiiciiiii e isaeasasiareeaes 21,2 21,2 — — — —_ —_ — — —_
Royaume-Uni  .iccovivininiiniinenneniiienneneinennns 150,0 — — — — — —_ — — —
216,8| 21,2 — — —_ — -— —_ —_ —
III. Versement d’or dfi par le Danemark et différé
© par décision du 30-6-1952 .......cccieiiiniiiinnninnnne — —_— —_ 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 ..i.cciiiiiiiiiiiiimmeneiiiiciieieiieiinienes —_ 61,1 38,5( 27,01 29,7| 40,4 63,5 97,6/ 97,4 122,7°
Allemagne ....ceceiiiiiiiiiiiiiicin e — | 182,6] — — —_ — — -_— _— —
France  coeccivririiiiiiiieiniosieiiiiiiiiieineceiinaenes - — 168,01 270,6| 312,0{ 312,0| 312,0| 812,0| 241,4| 148,9
IS1ande  .eivveeeiiiiiiieieiens ctrerecraiennsanseneennenns —_ — — 1,8 1,6 1,8 3,4 5,6 4.5 4.6
Ttalie .ovciiniiiiiiiiiiiiinen, mteeateaiiiretiesinsnasenns - — —_ —_ 12,0 83,9(122,3{ 116,9| 182,74
Pays-Bas  ..cooiiiiiiiiiiinnnn Seessnreressanrecnasnsaaes — 175,6] 23.1| — —_ —_ — — — —
Norvege  .ovvirrienreninicnns eeernttatrerieraeaaees —_ 20,0 9.7 — 16,5| 49,7 79,8| 89,2| 98,6| 107,3
Royaume-Uni  .ooiviieviieimerniiininiiniienneninene. —_— -— 539,2| 636,0| 6589,6| 530,3| 559,4 | 485,4| 343,4| 2759
Sudde  iiiiiiiiiiieiae, eevttececeaieseenen —_ 44,3 — — — —_ — — — —
TUrquie  .eoveveireiiiieiiiiiimreanei e e reaeneens —_ 28,2| 380,0| 30,0{ 30,0 80,0{ 30,0 30,0/ 380,0| 30,0
Portugal  ............ Teersereesseeertraeitineerarireanes — — — — — — — — — 0,2
VL Préts consentis aux Parties contractantes an titro |_— | 0117 |808.5)965,4979,4) 976,2)1181,0)1142,1| 932.2| 872,3

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

NOIVEZE  ceviririireciiieiiiisinietneseiierasseencasnsas — 10,0/ 10,0{ 10,0( 10,0( 10,0| 10,0| 10,0| 10,0y 10,0
TUIQUIE  evvvieniniurniininrernceniassareiincssnseaeasnens —_— 25,0( 25,0( 25,01 25,0 25,0| 25,0| 25,0| 25,0 25,0
— 35,01 35.0( 85,0{ 35,0{ 85,0{ 85.0| 85,0 35,0 350
VIL DIVOIS  cieiiiiiiiciiiiiisrieraisassassesnsossessasnscnsas — 0,4 — — -— —_ — — — —
565,3| 920,3(1060,3 {1353,6 |1393,4 | 1447,4 |1640,5 |1720,7 {1390,1 | 1306,7
PASSIF
I. FPonds de roulement .........ccoeeviineciiirerincnnnnee 286,3(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 I'exerc.
finan, prenant fin le 30-6-1951 et non encore util.

—_ — — 4,1 83,5( 31,3 17,6 —
53,5| 47,1} 89,0)249,1| 881,6| 217,5| 233,5
V. Crédit spécial accordé par I'U.E.B.L. (19-9-50). | — §0,0! 50,0 40,0| 40,0| 380,0| 380,0| 20,0
VI DIVErs  ..oiciviiiiiiiiiiniiiiinnniininieenn, teeenes — 0,2 0,9 1,6 8,4 3,4 8,2 2,7 2,7

565.3) 920,3/1060,3 |1853,5|1393,4 | 1447,4 11640,5 |1720,7 |1390,1 | 1306,7

Suisse

Autriche 80,0 -— — — — - — — — —
GTECE  wrviviiiiiienienretiieisiniesterneriiceneraneaenaens 116,0| — — —_ — — — — — —
Islande 4,0} — — — —_ —_ — — —_ —
Pays-Bas 30,0 — —_— —_ —_— — — — — —
Norvege 50,0 — — — — —_ — —_ — _
279.0| — — — —_ — — — — —_
III, Crédits recus de Parties contractantes (19-9-50).
Union Economique Belgo-Luzembourgeoise ...... | — | 147,4)201,3)201,8/201,3{201,3|201,3| 201,3) 148,3} 1623
Allemagne  .....iiciiiiiiiniiii e, -— — 43,8 205,56 | 239,0| 300,0 800,0| 300,0| 300,0| 300,0
Autriche  .ooiviiiiiii — — -— —_ 16,1 19,3| 42,0 42,0 42,0 1,0
France  .ooicveviriiveniniciinnniiiiiicinininieien veee | — | 149,6] — — — _ —_ — — —_
7 N — 12,1]123,0)128,0| 94,2 — — — —_ —
NOIVEEE  vevverererenrerereernmnersseaennessnsesennananns — — — 0,6 — — — — —_ —_
Pays-Bas  ..ooiviiiiiiiiiiii i — — — |168,1}188,7|218,0| 213,01 206,7| 181,2| 18238
Portuga,l ................................................ haad 86,6 42,0 42,0 38, 8 88,5 33,6 29 ,6 6)5 -
Butde  .iiiviireiii e —_ — [111,7}141,7]183,2)121,3)136,6| 104,7| 40,3 9,0
BUISES  oovvrrsrromssrsersossessessesessessessessrsesesees — | 11,1/ 96,0{110,3]117,8| 150,0| 150,0| 150,0| 150,0| 12338
Royaume-Uni  eeereereerrrenieremsuiereenseeeanansnces — | 292,0) — — — - — — — —
IV. Créd. regus de Part. contr. (19-0-50) (hors quota) | — 648,7 | 617,8| 977,56 (1023,1 {1043,4 {1076,4 |1034,3 | 868,3| 778,9
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... —_ — | 140,0| 42,6 47,1| 84,7 384,8| 15,7f — —
Allemagne —_ —_ — — — 38,7| 160,6) 303,8| 197,9| 233,
Autriche —_ — _ _ —_ — 13,6| 30,8 20 —
7 |- PPN — — 16,8 1,9 — — — — _ —_
Pays-Bas — —_ — —_ —_— — 7,6 — — —
Portugal —_— —_ 14,9 9,0| — 11,5 —

I
[e—y
-3
[
IS

|
|

f

N. B. — Les intéréts des préts accordés ou requs figurent dans la situation ci-dessus. — 1 Le Gouvernement des Etats-Unis d’Amérique s attribué
4 la Norvdge 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 'Union, en vertu de l'srticle 10 de 'accord en date du 19 septembre 1950. — 2 Aprés exécution des ajustements effectués conformément
aux décisions du Conseil de I'O.E.C.E. en date du 80 juin 1952. — 3 Y compris un crédit de 5,7 miliions d’unités de compte accordé au Danemark en vertu
de l'article 18(s) en date du 19 septembre 1950. — 4 Y compris un crédit de 59,7 millions d'unités de compte sccordé & 1'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% juillet 1950 qu 30 juin 1955
(millions d’unités de compts)

388*

A — POSITION BRUTE ET POSITION CUMULATIVE NETTE B — POSITION COMPTABLE CUMULATIVE
Opérations effectuées Position
Position nette Positi au titre du mois de juin 1955 complm[?]e
cumulative w;spt;;ﬁe Ajustements c:mu 2""; « Rallonges »
s Intéréts Iati reflétant les pres exceusion facilitds de
Pays membres Position brute montant net 3 Oaj‘:xin ?:;;n :{é’cﬁu}‘:on vle{sce‘menfs d::l:igév;z;h::s Quotas réglement
(et leurs zones monétaires) Total des excédents payé (—) ou 1955 O atives bilatéranx Excédent (+) de juole 055 au deld des
. ou déficits requ (+) par excédent (+) au mois de effectuds au titre | ou déficit (—) exi éiil:e:t +) quotas
bilatéraux déficit (— mai 1955 du mois de comptable pour L créditeurs (C)
le pays membre ou déficit (—) excédent (+) juin 1955 L. ou déficit (—) ;
(b+c+d) ou déficit (—) (égaux & deux juin 1955 du pays membre débiteurs (D)
-Excédents Déficits 1 fois le crédit (f+g+h) H
+) —) rembc;ursé) 138
a b c d [ ! g h i 1 k
Autriche .....cociiiiiiiiiniiiin, . 346,4 444 .4 + 2,7 — 95,2 + 11,8 — 0,6 —_ 9,1 + 2,1 " . 84,0 3 ':733,((;) (és
Belgique-Luxembourg  ........ . 1.539,5 802,1 + 25,6 + 763,0 + 316,0 — 5,1 + 13,6. + 324,5 432,04 125,0 €
Danemark ........... 567,6 798,7 — 6,8 — 232,9 — 230,83 + 0,7 — 15,8 — 245,4 234,0 18,2 D
France cecesessteracsesinensonsere 1.095,7 1.953,5 — 24,7 — 882,56 — 3801,8 + 4,1 néant — 297,77 624,0 45,6 D
Allemagne ....cceerirveeoreenns | 2.542,8 1.165,6 + 98,7 | + 1.405,9 | + 1.010,7 | — 5,0 + 61,2 | + 1.066,9 60,0 |§ 20
Gréce .ecievririnraniinincaianenes 120,9 439,7 + 0,0 — 318,8 —_ 53,7 — + 3,8 — 49,9 54,04 —
Islande  ...ccoevcenininiieniennens 7,0 30,8 — 0,3 — 24,2 — 9,0 + 0,3 — 0,5 — 9,3 18,0 1,6 D
Italie  .oeveveiiiiiiiiniiiiiiiinienns 766,6 1.259,1 — 1,4 —  493,9 — 3855,6 + 17,7 — 17,5 — 865,4 246,0 164,0 D
Pays-Bas  ..eeciieieinienieinn. . 1.426,4 1.038,5 + 12,8 +  400,7 +  378,8 — 2,0 — 11,1 + 365,6 426,0 100,0 ¢
Norvége ..ococvvrrvienverninnnnns 451,2 700,0 — 6,7 —  255,5 — 209,2 + 6,9 — 6,3 o —  214,6 240,0 14,8 D
Portugal .....ccovviieiiniiiiaianns 248,1 262,0 + 3,6 — 10,3 —_ 14,9 — — 8,1 -— 28,0 84,0 —
Sudde cveveriiiiiiiiiiiiiinins 807,3 767,5 + 8,6 + 48,3 + 11,0 — 2,8 + 9,3 + 18,0 312,0 —
Suisse 835,0 498,4 + 13,6 + 3850,2 +  256,7 — 2,8 — 6,3 +  247,7 300,0 125,0 €
Turquie 275,38 616,3 — 6,5 —  347,5 — 261,1 — — 4,5 — 265,5 60,0 —
Royaume-Uni 2.861,9 3.120,1 — 47,1 — 305,3 — 536,38 + 4,1 — 19,6 —  551,7 1.272,0 77,6 D
+ 95,6 + 2.968,0 + 1.985,0 + + 87,9 + 2.024,8
Totaux ... 13.891,7 13.891,7 — 935 — 2.965.9 — 1.971.9 _ 17,8 — 98.8 — 2.022.6

¢ L'Irlande est comprise dsns 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
Aotal . rl .

s

$10d

bre 1054; v

"

position cumulative nette (colonne ¢) et la position comptable cumulative (colonne i) correspond & 'effet net des facteurs suivants
es 8P H spéciaux eff i
let 1954; remboursements initiaux effectuds par I'Islande au titre des opérations du mois de dé

2

: utilisation de ressources existantes, de soldes initiaux et de
au ler juillet 1952 dans le cas de 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise et du Portugal; ajustements et réglements opérés lors du renouvellement de I'U.E.P. le ler juil-
échel au titre de I'amortissement effectués jusqu'a ce jour, ainsi que les versements spéciaux en or requs

et effectués par 1'Union lors des opérations de janvier 1955; remboursements en or faits & la France jusqu'd ce jour conformément & I'article 10 bis; les trois premiers versements effectuds en remboursement du crédit spécial
accordé par 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise & 1'U.E.P.

2 Ces sjustements n’entrsinent sucun versement d'or; ils sont opérés pour maintenir la position comptable cumulative (colonne i) & un montant double de la dette ou de la créance de chaque pays.

3 La position comptable cumulative est égale au double de la dette ou de la créance de chaque pays, sauf dans les cas suivants :
Gréce : réglement intégral en or ou en dollars en vertu de I'Article 13 (a) au deld de son quote débiteur qui est bloqud et conmsidéré comme égal & zéro

Millions d’unités de compte

Turquie : quota débiteur utilisé .
réglement entidrement en or ou en dollars en vertu de ’Article 13 (a) ou deld de son quota débiteur
De méme le Portugal ayant préféré régler temporairement en dollars les montants de crédit qu'il aurait d& recevoir au titre des opérations des mois d'avril, de mai et de juin 1955, 0,2 millions d'u.c. seulement de crédit a

été accordé au Portugal (lors des opérations du mois de mars 1955).

¢ Le quots débiteur de la Gréce est bloqué et considéré comme égal & zéro, le quota effectif de 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise en tant que créditeur est de 402,6 millions d'unités de compte.

5 Chiffres définitifs, calculés compte tenu des modifications opérées depuis le ler juillet 1954.

6 Ces montants, qui font partie des « rallonges » de 1'Autriche et de 1'Allemagne, étaient né ires pour couvrir les excédents venant en dépassement du quotas de ces pays au début ds l'exercice 1954-55.

7 Non compris les montants d’or versés par la France & I'Union avant le 80 juin 1954 au deld de son quota. Ces montants ont été czclus de la position comptsble cumulative, mais peuvent étre recouvrds par la France en
régleulx;nt d’excédentt;h nets pour la période postérieure su 80 juin 1954. Du total de ces montants (869,4 millions d’u.c.), 108,8 millions ont &té remboursés jusqu'aux opérations su titre du mois de juin 1955 inclusivement, laissant
un solde de 260,6 millions.
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