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EVOLUTION MONETAIRE ET FINANCIERE DE L'ECONOMIE BELGE
DEPUIS JUIN 1954

La description de la situation financiére de la
Belgique depuis juin 1954 (1) sera préecédée d’un
chapitre dans lequel sera présenté un nouvel instru-
ment statistique d’analyse. Ce matériel d’investiga-
tion est organisé en intégrant les bilans des organis-
mes émetteurs de monnaie. Ses données couvrent
la période juin 1950 — juin 1955. Dorénavant, ces
chiffres, tenus & jour, seront publiés réguliérement,
par trimestre, dans ce Bulletin.

ANALYSE DE LA FORMATION DU STOCK
MONETAIRE

1. Rappel de quelques définitions.

Actuellement, dans la plupart des pays développés,
la monnaie consiste essentiellement en créances qui
peuvent étre cédées immédiatement et sont accep-
tées en réglement des dettes.

Tels sont les billets de la banque centrale ou de
la Trésorerie de 1'Etat, les comptes & vue, transmis-
sibles par chéque ou virement, auprés des banques

(1) Cet exposé met & jour la derniére chronique parue sur ce
sujet dans ce Bulletin. Cfr. Bulletin d'Information d'octobre
1954, p. 274.

ou auprés d’organismes spécialisés comme les sys-
témes de chéques postaux, et méme les jetons
monétaires puisque leur valeur faciale est le plus
souvent supérieure 3 leur valeur matiére.

Les détenteurs de ces billets et de ces comf)tes
possédent, en fait, des eréances sur des organismes
bien caractéristiques en raison de cette faculté
qu’ils ont de se créer des engagements dont une
partie importante exerce les fonctions de monnaie.
Ce sont les organismes émetteurs.

Ces créances, outre leur propriété d’étre acceptées
en réglement d’obligations — propriété qui est
consacrée par le législateur pour certaines d’entre
elles — présentent aussi cette caractéristique
de pouvoir étre cédées & tout moment sans
que leur détenteur perde rien de leur valeur
nominale. Dés lors, la monnaie ne sera pas considérée
seulement comme un instrument de paiement, mais
aussi comme une réserve de pouvoir d’achat. La
monnaie est détenue en considération de ces deux
propriétés différentes; si la seconde prend plus
d’importance dans les motifs des détenteurs, les
encaisses créées tendront & étre moins actives.

Cette masse de créances, épargne détenue sous
forme d’actifs particuliérement liquides, constitue
les encaisses des entreprises, des particuliers, des
pouvoirs publics. C’est le stock monétaire.

La fonction économique des organismes émet-
teurs est d’assurer l'offre de monnaie en se consti-
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tuant des créances moins liquides que leurs engage-
.ments monétaires et pour la plupart rémunératrices.

Tous les organes émetteurs n'exercent pas leur
fonction dans les mémes conditions. La faculté de
se créer des engagements monétaires dépend, pour
chaque organisme, de la probabilité de ses obligations
de remboursement. Pour la banque centrale, son
pouvoir d’émission dépendra du degré de convertibi-
lité des billets émis, des régles 1égales ou tradition-
nelles qui lui imposent de maintenir certaines propor-
tions entre certaines catégories d’actifs et ses enga-
gements, et des impératifs de sa politique monétaire.
La création de monnaie scripturale hors de la banque
centrale s’opere dans des conditions différentes; la
multiplicité des entreprises permet au public de
transférer ses créances d’un organisme & un autre;
il peut aussi substituer & ses encaisses en monnaie
scripturale des avoirs en billets, dont I’émission n’est
pas au pouvoir des banques de dépé6ts. Ces éventua-
lités obligent ces organismes émetteurs & veiller tout
particuliérement & la liquidité de leur situation; leur
faculté d’émission en est influencée.

*
% %

2. Objets de la présente étude.

On étudie souvent les bilans des diverses catégo-
ries d’organismes émetteurs séparédment, soit en les
envisageant du point de vue de leur liquidité, soit
pour déterminer 1’ampleur de la création de monnaie
qui s'est produite dans chaque catégorie et les
moyens de cette création.

Cette analyse révéle l'action des divers comparti-
ments du systéme monétaire, compte . tenu des
répercussions que les décisions de chacun d’eux ont
sur la situation des autres.

Cette approche est incontestablement nécessaire
pour expliquer, d’un point de vue dynamique, le
comportement de 1'offre de monnaie.

L’objet de la présente étude est différent. Elle
cherche & saisir deux aspects des phénoménes
monétaires :

1°) en méme temps qu’on mesure le stock moné-
taire et les liquidités quasi monétaires, on inven-
torie les actifs détenus en contrepartie par les orga-
nismes émetteurs.

La mnature de ces actifs est trés impor-
tante pour la conduite des politiques monétaire et
de la dette. Leur inventaire révéle 1'importance des
avoirs extérieurs par rapport & la masse monétaire
intérieure, qui peut & tout moment alimenter un
flux de dépenses vers l’étranger. Il montre saussi
jusqu’d quel point il est possible d’influencer
I'offre de monnaie par des mesures visant le crédit
commercial. Il apporte des préecisions sur le volume
de la dette publique & court et & long terme, qui est
financée par les organismes émetteurs; quelques

données ci-aprés souligneront la prépondérance de
ces derniers actifs dans la création de monnaie (2).

Les enseignements qu’on retirera de cet inventaire
seront, bien entendu, d’autant plus précis qu’il sera
détaillé. Dans le cadre de ce premier exposé, nous
devrons nous limiter & des données assez globales;

2°) les actifs acquis par les organismes émetteurs
constituent les moyens de la création de monnaije.
On peut regrouper ces actifs en des catégories homo-
génes dont les mouvements respectifs donnent
des indications sur ['origine de cette création
d’encaisses additionnelles. Jusqu’a un certain point,
les mouvements de ces actifs permettent aussi de
retrouver les facteurs qui ont influencé la demande
de monnaie. Cependant, il n’est pas toujours possible
d’identifier avec une certitude absolue le secteur
qui a bénéficié de la création de monnaie. Nous
aurons l'occasion de montrer quelques exemples de
ces cas incertains, dans la suite de cet exposé.

Les données comptables brutes doivent d’ailleurs
étre aménagées pour fournir, sur ces sujets, des
indications suffisamment précises.

Nous reviendrons sur ce point un peu plus loin
avec quelque détail.

Des 1’abord, soulignons que les enseignements de
I’analyse de ces phénomeénes monétaires n’acquiérent
toute leur préeision que s’ils sont interprétés & la
lumisére des observations que 1'on peut dégager, par
ailleurs, d’autres données de la situation économique.

3. Construction du matériel statistique nécessaire
au premier objet détermination des actifs
détenus en contrepartie des engagements moné-
taires des organismes émetteurs.

On fait abstraction du cloisonnement des divers
éléments du systéme émetteur de monnaie. Celui-ci
est traité comme s’il ne comprenait qu’un seul orga-
nisme. Ceci revient & considérer comme donnés les
effets de l'action de certains organismes sur 1'offre
de monnaie émanant des autres.

La vue que 'on prend est donc celle d'une situa-
tion d’équilibre en fin de période.

On additionne les actifs de tous les organismes
émetteurs d'une part, leurs passifs d’autre part.
L’équilibre comptable des bilans permet d’établir
une égalité entre, d’une part, les passifs qui consti-
tuent les engagements monétaires totaux de ces

(2) Nous emploierons l'expression « création de monnaie »
pour désigner les effets qu'aurait sur le stock monétaire un
facteur d’expansion si toutes autres choses restaient égales, et
notamment le montant des liquidités quasi monétaires. Il est
bien entendu que l'expansion peut se porter sur ces dernidres
ou étre contrariée par le jeu d'un facteur inverse. C'est avec
cette réserve présente & l'esprit, qu'il faut interpréter dans le
cours de cet exposé I’ expresslon « création de monnaie ».
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organismes et, d’autre part, I’ensemble formé par les
autres passifs, non monétaires, et par les actifs.

La formule :

engagements monétaires = (total des actifs) —
(total des engagements non monétaires)

n’est évidemment qu'une tautologie comptable,
insuffisante & 1’analyse. Iille n’isole qu’une seule
donnée intéressante : le stock monétaire.

Les indications que 1’on peut retirer de ces bilans
intégrés seront déjh plus précises si on reclasse les
actifs et les passifs suivant une formule du genre
suivant :

engagements monétaires = (encaisses nettes +
actifs rémunérateurs) — (engagements non moné-
taires + fonds propres) (3)

Le stock monétaire correspond au total des enga-
gements, ayant la propriété de servir de monnaie,
vis-d-vis de tiers étrangers au systéme monétaire;
de ce total ont donc été éliminés les engagements
que les divers organismes peuvent avoir les uns vis-
t-vis des autres. Par conséquent, les encaisses recen-

“sées dans le second membre de la formule sont éga-
lement « nettes », c¢’est-4-dire totalisées aprés élimi-
nation des avoirs que les divers organes du systeme
mondétaire ont les uns chez les autres. Le plus sou-
vent, cette encaisse nette du systéme monétaire ne
comprendra que les avoirs & vue sur 1’étranger —
I'or (4) et les avoirs non rémunérateurs disponibles
en comptes.

Mais on peut amplifier encore les détails de la
formule et 1’aménager de fagon & rendre plus homo-
géne le contenu de chacun de ses termes.

Des encaisses extérieures brutes, on peut déduire
les engagements & vue envers 1’étranger qui dimi-
nuent la masse utile de ces avoirs extérieurs.

Parmi les actifs rémunérateurs, on peut opérer
des subdivisions suivant les débiteurs sur lesquels
les organismes émetteurs se sont constitué ces créan-
ces. Ces subdivisions peuvent étre plus ou moins
nombreuses. On peut néanmoins indiquer, dés &
présent, les quelques grandes catégories générale-
ment admises.

Parmi les obligations détenues, les valeurs de la
dette de I’Etat constituent un actif extrémement
important pour les organismes émetteurs de mon-
naie; elles formeront un groupe distinct.

On isolera également les créances résultant de
I'octroi de crédits d’escompte et d’avance & des
entreprises et particuliers.

(8) C’est une des formes que l'on peut donner & 1'équation
de la création de monnaie. Nous l’empruntons & 1'économiste
américain Edward S. Shaw. Cfr. « Money Income and Mone-
tary Policy », 1950, chapitre II.

(4) L’encaisse-or est traitée comme un avoir extérieur. En
effet, elle peut étre assimilée 4 une créance sur 1'étranger, dis-
ponible & tout moment pour prélever une partie du produit
social du reste du monde.

Parmi ces crédits, on peut mettre & part les actifs
résultant de la mobilisation de créances sur des
entreprises & l’étranger; elles trouvent leur origine
dans les relations extérieures de l'économie natio-
nale. D’autres actifs rémunérateurs ont la méme
origine : notamment les avoirs des organismes moné-

_taires consistant en obligations ou bons de caisse

émis par des gouvernements ou des entreprises
étrangeres, et les avances & des organismes interna-
tionaux. Tous ces actifs sur I'étranger pourront étre
rangés, & coté des encaisses extérieures nettes dont
il a été question ci-avant, parmi les avoirs extérieurs.

Parmi les engagements non monétaires, égale-
ment, il est intéressant d’opérer certains rangements
pour mesurer l'importance d’éléments caractéristi-
ques. Par exemple, on isolera les dépdts & terme et
les dépdts en devises que l'on s’accorde & considérer
comme une partie des liquidités quasi monétaires
détenues dans 1l’économie en plus de ses encaisses
en monnaie.

Parmi les postes subsistants, il reste encore au
moins un élément dont la signification est bien nette.
Ce sont les fonds propres des organismes émetteurs,
¢’est-a-dire le passif non exigible sous déduction des
pertes éventuelles. Tout accroissement de ces fonds
propres signifie que le systéme monétaire substitue &
une partie de ses engagements vis-d-vis des tiers,
des titres de propriété appartenant & ses actionnaires.
Dans la mesure ou ces fonds propres sont utilisés
4 des dépenses immobiliéres ou & des prises de parti-
cipation — actifs qui correspondent aussi & des
titres de propriété — le systéme monétaire restitue
aux autres secteurs des créances sur lui-méme. Pour
cette raison, on portera les immobilisations et les
participations des organismes monétaires en déduc-
tion de leurs fonds propres.

De cette fagon, la plus grande partie des actifs
et des passifs des bilans intégrés se trouveront clas-
sifids dans un tableau construit suivant la formule :

Stock monétaire =

Avoirs extérieurs nets (encaisses extérieures nettes + autres
créances nettes sur 1’étranger)

+ Créances sur les entreprises et particuliers résidant en
Belgique

+ Créances sur le Trésor

+ Créances obligataires sur d’autres emprunteurs

+ Autres créances diverses

moins :

Liquidités quasi monétaires (dépdts & terme et dépdts en
devises)

-+ Autres engagements non monétaires
+ Fonds propres moins les immobilisations et participations
+ Autres engagements divers.

*
* *

L’intégration, suivaﬁt cette formule, des bilans
des organismes monétaires belges, au 30 juin 1950
et au 30 juin 1955, aboutit aux grandeurs suivantes :
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Tableau I. Formation du volume monétaire T
(en milliards de francs)
Créances Créances
sur les + obligataires Autres Fonds
bre- ISP ropres
Stock Avoirs ;?i::s Créances d':\lxl:res i Liquiditds | engage- pmgiﬂﬂ
Dates = et parti- emprun- Sold Total — quasi ments immo-
monétaire extérieurs | culiers sur le teurs ordes mondtaires]  m0T bilisds
rés:}]“nb Trésor e:ua;‘?;%c: divers monétaires etp Et“i;tx:gl-
Belgique des Rentes .
(1) (2) (8) (4) (5) (6) (%)) (8) (9) (10)
30 juin 1950 153,6 +35,0 | +27,3 |+107,9{ + 3,4 | 4+ 0,1} 1738,7 —15,4| — 0,2 | — 4,5
[en % de (7)] . 88,4 20,1 15,7 62,1 2,0 0,1 100 8,9 0,1 2,6
. = a -
30 juin 1955 187,6 +50,8 | 43,0 |+121,1| + 2,8 | + 38,6 | 221,83 —24,2 1 — 3,4 — 6,1
[en % de (7)] . 84,7 23,0 19,4 | 54,7 1,8 1,61 100 11,0 1,5 2,8

Ces montants sont donnés ici & titre d’exemple.
Dans la suite de cette étude, les rangements seront
encore détaillés et leur contenu sera explicité (5).

R
‘. e

Dés & présent, on peut dégager la signification de
ces données. Elles montrent & un moment donné :

a) quelle était I’ampleur de la demande de mon-
naie aux taux en vigueur et dans les conditions de
réglementation du marché monétaire existantes; un
aménagement de la statistique permet d’évaluer les
encaisses des entreprises et particuliers, en les dis-
tinguant de celles des pouvoirs publics, dont le mon-
tant peut étre influencé par des motifs de « fiscal
policy »;

b) dans quelle mesure les entreprises et les parti-
culiers ont choisi de détenir des liquidités quasi moné-
taires;

¢) quels actifs les organismes monétaires détien-
nent sous forme de créances respectivement sur le
Trésor, sur les entreprises ét les particuliers natio-
naux et sur 1'étranger.

Cette série statistique permet donc d’analyser le
premier des deux aspects des phénoménes moné-

(5) On rappellera ici, & titre de référence documentaire, les
travaux analogues effectués & 1'étranger dont les résultats sont
publiés & l'heure actuelle. Lia Nederlandsche Bank a, la pre-
miére sans doute, publié une statistique construite en intégrant
les actifs et les passifs des organismes monétaires; elle donne,
dans son Rapport ennuel, depuis 1948, une statistique des
« Causes des variations du stock monétaire intérieur » (De oor-
zaken van de veranderingen in de binnenlandse geldhoeveel-
heid) ; ces données sont en outre publides tous les trimestres
dans une revue du Centraal Bureau voor de Statistiek, le
« Maandstatistiek van het financiewezen ». En France, une
publication du Ministére des Finances, la revue « Statistiques
et Itudes Financiéres » contient une statistique, actuellement
mensuelle, intitulée « Disponibilités monétaires et contrepar-
ties »; cette série, modifide & diverses reprises, parait depuis
1948; elle est reprise dans les Rapports annuels du Conseil
National du Crédit. Pour la République Fédérale de 1'Allemagne
Occidentale, le « Monatsberichte der Bank Deutscher Liinder »
(une édition en frangais parait sous le titre « Rapports mensuels
de la Bank Deutscher Linder ») contient un tablean mensuel
construit suivant une technique analogue; toutefois, le classe-
ment des actifs et passifs parait moins systématique;.ce tableaun
est actuellement intitulé « Zur Geld- und Kreditentwicklung »;

taires dont il a été question au § 2 ci-avant, lorsqu’on
a défini les objets de cette étude.

%
® %

4. Construction du matériel statistique nécessaire au
second objet : I'origine de la création de monnaie.

Ces données vont constituer la matidre premisre
d’'une analyse qui vise & déterminer, de fagon assez
approchée, l'origine de la création de monnaie, et
par le fait méme, de mieux identifier les bénéficiaires
de cette création.

C’est le second objet qui avait été assigné & cette
étude.

A cette fin, on observe les mouvements, au cours
d’une période, des diverses catégories d’actifs et de
passifs des organismes émetteurs. Ces mouvements
sont plus intéressants encore que les montants abso-
lus, car ils peuvent apporter quelques indications sur
les flux qui se sont produits entre divers secteurs.

Ceux-ci, par analogie avec les méthodes de comp-
tabilitd nationale, seront 1’Etat et les pouvoirs pu-
blics subordonnés, les entreprises, les particuliers et
Iétranger. Cependant, pour cette étude-ci, les orga-

le schéma en a été modifié & plusieurs reprises, mais il est
possible de suivre la série depuis 1949. Le Federal Reserve
Bulletin publie une série intitulée « Consolidated Condition
Statement for Banks and the Monetary System »; les données
sont établies mensuellement; elle paraissent régulidrement
depuis janvier 1950; des données annuelles ont été calculées a
posteriori pour la période antérieure, depuis 1929. On signalera
enfin que, dans son Rapport annuel, la Banque des Réglements
Internationaux procéde & des estimations de la formation du
volume monétaire dans certaing pays : par exemple, 1'Italie et
I’Autriche.

Toutes ces séries ne sont pas construites suivant un modéle
identique. Il ne pourrait en &tre autrement; la structure moné-
taire et bancaire de chaque pays a un caractére sui gemeris et
I'analyse statistique doit 8’y adapter; de plus la documentation
comptable de base n'a pas atteint le méme degré de perfec-
tionnement dans tous les pays.

Les banques centrales des Etats-Unis et des Pays-Bas ont
publié une explication du canevas de leur analyse. Les réfé-
rences sont respectivement le « Federal Reserve Bulletin s,
janvier 1948 et le « Statistisch Bulletin van het Centraal Bu-
reau voor de Statistiek », no 78 de 1'annéde 1951 (complété dans
le n° 37 de V'année 1954 et le n® 70 de 1'année 1954).
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nismes émetteurs constituent un secteur 3 part,
distinet des entreprises et de 1’Etat. Il ne sera pas
possible de distinguer les entreprises, des particuliers.

Pour cette seconde analyse, les données brutes
réunies au tableau I ne peuvent servir telles quelles.
On peut comparer la structure des bilans intégrés &
des moments différents : par exemple, dans ce
tableau I, on a indiqué l'importance relative des
divers actifs et passifs aux deux dates choisies.

Mais si on cherche & mesurer 1'ampleur du défi-
cit de monnaie qu’'un secteur a subi au cours d’une
période et a comblé en cédant des actifs au systéme
monétaire, on ne peut y arriver en calculant simple-
ment les écarts, d’une date & ’autre, entre les mon-
tants de certaines des catégories d’actifs et de passifs
recensés. On aboutirait & des conclusions erronées.
Cette observation est importante et nous nous arré-
terons & la justifier.

Un premier risque d’erreur provient du caractére
comptable des données de base, établies en franes.
Il se peut que la parité du franc ou de devises
étrangéres soit modifide. Bin ce cas, certains actifs
ou passifs — 1’encaisse-or et tout ou partie des avoirs
et engagements en devises — vont étre réévalués
sur base des nouvelles cotations. C’est précisément
le cas au cours de la période juin 1950 - juin 1955,
pendant laquelle le produit de la réévaluation de
P’encaisse-or de la Banque Nationale résultant de la
modification de la parité du franc en septembre 1949
a été versé au crédit du Trésor. A s’en tenir & des
données comptables, on interpréterait cette rééva-
luation — toutes autres choses étant égales —
comme un accroissement des avoirs extérieurs; dans
la réalité, c¢’est au bénéfice du Trésor que la création
de monnaie s’est produite.

Dans certaines circonstances, les actifs et passifs
des organismes émetteurs peuvent accuser des mou-
vements auxquels ne correspondent aucun flux réel.
Ce fut le cas, par exemple, lors de la création de la
Banque Centrale du Congo Belge et du Ruanda-
Urundi. Les réglements intervenus entre 1’ancien et
le nouvel institut d’émission ont abouti & ce qu'une
masse de certificats de Trésorerie — estimée &
7,2 milliards — a été cédée par la Banque du Congo
Belge, organisme monétaire belge, & d’autres déten-
teurs; en contrepartie, les engagements extérieurs
de 1a Banque du Congo Belge ont diminué (6). Appa-
remment, les chiffres absolus des bilans intégrés
traduisent une diminution des crédits au Trésor et
une augmentation des avoirs sur I’étranger (6). Or,
dans la réalité, aucun mouvement ne s’est produit
dans la création de monnaie au bénéfice de ces
secteurs,

L’élimination de ces deux sources d’erreur ne pose
pas de probléme particulier.

Mais, en supposant ces rectifications opérées, il
reste ndanmoins que les mouvements des montants

(6) Cfr. Bulletin d'Information — Evolution monétaire et
financitére de l'économie belge (juin 1952 — juin 1953),
Octobre 1953, notamment p. 237.

rectifiés des actifs et des passifs des organismes émet-
teurs ne reflétent pas avec exactitude I’origine de
la création de monnaie.

C’est de réserves de principe qu’il faut & présent
tenir compte.

On les exposera en évoquant les deux cas les plus
significatifs.

Le premier se situe dans la sphére des relations
des organismes monétaires avec le Trésor. Lorsque
celui-ci se trouve en déficit vis-d-vis des entreprises
et particuliers nationaux et contracte & 1’étranger
des emprunts dont le produit en devises est cédé au
systéme monétaire, il obtient la création, 4 son profit,
d’une monnaie additionnelle; cette monnaie lui
permet de combler son déficit envers les autres sec-
teurs de I’économie. Une interprétation correcte du
mouvement des avoirs extérieurs nets doit tenir
compte de ces opérations de I'Etat avec I’dtranger et
attribuer au financement de la Trésorerie 1'émission
de monnaie correspondante.

Le second cas met en relief I'opportunité d’une
distinction le plus souvent ignorée. Il s’agit des mou-
vements des valeurs de la dette publique détenues
par les organismes monétaires. Une interprétation
hitive de ces mouvements conclurait 4 un proces-
sus definancement du Trésor. Juridiquement, le
Trésor est incontestablement le débiteur des orga-
nismes émetteurs pour cette partie de leurs actifs.
Il est tout aussi exact que, lors de 1’émission de ces
obligations et bons, le Trésor a bénéficié d’'un flux
de recettes.

Mais, lorsqu’on étudie les mouvements au cours
d’une période récente, on ne peut attribuer au Trésor
le bénéfice intégral de la création de monnaie qui
s’est opérée si les organismes monétaires ont acquis
des titres de la dette. L’émission monétaire profite
aux cédants de ces titres. Qu bien, ce sera le Trésor
dans la mesure ol il émet, au cours de la période
envisagée, de nouveaux emprunts qui se logent dans
les organismes monétaires pendant la méme période
ou que le public souscrit en cédant au systéme
monétaire des titres d’anciens emprunts. Ou bien,
c’est le public qui détenait, au début de la période,
des créances sur le Trésor et décide de modifier par-
tiellement la structure de ses actifs en substituant
4 ces placements des avoirs monétaires ou quasi
monétaires; dans ce cas, la dette publique globale
émise n’a pas varié au cours de la période envisagée;
son classement s’est modifié; la dette s’est moné-
tisée & concurrence des ventes du public aux organis-
mes émetteurs de monnaie.

Mais le Trésor demeure étranger & la transaction
et ne bénéficie d’aucune recette de ce chef. Les con-
séquences de la monétisation différent d’ailleurs
suivant les mobiles qui provoquent les ventes du
public. Celui-ci peut renforcer ses encaisses actives
pour porter le flux de ses dépenses sur biens et ser-
vices au-dessus de son revenu courant; c’est une
monnaie-instrument de paiement qu’il demande. Il
se peut aussi que le public modifie partiellement
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la nature des valeurs mobilidres . qu’il détient,
préférant des actions de sociétés, et que la monnaie
crééde alimente les circuits financiers. Le public peut
encore anticiper le mouvement des taux d’intérét de
telle fagon qu’il cherche & réaliser un gain en capital
en cédant actuellement des valeurs de la dette contre
des créances dont la valeur nominale ne peut pas
se modifier; c¢’est une monnaie-réserve de pouvoir
d'achat qu’ill demande et il se constitue des
encaisses inactives. Le processus de monétisation a
une portée toute différente suivant les cas; mais
I’analyse monétaire seule ne permet pas de déceler
les intentions du public, sauf dans la mesure ol ce
sont des comptes & terme qu’il se constitue.

La documentation statistique dont on dispose dans
ce pays sur le systdéme monétaire permet d’analysér
les mouvements de créances de ce dernier sur I’Etat
avec une précision suffisante. Il est possible, en effet,
sans trop d’estimation, de distinguer les opérations
qui contribuent certainement au financement de la
Trésorerie de celles qui correspondent & une monéti-
sation de la defte; en ce qui concerne la création
de monnaie qui s’opére par cette monétisation, il
est plus difficile de préciser quel a été le secteur
bénéficiaire.

*
* *

Lorsqu’on se sert des bilans intégrés des orga-
nismes émetteurs de monnaie pour effectuer des
analyses tant soit peu précises, il est donc nécessaire
de classifier les actifs et les passifs selon un schéma
différent, approprié & chacun des deux objectifs
suivants.

Ou bien on cherche & prendre une vue instantanée
de la masse monétaire, des liquidités quasi moné-
taires et de la structure des actifs détenus par les
organismes émetteurs en contrepartie de ces enga-
gements. Ou bien on cherche 4 mesurer I’ampleur
du déficit en monnaie de chaque secteur pendant
une période déterminde.

Pour cette derniére analyse monétaire, on observe
par quels moyens la monnaie s’est créée; & cette fin,
les moyens sont agencés en des catégories telles que
leurs mouvements indiquent, le plus exactement pos-
sible, 1'origine de la création de monnaie. Bien
entendu, ces instruments d’investigation seuls ne
peuvent retracer parfaitement les origines et encore
moins les causes de la création de monnaie. Pour
discerner celles-ci, si tant est possible, il faut
replacer les données monétaires dans leur contexte
économique avant de les interpréter.

*
* &

5. Détail des éléments analysés.

Ci-aprés, nous donnerons quelques explications
plus détaillées sur la fagon dont ont été construites
les deux séries statistiques. L’une, intitulée
« Bilans intégrés des organismes monétaires », donne

\

des montants absolus; il n’est pas légitime de com-
parer ces derniers d’une date de recensement &
l'autre, mais uniquement les proportions qui s’éta-
blissent & ces dates entre les diverses catégories
d’actifs et de passifs. La seconde série, intitulée
« Origines des variations du stock monétaire »,
indique 1’ampleur des mouvements des divers élé-
ments. La périodicité choisie pour 1'une et l’autre
est le trimestre.

Telles qu’elles sont actuellement construites, ces
deux séries statistiques contiennent encore bien des
imperfections.

Certaines insuffisances du matérie]l statistique
empéchent parfois de ventiler les actifs et passifs
dans les catiégories ad hoc. C’est ainsi que les. avoirs
des résidents coloniaux auprés des organismes moné-
taires belges sont confondus avec les encaisses des
entreprises et particuliers situées & lintérieur de
I’économie. Ils devraient, dans la logique du schéma
et pour la rigueur des déductions, étre transférés
dans 1’autre terme de 1'équation et figurer parmi les
engagements envers le reste du monde; les avoirs
extérieurs nets seraient réduits d’autant.

Il en est de méme des avoirs en comptes des rési-
dents luxembourgeois; également des billets belges
détenus par ceux-ci. Cette analyse statistique se
limite & ’économie belge et non & 1’Union Econo-
mique Belgo-Luxembourgeoise; le Grand-Duché
devrait, en principe, étre considéré comme étran-
ger (7).

Dans d’autres cas, certains postes ont encore un
contenu hybride.

On aurait pu pallier ces diverses insuffisances de
la documentation de base en recourant & des estima-
tions. Mais on a préféré y renoncer, sauf lorsque les
indications disponibles ne laissent qu'une marge
d’évaluation trés étroite.

Parfois aussi, des difficultés se sont présentées
parce que la classification la plus rigoureuse surait
abouti & isoler certaines données considérées comme
confidentielles par les organismes qui les commu-
niquent; dans ces cas, il a bien fallu se résoudre &
des regroupements dans des catégories dont les con-
tours sont évidemment plus flous.

Enfin, toute -classification implique une part
d’arbitraire lors du traitement des cas limites.

*
* kK

A. Les organismes observés et le stock monétaire.

Dans un article antérieur de ce Bulletin (8), on
a exposé les principes qui avaient été adoptés pour
le caleul du stock monétaire. Ces principes n’ont

(7) Alternativement, on pourrait étendre la statistique &
1'Union économique en intégrant les actifs et passifs des orga-
nismes monétaires belges et luxembourgeois; mais, sur ces
derniers, nous ne disposons pas d’une documentation détaillée.

(8) La détermination du stock monétaire dans l'économie
belge, Bulletin d'Information de décembre 1949.
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pas été changés. On se dispensera donc de reprendre
ici la description détaillée des divers éléments
recensés. Il suffira de rappeler que les organismes
dont les engagements & vue sont pris en considéra-
tion pour évaluer le stock de monnaie sont :

— la Banque Nationale de Belgique;

— le Fonds Monétaire belge, qui gére 1’émission
des billets et piéces de Trésorerie;

— I’Office des Chéques postaux;

— les banques de dépdts régies pér les stipula-
tions de 1’arrété du 9 juillet 1935;

— le Crédit Communal, auprés de qui les pou-
voirs publics subordonnés détiennent la plus grande
partie de leurs encaisses de monnaie scripturale;

— la Caisse Nationale de Crédit professionnel et
ses associations affiliées.

I1 est vraisemblable que d’autres organismes
encore gérent certains avoirs & vue, utilisés au régle-
ment de transactions. C’est sans doute le cas de
I'organisation coopérative articulée autour de la -
Caisse Centrale de Crédit rural du Boerenbond. Son
rapport de 1954 fait mention de fonds en compte
courant de  coopératives agricoles, des sociétés

commerciales du Boerenbond belge et d’autres insti-
tutions amies dont le solde créditeur s’élevait &
400 millions de francs, & fin 1954; le méme rapport
fait également mention de virements opérés au
moyen de comptes d’épargne & la Caisse Rurale
servant aux opérations financitres des agriculteurs,
notamment les recettes et paiements d’exploitation.
A défaut de documentation comptable détaillée
sur la situation active et passive mensuelle de cet
organisme, force a été de le maintenir en dehors du
recensement.

Si les principes 4 la base de la statistique du stock
monétaire n’ont pas varié, le perfectionnement du
matériel statistique a permis d’apporter certaines
rectifications mineures aux calculs. Une seule pré-
sente une certaine importance et peut modifier
quelque peu le total : elle intéresse le recensement
des avoirs détenus par les comptables extraordinaires
du Trésor auprés de 1'Office des Chéques Postaux.
Ces avoirs étaient auparavant estimés (9); on en
connait actuellement le chiffre précis; ils compren-
nent d’ailleurs encore les avoirs de certains organis-
mes paraétatiques sociaux.

(9) Cfr. article cité & la note précédente, p. 339.

~

Stock monétaire intérieur

Tableau II
(en milliards de francs)
Monnaie fiduciaire Monuaie seripturale détenue par
les entreprises et particuliers **

Mouve-

Billets Stock le Comptes IgéSﬁ? Pourcen- ments
Billets de la L T:élsor coura nts Avoirs etmbo i:n Stock do | Total fage do du stock
Dates et mon- | Banque ot les ala en au plus du stock | monétaire

tea Nationale monnaie | pouvoirs Banque comptes vii)uns les Total monnaie onétal monnaie total

naes Gu fiduciaire | P ublics | Nationale | chéques et u&%ﬁfiss- o seripturale monsiate fiduciaire
de par
. Trésor subor- de postaux | sements
Belgique *) donnds | Belgique ™ paraéta- trimestre
™ - ttq:xes .
©=@ | 10)=0) |q1)="L80
1) (2) 3) 4) (5) (6) (7 8 + (8) + (9) (10) (12)
1950 30-6 ...... 4,5 87,3 90,7 5,8 0,7 17,0 39,4 57,1 62,9 | 153,6 59,0

309 ... 4,7 86,4 89,9 6,9 0,6 16,9 39,2 56,7 63,6 153,5 58,6 | — 0,1
3112 ...... 4,8 88,6 92,3 6,5 1,0 17,6 38,7 57,3 63,8 | 156,1 59,1 | + 2,6
1951 313 ...... 4,9 86,0 89,6 6,9 0,5 17,0 40,3 57,8 |. 64,7 | 154,3 58,1 | — 1,8
30-6  ...... 5,2 88,2 92,2 6,6 0,5 17,4 40,4 58,38 64,9 157,1 58,7 + 2,8
3099 ... 5,5 91,6 96,0 6,9 0,6 17,4 41,7 59,7 66,6 162,6 59,0 + 5,5
3112 ...... 5,4 95,0 99,1 | 7,4 0,7 18,2 43,1 62,0 69,4 168,5 58,8 | + 5,9
1952 813 ...... 5,5 94,8 99,0 7,3 0,5 18,3 44,8 63,6 70,9 169,9 58,3 | + 1,4
306 ...... 5,6 96,3 | 100,6 6,8 0,5 18,8 44,9 64,2 71,0 171,6 58,6 | + 1,7
3099 ... 5,6 96,0 | 100,3 7,0 0,5 19,1 45,4 65,0 72,0 172,3 58,2 | + 0,7
3112 ...... 5,5 97,8 | 102,0 7,4 0,7 18,0 46,4 65,1 72,5 174,5 58,6 | + 2,2
1953 313 ...... 5,5 97,3 | 101,4 6,9 0,5 18,7 45,8 65,0 71,9 173,3 58,6 | — 1,2
30-6  ...... 5,5 98,4 102,6 6,9 0,6 19,6 46,1 66,3 73,2 175,8 58,4 + 2,5
309 ...... 5,6 100,1 | 104,4 7,8 0,5 19,7 46,3 66,5 73,8 178,2 58,6 | + 2,4
3112 ...... 5,6 101,6 | 105,9 7,1 0,6 19,9 46,8 67,3 74,4 180,3 58,7 | + 2,1
1954 3813 ...... 5,6 98,8 | 102,9 7,5 0,5 19,6 46,4 66,5 74,0 176,9 58,2 | — 8,4
30-6 ...... 5,6 100,2 | 104,3 8,1 0,7 20,2 49,0 69,9 78,0 182,3 57,2 | + 5,4
3099 ... 5,5 101,92 105,2 7,9 0,5 19,1 47,5 67,1 75,0 180,2 58,4 | — 2,1
3112 ...... 5,4 102,7 | 106,7 7,4 0,5 20,6 48,4 69,5 76,9 183,6 58,1 | + 38,4
1955 31-3 ...... 5,2 104,0 | 107,5 7,1 0,4 19,0 50,7 70,1 77,2 | 184,7 58,2 | + 1,1
306 ...... 5,0 105,3 | 108,6 7,8 0,6 20,4 50,7 71,7 79,0 | 187,86 57,9 | + 2,9

* Déduction faite des encaisses des organismes émetteurs de mounaie.
** Y compris des organismes paraétatiques administratifs.

7
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Au surplus, il a paru opportun d’introduire une
distinction, généralisée -4 1’étranger, entre, d’une
part les encaisses des enfreprises et des particuliers,
et d’autre part les encaisses des pouvoirs publics.
Cette distinction ne peut évidemment étre faite que
pour la monnaie scripturale. Les avoirs monétaires
détenus par les pouvoirs publics comprennent les
comptes chéques postaux des comptables extraordi-
naires du Trésor et les comptes des pouvoirs subor-
donnés au Crédit Communal. Les encaisses des
entreprises et particuliers sont déterminées par dif-
férence entre le stock monétaire total et les
précédents (10).

La raison de cette distinction est que les motifs
des pouvoirs publics d’accumuler des encaisses
peuvent étre différents de ceux des autres secteurs.
C’est le cas lorsque cet accroissement correspond &
une mesure délibérée de politique financiere cher-
chant & réduire les disponibilités détenues par ail-
leurs.

On aurait pu traiter différemment ces avoirs du
Trésor et les porter en déduction de ses engagements
envers les organismes émetteurs; c’est la solution
adoptée dans le schéma d’analyse néerlandais; mais
en Belgique, jusqu’ad présent, les avoirs monétaires
du Trésor recensés ici sont détenus en permanence
par des comptables extraordinaires pour des motifs
de paiement, en raison d’une sorte de décentralisa-
tion de gestion.

Le tableau II donne, & partir du 30 juin 1950, le
détail des éléments intervenant dans le stock moné-
taire, présentés suivant ce nouveau schéma.

*
* %

B. Les engagements quasi monétaires.

La notion de quasi-monnaie échappe jusqu’s
présent & une définition absolue. On entend désigner
par 14 une masse de créances détenues dans 1’écono-
mie qui ne peuvent pas servir comme telles de
moyens de paiement, mais qui peuvent étre transfor-
formées en monnaie dans des délais assez brefs. Ce
sont en quelque sorte des liquidités de seconde ligne
qui servent de substitut aux encaisses monétaires.

Ce caractére de liquidité secondaire est assez ‘

évident dans le cas de dépdts d’épargne auprés des
banques ou d’organismes spécialisés; ils peuvent
étre transformés en monnaie dans une proportion
plus ou moins grande et & plus ou moins bref délai,
suivant les conditions conventionnelles.

Les dépots & terme présentent assez manifeste-
ment ce méme caractére. Tout d’abord, parce que le
terme fixé marque la limite maximum du temps
pour lequel le détenteur a renoncé & 1'utilisation de

(10) Ces encaisses comprennent aussi, faute de précision
des documents de base, les avoirs de paraétatiques sociaux,
qui ne sont pas des entreprises, dont les comptes chéques
postaux sont classés parmi les avoirs des ¢« particuliers ».

son épargne & des paiements. Ensuite, parce que les
usages bancaires peuvent accorder au détenteur la
faculté soit de transférer immédiatement & un tiers
son dépdt & terme, soit de constituer son avoir en
slireté d’une ouverture de crédit.

Il est plus difficile de considérer en bloc comme
quasi-monnaie les placements en obligations et bons
de caisse émis par les pouvoirs publics, par certaines
institutions publiques et par les banques. La liqui-
dité de ces placements est beaucoup plus relative.
Elle varie inversement avec le risque de subir une
perte en cédant ces crdances contre de la monnaie;
ce risque est nul si 'emprunteur s’est engagé &
racheter la créance obligataire sur demande
du porteur. Le caractére quasi monétaire de ces
obligations dépend done, en premier lieu, des condi-
tions offertes & 1’émission de chaque. emprunt. Il
dépend également de la politique de la dette adoptée
par les autorités. Si celle-ci rend possible la monéti-
sation sans perte de fractions importantes de titres
de la dette, ceux-ci acquerront un caractére trés net
de quasi-monnaie. Sinon la liquidité de ces créances
n’existe plus & 1’échelle globale, si elle subsiste pour
le détenteur isolé.

La sélection que nous devons opérer ici ne porte
pas sur un ensemble de créances aussi vaste. Il ne
s’agit que de sérier les engagements des organismes
émetteurs de monnaie et d’isoler ceux qui seront
considérés comme les liquidités quasi monétaires.

Ont été retenus comme telles, d’abord les dépdts
et comptes courants & plus d’'un mois, les carnets
de dépdts et autres dépdts recus en carnets ou
livrets (11). On y a assimilé, & I’époque, les comptes
spéciaux bloqués pour six mois, constitués au moyen
des retenues opérées sur les exportations vers les pays
de I'U.E.P., en vertu des arrétés du 15 septembre
1951, des 18 janvier, 22 mars, 9 mai, 26 juillet 1952
et des 30 janvier et 8 avril 1954,

On a retenu ensuite les dépdts en devises & vue
et & terme (12).

Mais on a exclu les obligations et bons de caisse
placés par les banques de dépéts dans le public; ces
bons de caisse sont émis & des termes généralement
de 8 & 5 ans. Ils n’ont pas été retenus comme quasi-
monnaie & défaut d’indications précises sur les possi-
bilités de remboursement anticipé.

Les liquidités quasi monétaires dont il vient d’étre
question sont sans aucun doute détenues par les
entreprises et les particuliers.

De son coté, le Trésor a disposé également, & cer-

_taines périodes, d’avoirs en comptes qui n’étaient

pas disponibles immédiatement et ne correspondaient

(11) Dans les banques de dépdts. Tous engagements en
francs belges sur la Belgique.
(12) Engagements sur la Belgique.
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donc pas & la définition de monnaie. Il s’agit essen-
tiellement de fonds de contrepartie de dons accor-
dés dans le cadre de I'European Recovery Program

et des Military Aid Program; ces fonds ne pouvaient
étre utilisés que conditionnellement. On en trouvera
les montants au tableau III. -

Tablean IIT. Engagements quasi monétaires des organismes émetteurs de monnaie
envers 1'économie nationale
(en milliards de francs)
Chiffres absolus Mouvements par trimestre *
Détenus par les entreprises et les particuliers Dépéts
. & terme .
Dates Diptis | Compte | Ditemm || cheomies | pgpgye | Ain
e% ::;11:::5 td:: esxp:;r-s Total ez?gggii;:es Trésor d:: exporta- en devises Trésor
ateur urs rs
de dépsts | "py.E.P. I'U.EP.
1) (2) 8)=1)+(2) @ () (6) (7 (8)
1950 30-6  .....c......ne. 13,9 — 18,9 1,5 —_
3099 ... 13,6 —_ 13,6 1,7 —_ — 0,3 + 0,2 —_
8112 ...l 13,7 — 13,7 1,9 —_ 0,1 + 0,2 —_
1951 813  ......eeeennes 13,5 — 13,5 1,9 —_ — 0,2 — —_
306  ...oeeiinns 12,9 — 12,9 1,5 0,3 — 0,6 — 0,4 + 0,3
309 ...l 13,6 0,1 18,7 1,7 1,0 + 0,8 + 0,2 + 0,7
3112 ...l 13,6 1,0 14,6 2,4 1,1 + 0,9 + 0,7 + 0,1
1952 8183 ...l 14,4 2,3 16,7 1,6 1,3 + 2,1 — 0,8 + 0,2
30-6 ..ol 14,5 3,8 18,3 1,5 1,3 + 1,6 — 0,1 —_—
309 ...l 15,0 3,9 18,9 1,5 1,4 + 0,6 -_— + 0,1
3112 e 15,5 3,1 18,6 1,6 1,4 — 0,3 + 0,1 —
1958 318 ...l 17,1 2,8 19,9 1,7 0,3 + 1,3 + 0,1 —- 1,1
306  ...eeeenen... 16,7 2,6 19,3 1,6 0,5 — 0,6 — 0,1 + 0,2
3099 .. 17,4 - 2,5 19,9 2,3 1,3 + 0,6 + 0,7 + 0,8
3112 ....ienenne. 18,2 2,4 20,6 1,5 0,2 + 0,7 — 0,8 — 1,1
1954 813 ............... 19,1 2,0 21,1 1,4 0,1 + 0,5 — 0,1 — 0,1
30-6 ...l . 18,7 0,9 19,6 1,6 0,1 — 1,5 + 0,2 —_
309 ...l 20,2 —_ 20,2 1,4 0,1 + 0,6 — 0,2 —
8112 ...ieevennn. 21,3 —_ 21,3 2,0 0,1 + 1,1 + 0,6 —
1955 318  ...ccveeennnns 22,2 — 22,2 1,7 0,1 + 0,9 -— 0,3 —
30-6  .ieiveiinnns 22,4 —_ 22,4 1,7 0,1 + 0,2 — —_
* Signe — : facteur de création de monnaie.

Signe + : facteur de destruction de monnaie.

*
* %
C. Les avoirs extérieurs nets des organismes monétaires,

L’évolution de ces avoirs fait apparaitre la réper-
cussion des paiements internationaux de 1’économie
sur l'offre de monnaie intérieure.

Dans cette analyse, on considére donc que 1'élé-
ment résiduaire des transactions avec 1'étranger est
le mouvement des avoirs et engagements des orga-
nismes monétaires sur et envers 1’étranger.

Les recettes en devises de 1’économie proviennent
de ses exportations, de ses prestations de services,
des autres transactions courantes,, des apports de
I’dpargne étrangére ou des rapatriements d’épargne
nationale antérieurement placée & 1'étranger. Les
sorties de devises ont lieu & 1’occasion des opérations
de sens inverse. Le systéme monétaire est 1'interms-
diaire, sur le marché des changes, entre 1’offre et la
demande de devises. La premiére traduit le désir
des bénéficiaires de recettes en devises d’accroitre
leurs encaisses en monnaie nationale; la seconde fait
refluer vers les organismes émetteurs, des avoirs

monétaires qui se résorbent en servant & 1’achat des
devises. Par solde, cette intervention des organismes
émetteurs de monnaie se traduit donc par une
contraction ou une expansion du stock monétaire
intérieur.

L’ampleur de ces fluctuations dépend de 1'état
de la balance des paiements courants, des mouve-
ments de capitaux privés et des opérations en capital
du Trésor.

En ce qui concerne les mouvements de capitaux
privés, surtout & court terme, il faut souligner cette
particularité que leur dimension est influencée par
la réglementation des changes. Les restrictions éven-
tuelles peuvent limiter le choix des entreprises et
particuliers entre la détention de devises et leur
échange contre de la monnaie intérieure; lorsque
les recettes en devises sont obligatoirement cédées
aux banques, il se produit de ce cdté une création
de monnaie en partie contrainte.

La notion courante de « marché des changes » se
limite & 1’offre et & la demande de devises étrangéres.
Ainsi, on considére comme une offre sur le marché
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des changes les devises que les banques regoivent
de correspondants étrangers contre des crédits en
comptes libellés en monnaie nationale. -

Or, semblable opération, en elle-méme, ne modi-
fie pas la situation active et passive globale du pays
vis-b-vis de 1'étranger.

En vue de réglements extérieurs, la monnaie natio-
nale détenue par des étrangers remplit les mémes
fonctions que les devises. Une importation peut &tre
réglée aussi bien en cédant des devises achetées
dans les banques belges ou en virant un avoir en
francs au compte du fournisseur chez un banquier
belge. Dans 1'un et 1’autre cas, les encaisses détenues
par les entreprises et particuliers nationaux se
contractent d’un.méme montant; toutefois, les effets
dérivés des deux-opérations sont différents : dans
le premier cas, le coefficient de trésorerie bancaire
sera réduit; dans le second, il restera inchangé; il
n’y aura donc pas de resserrement induit de 1'offre
de monnale. - ’

Cette réserve étant faite, lorsqu’on mesure la
relation directe entre les réglements internationaux
et le stock monétaire, on doit tenir compte des
mouvements des avoirs et engagements extérieurs

en monnaie nationale, aussi bién que des mouve-
ments des réserves nettes de deivses (13).

Les créances et engagements que le systéme ban-
caire acquiert et contracte sur et envers 1’étranger,
peuvent étre & vue ou échoir & des termes plus ou
moins éloignés; dans ce cas, ils sont momentané-

(18) Cette définition des avoirs extérieurs nets est cohérente
avec celle qui a été adoptée pour le stock monétaire intérieur :
les avoirs des étrangers en comptes francs belges ne font pas
partie du stock monétaire; ils sont portés en déduction des
avoirs extérieurs. (Cfr. Bulletin d'Information, décembre 1949,
article cité p. 335-336).

" Rappelons que, faute de documentation, tous les avoirs en
francs belges détenus hors de Belgique n'ont pas pu &tre trai-
tés de cette fagon. C’est le cas des comptes des organismes et
perticuliers .coloniaux. Les mouvements — mais non les mon-
tants absolus — de ces comptes sont évalués par an jusqu'en
1955 et par semestre depuis lors; ils sont incorporés dans la sta-
tistique de la Balance des paiements; il y & donc une incontes-
table incohérence, dans la documentation statistique, entre les
données de la « Balance des paiements » et les données des bi-
lans intégrés des organismes monétaires. Un perfectionnement
assez simple de la documentation comptable de base remédierait
4 cette incohérence. Un perfectionnement analogue permettrait
d'isoler les comptes luxembourgeois. Mais les engagements de,
la Banque Nationale envers les porteurs de billets luxembour-
geois échapperaient & tout recensement. Il reste d'ailleurs que
la Balance des paiements est calculée pour 1'Union économique.
dans son ensemble, tandis que 1'analyse des bilans des organis-
mes monétaires devrait, en principe, porter sur les données de
la Belgique seule.

Avoirs extérieurs nets des organismes monétaires

Tableau IV.
(en milliards de francs)
Montants absolus * Mouvements **
Avoirs et engagements Autres Holde des Solde des Mouvement
vue avoirs et Mouvement opérations opérations résultant
Dates (montants nets) enSzge}nenbs Total rectifié d‘;nl%lé"::"zt d:: I‘)’gg;to“ilm des autrog
- (montants dutotal | dos donstions | publics |iver Tetrangor
BN.B Banques nets) officielles subordonnés 8
+N.B. privées sl il (8) = (8)
1) (2) (8) 4) (5) 6) (7) — [(®)+(N)]
1950 30 juin ........e... + 38,6 — 5,0 + 1,4 + 35,0
30 septembre + 37,8 — 5,8 + 1,6 + 34,1 - g’g I g’g — - Z’g
31 décembre + 35,3 — 6,5 + 1,9 + 30,7 ' ’ - - BT
1951 81 mars  ......... +86,7 | — 81 | + 1,6 | +30,1 | T T | T - | T o
80 Juin ovrreenn +39,7 | —108 | + L2 | +30,1 | T o0 T o = O
30 septembre + 46,6 | — 12,0 | + 1,3 | + 85,9 HE N o - + o'
31 décembre + 50,2 | —13,4 | + 1,7 | + 38,5 ’ ’ - %
1952 81 mars  ......... +85,1 | —138 | + 2,3 | +a41 | T 53 M 2.9 — T
30 juin ... + 56,2 | —11,4 | + 2,7 | +41,6 )} T L T 00 — oo
30 septembre + 51,9 — 4,3 + 2,9 + 50,5 - 0’1 o 0’1 - - W
31 décembre + 51,0 — 4,3 + 8,17 + 50,4 e ! - -
1953 31 mars  ......... +49,1 [ — 46 | + 82 | +an,7 || T | " 2.9 — - o3
30 juin ............ 4 48,8 — 4,0 + 2,7 + 47,5 + 1’3 + 2’5 - - 1’2
80 septembre + 49,7 — 3,4 + 2,6 + 48,9 H 18 + 0’5 - - 1'3
31 décembre + 62,4 | — 4,8 | + 2,7 | + 50,8 ' : - + b
1954 81 mars ... +623 ) — 67 | + 42 | +a98 || = 23 T P - -
30 juin ............ + 49,7 — 4,8 + 2,9 + 47,8 + 0’2 + 1’7 - - 1’5
30 septembre + 49,7 — 4.4 + 2,7 + 48,0 + 0.5 Z o1 - : 06
31 décembre +50,6 | — 3,7 | + 1,5 ( + 48,3 : . - '
1955 51 mars ... +53,7 | — 47 | + 2,4 | 4514 |+ 33+ 18 o, | TS
80 juin ............ +52,9 | — 48 | + 2,7 | + 50,8 ’ ' + 0 + 0
(*) Signe + : avoirs nets. Signe — : engagements nets.
(**) Signe -4 : facteur de création de monnaie. Signe — :-facteur de destruction de monnaie.

(***) Aprés élimination des écarts purement comptables.

(***#*) Signe — : diminution de l'endettement net (diminution des engagements ou sugmentation des créances).

Signe +

: augmentation de l'endettement net (augmentation des engagements ou diminution des créances).
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ment indisponibles pour des réglements. Parmi ces
comptes autres qu’a vue, on peut citer : au passif,
les dépdts & terme appartenant & des étrangers, &
I’actif, les effets commerciaux sur 1'étranger cédés
par des exportateurs belges & leurs banquiers (14)
ou achetés par les banques comme placement tem-
poraire de leurs avoirs & vue en devises.

Dans la série statistique qui donne les montants
absolus des avoirs extérieurs, il a paru utile de dis-
tinguer les comptes disponibles & vue des créances
et engagements & terme fixé. Parmi les premiers,
on a fait figurer séparément, en raison de leur signi-
fication, les avoirs nets de l'institut d’émission.

Ces données figurent & la partie gauche du
tableau IV ci-dessus.

Mais, du point de vue de la création de monnaie,
il est indifférent que les avoirs extérieurs que se con-
stituent les organismes émetteurs, soient & vue ou &
terme fixé.

Aussi, en déterminant les mouvements des avoirs
extérieurs nets, on calculera qu'un seul chiffre
global.

La partie droite du tableau IV est consacrée aux
mouvements des avoirs extérieurs nets totaux. Ils
sont calculds & partir des montants absolus. Mais,
comme on 1’a expliqué ci-dessus (15), des rectifica-
tions ont été apportées : elles ont pour but d’éliminer
les fluctuations de ces avoirs qui ne correspondent
pas & un financement effectif des réglements avec
D’étranger (16).

Cette analyse des mouvements a pour objet de
montrer quels secteurs sont & 1’origine de la création
de monnaije.

Ep principe, il faudrait donc isoler le solde des
opérations avec l'dtranger de 1’Etat et des pouvoirs
publics subordonnés d’une part, et de l'autre, le
solde des transactions internationales des entreprises
et des particuliers. Malheureusement, le matériel
statistique disponible n’est pas assez précis pour
faire cette distinction pour toutes les transactions
courantes.

Comme la part du secteur public dans ces der-
niéres est assez secondaire et pour éviter des esti-
mations aldatoires, nous nous sommes bornés & isoler

(14) On 2 assimilé aux effets sur 1'étranger les acceptations
bancaires représentatives d'exportations logées dans les organis-
mes émefteurs de monnaie, qui ont pu &tre recensées. On justi-
fiera cette assimilation 3 la section E. ci-aprés.

L’encours des effets sur l'étranger et des acceptations repré-
sentatives d’exportations qui est logé en dehors des organismes
monétaires, est exclu du présent recensement. Cet encours est
traité, dans la statistique de la balance des paiements, comme
une sortie de capitaux finangant un montant égal d’exporta-
tions non encore réglées par les acheteurs étrangers.

(15, Cfr. page 321.

(18) Une autre rectification comptable, mineure, est apportée
tous les mois pour ajuster les données provenant de deux docu-
ments de base différents.

les opérations en capital des pouvoirs publiecs (17)
et les donations qu’ils ont regues ou accordées.

La presque totalité de ces opérations incombent
au Trésor; les mouvements des créances et engage-
ments extérieurs des pouvoirs subordonnés sont insi-
gnifiants au cours de la période envisagée.

La distinction qui a été ainsi introduite dans les
données du tableau IV apporte des précisions intéres-
santes. Elle montre notamment dans quelle mesure
un accroissement des avoirs extérieurs et la création
de monnaie qui en résulte proviennent d’emprunts
nets du Trésor & 1’étranger.

On vient de faire la remarque que les transactions
des pouvoirs publics ne tiennent qu’une place secon-
daire dans la balance des paiements courants. Dés
lors, on peut admettre que les mouvements qui figu-
rent & la derniére colonne du tableau IV refldtent
essentiellement les incidences sur la quantité de
monnaie des opérations avec l'éiranger des entre-
prises et des particuliers, soit sur marchandises, soit
sur services, soit en capitaux.

v %
* %k

D. Actifs des organismes monétaires constitués par des
créances sur le Trésor et des obligations émises par d’autres
institutions publiques.

-Cette catégorie d’actifs est la plus importante par
son montant. Le tableau V en donne les chiffres
absolus.

Le premier sous-groupe comprend les créances
sur le Trésor, qui constituent l’essentiel de cette
catégorie d’actifs (18).

Ce sous-groupe est lui-méme subdivisé entre,
d’une part, les valeurs émises sur le marché, d’autre
part, les certificats de Trésorerie & court et moyen
terme, logés directement dans les organismes moné-
taires et non négociables, la créance consolidée de
la Banque Nationale et les avoirs des particuliers
aux chéques postaux (19).

Un second sous-groupe comprend les obligations
cotées (20) émises par d’autres emprunteurs.
Ceux-ci sont les pouvoirs subordonnds, les coopéra-
tives de sinistrés et la Caisse autonome des dom-
mages de guerre et divers organismes paraétatiques.
La documentation disponible ne permet pas de ven-
tiler plus en détail cet ensemble de fonds publics.

Dans un troisidme sous-groupe, on a fait figurer
les avances consenties par les organismes monétaires

(17) On & éliminé les emprunts & 1'dtranger des entreprises
publiques dans la mesure ol elles étaient connues. Les relations
financitres internes du Trésor et de ces entreprises peuvent
étre retracées & 1’aide d’autres données.

(18) Les valeurs de la dette détenues en contrepartie des
fonds propres ont été rangées dans ce groupe.

(19) La contre-valeur des avoirs des comptables extraordinai-
res du Trésor est rejetée plus loin aux Comptes pour balance.

(20) Les obligations non cotées émises par des paradtatiques
financiers sont rangées parmi les Divers figurant au tableau X
ci-aprés.
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au Fonds des Rentes, Il est 1égitime d’assimiler ces
avances aux actifs compris dans ce groupe : dans la
mesure ou le portefeuille de fonds publics du Fonds
est financé par des avances de la Banque Nationale

ou par des préts au jour le jour des banques de
'dépdts, le processus est tout & fait analogue & celui
qui résulterait d’achats directs de fonds publics par
le systéme monétaire.

Tableau V.  Actifs des organismes monétaires : créances sur le Trésor;
obligations cotées émises par d’autres pouvoirs et organismes publics

(en milliards de francs)

Dettes do 1'Etat . Dettes
:bhgt:it'alr:s cotées Av%nc%s Total
. . T u 8
Dates suNréf?ﬁ;)::gé I\i?xnr feégg;);i?:}ﬁzs Total empillex_t?urs dl:as R?::tes général
publics
1) (2) (8) (4 (5) (6)
1950 30 juin  ..eeeeiiieiinnnn. 9,8 98,1 107,9 0,8 2,6 111,3
30 septembre ............ 9.9 95,5 105,4 0,8 3,7 109,9
31 décembre  ............ 10,1 95,5 105,6 0,8 4,1 110,5
1951 31 mars  ....ocoeveennnenn. 10,2 94,4 104,6 0,8 2,0 107,4
30 juin  ..eveviiiiiniiens 10,3 97,4 107,7 0,9 1,8 110,4
30 septembre ............ 10,6 101,9 112,5 1,0 1,0 114,5
31 décembre  ............ 10,8 102,3 113,1 1,0 1,6 115,7
1952 31 mars  .....oeeennnen. 11,1 102,9 114,0 1,0 0,9 115,9
30 juin  .oeeiiiieiaes 11,4 104,3 115,7 1,0 0,8 117,6
30 septembre ............ 11,8 104,1 115,9 0,9 0,4 117,2
31 décembre  ............ 12,8 102,4 115,2 1,0 0,3 116,6
1958 31 mars  .....eeeeennen.. 12,9 106,0 118,9 ¥ 1,0 —_ 119,9
30 juin  ..oeieiiiiiiennnns 13,4 105,1 118,5 1,0 0,7 120,2
30 septembre ............ 13,8 107,8 121,6 1,1 0,3 .128,0
31 décembre  ............ 14,2 106,2 120,4 1,1 — 121,5
. ' L
1954 31 mars PP 15,1 102,6 117,17 - 1,2 — 118,9
80 juin ...l 15,4 106,5 121,9 §.1,2 0,2 128,3
30 septembre ............ 15,6 105,2 120,8 ¢ 1,8 — 122,1
31 décembre  ............ 18,0 101,9 119,9 1,4 ¥ 1,2] £122,5
[ e ftesnn t
1955 31 mars  ........eeeeeeene. 18,1 102,383 120,4 1,9, W 0,1 122,4
30 juin  ...oieeiiiniennnns 18,8 102,38 121,1 1,9 0,9 123,9

On a vu plus haut que les mouvements accusés
par ces chiffres absolus ne peuvent pas étre inter-
prétés tels quels, s’il s’agit de déterminer quel
secteur est & 1’origine de la création de monnaie qui
s’est opérée lorsque les organismes monétaires ont
acheté ces titres de créances. L'Etat a-t-il financé
une partie de ses dépenses en provoquant une expan-
sion monétaire ? Ou bien le public a-t-il monétisé des
obligations dans lesquelles il avait placé antérieure-
ment ses épargnes ?

Les données figurant au tableau VI (colonnes ‘1
et 5) indiquent l’ampleur de ces deux processus,
tout & fait différents. La colonne 1 refléte la eréation
de monnaie, destinée au financement de la Tréso-
rerie. La colonne 5 refléte les arbitrages du public
entre des créances non monétaires et de la monnaie;
suivant les circonstances, ces encaisses ont servi
immédiatement & des dépenses, & des souscriptions
d’émissions ou sont restées inactives. En ce qui
concerne cette monétisation, il est donc impossible
d’éliminer la partie qui correspond au financement
du Trésor qui se produit lorsque le public arbitre
des valeurs anciennement émises contre des titres
d’emprunts en cours, en cédant les premiers & des
organismes monétaires, et notamment au Fonds des
Rentes.

Ces grandeurs ont été évaluées de la fagon sui-
vante. Les mouvements des titres non négociables
de la dette publique (au tableau V, ils figurent &
la colonne 2) ont été considérés d’office comme
représentant un financement monétaire du Trésor.
On y a ajouté une intervention des organismes moné-
taires au profit du Trésor qui ne s’est pas traduite
par un accroissement de leurs créances sur celui-ci :
4 savoir, 1'utilisation par le Trésor du produit de la
réévaluation de 1’encaisse-or et devises de la Banque
Nationale.

Les mouvements des obligations d’autres pouvoirs
et institutions publics et les avances au Fonds des
Rentes (au tableau V, ils figurent aux colonnes 4
et 5) ont été considérés d’office comme représentant
une monétisation d’actifs. On peut objecter que les
banques de dépéts, notamment, ont parfois sousecrit
34 1’émission des emprunts, cotés, d’institutions
autres que 1’Etat. L’absence de documentation rend
impossible toute évaluation. On commet donc parfois
une erreur par excés en mesurant l'ampleur de la
monétisation.

Les mouvements des titres négociables de la dette
de I'Etat (au tableau V, ils figurent & la colonne 1)
ont été ventilés suivant que ces valeurs ont été sous-
crites & 1’émission ou achetées sur le marché, Cette
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Tableau VI.

Financement monétaire des pouvoirs publics

Monétisation de la dette publique et d’autres fonds publics

(en milliards de francs)

Financement monétaire du Trésor * Financement
monétaire Monétisation
de pouvoirs publics
Dates par  par th subordonnés de la dette
cession de titres c?isemgnev]i? ° Total par cession et autres
de la dette - o8 de df:lses fonds *gubhcs
(1) (2) 8) (4) (5)
1950 30 septembre ..................... + 2,7 + 0,9 4 38,6 — + 1,8
81 décembre  ........ciiiiiiinnn. + 0,2 + 1,7 + 1,9 — + 0,5
1951 81 mars  ...oooiiiiiiens — 1,2 —_ — 1,2 — — 2,1
- 80 Juin + 8,1 — 1,8 + 1,8 — —
30 'septembre  ..............coe..ll + 4,5 — 0,5 + 4,0 — — 0,4
31 décembre  .....iciiiiniinnn + 0,4 + 0,1 + 035 — + 0,8
1952 81 MATS  .ooooieiiieiiieen, + 0,6 + 0,9 + 1,5 — — 0,5
80 juin ... + 16 + 0,6 + 2,2 — + 0,2
30 septembre ..................... + 6,9 — 8,9 + 380 —_ -—
81 décembre  .......ociiiiiinnnn.. — 1,4 — 0,1 — 1,5 — + 0,7
1953 81 mars  ..........ccccveeennnnn, + 3,6 — 2,0 + 1,6 — — 0,8
30 juin o, — 0,9 + 1,0 + 0,1 — + 1,2
30 septembre  ..........ceeelll + 2,7 + 2,5 + 5,2 —_ —
31 décembre  ...iveviieirineninn. — 1,5 + 0,5 — 1,0 —_ —_
1954 31 mars  ...oiviiiieiiiiinnes — 3,7 + 0,5 — 38,2 — 4 0,9
30 juln e, + 4,2 + 0,5 + 4,7 — + 0,3
30 septembre ...........cceeeil -— 1,5 + 1,7 + 0,2 —_ + 0,8
31 décembre  .......ieiiiiiiinnl. - 1,3 — 0,1 — 1,4 — + 1,7
1955 31 mars  ....oocvviieiiniiiinennn, + 0,2 + 1,8 + 2,0 — — 0,4
30 juln . — 0,5 — 1,1 — 1,6 + 0,1 + 2,1

(*) Signe 4- : facteur de création de monnaie. Signe — :

facteur de destruction de monnaie.

Montants repris de la colonne (6) du tableau IV. On a considéré que les rentrées (signe +) ou sorties (signe —) nettes de devises dtaient cddées aux

organismes monétaires ou acquises auprds d’eux.

(**) Signe + : facteur de création de monnaie au profit des entreprises et particuliers, parfois au profit du Trésor (arbitrages). Signe — :

destruction de monnaie.

répartition est basée sur une documentation non
publide qui limite au minimum les estimations
nécessaires.

On remarquera qu’au tableau VI figurent deux
autres séries statistiques. Elles rappellent qu’une
création de monnaie peut s’opérer au profit de 1’Etat
et des pouvoirs publics subordonnés par suite de

leurs opérations avec l'dtranger. Ces donnédes sont

reprises du tableau IV (colonnes 6 et 7). De la sorte,
le tableau VI donne un apergu complet de l’inci-
dence des opérations du Trésor sur la quantité de
monnaie (21).

E. Les crédits d’escompte, d’avances et d’acceptation aux
entreprises et particuliers résidant en Belgique.

Les crédits aux entreprises et particuliers bel-
ges (22) qui sont financés par les organismes moné-
taires et exercent donc une incidence sur 1’offre de
mohnaie ne représentent qu'une partie de 1’encours

(21) Le Trésor n'est pas nécessairement le bénéficiaire final
de la création de monnaie. Il se peut, par exemple, qu'il ait &
faire face & des remboursements de certificats de Trésorerie
présentés par des institutions d’épargne, elles-mémes 1'objet de
retraits de la part du public.

(22) L’expression « aux entreprises et particuliers », emprun-
tée & la terminologie de la Comptabilité Nationale, a été sub-
stituée aux expressions « au secteur privé » ou « 3 1’économie
privée »; celles-ci étaient utilisées jusqu's présent dans diver-

facteur de

total des ecrédits commerciaux accordés par le sys-
téme monétaire. Le solde est mobilisé auprés d’orga-
nismes financiers divers.

Les mouvements que nous recenserons ne concer-
neront que la partie logée dans les organismes moné-
taires. Mais, pour préciser la portée de ces mouve:
ments, il nous parait indispensable de les réintégrer
dans l’ensemble plus vaste que constitue 1’encours
global des crédits d’escompte, d’avance et d’accepta-
tion accordés aux entreprises et particuliers & 1’ori-
gine par les organismes monétaires.

La série statistique en question fait 1’objet du
tableau VII.

Ce recensement & un triple objectif : dresser un
tableau synthétique des crédits dont il vient d’tre
question; isoler ceux de ces crédits qui sont accordés
& des entreprises établies & 1'étranger; déterminer
I’encours des crédits consentis qui demeure & charge
des organismes monétaires.

C’est en partant diune présomption que l’on
admet que ces crédits servent essentiellement au

ses publications pour distinguer les catégories de crédit dont il
est question ici des avances aux pouvoirs publics. Mais la portée
de ces expressions est plutét juridique. Lie nouvel intitulé
recouvre mieux le contenu de la statistique; en effet, ce n’est
pas le régime juridique de propriété des entreprises qui importe;
ce qui est recensé, ce sont les engagements de toutes les entre-
prises privées ou publiques qui, pour poursuivre leur activité,
ont fait appel aux formes particulidres de financement envisa
gées ici.
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financement des entreprises et des particuliers. Cette
présomption est basée sur la forme des crédits. En
effet, est recensé ici le montant total des crédits
distribués sous des formes déterminées par les orga-
nismes monétaires crédits d’escompte, crédits
d’avances gagées par des titres, par toutes autres
stiretds ou accordées sur notoridtéd, et crédits
d’acceptation.

Ce montant total figure & la colonne 11 du
tableau VII. .

Les banques de dép6ts sont & l'origine de la
grande majorité des crédits recensés (23) et pren-
nent, par conséquent, la majorité de ces risques de
crédit. Sans doute, les concours consentis par les
banquiers ne leur occasionnent pas toujours une
sortie de fonds. L’octroi de crédits d’acceptation ne
donne lieu qu’au prét de la signature du banquier;
comme la plupart de ces acceptations bancaires sont
immédiatement négocides en dehors des banques de
dépots, celles-ci ne supportent, & aucun moment, la

(23) Cfr. colonne 12. Le solde a été accordé par les Comp-
toirs d'Escompte de la Banque Nationale, la Caisse Nationale
de Crédit professionnel, ou la Banque Nationale en réescomp-
tant des effets commerciaux remis par diverses institutions
publiques de crédit.

charge de leur financement. Mais la responsabilité
des banquiers reste engagée pour la durée des traites.
Il en est de méme pour les opérations financées tout
d’abord par un banquier, puis mobilisées sous son
endos, soit & 1’Institut de Réescompte, soit & la
Banque Nationale, soit dans le marché financier.

Certaines créances des banques sur des entreprises
ne sont pas comprises dans ce total général, bien
qu’elles aient la forme d’effets de commerce. Ce
sont les créances que les banques se constituent en
achetant, & 1’étranger, des effets de commerce en
devises représentant des transactions auxquelles
1’économie belge n’a pas été partie. Par ces opéra-
tions, les banques modifient la forme sous laquelle
elles détiennent leurs réserves en devises, pour en
obtenir un rendement. La nature de ces placements
ne permet pas de les ranger parmi les concours
accordds par les banquiers en tant que donneurs de
crédit; ils font plutdt partie des avoirs bancaires
extérieurs (24).

Le total général a été subdivisé en deux sommes
partielles, suivant que les débiteurs appartiennent &
1’économie belge ou sont établis en dehors de celle-ci.

(24) Tls ont été considérés ici comme tels et figurent au
tableau IV.

Tableau VII. Orédits d’escompte, d’avances et d’acceptation
accordés aux entreprises et particuliers par les organismes monétaires
(en milliards de francs)
Crédits aux entreprises et particuliers résidant en Belgique Crédits aux entreprises

et particuliers résidant dont :
Logés dans les organismes mouétaires dont : 4 1'dtranger crédits
Logés crédits accordés
en pour le en Total b l'ori-

Dat dans bla dans dehors : finance. | logés dehors général gine
ates les Banque Yes Total | desorga: | Total ment des ldans des par les
banques | Natio- autres o nismes ventes o8 or orga- Total banques

e nale de | orga- moné- & 2:1_!' mge?xl;)- nismes dédae N

dépdts | Belgique | nismes W = taires glent nétaires ‘1:;?:1:; an - D

1) + (8) == v (10) = ©) +

(1) (2) (8) (2)+(8) (5) 4)+(5) (7) 8) (9) (8)+(9) (10) (12)

1950 30 juin ... 21,2 4,5 1,6 27,8 3.1 30,4 1,1 0,2 -1,3 81,7 80,1
80 septembre 21,3 6,8 1,7 29,8 2,9 32,2 1,2 0,2 1,4 33,6 | 31,2

31 décembre 20,8 10,6 1,8 33,2 3,4 36,6 1,7 0,2 1,9 38,5 36,1

1951 31 mars  ......... 21,8 11,7 2,0 85,5 4,4 39,9 1,1 0,3 1,4 41,3 38,6
80 juin ... 22,4 10,2 2,0 34,6 4,9 39,5 0,9 0,4 1,8 40,8 38,3

* 30 septembre 23,7 6,1 2,7 32,5 4,2 36,7 0,8 0,5 1,3 38,0 36,4

31 décembre 24,6 8,7- | -2,9 36,2 5,9 42,1 1,3 0,6 1,9 44,0 42,0

19562 81 mars  ......... 24,7 8,2 2,4 35,38 6,2 41,5 1,8 0,7 2,6 44,0 42,0
80 juin ... 24,3 6,5 2,9 83,7 | 6,6 40,3 1,9 1,1 3,0 43,3 41,4

30 septembre 25,4 4,6 2,6 32,6 7,5 40,1 2,0 1,6 3,6 43,7 42,0

31 décembre 25,3 8,7 2,5 86,5 6,8 43,3 2,5 1,3 3,8 47,1 44,8

1953 81 mars  ......... 26,7 7,0 2,2 85,9 | 17,6 43,5 2,2 1,3 3,6 47,0 44,4
30 juin  ......... 26,5 7,4 2,2 36,1 7,6 43,7 1,9 1,1 3,0 46,7 44,5

30 septembre 27,4 | 6,8 2,1 36,3 7,8 43,6 - 1,8 1,2 3,0 46,6 44,8

31 décembre 28,0 8,4 2,3 38,7 6,7 45,4 2,1 1,1 3,2 48,6 46,2

1954 31 mars ......... 28,3 7,8 1,8 37,4 7,7 45,1 2,1 1,1 3,2 48,3 46,2
80 juin ... 28,8 7,7 1,7 38,2 8,0 46,2 3,0 1,9 1,5 3,4 49,6 47,7

30 septembre 29,5 7,2 2,1 38,8 8,2 47,0 2,1 1,3 3,4 50,4 48,6
31 décembre 30,5 9,2 2,0 41,7 8,1 49,8 3,2 1,7 1,6 3,8 53,1 51,0
1955 81 ars 33,3 6,5 1,5 41,3 8,3 49,6 2,4 1,2 3,6 53,2 51,0
30 juin 33,4 8,0 1,6 43,0 7,1 50,1 3,5 2,5 1,8 3,8 53,9 52,1

* Source : Imstitut National de Statistigue. Ces donnédes mesurent le financement par intervention de banques au cortrat.

¥* Aprds élimination des doubles emplois et d’opérations visant au placement provisoire d'une partie des encaisses en devises.
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La premiére de ces sommes figure & la colonne 6
du tableau. Elle donne une idée assez représentative
du recours des entreprises et particuliers nationaux
au crédit & court terme; elle ne mesure pas exhausti-
vement ce recours puisque d’autres organismes, non
monétaires, accordent aussi des crédits & court
terme.

La seconde somme partielle figure & la colonne 10
du tableau. Elle est constituée par les créances sur
des entreprises et particuliers résidant &4 1’étranger,
acquises lors de la mobilisation de traites tracées par
les exportateurs sur leurs acheteurs.

Le type de ces opérations est l’escompte d’'un
effet de commerce sur 1'étranger, libellé en francs
belges ou en ‘devises. Mais on y & assimilé la mobi-
lisation d’une acceptation bancaire en francs belges,
visée, représentative d’exportations. Ce procédé de
financement ne différe du précédent que dans la
forme; juridiquement, le banquier est débiteur de
l'acceptation; mais la traite documentaire lui est
remise en slreté et l’encaissement de cette traite
servira, & 1’échéance, 4 régler le montant de 1’accep-
tation. La signification économique de ]'opération
est identique & celle de l’escompte d’un effet sur
I’étranger (25). Mais le procédé de 1’acceptation
facilite la négociation des traites dans le marché et
évite au banquier de faire les fonds.

En mobilisant ces créances sur 1’étranger, les
banques apportent un soutien au commerce d’expor-

tation. Cependant ces facilités répondent & des

besoins de crédit de la clientéle étrangére et non
des entreprises nationales. Ces derniéres, qui
désirent obtenir la contrevaleur en monnaie natio-
nale, de leurs ventes 3 1’dtranger, céddent aux ban-
ques, soit des devises disponibles, soit des créances
sur leurs clients, suivant que leurs exportations se
réglent au comptant ou & des termes plus éloignés.
La forme des avoirs extérieurs acquis par les
banques est évidemment différente : dans le premier
cas, ils consistent en avoirs chez des correspondants;
dans le second cas, ils se composent d’engagements
de firmes étrangéres, & diverses échéances.

*
* %k

.Les banques de dépdts qui distribuent, & 1’origine,
la plus grande partie de cette masse de crédits aux
entreprises et particuliers nationaux ou étrangers
ne les financent que dans les limites de leurs moyens
d’action; le surplus est mobilisé auprés d'autres
organismes.

-Ls série statistique montre comment 1’encours
total est classé au moment de chaque recensement.

Les incidences monétaires apparaissent plus claire-

ment si on distingue, d'une part les organismes

l

'(25) Faute de documentation, il est impossible de détermi-
ner quelle partie de l'encours d’acceptations bancaires non
visdes a servi & financer des exportations. Cet encours est donc
entitrement rangé parmi les crédits aux entreprises et particu-
liers belges.

e

émetteurs de monnaie, et d’autre part tous les autres
organismes : institutions publiques et organismes
privés financiers qui n’exercent pas de fonction
monétaire en Belgique (Société Nationale de Crédit
4 I’Industrie et autres paraétatiques, compagnies
d’assurances, holdings, banques luxembourgeoises).

Il n'est pas inutile de donner quelques précisions
sur la composition des encours que ce « marché »
non monétaire finance. Les crédits & des entreprises
et particuliers nationaux (colonne 5 du tableau VII)
comprennent des acceptations libellées en devises.
Tirées au bénéfice de fournisseurs étrangers en vertu
de crédits d’acceptation . ouverts aux importateurs
par des banquiers étrangers, ces traites assortissent
généralement des achats de laine ou de coton. Le
banquier belge, partie & 1’opération, est engagé par
sa signature, mais ces effets sont négociés sur
d’autres places, généralement Londres et New-York.
Ce financement n’exerce done aucune incidence
directe sur le marché monétaire belge. Ces crédits
sur la Belgique comprennent aussi des effets com-
merciaux, des acceptations en francs belges, visées,
représentatives d'importations, et des acceptations
bancaires non visées.

Les crédits sur les entreprises et pafticuliers

‘étrangers (colonne 9 du tableau VII) sont surtout

composés d’acceptations bancaires et commerciales
en francs belges, visées, représentatives.d’exporta-
tions. :

Au sujet des encours financés par les organismes
monétaires, il convient de signaler que les crédits
aux entreprises étrangéres (colonne 8 du tableau
VII) ont été rangés ci-dessus parmi les avoirs exté-

Tablean VIIL.
Mouvements des crédits d’escompte,
d’avances et d'acceptation
aux entreprises et particuliers nationaux,
logés dans les organismes monétaires

Ecart trimestriel Milliards de franes

1950 3¢ trimestre ..........c...cc....
4o trimestre ...........c..ooenne.

1951 1er trimestre .............covenees
2¢ trimestre .............cooeenns
3¢ trimestre ............cooeinne
4e {rimestre ..............eeuens

1952 1er trimestre .........ccevniuenne.
2¢ trimestre ..........coocininns
36 trimestre .........ccoeeviiunes
48 trimestre ..........coeevvnenn

1953 1er trimestre .....................
2 trimestre ............coeeeenns
3¢ trimestre ......oevveeeennnne.
4e trimestre ...........oceieeinis

- 1954 1er trimestre ......oieeeininnnnn.
e trimestre ..........cocevveeenns
3e trimestre ........coooeeiienens
4o trimestre ..............coeenis

1955 1er trimestre .............iviveee
20 trimesfre .........c.cvceieenens

+1 1+ ++

+++ ] + ]|

+ |
N OO W BTt DODNY =AMDOW OO

HO NOOH NMOOQO WHMHO WO Wi

+ |

Signe + : facteur de création de monnaie.
Signe — : facteur de destruction” de monnaie.

— 831 —



rieurs nets de ces organismes; ils sont incorporés
dans les montants figurant & la colonne 3 du
tableau IV.

Ce sont les mouvements de 1’encours des crédits
sur la Belgique qui retiendront plus spécialement
notre attention ici. Ces mouvements sont repris au
tableau VIII dont les données sont calculées sur
‘base des chiffres figurant & la colonne 4 du
tableau VII. .

L’interprétation de ces mouvements ne peut négli-
ger un élément important : la création de monnaie
qui s’opére par ce facteur n’est pas uniquement
fonction des besoins de crédit des entreprises et par-
ticuliers. Ces besoins exercent une influence majeure
3 longue échéance. Mais quand on envisage une
période plus courte, l’ampleur de la création de
monnaie dépend aussi des possibilités de financement
offertes par les organismes non monétaires. Les
interventions de ceux-ci tendent & se développer
dans les dernidres années : les achats d’acceptations
bancaires ou commerciales visées fournissent un
emploi rentable, sans risque d’immobilisation, aux
liquiditéds dont dispose « ce marché ». Mais les
facultds de mobilisation de ce marché varient large-
ment suivant les échdéances et les périodes.

Tableau IX.

Lorsqu’elles se contractent, le papier « reflue » vers
les organismes émetteurs. Ce reflux affecte tout
particuliérement la Banque Nationale qui est le
réescompteur en dernier ressort; les encours qu’elle
détient enregistrent les fluctuations les plus nettes.

*
* *x

F. Les fonds propres et les immobilisations des organismes
monétaires. Leurs emprunts obligataires.

Du point de vue qui nous occupe, ces actifs immo-
bilisés et les passifs non exigibles des organismes
monétaires constituent une catégorie assez caracté-
ristique : leur évolution dépend en effet des décisions
prises par les organismes monétaires en tant
qu’entreprises.

On a rappelé au paragraphe 3 que, lorsque les
organismes monétaires émettent des actions sur le
marché des capitaux, ils résorbent & due concurrence
les avoirs monétaires de leurs nouveaux actionnaires.
De méme, lorsqu’ils accumulent des soldes béné-
ficiaires réservés ou temporairement non distribués,
ils diminuent la création de monnaie.

Celle-ci est, au contraire, accrue lorsque ces orga-
nismes augmentent leurs actifs immobilisés, soit en

Fonds propres, immobilisitions et emprunts obligataires

des organismes monétaires

(en milliards de francs)

Fonds propres et immobiliestions Emprunts obligataires nu%gigaq‘\ix?z :g\?::ti?:;e

(Banque Nationale, Banques de dépdts N
et Institut de Réescompte et de Garantis) (Bunques:e dépéts) gﬁ gfgﬁ: gﬁ;ﬁﬂ;ﬁi
. ot de la C.N.C.P. ***

Dates Montants sbsolus Mouvements
Tonrt dée;: :'? Montants |Mouvements| po . . | Mouvements

. -, - bsol par par
pfltg;g:s ﬁ?ﬂﬂg’; 1;:::;;: (4) =(2(1) tring}t:a'::re) * 83 e trimestre absolus trimestre

(1) (2) (8) + (8)] (6) (8 (7 (8) (9)

1950 80 juin  ceeererennne. — 7,0 1,6 0,9 — 4,5 — —0,2 - — 0,8 —_
30 septembre  ...... — 7,8 1,6 0,9 — 4,8 — 0,3 — 0,2 — —_ + 0,6
31 décembre ......... - 7,3 1,6 1,0 — 4,7 + 0,1 — 0,3 — 0,1 + 1,2 + 1,92
1951 31 mars .......oeenee. — 7,4 1,8 1,0 — 4,6 + 0,1 |*— 0,8 e + 1,4 + 0,2
30 juin e — 17,8 1,8 1,0 — 5,0 — 0,4 — 0,4 —_ + 1,2 — 0,2
30 septembre ... — 8,0 1,8 1,0 | —5,2| —0,2| —o0,8a| —0,1] +1,8| +0,1
31 décembre ......... — 8,5 2,0 1,1 — 5,4 — 0,2 [ — 0,86 — 0,2 + 1,4 + 0,1
1952 31 mars  .......oeenens — 8,2 2,0 1,0 — 5,2 + 0,2 — 0,9 — 0,3 + 0,38 — 1,1
30 juin  ....eiiinnen. — 8,6 2,1 1,2 — 5,3 — 051 — 0,8 + 0,1 + 0,1 — 0,2
30 septembre  ...... — 8,7 2,1 1,2 — 5,4 — 0,1 — 0,8 — + 0,5 + 0,4
31 décembre ......... | — 8,8 2,8 1,3 — 5,2 + 0,2 | —1,0 — 0,2 + 0,4 | — 0,1
1953 31 mars ......ceeeeenns — 8,8 2,3 1,8 — b,2 —_ — 1,1 — 0,1 _— — 0,4
30 juin ... — 8,9 2,4 1,3 — 5,2 — — 1,2 — 0,1 — 0,9 — 0,9
30 septembre  ...... — 9,1 2,3 1,4 — 5,4 — 0,2 — 1,5 — 0,3 — 0,1 + 0,8
81 décembre ......... — 9,1 2,4 1,4 — 5,3 + 0,1 — 1,9 — 0,4 + 0,1 + 0,2
1954 31 mars ...........i.. — 9,38 2,b 1,4 — 5,4 — 0,1 — 2,2 — 0,3 -— 0,8 — 0,4
80 jUiD  .eveevreernnns — 95| 2,5 1,5 — 55| —01 | —25|—08]| +0,6 |+ 0,9
30 septembre  ...... — 9,8 2,5 1,6 — 5,7 — 0,2 -— 2,7 - 0,2 + 1,8 + 0,7
31 décembre ......... — 9,9 2,6 1,3 — 6,0 [ — 0,3 — 2,9 — 0,2 + 2,0 + 0,7
1955 81 mars ............... — 9,9 2,6 1,6 —57| +03 | —82}| —0,8 ]| +1,6| —0,5
80 juin  ...ieeiiinen — 10,3 2,7 1,5 — 6,1 — 0,4 — 3,4 — 0,2 + 2,1 + 0,6

* Signe + : facteur de création de monnaie. Signe — : facteur de destruction de monnaie.

** Obligations et bons de caisse.
##% Donc y compris les fonds propres et immobilisations.
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acquérant des immeubles et du matériel, soit en pre-
nant des participations dans d’autres entreprises,
dans les limites des dispositions 1égales.

Pour les besoins de cette analyse, il est donc
logique de retracer les mouvements de la différence
entre fonds propres et immobilisations, en ce compris
les participations. Ces mouvements sont retracés au
tableau IX & la colonne 5. Ils concernent la Banque
Nationale, 1'Institut de Réescompte et les banques
de dépots.

Les émissions d’obligations ou de bons de caisse
des organismes monétaires sont un facteur de con-
traction des encaisses des autres secteurs. Il s’agit
exclusivement d’émissions des banques de dépdts.
Ces engagements obligataires pourraient & la rigueur
étre rangés parmi les liquidités quasi monétaires des
entreprises et particuliers; on s’en est abstenu et
on a motivé, au B ci-avant, cette décision.

Leurs chiffres absolus et leurs mouvements appa-
raissent au tableau IX.

Les bilans du Crédit Communal et de la Caisse
Nationale de Crédit Professionnel présentent cette
particularité, par rapport aux autres organismes
émetteurs de monnaie, de comprendre en majorité
des actifs et des passifs & long terme. Le solde de
leurs opérations qui n’ont pas été ventilées dans les
autres rubriques de la présente classification, est
donc constituéd en majorité par des engagements obli-

gataires et par des crédits consentis & long terme.
Nous avons considéré que ce solde, déterminé ici
par différence, et qui comprend donec les fonds
propres et immobilisations de ces institutions,
pouvait étre rangé dans ce groupe de facteurs de
création de monnaije. Ces soldes des opérations des
deux institutions en cause, auxquelles on a ajoutéd le
Fonds Monétaire, figurent donc également au
tableau IX.

*
* %

G. Créances et engagements divers des organismes monétaires.
Comptes pour balance.

Les créances ef .engagements ‘des organismes
monétaires qui n’ont pas été répartis dans les caté-
gories examinées jusqu’s présent ont été distribués
en deux derniers groupes. Nous désignerons le pre-
mier comme les « Divers » et le second comme les
« Comptes pour balance ».

Dans les « Divers », on peut distinguer :

a) Certaines opérations spécifiques avec les orga-
nismes financiers non monétaires.

Elles comprennent des préts d’argent au jour le
jour consentis & des organismes financiers ou regus
de ces derniers.

Dans le cas ol les organismes mondtaires sont
préteurs, les disponibilités proviennent des banques

Tableau X. COréances et engagements « divers » des organismes monétaires
(en milliards de francs)
Montants absolus * Mouvements par trimestre ***
Opérations spéciﬁql:; a;;::; &t:?r:;gunismes financiers d:: 2%15{22%8
N . N Provisi b7 du total
Dates ou Enl;;trsunts Deltv‘:l:all:::? co:fs:;li:ll?é?s nm!:i:nsgés ‘r;e l: colc:i:n:a (6) Total
de & des par la Total ailleurs colonne (4)
call-money | Institutions | , S:N:00p gur et govers
* publiques vy -
(1) (2) (8) 4) (6) (6) ) (8)
1950 30 juin  ......... + 0,2 1,3 —_ + 1,5 — 2,1 — — —
30 septembre + 0,2 1,2 — + 1,4 -— 3,38 — 0,1 -— 1,2 — 1,3
31 décembre - 0,9 —_ + 0,9 — 2,2 — 0,5 + 1,1 + 0,6
1951 31 mars  ......... + 0,1 0,6 — + 0,7 — 2,0 — 0,2 + 0,2 —
80 juin ... + 0,2 0,9 — + 1,1 — 1,8 + 0,4 + 0,2 + 0,6
30 septembre + 0,1 0,8 —_ + 0,9 — 1,9 — 0,2 — 0,1 — 0,3
31 décembre —_ 0,8 — 0,1 + 0,7 — 2,0 — 0,2 — 0,1 — 0,8
1952 81 mars  ......... — 0,8 — 0,3 + 0,5 — 2,1 - 0,2 — 0,1 — 0,3
30 juin ... — 0,8 — 0,7 + 0,1 — 1,2 — 0,4 + 0,9 + 0,5
30 septembre — 0,1 0,9 — 0,9 — 0,1 — 1,6 -~ 0,2 — 0,3 — 0,5
. 31 décembre — 0,1 0,8 -— 0,8 — 0,1 — 1,6 — — 0,1 — 0,1
1953 31 mars  ......... + 0,1 0,7 — 0,6 + 0,2 — 8,0 + 0,3 — 1,4 — 1,1
3 30 juin ... + 0,1 1,1 — 0,5 + 0,6 — 1,4 + 0,4 + 1,6 + 2,0
30 septembre + 0,2 0,8 — 0,4 + 0,6 — 2,1 — — 0,7 — 0,7
31 décembre — 0,3 0,8 — 0,4 + 0,1 — 1,9 — 0,5 + 0,2 — 0,8
1954 81 mars  ......... — 0,8 0,8 —0,8 | +0,2 | —1,5 +01 | +0,4 | +0,5
80 juin ... + 0,2 0,9 — 0,1 + 1,0 - 1,9 + 0,8 — 0,4 + 0,4
30 septembre ... — 0,2 1,0 — + 0,8 — 2,5 — 0,2 — 0,6 — 0,8
31 décembre — 0,1 1,1 — + 1,0 — 1,2 + 0,2 + 1,3 + 1,5
11955 81 mars  ......... —_ 1,1 — + 1,1 — 1,4 + 0,1 — 0,2 — 0,1
;g 30 juin  ......... + 0,1 1,3 — 0,1 + 1,3 — 2,0 + 0,2 — 0,6 — 0,4
g
* Signe + : préts; signe — : emprunts des organismes monétaires.
** Pour le financement des accords de paiement avec 1'étranger (convention du 14 septembre 1054), du 81 décembre 1951 au 80 juin 1954 : comptes

##% Signe + : facteur de création de monnaie. Signe — :

spéciaux des banquiers luxembourgeois, constituds psr le mécanisme des retenues & l'exportation vers les pays U.E.P.
* facteur de destruction de monnaie.
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de dépdts; elles représentent la partie du call money
collecté sur le marché par I'Institut de Réescompte,
qui est inutilisée par celui-ci; il la rétrocéde aux
organismes qui empruntent sur le marché hors
compensation (26). Lorsque, au confraire, les dispo-
nibilités sont prétées par les paraétatiques et autres
organismes financiers, ¢’est 1'Institut de Réescompte
qui les emprunte sur le marché du call money hors
compensation.

Ces opérations spécifiques comprennent aussi des
préts divers consentis par les’ organismes monétaires
& certaines institutions publiques. Notamment : des
obligations non cotées, souscrites & 1’émission par les
banques de dépbts; 1'escompte, par la Banque Natio-
nale, de bons de caisse de diverses institutions
publiques de crédit (26) et des avances du Fonds
monétaire & 1'Office central de la Petite Epargne.

Enfin, les opérations avec les organismes finan-
ciers comprennent les provisions constituées par la
Société Nationale de Crédit & 1'Industrie auprés de
la Banque Nationale en vertu de la Convention de
septembre 1954. I objectif de celle-ci est d’orga-
niser le financement au moyen d’épargnes collectées
par la Société Nationale, d’une partie des découverts
en accords de paiement avec 1'étranger (27).

b) Les soldes des créances et engagements, non
rangés par ailleurs, sur ou envers des résidents.

Il s’agit d’un ensemble d’actifs et de passifs,
pour la plupart & court terme; ils n’ont pu étre
classifids avec certitude, soit que leur nature ne soit
pas précisde dans la documentation de base, soit
qu’elle ne soit pas cohérente avec le contenu des
groupes antérieurement formés.

. Les principaux éléments qui interviennent dans
ces « Divers » sont : &4 la Banque Nationale, 1a dif-
férence entre les postes d’actif et de passif relatifs
aux opératioi:s 4 terme avec les résidents, des
« valeurs & payer » indéterminées; dans les banques
de dépdts, les « autres valeurs & recevoir & court
terme », les « titres et fonds publics & émettre ou &
réaliser », les « autres valeurs & payer & court terme »
et les « Divers ».

*
* %

Le dernier groupe, les « Oomptes:pour balance »,
comprend la contrepartie des avoirs des comptables

(26) Ceux de ces préts qui vont au Fonds des Rentes ne
sont pas compris ici puisque ses emprunts aux organismes
monétaires ont été rangés dans la rubrique « Monétisation de
la dette ». (Cfr. tableaux V et VIL.)

(27) Par analogie, on & traité de la méme fagon les comptes
constitués auprés de la Banque Nationale, de fin 1951 & juin
1954, par les banques luxembourgeoises en contrepartie des
avoirs de leurs clients bloqués pour six mois et alimentés par
les retenues effectuées sur les exportations & destination des
peys U.E.P. En principe, il elit été souhaitable de porter ces
comptes des banques luxembourgeoises parmi les engagements
envers 1'étranger des organismes mondtaires belges; on g'en est
abstenu en considérant que tous les autres avoirs en comptes
de banquiers ou de particuliers luxembourgeois ne pouvaient
pas étre classés avec cette précision.

extraordinaires du Trésor auprés de 1'Office des
chéques postaux. Ces avoirs, encaisses couramment
utilisées, ont été rangés dans le Stock monétaire;
leur contrepartie est inscrite ici pour balance.

Tableau XI.
Comptes pour balance

(en milliards de francs)

Montants Mouvements

Dates absolus por trimestre
* Ll

1950 30 juin  ...ceceinineans
30 septembre  ......
31 décembre .........

1951 31 mars ....coeeeeeen..
30 juin
30 septembre  ......
31 décembre .........

1952 31 mars ...............
80 juin  ..ieciieininnns
30 septembre  ......
31 décembre .........

1953 31 mars ..cocveeenen..
30 juin
30 septembre  ......
31 décembre
1954 31 mars ......cc.......
30 juin .
30 septembre  ......
31 décembre .........

1955 81 mars ......ceeeeenes
30 juin

| +

+1 1

L+

| +++
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Pl ++
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§ =

+ |

* Bigne 4 : soldes actifs supéricurs & soldes passifs.
** Signe + : facteur de création de monnaie.
Signe — : facteur de destruction de monnaie.

Enfin, on a tenu compte ici de quelques écarts
inexpliqués, relevés entre les montants des comptes
qui sont & la fois un actif pour certains organismes
monétaires et un passif pour d’autres; leur montant
est différent suivant qu’on le reldve dans les livres
de tel ou tel organisme. Une partie de ces écarts
provient du décalage des dates de comptabilisation.
La plus grosse partie de ces différences s’explique-
rait peut-8tre par l’inscription des comptes de ban-
quiers luxembourgeois parmi les banquiers crédi-
teurs dans la situation des banques belges; & défaut
d’indications précises & ce sujet, on a préféré
inscrire ces montants « pour balance ».

*
*® %

Dans les deux tableaux ci-aprés, on & réuni en
une vue synoptique les principales données que 1’on
vient d’'analyser en détail.

Le tableau XII « Bilans intégrés des organismes
monétaires » contient les montants absolus des
grandeurs recensées, aux échéances du 30 juin et
du 31 décembre de chaque année, depuis 1950.

Le tableau XIII.« Origines des variations du
Stock monétaire », juxtapose les mouvements de ces
grandeurs par semestre, suivant le schéma ad hoc
qui a été déerit.
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Tablean XII.

Bilans intégrés des organismes monétaires

(en mailliards de francs)

Créances sur le' Trésor Crédits Divers Sous déduction de
Stock monétaire Avoirs extérieurs nets sﬁt fifii’:::: :;l;it:lt:;;zis dd%:?annlti?’ - Engagements o
publics ot d'accep- S—S’E - quasi monétaires hS
tation E % 2| = des organismes 28
. Avoirs et enga- aux entre- (g3 8§ 23 | § " émetteurs de monnaie |=.g 2
Monnaie gements & vue " w tpr'n;::}s 852 ,E, =2 E S envers tl_‘écolnornie agé’,A
seripturale (montants nets) 2108 Shpartion oS 2E| 338 25 nationale 28.% Em- | Dits
nta 5 Autres OE g 1:2'8}3:?;;33? gz é 3 35 p g ;‘5 Comptes ;i 3:% prunts | rence
8 avoirs Eal 8 T1.2251 259 |83 a R S22 | obliga-
Période Monnaie| & s et enga- Dettes "3 5 ® £ @52 g %g £ ass potr Total { Datenus | DEPOte i :E'U : l'lga @) =
] £e| 2 ment 22| 2 g g2laess| 285 | %2 |ba por les | 4 % |Détenus| S5 F[ 7 | (20
fidu- %) Total gements} matqa) de 251 8 | Total £ |oSS(878 %l g8 | 9gg |Polance devises enus IS & . 'Banques
o | 3E52| 25 uets e |2E| & FE GRS AR b eatre- |ddtonus | por (£33 E b 2
caire 188<| 28 | rota B.N.B. 222998 (mon- Blat 1281 2 355|555|8588 525 | g8 prises | par les 82838 de
$.5/38 privées | tantg 8gl = SR HE HE R e | enwe | 1o J2BZ3g]depote)
2575 nete) £l EHESS B A< R pari- | prises | Tetsor |2 %5
ES " et 2 g ) & 2 ] g2 culiers |eb parti- s
i g < 2 S ; E%E 5 culiers @,
1) (2) (8) 4) (5) (8) ) (8) 9) (10) | (1) { a2) | (18) (14) (15)’c (16) 17 (18) (19) (20) (21) (22) (23) (24) (25) (26)
1950 30 juin ...... 90,7 57,11 5,8| 62,9 153,6)+38,6|— 50! +1,4| 85,0| 107,9{ 08| 2,6( 111,38 27,8| 30,4| —0,6] +1,5{ —2,1| +1,3| 178,7[—13,9] —1,5 —4,51 —0,2] 153,6
En p.c. de (20) 52,2 32,9| 3,3| 36,2 88,4 22,2 2,9 08| 20,1 62,1 0,5| 1,6 64,1| 15,7 03 0,9 1,2 0,71 100,0 8,0 0,9 2,6 0,1] 88,4
81 décembre 92,3} 57,3| 6,5| 63,8| 1561|+353|— 6,5| +1,9; 80,7; 1056| 08| 4,1} 110,56} 33,2| 36,6 +12| +0,9| —2,2| +2,4| 176,7|—13,7}] —1,9 —4,71 —0,3} 156,1
En p.c. de (20) 52,21 82,4 38,7 36,1 88,31 20,0 3,7 ‘1,1 17,4 59,7) 0,5 2,8 62,5 18,8 0,7 0,5 1,2 1,3| 100,0 7,8 1,1 2,6 0,21 88,3
1951 80 juin ...... 92,2| 58,3 6,6| 64,9 157,1|439,7|—10,8| +1,2| 30,1} 107,7| 0,9 1,8| 110,4| 34,6| 39,5 +1,2| +1,1; —1,8| +1,6] 177,2|—12,9| —1,5( —0,3| —5,0| —0,4] 167,1
En p.c. de (20) 62,0| 32,9 8,7 | 36,6 88,6| 22,4 6,1 0,7 17,0 60,8 0,5| 1,0 62,31 19,5 0,7 0,6 1,0 0,9] 100,0 7,3 0,9 0,2 2,8 0,2] 88,6
31 décembre 99,1} 62,0 74| 69,4 168,6|+502|—13,4| +1,7( 38,6| 113,1}| 10| 1,6| 115,7| 36,2| 42,1| 41,4} 40,7| —2,0( +2,1| 192,6|—146| —24( —1,1| —54{ —0,6| 168,5
En p.c. de (20) 51,5| 82,21 3,8 36,0 87,61 26,1 7,0 0,91 20,0 58,7 0,5] 0,8 60,0| 18,8 0,7 0,4 1,0 1,1 100,0 7,6 1,2 0,6 2,8 0,3] 87,5
19562 80 juin ...... 100,6 | 64,2| 6,8| 71,0( 171,6|+56,2|—11,4| +2,7| 47,5| 115,7| 1,0| 0,8 117,5| 33,7( 40,8| 40,1 +0,1| —1,2| +1,0| 198,8]—18,3| —1,5| —1,3] —5,3] —0,8] 171,86
En p.c. de (20) 50,6 82,8) 3,41 35,7 86,3| 28,3 5,7 1,3| 23,9 58,21 0,5| 0,4 59,1| 16,9 0,1 0,1 0,6 0,5| 100,0 9,2 0,7 0,7 2,7 0,4| 86,3
81 décembre 102,0| 65,1 7,4| 72,5} 174,5]|+51,0 | — 4,3| 438,7| 50,4 1152 1,0| 0,8( 116,5| 36,5| 43,3| +0,4| —0,1| —1,6| +02| 202,3|—18,6| —1,6| —1,4| —5,2| —1,0} 174,6
En p.c. de (20) 50,4 32,2 8,7| 35,9 86,31 252 2,1 1,8| 24,9 56,9 0,5| 0,2 57,6 18,0 0,2 — 0,8 0,11 100,0 9,2 0,8 0,7 2,6 0,5] 86,3
1953 80 juin ...... 102,6| 66,3| 6,9 73,2 | 175,8|+488|— 4,0| +2,7| 471,6| 118,5| 1,0 0,7| 120,2| 36,1 43,7| —0,9| +0,6 —1,4 +1,5| 203,6 |—19,3; —1,6| —0,5| —5,2| —1,2| 175,8
En p.c. de (20) 50,4] 32,56 3,4 35,9 86,3 24,0 2,0 1,3| 23,3 58,2( 0,5| 0,3 59,0 17,7 0,4 0,3 0,7 0,8| 100,0 9,5 0,8 0,2 2,6 0,6 86,3
31 décembre 105,9) 67,3| 7,1 | 74,4| 180,3|4+52,4 [— 4,8{ +2,7| 50,3 120,41 1,1 —| 121,56} 38,7| 454{ +0,1| +0,1| —1,9| +1,0} 209,8{—206| —1,6| —0,2| —5,8} —1,9{ 180,3
En p.c. de (20) 50,61 82,0| 3,4] 354 85,9] 25,0 2,3 1,3 24,0 57,4 056 —| 67,9 18,6 — — 0,9 0,5] 100,0 98]. 0,7 0,1 2,6 0,91 85,9
1954 30 juin ...... 104,3| 69,9] 8,1| 78,0{ 182,3[+49,7|— 48| 42,9 47,8]| 121,9| 1,2] 0,2 123,3| 38,2 46,2| +0,6| +1,0| —1,9] +2,6 211,6|—19,6| —1,6| —0,1| —5,6| —2,5| 182,38
En p.c. de (20) 49,3| 33,1| 3,8 36,9 86,2 23,6 2,3 1,4 22,6 57,6| 0,6 0,1 58,31 18,0 0,3 0,5 0,9 1,2} 100,0 9,3 0,7 — 2,6 1,2| 86,2
81 décembre 106,7| 69,5, 7,4| 76,9 | 183,6|+50,6 |— 3,7 +1,5| 48,3 1199} 1,4} 1,2| 122,65 41,7| 49,8 +2,0| +1,0| —1,2| +1,6| 215,9|—21,3| —2,0| —0,1| —6,0] —2,9| 188,6
En p.c. de (20) 49,41 32,2 3,4| 35,6 85,0{ 234 1,7 0,71 22,4 55,5 0,6 0,6 56,7 19,3 0,9 0,5 0,6 0,7| 100,0 9,9 0,9, —_— 2,8 1,4| 85,0
1955 30 juin ...... 108,6| 71,7 7,3| 79,0 187,6|+52,9— 4,8} +2,7| 50,8} 121,1| 1,9 0,9| 123,9| 43,0 50,1 +2,1| +1,83] —2,0] +2,2| 221,8|—22,4{ —1,7| —0,1 —6,1| —3,4| 187,6
En p.c. de (20) 49,01 32,4| 3,3| 85,7 84,71 23,9 2,1 1,2| 23,0 54,7 0,9 0,4 56,0] 19,4 0,9 0,6 0,9 1,0| 100,0 10,2 0,8 — 28 1,51 84,7

* Y compris les comptes d'organismes paraétatiques administratifs.
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Tableau XIIT. .

Origines des variations du stock monétaire

(mouvements en milliards de francs)

Mouve-
Variations des liquidités quasi monétaires Sold - ments Divers
de ° des iati Soldes
8 crédits Van?hons
Total |oPérations| p. . Mondti- dles. | de léeart des
| Bvec 4 compte entre opérations .
Dépéts du stock | I'étranger | cement sation devomews | fonds | Emprunts| sutres |Opérations| Soldes
Variations; & terme | pgpate mo:é;aire (i'igne’qc;" monétaire 3:1;:: 6t ti;?g:ep- e?’ﬂg;i_ c?bliga- qu;: r;]o:rt Ei%é:;; créi‘ifces Comptes
Semestres - du stock e: c::;ﬁ:s en Avoirs lieuid::és :ﬁéf:;;’?tﬂ des. de I'Etat |aux entre- l_);_h;:g?;? .t:xres fles du Fon.ds g: :{)’:ﬁ:— eb;x;g:sge- pour Total
stai P devises du Total 4 des POUVOLTS | of gutres Pn:i:. et | “ations anques iMondtaire,| prunts |non rangés| balance
monelalre | des expor- de Trésor quasi pouvoirs | publics fonds cpulielr-s des orga- | de dépéts | du Crédit | avec des | ailleurs
tateurs | tonaus nonétaires dg:béf;; €| s |astonauz, | el aanciore | et E;‘im
V'U.E.P. ofgi?:?ei!l);s) og;;ﬁs{:;s e C.N.C.P. moz?éotgires natioensaux
(6 monétaires = g: )(7)
1) 2) (8) 4) (5) =1)+(5) (7 (8) 9 (10) (11) (12) (18) (14) (15) (16) 4 (16)
1950 2° semestre ............... + 25| —02 | +04 — | +o2 ) +27|—23|+55| +18| +59| —02| —01| +18| —06| —01 ] +10 | + 37
1951 1er semestre ............... + 1,0 —0,8 —0,4 +0,3 —09]|+01 ]|+ 131} + 01 —2,1 | + 14 —0,3 —0,1 — +0,2 +0,4 —08 1 4+ 0,1
2° Bemestre ........c.eeenn +11,4 +1,7 +0,9 +0,8 +84 1 +148 { + 92 { + 4,5 +04 ¢ + 16 | —04 —0,2 +0,2 —0,4 —0,2 +0,1 | +14,8
Total +12,4 +0,9 +0,5 +1,1 +2,6 | +14,9 | +10,5 | + 4,6 —1,7 | + 8,0 —0,7 —0,3 +0,2 —0,2 +0,2 —0,7 | +14,9
1952 ler gemestre ............... + 3,1 +3,7 —0,9 +0,2 +80 |+ 61|+ 70| + 3,7 —0,3 | — 2,56 +0,1 —0,2 —13 —0,6 +0,8 —0,6 | + 6,1
2¢ semeStre ....c.veeeeen.. + 2,9 +0,3 +0,1 +0,1 +05 |+ 34]—06 {4+ 15 +0,7 | + 2,8 +0,1 —0,2 +0,3 —0,2 —0,4 —0,6 | 4+ 3,4
Total + 6,0 +4,0 —0,8 +0,3 +85 1+ 95|+ 64|+ 52 +04 | + 0,3 +0,2 —0,4 —1,0 —0,8 +0,4 _—1,2 + 9,6
. ; -
1953 1er semestre ............... + 1,3 +0,7 | — —0,9 —02}+ 11} —11! 4+ 1,7 +09 | — 04 —_— —0,2 —1,3 +0,7 +02 +06 | + 1,1
2¢ semestre ............... + 4,5 +1,3 —0,1 —0,3 +0,9 1+ 54|+ 01|+ 42 — | + 2,6 —0,1 —0,7 +10{ —0,5 —0,5 | —0,7 | + 54
Total + 5,8 +2,0 —0,1 —1.2 +0,7 + 65 | — 1, + 59 +09 | + 22 —0,1 —0,9 —0,3 +0,2 —03 | —01 | + 6,6
1954 1er semestre ............... + 2,0 —1,0 +0,1 —0,1 —10¢{+ 1,0 | — 38 ({ + 1,56 +12 { — 0,5 —0,2 —0,6 +0,5 +0,9 — +20 | + 1,0
2¢ gemestre ............... + 1,3 +1,7 +0,4 —_ +21) 4+ 341 —09]|—12 +2,0 | + 38,6 —0,5 —0,4 +14 — +0,7 —12 | + 3,4
Total + 3,3 +0,7 +0,5 —0,1 +1,1 | + 44 | — 47| 4+ 0,3 +32 | +.3,0 —0,7 —1,0 +1,9 +0,9 +0,7 +08 | + 4,4
1955 1er semestre ............... + 4,0 +1,1 —0,3 — +08 | + 48|+ 19|+ 0,5 +1,71+ 13 —0,1 —0,5 +0,1 +0,3 —0,8 +04 | + 4,8
Total des cinq années ... + 34,0 +8,5 +02 | +0,1 +8,8 | +42,8 | + 08 | +22,0 +6,3 | +15,7 —1,6 ——32 +2,7 +0,2 +0,1 +0,2 | +42,8

* Mouvement des crédits directs au Trésor +

solde des opérations en capital avec I'dtranger des pouvoirs publics.




APERCU DE L’EVOLUTION MONETAIRE
ET FINANCIERE
DEPUIS JUIN 1954

On décrira tout d’abord les relations avec 1'étran-
ger, la situation de Trésorerie, le recours des entre-
prises et particuliers au crédit bancaire et le marché
de la dette publique. Puis on analysera bridvement
les mouvements du stock monétaire et des liquidités
quasi monétaires. .

Enfin, on examinera I'évolution particuliére &

quelques-uns des organes du marché monétaire et
la situation du marché boursier.

1. Les paiements extérieurs.

La balance des paiements de 1’Union Economique
Belgo-Luxembourgeoise, qui s’était soldée par un
déficit durant le premier semestre de 1954, a laissé
des bonis au cours de la période sous revue : 0,5 mil-
liard pour le deuxiéme semestre de 1954 et 2,2 mil-
liards pour le premier semestre de 1955.

Tablean XIV.

Balance générale des paiements de I'U.E.B.L.
(Estimations)

(en milliards de francs)

1 Y compris les opérations de transit et de travail & fagon et l'or non

monétaire.

Les opérations sur marchandises, les autres tran-

sactions courantes et, au deuxiéme semestre de 1954, .

les ' mouvements de capitaux privés et publics, ont
tous contribué & cette amélioration progressive de
la balance générale.

ler gem. | 2@ sem. | ler gem.
1954 1954 1965
Opérations sur marchandi-
ses 1 :
Exportations f.o.b. ... |+ 53,9 |+ 57,9|+ 64,0
Importations f.o.b. — 55,7{— 68,2 |— 60,7
Solde ... |— 1,8|]— 0,3+ 38,8
Autres transactions couran-
tes :
Recettes  ............... + 13,4{+ 15,8|+ 16,9
Dépenses  ............ens — 15,1 |— 15,6 |— 16,
Solde . — 1,71+ 24 0,
Solde des transactions cou-
rantes  ...iiiiiiiiiiiiiin - 3a5 - 0’1 + 4)0
Solde des mouvements de
capitaux privés ............ — 2,9[— 0,9]— 2,9
Solde des opérations des
pouvoirs publics en comp-
te capital :
long terme ............... + 0,2+ 1,4|4+ 2,4
court terme ............ + 0,8+ 0,2{— 1,6
Erreurs et omissions ......... 4. 0,1|— 0,1|4+ 0,8
Total correspondant au mou-
vement des avoirs exté-
rieurs nets du systime
bancaire  ........ceeeinens — 5,3+ 0,5|4+ 2,2].

Depuis le milieu de 1954, la valeur des exporta-
tions & progressé plus rapidement que celle des
importations. Cette évolution est essentiellement
attribuable & une augmentation plus rapide des
volumes exportés que des volumes importés, les
prix n’ayant subi que des variations insignifiantes.

Rappelons que pendant le premier semestre de
1954, les importations avaient atteint un niveau
élevé relativement aux exportations, en raison de la
reprise de la conjoncture mondiale. A cette époque,
en effet, 'industrie belge procédait & 1’achat des
matiéres premiéres dont elle avait besoin pour
exécuter les commandes accrues qu’elle recevait de
I'étranger. Au cours des mois qui suivirent, la livrai-
son de ces commandes a provoqué un renversement
du solde des opérations sur marchandises.

Les autres transactions courantes, qui ecompren-
nent les transactions invisibles et les donations, ont
donné lieu & un surplus de 0,9 milliard entre le
30 juin 1954 et le 30 juin 1955, alors qu’elles
avaient été déficitaires, & concurrence de 1,7 mil-
liard, pendant les six premiers mois de 1954. On
note, en particulier, une expansion des recettes au
titre de revenus d’investissements dans la Colo-
nie (28) et une contraction des dépenses pour dépla-
cements & 1’étranger, celles-ci ayant sans doute été
financées dans une plus large mesure sans interven-
tion du systéme bancaire et notamment par des
achats de billets sur le marché libre.

Les exportations nettes de capitaux privés avaient
fléchi, d’un semestre & 1’autre, en 1954, passant de
2,9 4 0,9 milliards, mais elles sont remontées &
2,9 milliards au cours de la premiére moitié de 1955.
On sait que diverses modifications apportées depuis
un an & la réglementation des changes ont eu pour
effet de faciliter grandement les mouvements de
capitaux. En juillet 1954, les transactions entre
I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise et les
Pays-Bag portant sur les titres belges, luxembour-
geois, coloniaux et néerlandais furent complétement
libérées; de plus, il fut instauré une nouvelle caté-
gorie de comptes étrangers, dénommés comptes
« L », pouvant étre ouverts au nom de personnes
physiques ou morales établies dans un des pays de
I'’Union Européenne de Paiements et destinds &
enregistrer des opérations financiéres. Le 1 avril
1955, ces comptes « L » furent remplacéds par des
« comptes financiers », pouvant &tre ouverts & tous
étrangers. Enfin, il a été créé, le 1™ mai 1955, un
marché libre des devises.

Les opérations des pouvoirs publics en compte
capital sont régies, en ordre principal, par la situa-
tion de la Trésorerie. Au cours du 1° semestre de
1954, elles avaient procuré, par solde, une rentrée
d’un milliard, «p}gﬁsulta,nf'} surtout d’une augmentation

(28) Cette expansion refldte, en partie, une augmentation des
dividendes distribués par les sociétés coloniales, mais résulte
aussi du fait que le chiffre du premier semestre de 1954, pour
les revenus d’investissements dans la Colonie, était sous-évalué.
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des engagements nets & court terme du Trésor. Pen-
dant les deux semestres sous revue, elles ont conti-
nué 4 8tre excédentaires, mais par suite, cette fois,
d'opérations & long terme : I'Etat belge a placé
deux emprunts de fl. 100 millions chacun aux Pays-
Bas, ainsi qu'un emprunt de $ 30 millions aux

Tableau XV.

Mouvement des avoirs extérieurs nets
du systéme bancaire !

<+ : augmentation des avoirs ou diminution des engagements.
— : augmentation des engagements ou diminution des avoirs.

(en milliards de francs)

$ U.S.A.
et cana- | U.E.P.
diens et et
Période Total Or francs devises Autres
suisses U.E.P.
libres

@ 2) 3 ¢ (5)

Du 31-12-1953 au

30-6-1954 ...{ —-—5,3 | —0,5 |[—0,7 [—1,8 —2,3
Du 80-6-1954 au

31-12-1954 ...| +0,5| +0,6 |4+3,83 |—3,02 | —0,4
Du 31-12-1954 au

30-6-1955 e | +2,2| +8,01—1,98| 40,48 | 40,7

1 En chiffres absolus, les avoirs extdrieurs nets ont atteint les mon-
tants suivants (en milliards de francs).

Banque Nationale Autres

(engage-
Date Total dont or ments nets) Total
80 juin 1954 ........eeeee. 49,7 38,8 —15 . 48,2
80 juin 1955 .......eeenvene 52,9 41,9 — 12 51,7

Ces données ne tiennent, cependant, pas compte des engagements en francs
belges envers le Congo, dont on ne connait que les fluctuations. Celles-ci
sont comprigses dans la colonne 5 du tableau.

2 Y compris les comptes « L ».

3 Y compris les comptes « L » et les comptes financiers.

Tablean XVI.

Etats-Unis. Des détails au sujet de ces émissions
sont donnéds ci-dessous dans la section traitant de
la Situation de Trésorerie. Quant sux opérations
& court terme, elles ont laissé un surplus de 0,2 mil-
liard au second semestre de 1954, lorsque 1'apure-
ment des créances bilatérales sur la France et le
Royaume-Uni, soit 0,9 milliard, a été partiellement
compensé par d’autres transactions, et un déficit de
1,6 milliard au premier semestre de 1955, lorsque
des certificats de Trésorerie ont été remboursés &
la Banque des Réglements Internationaux pour
un milliard et & la Banque Centrale du Congo belge
pour 0,9 milliard.

Le solde de la balance générale des paiements
correspond au mouvement des avoirs extérieurs nets
du systéme bancaire. Le tableau XV montre com-
ment ce mouvement global se répartit entre les prin-
cipales devises. Il n’est cependant pas possible d’ex-
pliquer ’augmentation ou la diminution des avoirs
dans une devise déterminée, comme nous avons expli-
qué ci-dessus 1'augmentation des avoirs totaux. La
raison en est qu'on ne dispose plus, & 1'heure
actuelle, de balances complédtes par devises. Les
sommes qui sont créditées et débitées en comptes
financiers peuvent, en effet, se rapporter & des opé-
rations avec n’importe quel pays étranger.

Les comptes financiers n’ont pas pour objet,
cependant, de servir au réglement des opérations sur
marchandises. Dans le cas de ces dernidres, il est
done encore possible d’établir des balances particu-
lidres. C’est ce qui a été fait au tableau XVI pour
l'or, les dollars et les francs suisses libres, d'une part,
pour les devises U.E.P., d’autre part.

Opérations sur marchandises de 1'U.E.B.L.

Or, $ U.S.A. et canadiens et francs suisses libres

Devises U.E.P.

ler gemestre 20 semestre ler gemestre ler semestre 28 gemestre ler gemestre
de 1954 de 1954 de 1955 de 1954 de 1954 de 1955
Exportations £.0.b. ....ciiiciiiiiiiiiinenennne 7,9 9,1 10,4 37,7 40,2 44,9
Importations £.0.b. .c.covvvininiieninieniaenes 9,6 10,4 11,4 40,1 40,7 48,5
Solde — 1,7 — 1,3 — 1,0 — 2,4 — 0,5 + 1,4

Ce tableau permet de constater que les opérations
sur marchandises dans les devises en question ont
évolué de la méme fagon que la rubrique correspon-
dante de la balance générale. Elles ont progressé
depuis le milieu de 1954, mais 4 un rythme qui a
été plus rapide & l'exportation qu’s l'importation.

Les soldes des opérations sur marchandises du
tableau XVI sont loin de correspondre aux mouve-
ments des avoirs extérieurs tels qu’ils apparaissent
au tableau XV, Ils sont moins favorables que ces
mouvements pour !’or, les dollars et les francs suisses
libres, mais plus favorables pour les devises U.E.P.
Pour les raisons données plus haut, il est impossible

de réconcilier entidrement les deux séries de chiffres.
On peut dire, cependant, que la cause principale de
divergence doit étre recherchée dans les rdglements
en or et en dollars dans le cadre de I'U.E.P: Ceux-ci
se sont élevés & 4,2 milliards au deuxidme semestre
de 1954 et & 3 milliards au premier semestre de
1955. Rappelons & ce propos qu’d l'occasion du
renouvellement de 1’Union Européenne de Paiements

"pour l'exercice 1954-1955, la créance belgo-luxem-

bourgeoise a fait 1’objet d’un remboursement partiel
en dollars, par 1'Union elle-méme, & concurrence de
0,8 milliard de francs, et par les pays débiteurs, &
concurrence de 2,6 milliards.
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2. La situation de Trésorerie.

D’aprés les « Apercus de l'exécution des bud-
gets », publids au Moniteur belge, les dépenses
ordinaires et extraordinaires, sans distinction d’exer-
cice, ont fléchi de 49,3 & 47,2 milliards entre le
premier et le second semestre de 1954, pour remon-
ter & 49,4 milliards pendant le premier semestre de
1955. Les dépenses publiques n’ont done marqué
aucune tendance trés nette, ni & la hausse, ni & la
baisse, depuis le début de 1954.

Les recettes budgétaires ont suivi une évolution
paralléle & celle des dépenses : diminution d’un
semestre & 'autre en 1954, puis augmentation au
premier semestre de 1955.

Tableau XVII.
Recettes budgétaires

(en milliards de francs)

TRecett
Période R.e cettes orgicxsaif:g R:::::? : Total
fiscales i?:c;fe. " ordinaires
1954 1ler gemestre . 35,9 3,6 1,6 41,1
2¢ gemestre . 34,8 3,8 0,8 39,4
1955 ler gemestre . 37,1 3,4 0,2 40,7

Les recettes ordinaires extrafiscéles ont été
stables.

Les recettes extraordinaires se éont, par contre,
graduellement contractées. Au premier semestre de
1954, elles avaient été gonflées par le rembourse-
ment anticipéd du solde du prét de 1,9 milliard
consenti aux Pays-Bas dans le cadre du deuxiéme
accord intraeuropéen de paiements et de compensa-
tion. Par ailleurs, le produit de la majoration, depuis
le 16 avril 1952, de la taxe sur 1’essence a été trans-
féré au budget ordinaire & partir du 1 janvier 1955.

La contraction des recettes extraordinaires a été
4 peu prés compensée par le développement des
recettes fiscales.

Tableau XVIII.
Recettes fiscales ordinaires !
sans distinction d'exercice
— non compris les additionnels provinciaux
et communaux

(en millions de francs)

Source : Moniteur Belge.

Contri- D .
Période butions | et | Toresis | pe)
directes accises trement
1953 8¢ trimestre 8.187 | 3.305 | 5.902 | 17.394
40 trimestre 5.868 | 3.402 | 6.449 | 15.719
1954 1er trimestre 8.362 | 3.219 | 5.832 | 17.413
2¢ trimestre 9.112 | 3.328 | 6.044 | 18.484
3¢ trimestre 9.448 | 3.386 | 6.271 [ 19.105
4¢  trimestre 5.609 | 3.536 | 6.535 | 15.680
1955 1ler trimestre 8.877 | 8.519 | 6.425 [ 18.821
2¢ trimestre 7.686 | 4.013 | 6.599 | 18.298

1 Recettes nettes, c'est-a-dire d l'exclusion des ordonnsnces de rem-
boursements et de dégrévements d’impébts.

Le . rendement des contributions directes a été
irrégulier. Par rapport & la période correspondante
de I’année précédente, il a enregistré une hausse
au troisiéme trimestre de 1954 et au premier tri-
mestre de 1955 et une baisse au quatriéme trimestre
de 1954 et au deuxiéme trimestre de 1955. Ces
fluctuations n’ont, semble-t-il, aucune signification
particuliére : les rentrées d’impéts directs peuvent,
en effet, s’effectuer plus ou moins rapidement sui-
vant le rythme auquel I'administration procéde aux
enrdlements.

Les recettes de douanes et d’accises ont progressé.
L’accroissement est surtout important pour-le pre-
mier semestre de 1955, mais il refldte en partie le
transfert du produit de la majoration de la taxe sur
I’essence, dont il a été question plus haut.

On constate également une augmentation au titre
de l’enregistrement et plus particulitrement du
timbre et des taxes assimilées au timbre dont le
produit & été favorablement influencé par la haute
conjoncture.

Au cours de I’année se terminant le 80 juin 1955,
la dette consolidée intérieure a augmenté de 18,1 mil-
liards. Trois emprunts & long terme ont été émis
sur le marché belge :

1) Un emprunt 4 1/4 p.c. & 20 ans en juin-juil-
let 1954, dont le produit brut a été de 6,7 milliards
(5,5 milliards en juillet) ;

2) Un emprunt 4 1/4 p.c. & 20 ans en octobre-
novembre 1954, dont le produit brut a été de
8,9 milliards; :

3) Un emprunt 4 p.c. & 20 ans en avril-mai 1955,
dont le produit brut a été de 6,6 milliards (4,3 mil-
liards en mai).

La dette consolidée extérieure a, de son coté, pro-
gressé de 38 milliards, divers emprunts & long terme
ayant été placés & 1’étranger, notamment :

1) Un emprunt 3 8/4 p.c. de fl. 100 millions &
30 ans, au cours du second semestre de 1954; il
4tait divisé en deux tranches égales, dont 1'une fut
placée en bourse d’Amsterdam et 1'autre auprés de
sociétds d’assurances néerlandaises;

2) La tranche 4 p.c. de $ 15 millions & 10 ans
d’un emprunt américain de $ 30 millions, en jan-
vier 1955; les ftrois autres tranches étaient de
$ 5 millions chacune et respectivement & 3, 4 et
5 ans; elles sont comprises dans la dette flottante
extérieure ;

8) Un emprunt 4 5/8 p.c. de $ 20 millions, con-
senti par la Banque Internationale pour la Recons-
truction et le Développement et qui est mis & la
disposition de la Belgique au fur et & mesure que
celle-ci justifie des dépenses faites, & partir du
15 décembre 1954, pour l’exécution des travaux au
financement desquels l’emprunt peut servir. Les
montants regus au 30 juin 1955 s’élevaient &
159 millions de francs;

4) Un emprunt 3 3/4 p.c. de fl. 100 millions
4 30 ans, en avril 1955.
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La dette flottante intérieure s’est contractée de
6,7 milliards entre le 80 juin 1954 et le 80 juin 1955.
Les deux facteurs qui ont le plus contribué & cette
diminution sont :

1) L’échéance, le 15 aolit 1954, de 4 milliards
de certificats de Trésorerie 1944, 2° série. 875 mil-
lions furent convertis en certificats de Trésorerie

Tableau XIX.

3 8/4 p.c. & 5 ans spécialement émis & cet effet,
mais le solde fut, soit converti en obligations de
I'emprunt émis en juin-juillet 1954, soit remboursé
en espéces;

2) La souscription par les banques, en novem-
bre 1954, de 1,8 milliard d’obligations de 1’emprunt
4 20 ans au moyen de certificats & un an ou moins.

Dette publique directe

(en millions de francs)

Source : Ministére des Financos.

' Dette consolidée Dette flottante
Fin de période Total
intérieure 1 extérieure 2 intérieure extérieure
1953 Décembre e 130.564 13.667 118.031 7.110 269.372
1954 Mars  .oooveeiiieiieeninnininans 140.614 13.757 114.397 7.144 ° 275.912
Juin. e 141.026 13.5690 117.341 6.203 278.160
Septembre  .........coveiiinnis 147.504 14.574 111.992 6.520 280.590
Décembre ... ..ccoviiininens 1565.163 14.765 109.867 6.638 286.433
1955 MArs  .ocovveverievicneineneannns 153.429 16.144 112.965 7.028 289.566
Juin. 159.107 16.616 110.659 6.006 292.388

1 Y compris 'Emprunt de 1'Assainissement Monétaire.
3 Non compris les dettes envers les gouvernements &trangers de 1914-1018.

La dette flottante extérieure se retrouve, au
30 juin 1955, sensiblement au méme niveau qu’un
an plus t6t.

Au total, la progression de la dette publique directe
a été de 14,2 milliards pour I’ensemble de la période
qui nous intéresse.

D’autre part, l'intervention des organismes moné-
taires dans le financement du Trésor public a enre-
gistré les mouvements suivants depuis le débub de
1954 :

1954 10 trimeBtre .o.ovveiiiiiviiiriiiiiiieiiiaanns ~— 8,7 milliards
20 trimestre ...c.ooovvvveeeireneinennennenns + 4,2 milliards
3¢ trimestre ......ooeviiiiiiiieiiiiiiiieinin, — 1,5 milliard
40 HrimMeBtIe ..veeviivevieiiirerniniinennennes — 1,3 milliard

1955 17 trimestre ..........oooveiieiiiiiinininnnns + 0,2 milliard
20 trimestre ..ooevvevriviiiiieiiniieeninaans — 0,5 milliard

On constate que le Trésor a sensiblement réduit
son recours au crédit des organismes monétaires au
second semestre de 1954. Il faut se rappeler cepen-
dant que d’importants emprunts publics ont été

placés & I'étranger depuis un an et que ceux-ci
exercent sur les disponibilitéds monétaires une influen-
ce similaire & celle d’'un appel direct de 1'Etat au
crédit bancaire.

3. Orédits accordés par des organismes monétaires
aux entreprises et particuliers résidant en
Belgique.

Le tableau XX ci-aprés reprend, pour la facilité
du lecteur, certains éléments du tableau VII publié
en page 830. Il permet de se faire une idée syn-
thétique des crédits distribués & 1'origine aux entre-
prises et particuliers résidant en Belgique, par les
banques de dépots et les autres organismes moné-
taires, et de distinguer dans quelle mesure leur
évolution a influencé le stock monétaire global. Les
crédits finangant des firmes ou des particuliers rési-
dant & I’étranger sont compris par ailleurs dans les
paiements extérieurs. '

Tableau XX. Crédits d’escompte, d’avances et d’acceptation
accordés par les organismes monétaires
aux entreprises et particuliers résidant en Belgique
(en milliards de francs)
Crédits logés dans les organismes monétaires Crédits
Total logés en dehors
Dat d b d :
e général total les b::?lues Banque N?:tionule d’nl\?tl:es des org':nim;'es
de dépbts de Belgique organismes monetalr
1953 80 juin  ....cceeiieiiiniinn 43,6 36,1 26,5 7,4 2,2 7,5
31 décembre ............... 45,4 38,7 28,0 8,4 2,3 6,7
1954 81 mars  .........eeeeenle. 45,1 37,4 28,3 7,8 1,8 7,7
80 juln  ..oeieieiienenns 46,2 38,2 28,8 7,7 1,7 8,0
80 septembre ............ 47,0 38,8 29,5 7,2 2,1 8,2
31 décembre ............... 49'8 41,7 30,5 9,2 2,0 8,1
1955 31 mars ... 49,6 41,3 33,3 6,5 1,5 8,3
80 juin  ..ieiiiiiiiinns 50,1 42,9 33,3 8,0 1,6 7,2
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- On a souvent employé, pour désigner l’ensemble
de ces concours, le terme de « risques bancaires ».
Bi le qualificatif de bancaire est trop étroit, il se
justifie par contre pleinement de parler de risques.
Cette appellation marque en effet qu’a co6té des
crédits ayant donné liew § décaissement, certains
concours se sont traduits par le prét d’une signature
engageant la responsabilité de 1'organisme émetteur
pour la durée de la traite. Ces risques subsistent,
aussi bien pour les opérations initialement financées
par les banquiers et donnant lieu éventuellement &
une opération de rdescompte & 1'Institut de Rées-
compte et de Garantie ou & la Banque Nationale de
Belgique que pour les différents crédits d’acceptation
qui seraient ultérieurement négociés en dehors des
banques sur le marché financier. Mais 'influence de
ces crédits sur le stock monétaire différe fondamen-
talement selon qu’ils sont finalement nourris par des
organismes créateurs de monnaie ou par les autres.

En appréciant 1’évolution des crédits reprisé au
tableau XX, il ne faut pas perdre de vue qu’sd coté
d’eux existent pour les entreprises et les particuliers
de nombreuses autres possibilitds de se ménager
des moyens de financement : de la sorte, les chiffres
donnés ne refletent qu’imparfaitement la demande
globale de crédit.

Sous cette réserve, on constate la tendance &
I’'accroissement de 1’ensemble des crédits accordés
4 Dorigine par les organismes monétaires; leurs
encours, recensés de mois en mois, sont chaque fois
plus élevés qu’aux dates correspondantes des années
précédentes. L.e mouvement d’accroissement n’est
pas continu, car il faut tenir compte de certaines
variations saisonniéres résultant du recours plus
intensif de diverses entreprises dont l’activité
dépend de la production agricole, de novembre &
mars, et des gonflements importants des crédits aux
périodes d’échéances trimestrielles et spécialement
en fin d’année.

Au cours du second semestre de 1954 et du pre-
mier semestre de 1955, le total des risques accuse

une progression de 3,9 milliards, contre 2,6 milliards -

seulement pour les douze mois précédents. C’est
I’accroissement le plus fort qui ait été enregistré
depuis plusieurs annédes : il se localise uniquement
dans les crédits supportés par les organismes moné-
taires, tandis que les crédits portés par le marché
diminuent. Ils refluent principalement & la Banque
Nationale, lors de 1’échéance de fin juin 1955.

Les banques de dépdts, qui sont & I'origine de la

distribution de la part la plus importante des crédits. ‘

aux entreprises et aux particuliers, continuent & en
supporter la majeure partie avec leurs propres
moyens d’action. Au cours du troisiéme trimestre
de 1954, les trésoreries des entreprises et les dépots
bancaires subirent la triple pression des versements
anticipés d’impots, des réglements des dépenses de
vacances et de I’Emprunt de la Trésorerie, ce qui
entraina une progression des crédits des banques en

méme temps qu’un recours accentué de ces derniéres
au réescompte & 1'Instibut de Réescompte et de
Garantie et & la Banque Nationale de Belgique.
Ultérieurement, et spécialement lors de 1’échéance
de fin d’année, les crédits aux entreprises belges
progressérent & nouveau; la reconstitution des
dépots dans les banques permit & celles-ci de
financer elles-mémes, jusqu’s la fin du mois de mars
1955, un montant accru de crédits, ce qui se tra-
duisit par une diminution importante des concours
des organismes de réescompte. Pendant le second
trimestre de 1955, cette situation se modifia : les
banques privées ne purent faire face & la progression
des crédits privés qu’en augmentant sensiblement
leurs recours au réescompte.

En un an, les crédits logés dans le systéme
monétaire se sont accrus de 4,7 milliards tandis que
les crédits du marché ont diminué d’environ
800 millions. 11 semble que l'explication de cette
derniére évolution se situe d’une part dans 1’aug-
mentation des taux d’intérét sur les marchés étran-
gers, spécialement le marché de Londres, ce qui
détermine un déplacement de certaines opérations
de financement vers notre place, et d’autre part,
dans les déficits en francs belges de la balance des
paiements de la Colonie, ce qui occasionne une
contraction des placements de la Banque Centrale
du Congo Belge et du Ruanda-Urundi.

Dans I’ensemble, les mouvements enregistrés dans
I’encours des crédits bancaires au cours de la période
étudide n’ont apporté aucune modification fonda-
mentale de la situation monétaire. L’augmentation
des risques bancaires dans la période de haute
conjoncture, semble étre maintenue dans les limites
assez normales; elle a en tous cas été moins pro-
noncée que dans beaucoup de pays étrangers.

4, Le marché de la dette publique et des autres
emprunts des pouvoirs publics.

]_)éjé, ’an dernier, au milieu du premier semestre,
étaient apparues sur le marché des capitaux des
tensions momentanées, généralement attribudes a
une accumulation des émissions publiques. Ces
mouvements n’avaient pas, pour aubant, renversé
la tendance fondamentale & la baisse des taux de
rendement des fonds publics.

De pareils phénomeénes se sont précisés depuis
lors; d’une part, la période de haute conjoncture
que nous traversons se traduit normalement par une
augmentation de la demande de crédits et un resser-

" rement du marché des obligations au bénéfice du

marché des actions; d’autre part, les émissions des
pouvoirs publics ont revétu une ampleur qui dépasse
encore celle des années antérieures. C’est ainsi que,
tenant compte des certificats de Trésorerie &
cing ans, le montant total des emprunts émis par
I’Etat, les pouvoirs publics, la Colonie et les insti-
tutions paraétatiques sur le marché belge en 1954
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est de 38,2 milliards de francs contre 20,9 milliards
en 1953 (29). Il faudrait encore, pour étre complet,
ajouter & ces chiffres les placements au robinet
de différents organismes paraétatiques.

Tableau XXTI.

Evolution du portefeuille du Fonds des Rentes
(en milliards de francs)

Sources : Rapports des cxercices 1953-1954. (Moniteurs des 30 mai 1954
ot 14 mai 1955).

Solde Solde des
Fin de mois général opérations | Solde réel
comptable & réméré
1951 Juin  ..eooviiinnns 5,2 — 5,2
1952 Juin ..o, 4,4 — 4,4
1953 Juin  ....oeiieinnn 2,9 1,0 3,9
Septembre  ...... 2,9 - 1,0 3,9
Décembre ......... 2,5 1,0 3,5
1954 Mars ........eeennn 3,0 1,0 4,0
Juin ..o 2,7 1,0 3,7
Septembre ... 2,8 1,0 3,8
Décembre ......... 4,0 1,0 5,0

Il n’est dés lors pas étonnant de constater que le
marché a donné, & partir de septembre 1954, des
signes de fatigue accusés, mettant ainsi & contribu-

(29) Il est vrai que les remboursements ont de leur coté
dépassé en 1954 ceux de 1953 (soit 12,7 milliards contre 3,8
milliards). L’'appel au marché des capitaux, non compris les
mouvements du portefeuille du Fonds des Rentes, s’établit fina-
lement & 25,5 milliards en 1954 contre 17,1 milliards en 1953.

Tableaun XXIT.

tion le Fonds des Rentes, dont le volume des inter-
ventions et le portefeuille global s’accroissent sensi-
blement. Ce dernier avait marqué depuis le début
de 'année une relative stabilité. Au 81 aott 1954
il s’élevait & 38,5 milliards de francs. Par contre, pour
les quatre derniers mois de l’annde — période qui
comprend 12 milliards d’émissions nouvelles, contre
19 milliards pour les huit premiers mois de 1954 —,
le portefeuille du Fonds augmente de 1,5 milliard,
pour s’établir & fin décembre au chiffre de 5 mil-
liards, montant qui, sauf pour des circonstances
exceptionnelles en novembre 1952, n’avait plus ét¢
atteint depuis le milieu de 1’année 1951.

La poussée la plus forte se localise en octobre
1954, mois au cours duquel furent simultanément
opérées l'introduction & la cote officielle de la pre-
midre série de l'emprunt d’Etat 1954-1974 &
4 1/4 p.c. et I'émission de la seconde série de cet
emprunt,.

Sauf quelques émissions de moindre importance
pour compte de divers organismes, les pouvoirs
publics ont pu s’abstenir pendant les mois suivants
de solliciter le marché intérieur. Le courant acheteur
étant redevenu prédominant, le Fonds des Rentes
put céder une partie de ses avoirs en fonds publics
au cours du premier trimestre de 1955, jusqu’au
moment ol, & l'occasion d’un nouvel emprunt du
Trésor en avril — emprunt 4 p.c. & 20 ans qui fut
souscrit & concurrence de 6,6 milliards — des arbi-
trages importants nécessitérent & nouveau son inter-
vention.

Rendement des titres & revenu fixe 4 9%

Dette unifi¢e ot emp ;uazstete;rir’:l;oursubles globalement Emprunts amortissables par annuités et emprunts b lots
’ Echéances Echéances

Début de mois Erprunts
Dette de 1 d 5 ans de 5 & 10 ons 1118 gni de 10 3 20 ans de plus de 20 ans ots
unifide Para- N Para- |——— | Pare- . Para- . Ltot

Ltat " Villes Etat . Vill . Villes . Villes

(4 empr.) (é:u::g;is) (2 empr.) | (2 empr.) (éltn:;g}l:is) 4 e:m(;lsr.) (é;u::’g;is) (1 empr.) (é;u:zg;is) (2 empr.) (4 empr.)
1954 Janvier 4,33 3,74 3,29 4,08 4,49 4,46 4,97 4,90 4,90 4,72 4,88 4,68
Avril ... 4,32 3,42 3,62 3,94 4,43 4,36 4,94 4,90 4,90 4,70 4.86 4,56
Juillet 4,25 3,56 3,25 3,96 4,33 4,24 4,81 4,84 4,90 4,64 4,86 4,48
. Octobre 4,22 3,47 3,92 3,77 4,17 4,22 4,30 ‘4,63 4,79 4,49 4,78 4,38
1955 Janvier 4,20 3,64 4,07 3,91 4,36 4,42 4,32 —_ 4,69 — 4,50 | 4,43
Avril ... 4,13 3,41 3,89 3,60 4,02 3,94 4,29 —_ 4,58 — 4,36 4,38
Juillet 4,14 3,32 3,98 3,64 4,02 4,09 4,29 — 4,58 —_ 4,32 4,41
Aot ...... 4,15 3,31 4,02 3,59 4,08 — 4,30 — 4,58 — 4,31 4,44
Septembre . 4,15 3,46 4,16 3,72 4,10 - 4,37 —_— 4,56 —_ 4,33 4,46

La période envisagée se caractérisa, dans l’en-
semble, par une évolution des taux de rendement
plus irrégulidre qu’au cours de la période 1953-54.
Si la tendance & la hausse des taux de rendement
qui se dessine assez clairement dans d’autres pays
n’est pas encore franchement visible en Belgique
en juin 1955, surtout pour les emprunts d’Etat sur
lesquels s’exerce précisément 1’action du Fonds, les
fluctuations de mois en mois ont été plus accentuées,

ot les taux ont certainement cessé leur mouvement
fondamental de baisse inauguré depuis plusieurs
années. Les cours des emprunts des organismes
paraétatiques, des villes et des entreprises privées
sont méme plutét déprimés.

En ce qui concerne l'origine des capitaux emprun-
tés par le Fonds des Rentes pour le financement de
ses opérations, on notera que, malgré 1’accroissement
des disponibilités offertes par le marché de 1’argent
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au jour le jour hors compensation, le Fonds n’a pu
se passer d’emprunter auprés des organismes émet-
teurs de monnaie : son recours & la Banque passe
de 194 millions & fin juin 1954 & 932 millions un
an plus tard, pour atteindre ultérieurement
1.402 millions & fin septembre 1955 : ces interven-

Tableau XXIII.

Emprunts du Fonds des Rentes
(en millions de francs)

Emprunts d’argent
au jour le jour
provenant des orga- Avances des
Fin de mois léls.mes 1on mone- organismes
aires et Bons de monétaires
caisse escomptés
auprés de ces
organismes
1951 Juin®  ......... 3.055 1.806
1952 Juin ... 3.038 799
1953 Juin  ......... 1.683 762
Décembre ... 2.119 —
1954 Mars ......... 2.579 —_
Juin ... 1.982 194
Septembre 2.306 —_
Décembre 2.428 1.147
1955 Mars  ......... 2.780 90
Juin  ......... 2.860 932
Septembre 2.587 1.402

tions en faveur du Fonds des Rentes, qui se main-
tiennent & un niveau encore limité mais tranchant
par leur continuité avec les mouvements intermit-
tents enregistréds au début de 1954, correspondent
4 une monétisation accrue des fonds publics. Par
ailleurs, les achats nets par les organismes moné-
taires de titres de la dette publique ou d’autres fonds
publics nationaux se sont élevés & 1,2 milliard au
cours du second semestre de 1954 et & 1,5 milliard
au premier semestre de 1955. Pour l’ensemble de
la période, les liquidités additionnelles créées par la
monétisation de la dette se sont done élevées & plus
de 3,4 milliards de francs.

5. Aspects généraux de la situation monétaire.

L’examen du tableau XIII ci-avant permettra de
dégager une vue synthétique de 1’origine des mouve-
ments qui se sont produits au cours de la période
étudide.

De juin 1954 & juin 1955, le total du stock
monétaire et des liquidités quasi monétaires a crir
d’environ 8,2 milliards de francs, contre respective-
ment 6,4 et 4,5 milliards au cours de chacune des
deux années précédentes. Le rythme de création des
disponibilités a donc presque doublé en deux années;
il reste ndanmoins bien inférieur & celui qui a été
enregistré lors du boom coréen.

Au cours de la période étudiée, le stock monétaire
proprement dit s’est acceru cependant moins rapide-
ment que l'année précédente. Les besoins d’instru-
ments de palement se sont en effet traduits dans

une plus grande mesure qu’antérieurement par une
accélération de la vitesse de rotation des encais-
ses. Il semble bien que les disponibilités existantes
suffirent 4 alimenter les flux monétaires de 1’écono-
mie : on en voit un indice notamment dans la
rapide augmentation des dépdts & terme, et dans la
stabilité générale — ce qui n’exclut pas les quelques
tensions récentes — du marché des rentes. Cette
progression des dépéts & terme, comptes courants
et carnets de dépoOts dans les banques, a constitué
le plus clair de 'accroissement des liquidités quasi
monétaires; les avoirs des entreprises et particuliers
en devises étrangéres ont peu varié.

Parmi les différents facteurs d’expansion des
avoirs monétaires, 1'élément le plus actif fut sans
conteste le recours direct des entreprises et des
particuliers au crédit (colonne 10); il s’aceroit de
4,8 milliards de francs. Il faut mettre en regard de
ce chiffre la diminution de 800 millions des crédits
logés en dehors des organismes monétaires, accordés
aux entreprises et particuliers résidant en Belgique.
Ainsi par solde, le recours des entreprises et particu-
liers au crédit ne concourt & l’expansion du stock
monétaire qu’d concurrence d’environ 4 milliards.

On peut y ajouter divers recours indirects des en-
treprises et particuliers aux disponibilités monétaires.
C’est ainsi que des organismes parastataux de crédit
ont emprunté auprés du secteur bancaire des fonds
& concurrence de 300 millions. Ces sommes, qui ont
finalement alimenté la demande de crédit des entre-
prises et particuliers, sont reprises & la colonne 14
du tableau, parmi les « opérations spécifiques d’em-
prunts des organismes financiers non monétaires ».

Le montant des créances nées du financement des
opérations des pouvoirs publics par les organismes
monétaires a diminué d’environ 700 millions poeur
la période étudiée. On ne peut cependant perdre de
vue que les banques et le Fonds des Rentes ont
acquis un montant important d’obligations sur le
marché.

Enfin, les opérations avec 1'étranger ne se tradui-
sent que par une augmentation relativement faible
des disponibilités monétaires il s’agit presque
uniquement d’opérations de paiement bénéficiant &
des entreprises et & des particuliers. L’accroissement .
du stock monétaire qui en résulte s’est au surplus
localisé au cours du premier semestre de 1955,
période pendant laquelle la balance commerciale a
été trés largement excédentaire.

D’autres facteurs d’expansion monétaire sont

encore intervenus qui méritent un rapide commen-

taire. Tout d’abord, la partie de la dette publique
en circulation qui a reflué vers des organismes
monétaires et a donné lieu & la création de monnaie,
s’est fortement accrue; au cours de la période de
douze mois se terminant en juin 1955, la monétisa-
tion de la dette publique a augmenté d’environ 3,7
milliards contre 1,2 milliard pour 1’année précé-
dente : elle a provoqué les tensions signalées par
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ailleurs sur le marché des rentes et s’est traduite par
un renversement de la tendance baissidre du loyer
de 'argent. Ce phénomene de monétisation résulte
principalement en 1954 de I’augmentation du porte-
feuille du Fonds des Rentes. En 1955, le portefeuille
du Fonds augmente encore au cours du deuxiéme
trimestre, mais les banques acquiérent pour environ
1 milliard de francs d’obligations.

Un nouveau facteur apparait également : la
colonne des « soldes des opérations autres qu’s court
terme du Fonds Monétaire, du Crédit Communal et
de la Caisse Nationale de Crédit Professionnel »
indique une augmentation de 1,5 milliard de franes;
elle signifie que ces organismes ont investi dans des
opérations & long terme des fonds qu’ils se sont pro-
curéds sur le marché monétaire. L’accroissement de
ces soldes est surtout localisé au cours du second
semestre de 1954, mais s’atténue au début de 1955.

*
L]

I’examen du tableau XXIV confirme l'idée par
ailleurs développée que les transactions plus nom-
breuses résultant d’une conjoncture en hausse ont
étd réalisées par une certaine augmentation de 1’'uti-
lisation des avoirs. Le volume moyen des transactions
s’est développé tout au long de ’annde 1954, attei-
gnant un sommet lors de 1’échéance annuelle. Au
trimestre suivant, la masse des réglements recensés
est moins importante, mais au cours du deuxidme
trimestre de 1955 elle progresse & nouveau et dépasse
la moyenne de la fin de 1954. La vitesse de rotation
des dépdts bancaires & vue et, dans une moindre
mesure, celle des Comptes Chéques Postaux accu-
sent des progrés paralléles : les données sont assez
suggestives; néanmoins, étant donné qu’elles ne
tiennent notamment pas compte des billets qui repré-

Tablcau XXV.

Tableau XXIV.
Vitesse de rotation des dépdts bancaires 3 vue
et des avoirs aux comptes chéques postaux

Montants globaux des paiements
effectués au moyen de ces avoirs !

Coefficient Montants globaux
de rotation des paiements
des effectuds au moyen de
. avoirs
Période avoirg dépéts en
ensuelles) ddpots en bancaires | comptes
(moyennes mensuelle bancaires | comptes b vue chéq\leso
postaux 2
4 vue chdques
postoux 2 (en milliards
de francs)
1) (2) (3) (4)
1950 2¢ semestre ... 1,58 48,0
1951 ler semestre ... 1,85 3,218 | 58,3
2¢ gemestre ... 1,82 3,05 60,2 61,3
1952 1er semestre ... 1,81 3,09 62,4 63,4
2¢ gemestre ... 1,69 2,99 61,2 63,6
1958 1er semestre ... 1,68 3,02 60,4 62,4
2¢ gemestre ... 1,71 3,00 62,8 64,9
1954 1er semestre ... 1,77 3,08 66,1 63,6
3e trimestre ... 1,81 3,03 67,5 65,9
40 trimestre ... 1,95 3,20 78,3 68,6
1955 1er trimestre ... 1,86 8,12 70,56 66,9
2e trimestre ... 1,95 3,09 76,9 65,5

1 Approximations donndes par le total des débits en comptes (y
compris les comptes appartenant & des étrangers ainsi que les débits
correspondant & des paiements & 1'dtranger).

2 Les données brutes ont 4t rectifides pour dliminer les virements do
compte & compte, constituant double emploi, qui résultent de 1'organisation
comptable de 1'Etat et qu'il & été possible de recenser.

8 Période mars-juin seulement.

sentent 58 p.c. du stock monétaire total, elles demeu-
rent approximatives et 1’on ne peut les interpréter
qu’avec beaucoup de prudence.

*
* %

Mouvements des encaisses monétaires et des liquidités quasi monétaires *

des entreprises et particuliers

(Chiffres absolus en milliards de francs)

1950 1951 1952 1953 1054 1055
20 sem. lersem. | 20sem. | lersem. | %esem, | lersem. | 2egem. | lorgem. | Qesem. | 1°Fsem.
Stock monétaire détenu
par les entreprises et
particuliers  ......... .
Chiffres absolus ...... + 1,8 +0,9| 4+10,6 | + 3,7 + 2,83 | + 1,8 | 4+ 4,83 | 4+ 1,0 | 4 2,0 | 4+ 4,1
€N P.C. 2 iiiveiiinenns + 1,2 | +0,6 | +7,2 | +2,3| +1,83|+1,1; +2,5] 40,6 + 1,1 4+ 2,4
Dépdts & terme en devi-
ses et comptes spé-
ciaux des exportateurs
belges .....ocoiiiiiinns
Chiffres absolus ...... +02|—11|+2,6 | +2,7{+0,4} +0,8| +1,1|—0,8] 4+ 2,0]| + 0,9
en pe. 2 i + 1,8 — 7,1 | +16,8 | 417,83 | + 2,1 | + 8,9 | + 4,7 | — 3,7 | + 9,6} + 4,1
Avoirs des particuliers &
la Caisse d’Epargne .
Chiffres absolus ..... + 0,8 + 0,2 + 1,9 + 2,3 + 3,6 + 1,9 + 2,9 + 1,3 + 2,7 4+ 0,4
en PC. 2 iiiiiiiienns + 2,6 4+ 0,6 +58 (| +6,8| +9,9| + 4,9 +6,9| + 38,0 + 5,7 | + 0,8
’ — 0,08 + 8,08 + 7,28 + 4,00 + 2,80
1 Dépodts & terme des résidents et avoirs en comptes spéciaux des exportateurs U.E.P.; avoirs sur livrets des particuliers ouprés de la C.G.L.R.

2 Variation de chaque période exprimée en pour-cent du montant moyen de la période précédente.

3 Aprés élimination de l'accrc t dit & la capitalisation des intéréts.
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Du 30 juin 1954 au 30 juin 1955, les liquidités
quasi monétaires des entreprises et particuliers, ¢’est-
d-dire les dépots & terme et les avoirs & la Caisse
d’Epargne, sont passées de 68,1 & 74,1 milliards de
francs; pendant cette période le stock monétaire aux
mains des mémes détenteurs a progressé de 174,2 &
180,3 milliards de francs.

Les liquidités quasi monétaires se sont donc pro-
portionnellement accrues beaucoup plus rapidement
que les avoirs monétaires : leur part dans la magse
totale des avoirs recensés ici s’établit & 29,1 p.c.
contre 28,1 p.c. & fin juin 1954 et 24,2 p.c. & fin juin
1950.

Cette évolution ne se répartit pas régulidrement
& travers le temps; la poussée la plus forte se localise
au cours du second semestre de 1954 pour les liqui-
dités quasi monétaires, tandis que les avoirs moné-
taires s’accroissent spécialement au cours du premier
semestre 1955.

L’évolution différe également d’aprés les orga-
nismes recensés : les avoirs & la Caisse d’Epargne

Tableau XXVI.

n’augmentent que de moins d’un pour-cent au cours
du premier semestre de 1955, tandis que les dépdts
4 terme et en devises dans les banques enregistrent
une poussée assez forte. Il semble s’étre opéré une
certaine substitution des modalités d’épargne, qui
tient plus & des motifs politiques passagers qu’a une
modification technique des placements.

6. Quelques aspects particuliers des marchés moné-
taire et financier.

Les banques de dépits.

Au cours de la période étudiée, les banques de
dépdts ont encore bénéficié d’une augmentation de
leurs moyens d’action. La progression des moyens
propres, d’environ 500 millions, résulte principale-
ment de 'affectation aux réserves de bénéfices non
distribués. D’autre part, les fonds provenant des
tiers sont passés en un an de 96,7 & 105,1 milliards.

Le volume total des dépots, de 69,9 milliards &
fin juin 1954, s’établit & 75,6 milliards & fin juin

Eléments de la situation des banques de dépots

(en milliards de francs)

Passifs Actifs

Em . Effets
Y \ rées-

é)lx;ujxomgsr nzrje;':r Débi- |, comptés

j Obliga- . ; Porte- teurs hez 1

lebg::)u_r, Dépéts ci;f: Autres Caisse | 100 | Porte- fe(:xril?e Porte- | givers, g.gffni

Dates quiers, | b vee | T Nou | BN.B. | quiers, | feuille | " | feuille | reports | A% | 1R g

maisons | et h | ° dona enga: exigible | Chéques meisons | effets o}:}l,s com- et actifs et les

:luitl:lst,- terme .e gements postaux :l:i::isr’_ publics 1::11 168 mercial | avances autres

ueour Caisse salos ot elges sur paraéta-

et filiales titres tiques

filiales

31 mars 1954 ...... 10,1 | 67,8 | 2,2 16,2 6,2 3,9 5,2 31,9 | 13,3 | 18,3 | 17,3 | 17,6 7,0
30 juin 1954 ......... 8,5 69,9 2,5 15,9 6,5 2,5 6,4 31,7 15,7 11,9 17,8 17,8 7,7
30 septembre 1954 . 7,9 | 69,8 2,7 15,4 6,6 2,6 5,8 30,7 | 17,2 | 11,7 | 18,0 | 16,4 7,8
31 décembre 1954 . 8,2 | 72,8 2,9 15,0 6,7 5,0 6,1 27,3 | 19,0 | 11,7 | 18,5 | 17,5 9,2
31 mars 1955 ...... 10,1 | 75,38 3,2 15,7 6,7 3,9 6,5 30,4 19,1 | 14,5 | 18,5 } 18,1 6,0
30 juin 1955 ......... 9,4 | 75,6 3,4 16,6 7,0 3,0 6,9 30,8 y 19,5 | 13,1 | 20,4 | 18,3 7,4
31 juillet 1955 ...... 9,3 | 73,6 3,4 16,2 7,0 2,7 7,2 30,3 | 19,3 | 11,2 | 20,6 | 18,2 9,3
31 aolt 19556 ......... 9,0 | 74,0 3,5 15,7 7,0 2,7 6,4 30,2 | 19,8 | 12,3 | 20,6 | 17,7 7,3

1955; cet accroissement de 5,7 milliards est done
supérieur & celui de 4,5 milliards enregistré un an
plus t6t. Il est intéressant de constater que les ban-
ques ont surtout bénéficié d’une hausse de leurs
dépdts & terme qui passent de 8,8 & 11 milliards.
L’augmentation des dépdts & vue et & un mois au
plus est donc de l'ordre de 32 p.c. Encore le poste
« dépbdts & vue ou & un mois au plus » comprend-il
les carnets de dépdts & quinze jours, qui ont crit
assez rapidement : ce sont en fait des dépdts & terme.
L’accent semble donc mis sur le développement des
ressources les plus stables, situation que I'on retrouve
encore dans les émissions d’obligations et de bons de
caisse; 1’encours de ceux-ci, de 3,4 milliards au 30
juin 1955, marque un nouveau progrés annuel de
86 p.c. L’avantage évident que présente une plus

grande stabilité de leurs moyens d’action ne semble
cependant acquis qu’au prix d’un relévement des
colits de revient.

L’expansion des dépbéts & vue est attribuable &
divers facteurs : fondamentalement, ils augmentent
en étroit parallélisme avec le stock monétaire —
sauf quelques déplacements saisonniers en faveur de
la monnaie fiduciaire au moment de la période des
vacances, notamment.

La montée des dépdts a également été stimulée
par la suppression, en avril 1954, des retenues &
I’exportation vers les pays membres de 1'Union
Européenne de Palements et le remboursement aux
exportateurs des montants blogués échus, décisions
qui mettaient en ecirculation des fonds s’ajoutant
partiellement aux dépots.
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Par ailleurs, le mouvement d’expansion général
a été interrompu & plusieurs reprises par divers
éléments accidentels; il faut se reporter aux situa-
tiong mensuelles des banques plutét qu’au tableau
trimestriel donné ici, pour déceler exactement ’ori-
gine de ces A-coups.

Le mouvement normal de confraction du mois de
juillet, qui correspond au réglement des dépenses de
vacances et aux versements anticipés de la taxe
professionnelle, s’est reproduit comme chaque année.
Il a été légérement plus accentué en 1954, en raison
d’une émission simultanée au cours du mois d’un
emprunt du Trésor de 6,7 milliards. Les dépots aug-
mentent ensuite régulidrement avec, en novembre
1954 et en avril 1955, deux interruptions correspon-
dant au placement de nouveaux emprunts d’Etat.

En regard du progrés enregistré dans les moyens
d’action des banques, leurs actifs ont subi quelques
modifications dont les plus importantes sont rappe-
lées ci-aprés.

En avril 1954, lorsqu’il fut mis fin aux retenues
sur le produit des exportations U.E.P., les banques
acceptérent de souserire, au fur et & mesure que les
montants bloqués venaient & échéance, des certifi-
cats de Trésorerie, dits « certificats U.IE.P. », &
échéances respectives de 6, 12, 18 et 24 mois; ils
furent compris dans les avoirs bancaires parmi les
fonds publics.

Les deux premiers types de ces certificats purent
étre initialement affectés, & concurrence de 60 p.c., &
la couverture obligatoire, tandis que les certificats &
18 et 24 mois et les 40 p.c. restants des certificats &
6 et & 12 mois s’ajoutaient simplement aux certifi-
cats de Trésorerie en portefeuille. A partir du 15 sep-
tembre 1954, tous les certificats U.BE.P. purent étre
inclus dans la couverture spéciale des dépdts & plus
d’un mois et méme, depuis le 1 novembre 1955,
dans les coefficients de couverture globaux. Au fur
et 4 mesure de leur échéance, ces certificats U.E.P.
sont remplacés, selon leur affectation initiale, par des
certificats bancaires de type ordinaire ou des effets
publics acquig sur le marché.

Une seconde mesure, se rapportant & la couverture
du passif & plus de 30 jours, fut prise en deux étapes.
Les banques de grande circulation, qui ne pouvaient
comprendre dans la couverture de leur passif & plus

Tableaun XXVII.

de 30 jours les obligations & long terme qu’a concur-
rence de 82,5 p.c.,, furent autorisdes & inclure
pareils avoirs & concurrence de 42,5 p.c. de ce passif
le 15 septembre, puis de 55 p.c. le 25 octobre 1954.

Cette double opération est une des causes du gon-
flement progressif du portefeuille des banques en
fonds publics belges qui, de 15,7 milliards & fin juin
1954, s’établit & 19,5 milliards un an plus tard. Par
contre, le montant des certificats du Trésor rées-

.comptables ou mobilisables diminua pendant la

méme période d’environ 900 millions, ramenant au
total & 2,9 milliards ]’augmentation de la participa-
tion des banques au financement du secteur public.

La signification de ces diverses mesures est appré-
ciable. Elles permettent d’augmenter la rentabilité
des banques et répondent ainsi en partie & des objec-
tions maintes fois formulées & l’endroit des modali-
tés des obligations de couverture. Elles aménent les
banques & assurer leur couverture par un recours
accru au marché des rentes, qui pourrait apporter
progressivement & la demande un élément nouveau
important pour 1'évolution ultérieure de ce marché.

Les crédits aux entreprises et aux particuliers ont
connu le mouvement saisonnier d’expansion de fin
d’année. Les besoins des entreprises se sont ulté-
rieurement acecrus sensiblement en raison de la forte
activité conjoncturelle de 1955. Le rythme d’expan-
sion annuel & fin juin 1955 est de 10 p.c. pour les
effets commerciaux, de 15 p.c. pour les crédits de
caisse (débiteurs divers, reports et avances sur
titres). On peut rapprocher cette expansion de 1'aug-
mentation de la production industrielle et du com-
merce extérieur. L’accroissement du volume des
effets non réescomptables créés en représentation
d’opérations de financement & tempérament et la
hausse du volume des transactions et des cours bour-
siers, constituent d’autres facteurs d’expansion des
crédits aux entreprises et particuliers, qui, au total,
ont augmenté en un an de 4,3 milliards.

L’encours des acceptations bancaires a également
atteint, au cours de la période étudide, des niveaux
plus élevés que ceux enregistrés un an aupara-
vant : ils s’expliquent tant par le développement de
notre commerce extérieur que par la faveur crois-
sante dont jouit 1’acceptation comme mode de finan-
cement des exportations. :

Encours d’acceptations

(en milliards de francs)

Acceptations bancaires .

Acceptations

o i é la B.N.B. commerciales

Fin do mois Total général en devises en frgnc: belges - ':;rgg;nt‘:‘tives non visdes ViSécsz"r ln
on N . .

d’importations | d’exportations

1954 Mars  ............ 8,3 0,8 7,6 5,1 1,5 0,9 1,1
Juin .o, 8,4 0,8 7,6 5,1 1,6 0,9 1,2
Septembre  ...... 8,4 0,6 7,8 5,1 1,6 1,1 1,2
Décembre ......... 8,9 1,0 7,9 5,0 1,8 1,1 0,9
1955 Mars  ............ 9,1 0,9 8,2 5,3 1,9 1,0 1,0
Juin ...l 9,1 0,6 8,5 5,3 1,9 1,3 1,0
Septembre  ...... 8,7 0,4 8,3 4,9 2,2 1,2 1,0




Le volume des acceptations bancaires en devises
et francs belges a augmenté en un an de plus de
700 millions : ce mouvement global cache cependant
une diminution des acceptations en devises, en raison
semble-t-il, des hausses de taux d’intérét sur les
places étrangéres.

Les acceptations visées représentatives d’impor-
tations s’élévent & environ 5 milliards de francs. En
regard de ce montant assez stable, on enregistre une
augmentation continue des acceptations visées
représentatives d’exportations. Comme les accepta-
tions commerciales visées financent également, pour
la majeure partie, des exportations, le total des
acceptations bancaires et commerciales visées repré-
senbatives d’exportations s’établit finalement &
2,9 milliards & fin juin 1955, soit 35 p.c. de l'en-
cours global des acceptations.

L’Institut de Réescompte et de Garantie.

Les banques ayant enregistré dans le courant du
mois de juillet 1954 d’importants retraits de dépdts,
accompagnés d’une utilisation assez accentude des
crédits consentis, l'Institut de Réescompte et de
Garantie fut amené, pendant le troisiéme trimestre
de 1954, 4 mobiliser un volume aceru d’acceptations.
Parallélement, la contraction des ressources em-
pruntées sur le marché de 'argent au jour le jour
I'obligea & réescompter une partie importante de son
portefeuille & la Banque Nationale, qui en dernier
ressort subit de facon marquée les contre-coups des
oscillations de 1’offre et de la demande sur le marché
de I'argent. A 1’échéance de juillét, le réescompte de
I'LLR.G. & la Banque Nationale se situait & 8,9 mil-
liards; ses disponibilités en call se limitaient & 1,8
milliard, contre une moyenne ‘de 3,5 milliards au
cours du premier trimestre de 1954.

La situation se détendit au cours du dernier tri-
mestre de 1954, malgré l'emprunt d’Etat et une
émission de la S.N.C.B. Ultérieurement ce n’est plus
qu’aux échéances trimestrielles que 1'Institut dut se
couvrir, d’une facon prononcée, & la Banque Natio-
nale. La grande liquidité qui prévalut au cours du
premier trimestre de 1955 permit aux banques et &
I'Institut de nourrir par leurs moyens propres un
pourcentage élevé de leurs crédits d’escompte.

A partir du deuxidme trimestre de 1955, 1’accrois-
sement des besoins provoqua un nouveau recours
de 'Institut de Réescompte et de Garantie & la
Banque Nationale. Finalement, 1’encours de I'I.R.G.
4 la Banque Nationale & fin juin 1955, s’établit un
peu plus haut qu'un an auparavant, soit & 3,4 mil-
liards contre 2,2 milliards. :

Au cours de la période étudide, l'Institut de
Réescompte et de Garantie a procédé & une simpli-
fication de ses barémes. Depuis le 14 septembre
1954, ses taux ne varient plus qu’en fonction de la
durée du papier; sauf pour les effets représentatifs
d’exportations vers la zone dollar, qui continuent &
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jouir d’un régime de faveur, ils sont identiques &
I'importation et & l’exportation.

Le 4 aoliy 1955, parallélement au relévement du
taux d’escompte de la Banque Nationale, les diffé-
rents taux appliqués par 1'Institut ont été relevés de
1/4 p.c.

La Bangue Nationale.

Les fluctuations paralltles du portefeuille com-
mercial et des avances sur fonds publics de la Ban-
que Nationale sont la résultante de divers facteurs :
les échéances trimestrielles d’une part, qui coinci-
dent avec la cléture de 1'exercice de nombreux éta-
blissements Industriels, commerciaux et bancaires,
et déterminent & la fois un accroissement tempo-
raire des besoins de liquiditiés et une raréfaction des
offres de call money. Elles gonflent d’une maniére
régulidre l’encours d’effets escomptés 4 la Banque
Nationale, soit directement, soit par les banques
privées et par 'LLR.G.; d’autre part, les variations
accidentelles de l’encours de ftraites cédées par
I'LR.G., qui reflétent 1’état de tension ou de liqui-
dité du marché monétaire. C’est & sa position de
préteur en dernier ressort que la Banque doit de
subir les a-coups e} les oscillations qui se répercutent
jusqu’d elle.

Tableau XXVIII.

Banque Nationale
Crédit commercial
(en milliards de francs)

Mobilisatéon
Tin de période Portefeulllle sﬁ:&ino(r:f(fs dip?cﬁ%xes
commercial publics U.E.P. des
banques
1954 Mai  .ocoeeeennnne.. 7,1 0,8 0,1
Juin  .oeeeeeeeennn. 7.6 0,8 0,2
Juillet  ...........l 10,3 1,2 0,1
Aolit  .ovveriinennet. 8,6 1,0 _—
Septembre  ...... 7.6 0,9 —_
Octobre 6,2 0,6 —_
Novembre 7.3 0,8 —
Décembre ......... 9,5 0,3 —
1955 Janvier  ......... 6,7 0,7 —
Février ............ 6,4 0,5 —_
Mars  ............ 7,1 0,8 —
Avril .. 6,0 0,2 —
Mai ...ocoinien.. 7,3 0,6 —
Juin ...l 8,3 1,0 —

1’échéance de juin 1954 avait été marquée par
un accroissement normal du portefeuille, dont 1'en-
cours s’établissait & 7,6 milliards. A fin juillet, la
tension généralisée et les recours de I'L.R.G. avaient
portéd cet encours & 10,3 milliards, montant qui
n’avait plus.été atteint depuis le mois de juillet
1951. Il revint de ce maximum & 6,2 milliards en
octobre, et tomba méme, malgré des mouvements
ascendants aux échéances de décembre et de mars,
4 6 milliards en avril 1955, en dépit de la forte
demande de crédits de la part du secteur privé.



La grande liquidité du marché mondtaire permit
aux banques de supporfer elles-mémes un pour-
centage de crédits d’escompte dans une mesure
beaucoup plus large. Un recours au réescompte aussi
minime en comparaison de leurs crédits globaux
n’avait plus été connu depuis novembre 1952.

Par contre, au cours.du second trimestre de 1955,
le crédit & 1’économie effectivement supporté par les
banques cessa d’augmenter, et les besoins accrus
provoquérent un retour au réescompte : & fin juin
1955, la Banque Nationale avait reconstitué un por-
tefeuille de 8,8 milliards, soit 600 millions de plus
qu'un an plus tot.

Les taux d’escompte appliqués par la Banque
Nationale ont été modifiés le 4 aolit 1955. Les taux
pour les traites acceptées domicilides en banque, les
warrants et les acceptations visées ont été portés
& 3 p.c. contre 2,75 p.c. précédemment; pour les
promesses, l'augmentation est également de 0,25 p.c,,
ce qui porte leurs taux & 4,75 p.c. Une distinction
nouvelle a été établie dans les traites non acceptées

Tableau XXIX.

entre les effets domiciliés en banque qui paient
4,50 et ceux qui ne le sont pas, et paient 4,75 p.c.
Les taux des préts et avances sur effets publics et
certificats de Trésorerie ont été unifiés & 2 3/16 p.c.,
3 'exception des certificats & plus de 12 mois, des
certificats & 2 et 3 ans et des autres effets publics,
qui paient 4 3/4 p.c.

Les marchés de U'argent au jour le jour.

Les préts d’argent au jour le jour ne reflétent
qu’imparfaitement la liquidité ou la tension de 1'éco-
nomie : en effet les interventions plus ou moins pro-
noncées de certains organismes, comme le Crédit
Communal ou 1'Office National de la Sécurité
Sociale, ne sont dictées que par les modifications de
leurs moyens de trésorerie particuliers. Si les mou-
vements fondamentaux sont ainsi partiellement
confondus avec des pointes plus ou moins erratiques,
il n’est pas sans intérét d’essayer de dégager et d’in-
terpréter les causes de certains retournements.

Préts et emprunts de call-money

Moyennes journaliéres

(en millions de francs)

Préts LEmprunts
Période En compensation Hors Bu Hors compensation

%ﬁ?gél;ess Autres Total compensation compensation dcf'i?éi:ms Autres

1950 2¢ semestre ...... 2.261 188 2.449 1.576 2.408 1.596 21

1951 2.479 327 2.806 2.578 2.788 2.561 35

1952 2.652 500 3.152 2.645 3.115 2.584 148

1958 2.378 694 3.072 2.819 2.996 2.153 242

1954 1er trimestre ...... 2.528 754 3.282 2.522 3.276 2.061 467

20 trimestre ...... 2.885 470 2.805 2.351 2.792 2.175 189

30 trimestre ...... 2.088 240 2.328 2.309 2.328 1.879 430

4e  trimestre ...... 2.370 228 2.598 3.155 2.535 3.072 146

1955 1er trimestre ...... 2.279 361 2.640 2.920 2.640 2.576 844

2°  trimestre ...... 2.291 321 2.612 2.989 2.612 2.938 51

3¢ trimestre ...... 2.277 383 2.660 3.206 2.660 8.114 92
L’intervention des banques de dépdts comme pré- exactement — ce qui n’est pas le cas en période

teurs en compensation est restée prédominante tout
au long de la période étudide. En regard de leurs
offres en moyenne assez stables, la participation
plus irrégulidre des autres organismes n’influence
pas énormément le volume total des fonds prétés.
La tension, dont il a été faib mention par ailleurs,
du marché de l’argent au cours du troisidme tri-

mestre de 1954, se refldte dans le marché du call. La, .

moyenne hebdomadaire des préts des banques de
dépots descend & 1,9 milliard de francs par jour;
I'Institut de Réescompte et de Garantie, principal
preneur sur le marché en compensation, est obligé
d’accroitre fortement & cette époque son réescompte
4 la Banque Nationale. Les chiffres donnéds des
préts et des emprunts en compensation s’équilibrent

de plus grande liquidité; cet équilibre indique que
I'Institut de Réescompte et de Garantie s’est porté
preneur pour ses propres besoins de toutes les dispo-
nibilités offertes — sans en recéder aucune partie
4 des organismes non compensateurs.

Le marché hors compensation se caractérisa égale-
ment, au cours du troisiéme trimestre de 1954, par
une certaine tension qui affecte 1’action du prin-
cipal preneur, le Fonds des Rentes, dont les
emprunts tombent en dessous de deux milliards.

Au cours du quatridme trimestre de 1954, et ulté-
rieurement en 1955, les marchés du call ont été assez
abondants et ont donné lieu & des opérations accrues.

Cette 'situation refléte la liquidité générale du
marché monétaire, qui ne connut de resserrement;
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notable qu’au moment de 1’émission de 1’emprunt
du Trésor, en avril 1955.

Le niveau plus élevé des préts hors compensation
tient & certaines modifications structurelles : des
préteurs nouveaux sont apparus, notamment la
Caisse Nationale de Pensions et de Survie, en aofit
1954, la Caisse Nationale des Vacances annuelles,
en mai 1955. Tout récemment, on a méme enregistré
des offres hors compensation du Crédit Communal,
de 'LB.L.C. et d’autres organismes.

Il semble que l'augmentation des disponibilités
qui résulte de ces interventions nouvelles soit loca-
lisée sur le marché hors compensation et d’ailleurs
compensée par une diminution paralléle des liqui-
dités détenues sous d’autres formes.

Le taux de 1,25 p.c. fixé pour les préts au jour
le jour a été modifié sur les deux marchés le
4 aocht 1955 : il a été relevé & 1,50 p.c. C'est la
premiére modification intervenue sur le marché en
compensation depuis le 28 octobre 1949.

Le marché des actions et obligations de sociétés.

L’évolution économique générale indiquant une
nette reprise conjoncturelle tant aux Etats-Unis
qu’en Europe, les places étrangéres se débarrassérent
du caractére de lourdeur qui avait prévalu en 1952
et 1953 et adoptérent un rythme d’expansion sou-
tenu. Il fut spécialement marqué au cours du troi-
sitme trimestre de 1954 lorsque I’amélioration
s’étendit aux industries de base.

A Bruxelles, le marché des actions fut entrainé
par le raffermissement des autres places : le public
a recommencé & s’intéresser aux placements en
actions. Une réaction se produisit & fin septembre
dans les compartiments des trusts d’électricité et
des entreprises de gaz et d’électricité. Mais le mou-
vement ascendant reprit ensuite, avec un léger repli
en mai 1955, probablement sous 'influence du recul
brutal enregistré & la Bourse de Paris. De nom-

Tableau XXX.

breuses entreprises profitérent de 1’élargissement du
marché en procédant & de nouvelles émissions.

Le volume moyen des capitaux traités par séance
aux marchés des actions est passé de 66 millions en
1958 & 109 millions en 1954. Pour le premier
semestre de 1955, il s’établit & 149 millions. Quant
4 lindice bimensuel des cours des actions au
comptant, il a progressé de 276 en juin 1954 & 356
un an plus tard (base 1936-1938 = 100); cette
avance continue n’a été interrompue que par deux
replis, en octobre 1954 et en mai 1955.

Tous les secteurs d’activité n’ont dvidemment pas
connu des hausses égales : les valeurs cupriféres et
les coloniales semblent avoir retenu 1’attention des
acheteurs. Les papeteries et verreries ont été favo-
rablement influencées par 1’amélioration de ces
secteurs d’activité, et comme il s’agit de marchés
boursiers assez étroits, la réaction en hausse a été
relativement forte.

Un facteur nouveau est apparu, tranchant avec
I’évolution des années précédentes : les charbon-
nages ont participé & la hausse générale. Par contre,
I’évolution des valeurs textiles a été exceptionnel-
lement défavorable : le recul est d’autant plus
marquant qu’il s’ajoute & celui des anndes anté-
rieures : les conditions économiques qui affectent ce
secteur sont & 1’origine de cette désaffectation. Les
résultats enregistrés font état, malgré la dépression
des cours, d’un rendement moyen trés bas.

L’évolution du volume des opérations et de l'in-
dice des cours sur les marchés & terme a été sem-
blable & celle que I'on a constatée sur les marchés au
comptant De juin 1954 & juin 1955, la hausse de
I'indice général du terme est de 29,4 p.c. contre
28,9 p.c. au comptant.

Le marché des obligations de sociétés commer-
ciales et industrielles s’est encore rétréei; le volu-
me moyen des capitaux traités par séance est des-
cendu, de juin 1954 & juin 1955, & 505.000 francs,

Indices des actions aux bourses de Bruxelles et d’Anvers

Marché au comptant
(Base 1936-1938 = 100)

Source : Institut National de Statistique.

8 juillet | 2 juillet | 1 juillet | 1 juillet | 1 juillet | 1 octobre | 4 janvier | 1 avril 1 juillet
1950 1951 1952 1958 1954 1954 1955 1955 1955 .
Assurances, banques, sociétés & portefeuille 152 170 207 252 298 325 356 366 391
Entreprises immobili¢res, hypothécaires et

hotelidres  ...cccovvveiniiiiiiiieiiiiiiies 112 98 115 118 145 155 158 154 155
Trusts d’entreprises de tramways et d'élec-

TrICIEE e 81 81 92 107 145 160 158 178 186
Entreprises de gaz et d’électricité ......... 149 163 188 194 243 247 245 258 257
[ndustrie. métallurgique ...............cooiie 160 184 201 192 208 217 241 247 244
Zincs, plombs et mines ...........cooeeinees 146 206 280 247 317 378 437 503 505
Produits chimiques ..........cccoeiieeennnns 143 155 175 163 204 214 228 231 231
Charbonnages et fours & coke 161 210 228 224 208 216 244 244 257
Verreries — .......cooiieiiiiiiininns . 138 120 67 86 133 146 173 176 174
Industries de la construction 196 183 186 206 254 279 285 303 302
Industrie textile et soieries .................. 204 209 174 152 149 155 172 161 ‘141
Entreprises coloniales ...............cociies 299 394 466 469 582 629 709 763 840
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contre 523.000 francs un an auparavant. Ainsi qu’il
a été rappelé dans un des derniers rapports de la
Commission bancaire, 1'étroitesse de ce marché
résulte du fait que les emprunts obligataires des
sociétés ne font pratiquement plus 1’objet d’émissions
publiques.

Selon les chiffres actuellement disponibles, les
émissions nettes globales des sociétés belges et con-

golaises ont atteint 3.140 millions au cours du
second semestre de 1954, et 2.184 millions (30) au
premier semestre de 1955. Pendant les mémes
périodes, le montant net des emprunts des pouvoirs
publics et des organismes publics, abstraction faite
des émissions continues, a été respectivement de
16 et de 8 milliards.

(30) Chiffre provisoire.
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LE BUDGET DE 1956

L’Exposé Général du Budget des Recettes et des
Dépenses pour l’exercice 1956 a été récemment
publié. La présente information résume les lignes
essentielles de cet important document, tant en ce
qui concerne les prévisions des recettes et des
dépenses pour l’exercice prochain que la situation
budgétaire de 1955 sur base des résultats et modifi-
cations officiellement acquis.

LE BUDGET DE 1955

Avant d’aborder 1’exposé détaillé du budget
général pour l'exercice 1956, il convient de résumer
I’évolution du budget pour l’exercice 1955 compte
tenu, en ce qui concerne les recettes, des faits déja
réalisés au 31 juillet 1955 et, pour les dépenses, des
amendements aux projets de budgets initiaux, des
lois spéciales et du feuilleton unique d’ajustement
pour cet exercice.

Budget ordinaire.

Le budget initial des Voies et Moyens pour 1’exer-
cice 1954 évaluait les recettes ordinaires 4 80.618
millions de franes. Les nouvelles évaluations établies
sur la base des recettes réelles au 381 juillet 1955

font prévoir une plus-value de 1.617 millions. A la

suite d’amendements et d’ajustements, les dépenses
ordinaires pour l’exercice 1955 et le réglement de
créances des exercices antérieurs ont également
augmenté, de 8.977 millions. Finalement, le budget
ordinaire de 1955 revisé s’établirait & 84.557 mil-
lions en dépenses (1) et 82.285 millions en recettes,
laissant un déficit de 2.322 millions de francs. II faut

évidemment tenir compte dans ces prévisions des .

crédits budgétaires qui tombent normalement en
annulation & la fin de 1’exercice : en 1954, par
exemple, I’'annulation avait porté sur 1,8 milliard de
francs. De méme, en vertu de la loi du 15 mai 1846
sur la comptabilité de 1'Etat, la partie des engage-
ments contractés & charge du budget d’un exercice
et non dépenséds & la cléture de celui-ci est reportée
aux exercices suivants.

Budget extraordinaire.

Initialement érrété au montant de 18.399 millions
de francs, le budget extraordinaire pour 1955 a subi,

(1) Y compris les 1.545 millions de crédits pour exercices

* antérieurs.

lui aussi, diverses modifications par amendements,
crédits nouveaux et ajustements; il est ramenéd
finalement au montant de 17.798,8 millions de
francs.

Budget général.

Le schéma ci-dessous résume, compte tenu de ce

qui précéde, l'évolution du budget général pour

I’exercice 1955.

Budgets
ordinaire extraordinaire
(en millions de francs)

Dépenses :

Crédits initiaux ...... 80.590 18.3899
Amendements ...... 189 70
Lois spécisles ...... 906 36

81.685 18.505

Crédits supplémentai-
res exercice cou-
rant :
Augmentations 3.3021 1.004
Réductions  ...... 1.9761 1.749

4 1.326 — 745

Total des crédits de
Pexercice ......... 83.011 17.760

Crédits pour exerci-
ces antérieurs
Lois spéciales ... 802 —
Feuilleton  ...... 744 39

+ 39
Total général ... 84.557 17.799

Recettes :

Evaluations  budgé-

taires  ......eeeee. 80.618 1.112
Rectifications sur ba-

ge des recettes au

au 31-7-1955 ...... + 1.616 —

Total recettes ... 82.235 1.112

Budget général :
déficit final ...... 2.322 16.687
e e TS0 g e e "
19.009

1 Ces mouvements se compensent partiellement, des crédits globaux
ayant ultérieurement été remplacés par des crédits spécifiques. C'est le cas
des crédits pour le service de capitaux empruntés en 1954 et 1955 (440 mil-
lions) et des provisions en vue de la réforme des pensions (450 millions).
Cette modification des inscriptions ne représente donc & concurrence de
900 millions aucune augmentation ou diminution réelle.

— 3851 —



LE BUDGET DES DEPENSES ORDINAIRES
POUR 1956

Le budget ordinaire pour 1956 s’établit en équi-
libre au niveau de 84 milliards de francs.

Les prévisions s’élévent en recettes & 84.034 mil-
lions de francs et en dépenses & 83.983 millions de
francs,

L’excédent des prévisions de recettes sur celles
des dépenses est ainsi de 50 millions de francs.

Au total, le budget des dépenses ordinaires pour
1956 est en majoration de 972 millions de francs par

. rapport au budget rectifié de 1955.

Le tableau I donne la comparaison entre les
dépenses ordinaires de l’exercice 1956 et celles de
I’exercice 1955.

Différents éléments doivent cependant étre pris
en considération si 1’on veut comparer les chiffres de
ces deux exercices, et notamment que :

Tableau I.

1° D'importantes charges qui figuraient au budget
extraordinaire de 1955, pour un montant total de
1,5 milliard de francs (1,1 milliard de francs relatif
3 la remise au travail des chémeurs et 0,6 milliard
de francs concernant des travaux extraordinaires
d’entretien), sont réincorporées, & partir de 1956,
dans les crédits du budget ordinaire.

2° La part revenant au Trésor Colonial dans le pro-
duit de certains impots cédulaires sur les revenus
pergus en Belgique par 1’Administration des Contri-
butions directes, soit 640 millions en 1955, était
comprise dans le budget des Voies et Moyens et
faisait 1’objet d’une inscription au budget des Non-
valeurs et Remboursements. En 1956, elle ne figure
plus ni en recette ni en dépense.

8° Les chiffres budgétaires ne comprennent pas en
1956 les interventions du nouveau Fonds Agricole
en faveur de l'agriculture, ni les ressources qui
alimentent ce Fonds, & savoir, la part belge dans les

Dépenses ordinaires

(en millions de francs)

1955
Titre 1956 ~ Comparaigon
Initial Rectifié 1
1. Dette publiQUe ......cceveeviiinireiiinicniinriiiieieenaes 14.579,3 13.504,5 13.764,1 4  815,2
Q. POHBIONE  +erereeeeeereeeeneesireesaseesiesesssseeaeesas 11.944,9 10.981,7 11.982,2 + 12,7
3. DOtAtIONS  «iviiiiiiiiinititiieeiae e eaareaaaaas 281,9 269,5 283,9 —_— 2,0
Total de 1 & 3 ... 26.806,1 24.755,7 25.980,2 4+  825,9
Dépenses d’administration générale (Chap. I). !

4. Dépenses de personnel ........ccveeviiieiiiniiiiiieiiiee. 17.675,1 17.490,2 17.329,2 + 345,9
5. Dépenses de matériel ........coocoiceiiiiiiiiiiiiniiiinnns 7.818,4 7.780,8 7.599,7 — 281,38
6. Subventions (Chap. II) ....ccooiviiiiiiiiiiiiniiininniins 26.813,8 25.207,7 26.782,9 + 80,9
7. Travaux (Chap. TII) ....cooiiiiiiiiiiiniiinieeniieniaens 1.115,9 790,4 669,8 4+ 446,1
8. Autres dépenses (Chap. IV) ....ooviiiiiiiiinininninnns 3.747,4 3.475,5 3.530,8 +  216,6
Total de 4 3 8 ... 56.670,6 54.694,6 55.912,4 + 758,2

Total de 1 & 8 ... 83.476,17 79.450,3 81.892,6 + 1.584,1

9. Non-valeurs et remboursements ...........c.ceeevvnvninnes 506,6 1.139,8 1.119,38 —  612,7
Total général ... 83.983,38 80.590,1 83.011,9 4 971,4

1 Crédits initiaux, amendements et feuilleton de crédits supplémentaires (exercice' courant seulement).

heffingen (104 millions en 1954) et le quart de la
taxe d’abattage (150 millions sur 600 aprés la
récente majoration).

Finalement, l’augmentation nette de 972 mil-
lions par rapport au budget rectifié de 1955 résulte
de multiples augmentations et diminutions dont les
plus importantes sont mentionnées ci-aprés :

(en millions

de francs)
Aug- Dimi-
menta- nu-
tions tions
Emprunt 4 9 1955-1975 ..ovvviieniiiiiiniinniinnininns 440
Intéréts, amortissements et frais des capitaux em-
pruntés ou & emprunter en 1955 et 1956 ......... 778
Interventions en faveur des pouvoirs subordonnés 278
Subventions & la SN.C.F.B. .icovviiiviiiiniiinnnnnae. 267
Travaux publics courants ..........ccoveveveiiniiiannns 440
Défense nationale et gendarmerie ..................... 331
Travail et prévoyance sociale ............oecvvviininnns 144
Fonds de péréquation de la C.E.C.A. .................. 175

Dette publique.

Le budget de la Dette Publique pour 1955
s'éldvera, aprés ajustement (non compris les créan-
ces afférentes aux exercices antérieurs) & 18.764,1

millions de franes. Les prévisions pour 1956 attei-

gnent 14.579,3 millions de francs, en majoration de
815,2 millions de francs par rapport & l’exercice
précédent.

Les charges budgétaires relatives au service de la
Dette Publique sont passées de 8.450 millions de
francs en 1950 & 14.579 millions de francs en 1956.

Parmi les charges nouvelles, il y a lieu de relever
la reprise, 4 partir de 1956, du remboursement par le
Trésor de la créance consolidée de la Banque Natio-
nale sur I’Etat. Cette créance s’élevait, ensuite de
I’agsainissement du bilan de la Banque Nationale, en

— 852 —



septembre 1948, au montant de 35 milliards de
francs. De ce montant, 5 milliards de francs doivent
dtre remboursés au moyen de la part annuelle de
I'Etat dans les bénéfices de la Banque Nationale.
Au 81 décembre 1954, la crédance consolidée de la
Banque figurait au bilan de cet établissement pour
un montant de 34.660.494.790 francs.

Suivant accord intervenu le 2 décembre 1953
entre le Trésor et la Banque, celle-ci, eu égard aux
lourdes charges que faisait peser sur le Trésor 1'exé-
cution du programme de défense, a consenti & ce que
la part de I’Etat dans les bénéfices des exercices so-
ciaux 1953 et 1954 soit effectivement créditée au
compte du Trésor au lieu d’étre affectée & 1’amortis-
sement. Ce régime fut prorogé pour une année, &
savoir l’exercice social 1955, sous réserve que le
montant total des amortissements différés de 1953 &
1955 soit apuré en six -anndes, & raison d’un sixiéme
au moins par an.

11 est résulté de ces divers accords que le budget
de la Dette Publique pour les exercices 1953 & 1955
a été alldgé provisoirement d’une dépense totale
d’environ 878 millions de francs. Mais, & partir de
1956, non seulement le Trésor fera face & la charge
d’amortissement propre & l’année 1956, montant
estimé & 132 millions de francs, mais remboursera
en outre un sixidme des amortissements différés,
soit 68 millions de francs. D’ol, au total, une charge
nouvelle pour l'exercice 1956, de 195 millions de
francs.

Pensions.

Depuis le dépdét de 1’Exposé général pour 1'exer-
cice budgétaire 1955, une série de lois ont été votées
en matiére de pensions :

a) Pensions des agents de 1’'Etat : loi du 2 aoht
1955 portant péréquation des pensions de retraite
et de survie;

b) Pensions de guerre : loi du 16 juin 1955 com-
plétant les attributions du Fonds de dotation qui
assure le financement des pensions de guerre;

¢) Pensions des ouvriers : loi du 21 mai 1955
relative & la pension de retraite et de survie des
ouvriers;

d) Pensions des travailleurs indépendants : le
probléme du déficit budgétaire probable (1.7’00 mil-
lions de francs au total pour les années 1954 et
1955) résultant du régime de pensions des profes-
sions indépendantes, instauré par la loi du 11 mars
1954, a été résolu par la loi du 20 juillet 1955.

De plus, un projet de loi a été déposé le 12 mai
1955, relatif & la pension de vieillesse des travailleurs
indépendants.

La plupart des incidences budgétaires de ces diver-
ses lois avaient déjh été escomptées dans le budget
des pensions pour 1’exercice 1955, lequel s’élevait au
moment de son dépdt au montant ‘de 10.981,7 mil-
lions de francs. Force a été toutefois d’ajouter & ce

montant un crédit supplémentaire de 900 millions
de francs (plus un second supplément de 800 mil-
lions de francs pour les dépenses afférentes & l’exer-
cice 1954) pour faire face au déséquilibre financier

"du régime de pensions pour travailleurs indépen-

dants, instauré par la loi du 11 mars 1954.

Divers ajustements porteront finalement le budget
des pensions pour 1955 (crédits propres & 1’exercice)
au total de 11.982,2 millions de franecs.

Les prévisions pour 1956 sont du méme ordre :
11.944,9 millions de francs.

Elles se répartissent comme suit :

Tableau IT.

Pensions
(en millions-de francs)

1955

Chapitres 1956 rectifié

Différences

Chap. I. — Pensions ci-
viles et militaires

Chap. II. — Pensions de

4.116,7| 3.964,7| + 152

) -0 ¢ o N 2.990 3.053,5|— 63,5
Chap. III. — Pensions
de vieillesse ............ 4.661,6( 4.736,6| — 175
Chap. IV. — Pensions
provisoires et divers . 176,6 177,41 — 0,8
Total ... |11.944,9{11.932,2| + 12,7

L’accroissement des crédits dans le secteur des
pensions civiles et militaires provient principalement
du fait que la péréquation des pensions réalisée par
la loi du 2 aotit 1955 sera intégrale & partir du 1
janvier 1956; pour l’année 1955, l'ajustement des
dites pensions a été limité, & titre provisoire, & 80 %
de la péréquation intégrale.

En matiére de pensions de guerre, la diminution
de crédits est due 3 la résorption des arriérés excep-
tionnels & payer aux victimes civiles de la guerre en

- application de la loi du 15 mars 1954.

Enfin, la diminution constatée au chapitre des
pensions de vieillesse provient de l'instauration d'un
nouveau régime de pensions pour les travailleurs
indépendants. L’économie de 150 millions de francs
qui en résulte est compensée, en partie, notamment
par I’'augmentation de l'intervention de I’Etat dans
le régime général de pensions pour ouvriers (majora-
tion de 40 millions de francs de la dotation annuelle)
et dans le régime de retraite des ouvriers mineurs
(accroissement du nombre de pensionnés).

Dépenses d’administration générale.
Dépenses de personnel. ‘

" Dans I’Exposé général du budget de 1’exercice
1955, il était noté que la majoration continue des
crédits de personnel était la résultante de trois causes
bien déterminées : '

1° Augmentation du nombre des personnes émar-
geant au budget de I'Etat;
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2° Revisions générales des barémes et fluctuations
dues au jeu de l'index des prix;

3° Augmentations périodiques -prévues par les
échelles de traitement.

L’augmentation de 346 millions de francs des
dépenses de personnel par rapport & 1955 est, en
ordre principal, attribuable aux revisions barémiques
(barémes spéciaux) et aux augmentations périodiques
accordées en vertu de la réglementation relative aux
traitements des agents de 1’Etat.

La statistique du personnel de 1’Etat, arrétée au
31 juillet 1954, fait état d’une diminution de 696
unités du personnel des Ministéres. Les principales
modifications sont les suivantes :

Affaires Etrangéres et Commerce Extérieur (personnel
temporaire en fonction & 1'étranger)

Communications ..........cocoviiiiiiiiiniiniiinn.,

Défense Nationale .........ocooviiiiiiiiiiiiiiiiiiininn.,

Travaux publics et Reconstruction ........................
Instruction Publique ..............ccooiiii

Par contre, les effectifs des corps spéciaux ont
augmenté d’une année & 'autre de 2.772 unités, qui
se répartissent comme suit :

Armée et Gendarmerie ............oocvvviiiiiiniiiinnennn. 4 1.984
Enseignement  .......ccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiea + 823
Ordre judiciaire et Conseil d'Etat ..................... — 8

C’est en ordre principal, la nécessité de 1'étoffe-
ment de la garde territoriale antiaérienne et des
unités de la force terrestre qui a déterminé 1’acerois-
sement des effectifs militaires.
~ Les effectifs du corps enseignant et scientifique
marquent un accroissement de 823 unités, entre le
80 juin 1954 et le 30 juin 1955. Tout comme les
années précédentes, cette augmentation doit étre
attribuée au parachévement des sections existantes,
& la création de sections nouvelles d’enseignement
prétechnique et & la reprise ou & la transformation
d’établissements d’enseignement.

Dépenses de matériel.

En ce qui concerne les dépenses de matériel, il
apparait que non seulement les prévisions initiales
de 1955 ont été réduites de 181,1 millions de francs
par la voie du feuilleton d’ajustement, mais en outre
que pour l'exercice 1956, un nouvel effort de com-
pression de 281,38 millions de francs a été réalisé sur
ce dernier chiffre; la réduction des dépenses de ma-
tériel par rapport au chiffre initial de 1’exercice pré-
céddent atteint ainsi 412,4 millions de francs.

Tous les départements ont contribué a cette réduc-
tion, & la seule exception du Ministére de 'Instruc-
tion Publique. .

Pour la Défense Nationale, la réduction des
crédits de matériel s’éléve & 822,4 millions de francs.

Subventions.

Subventions & caractdre économique.

On trouvera ci-aprés 'essentiel des crédits destinés
4 subventionner telle ou telle branche de 1’activité

économique; le total s’éléve & 1.662,5 millions de
francs. ’

Ne sont pas comprises dans ce montant les inter-
ventions en faveur de l’agriculture prises en charge,
4 partir de 1956, par le Fonds agricole.

1056 1956
rectifié
ATIRSBIA, oot 140 150
A la S.N.CI. et & la C.N.C.P. pour préts & taux
PAUIEE ovrieiniie e e s 84 106
A l'industrie charbonnidre .........c....ccoeiiiiian. 68" 66
Au fonds de péréquation de la C.E.C.A. ............... 675 500
Au fonds de réadaptation de la C.E.CA. ............ T8 62

Ces diverses allocations budgétaires ne représen-
tent qu’'une partie de 1l’aide gouvernementale en
matiére économique. En effet, en dehors des budgets
de dépenses, d’importantes interventions se chiffrant
par plusieurs milliards de franes, sont consenties
sous forme de préts accordés aux divers secteurs de
I'économie nationale, & des taux d’intérét particu-
lidrement avantageux, par les organismes parasta-
taux de crédit (S.N.C.I, IN.C.A,, C.N.C.P,, etc.),
ou sous forme de crédits divers de 1'Etat en faveur
de la S.N.C.F.B.

Interventions en faveur de la Société Nationale des Chemins
de fer belges.

La politique suivie & 1’égard de la Société Natio-
nale se traduit par diverses subventions qui sont
reprises au tableau ci-aprés :

Tableaun IIT.

Crédits ordinaires en faveur de la S.N.C.F.B.
(en millions de francs)

i Crddits
Interventions de I'Etat C;g‘;:s sollicités
pour 1956
— dans le déficit d'exploitation ... 150 221
— dans les charges de pensions du
personnel excédentaire ......... 350 350
— dans la péréquation des pensions 180 300

— en compensation de majorations
des pensions aux anciens com-

battants et assimilés ............ 200 200
— dans le déficit découlant des
abonnements ouvriers ............ 635 635

— dans le déficit provenant d'au-
tres réductions tarifaires pour

VOYBEEUIB  aevevvnrrenininaannnnns 154 156
— dans le déficit provenant des

réductions tarifaires 4 la métal-

lurgie luxembourgeoise ......... 3 —

— en compensation de 1'obligation
d’appliquer un tarif dégressif
aux transports transitant par le
Grand-Duché ..................... 31 24

— en compensation des pertes su-
bies & la suite des modifications
tarifaires consenties dans le
cadre de la C.E.C.A. ............ 100 217

— en compensation de bonifications
d’ancienneté aux invalides de
guerre et assimilés ............... 8 8 .

— dans les charges d’emprunts

contractés pour 1’électrification
du résean ......... T 185 150

1.997 | 2.961
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Depuis 1954, I'intervention de 1'Etat dans.le défi-
cit d’exploitation est restée limitéde & 150 millions
de franes qui représentent une participation dans
les charges sociales imposées par la voie légale,
notamment le pécule de vacances.

La dite subvention est portée en 1956 & 221 mil-
lions de francs pour tenir compte du doublement du
pécule.

Les autres interventions figurant au budget ordi-
naire du Ministére des Communications ont trait soit
au palement de prestations effectuées par Ila
S.N.C.F.B. pour compte de I'Etat, soit & l'indem-
nisation de charges imposées d’autorité, soit & une
‘intervention dans les charges d’intérét des emprunts
d’électrification, soit enfin  la couverture des char-
ges de pensions.

Sous la rubrique « Charges imposées d’autorité »,
il faut noter I'indemnité prévue du chef des pertes
subies ensuite de 1’application de tarifs directs inter-
nationaux pour les transports du charbon et de ’acier
dans le cadre des résolutions de la Communauté
Européenne du Charbon et de 1'Acier, indemnité
compensant la suppression ou la diminution de celles
accordées jusqu’ici pour les réductions de tarifs de
transport & la métallurgie luxembourgeoise et pour
Papplication d'un tarif dégressif & la distance aux
transports transitant par le Grand-Duché de Luxem-
bourg. L’effectif moyen du.personnel de la Société
est ramené & fin 1954 & 77.638 contre 119.000 unités
au 1% septembre 1926, au moment de la constitution
de la Société. L’indemnité allouée & la Société pour
intervention dans les charges des pensions a été
portée & une somme de 650 millions de francs contre
530 millions de francs en 1955.

Aux montants du tableau ci-dessus, il y a-lieu
d’ajouter les charges d’emprunts & émettre par la
S.N.C.F.B. et qui apparaissent au budget de la
Dette Publique pour des montants respectifs de
183.669.000 fr. et de 337.469.000 fr. en 1955 et
1956. Il faut noter aussi que depuis 1953, la
S.N.CF.B. a été autorisée & surseoir au paiement
de la taxe sur les transports : 218 millions de francs
pour 1955 et 220 millions de francs pour 1956 au cas
ol ce sursis serait prolongé jusqu’d la fin de ce der-
nier exercice.

Enfin, I’Etat est intervenu pour renflouer le fonds
de renouvellement; celui-ci disposait, au 31 décembre
1945, d’environ 3.8360 millions de francs; il avait été
réduit & 397 millions de franes & la fin 1952 et ce en

raison du fait, d’une part que la Société avait sup-

porté la moitié du montant des dépenses afférentes
au renouvellement du matériel roulant et de 1’outil-
lage sinistré pendant la guerre et, d’autre part, que
*les difficultés inhérentes & la guerre avaient limité la
dotation annuelle au Fonds.

Pour remédier & cette situation on &, d’une part,
aménagé les bases de répartition entre I’Etat et la
Société, des charges afférentes au remplacement du
matériel roulant détruit ou perdu par faits de guerre
qui se traduit par une majoration de la part d’inter-

vention de I'Etat (90 9% du colit de remplacement
au lieu de 50 1% ); d’autre part, on a inscrit au pro-
gramme congu en vue de la résorption du chémage
une intervention de I'Etat dans les dépenses (budget
extraordinaire) :

a) d’amélioration de la sécurité du trafic (avance
de 50 millions de franes) ;

b) de reconstruction de certaines gares (Lidge-
Guillemins et Malines) et de suppression de certains
passages & niveau importants sur des lignes non
électrifiées (196 millions de francs).

De son c6té, la Société a poursuivi la modernisa-
tion du réseau; ses efforts ont porté notamment sur
la conversion des modes de traction.

Tout en améliorant de fagon trés sensible les ser-
vices ainsi offerts au public, ces mesures ont permis
pour cette année une économie de 11 millions de
francs sur les combustibles et 1'énergie consommés.

La conversion des modes de traction entrainera, en
outre, des économies substantielles en dépenses de
conduite, d’entretien et de réparation du matériel.

Finances provinciales et communales.

La majoration de l'intervention gouvernementale
dans le Fonds d’assistance publique, le Fonds des
communes et le Fonds des provinces a été portée de
5 9 en 1955 &4 10 9% en 1956.

Le probléme des quatre grandes villes dont les
obligations particulidérement lourdes aggravent forte-
ment la situation, ne pourra pas encore, eu égard aux
impératifs de la situation budgétaire actuelle, étre
résolu définitivement cette année.

Interventions en matidre sociale,

L’intervention de 1I'Etat en faveur des différents
régimes de pensions de vieillesse passe de 4.737 mil-
lions en 1955 & 4.662 millions en 1956. Cette diffé-
rence de 75 millions de francs résulte d’une diminu-
tion de 150 millions des subventions de 1'Iitat au
Fonds de solidarité et de garantie des pensions pour
travailleurs indépendants, compensée par différentes
augmentations des interventions en faveur des pen—
sions d’ouvriers et des mineurs.

Pour 1’'Assurance-chdmage, les prévisions budgé-
taires de 1956 sont établies sur une moyenne jour-
nali¢re de 155.000 chomeurs & indemniser.

Les recettes propres de 1’Office national du place-
ment et du chémage proviennent, en principe, de la
sécurité sociale pour un chémage dans lequel n’inter-
vient aucun élément de crise économique proprement
dite. Elles sont évaluées, pour 1'année 1956, &
2.176.853.000 francs. Les dépenses sont estimées &
4.991.782.000 francs.

La différence entre ces dépenses et ces recettes
représente l’intervention globale de 1'Etat, soit
2.815.429.000 francs et apparait au budget du Minis-
tére du Travail et de la Prévoyance Sociale.
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Pour 1955, le déficit de 1’Office national du
placement et du chémage était estimé & 3.975,5 mil-
lions. I était couvert par une double inscription :
au budget du Ministdre du Travail et de la Pré-
voyance Sociale d’une part, au budget extraordinaire
d’autre part (1.077 millions de crédits pour la mise
su travail des chémeurs par les provinces et les
communes). Pour 1956, ces crédits ont été trés nor-
malement transférés au budget ordinaire.

La subvention de I’Etat aux organismes assureurs

de I'Assurance maladie-invalidité est évalude a
1.104 millions de francs, qui se décomposent comme
suit :

1) 16 p.c. du produit des cotisations des travail-
leurs et employeurs versé au Fonds National d’as-
surance maladieiinvalidité par 1’Office National de
Séeurité Sociale et 1'Office Régional d’Assurance
maladie-invalidité de la province de Lidge, soit
840,5 millions;

2) 66 p.c. du produit des cotisations des travail-
leurs et employeurs versé au méme Fonds par le
Fonds National de Retraite des ouvriers mineurs, soit
263,5 millions.

La subvention de 1’Etat destinde & parer au défaut
de cotisations des assujettis chémeurs involontaires,
8 été fixée en fonetion d’une moyenne de 160.750
chomeurs et d’une moyenne de la subvention-journée
de 6,10 fr., soit 305,9 millions de francs.

Il est prévu également diverses subventions desti-
nées & contribuer & I’abaissement du prix de la
journde d’entretien dans les sanatoriums et les pré-
ventoriurs, aux services d’assurance mutualiste
libre, en faveur des primes aux caisses mutualistes
d’invalidité et pour la sécurité sociale des marins du
commerce.

De méme il a été inscrit au budget du Ministére
du Travail et de la Prévoyance Sociale pour l'exer-
cice 1956 une subvention de 600 millions de francs,
destinde & contribuer au paiement des allocations
familiales pour salariés et une de 105 millions de
francs, en vue de la réalisation de 1’équilibre finan-
cier du régime étendant les allocations familiales aux
employeurs et aux travailleurs non salariés.

Enfin, le montant des allocations d’estropiés, qui
n’avait subi qu’une faible majoration en 1955,
§’établit pour I’exercice 1956 4 650 millions de francs.

En ce qui concerne la politique du logement, le
Gouvernement a déposé sur le bureau des Chambres
un projet de loi en vue de modifier et de compléter
la 1égislation relative au logement.

Ce projet prévoit une extension de l’activité et
une réorganisation des -sociétés paraétatiques- de
construction, la prorogation des lois du 29 mai 1948
et du 15 avril 1949, dites respectivement loi De
Taeye et loi Brunfaut.

L’intervention de 1'Etat en matidre de logement
entraine des charges budgétaires qui augmentent
considérablement d’année en année. Rien que pour

le paiement par I'Etat, en exécution de la loi du
15 avril 1949 instituant un Fonds national du Loge-
ment, des différences d’intérét des capitaux investis
dans la construction ou l'acquisition de maisons, les
charges ont évolué de la fagon suivante :

francs
1950 i e e 26.494.507,28
1951 e 75.492.116,51
1952 s 158.818.468,98
1058 e 228.239.647,69
1954 e 307.480.945,54

I1 est prévu que cette charge sera de 392 millions
de francs en 1955 et de 498,86 millions de francs en
1956. '

Tableaun IV.

Interventions de 1'Etat dans le domaine social
(en millions de francs)

1956 1955
A. Sécurité sociale :
1o Pensions de vieillesse ..................... 4.662| 4.737
20 Assurance chémage 1 ...........coeill 2.815| 2.894
30 Assurance maladie-invalidité :
Assujettis (y compris les subventions
destinées 3 parer au défaut de coti-
sation des chbémeurs) .................. 1.410| 1.878
Libres .ocoeveviiiiiiiiiiiiee 364 357
40 Allocations familiales :
a) Travailleurs salariés .................. 600 600
b) Employeurs et travailleurs indépen-
(653 18- SN 105 105
50 Allocations aux estropiés ............... 650 576
B. Politique du logement 2 :
Charges financidres (pertes sur intéréts,
annuités & rembourser, etc.) ............ 538 440
11.144(11.087

1 Le crédit de 1956 comprend une prévision de 578.144.000 francs pour
la mise au traveil des chémeurs par les pouvoirs subordonnds. En 1956,
cette prévision était inscrite su budget oxtraordinaire pour un montont €ie
1.077 millions de francs, porté par le feuilleton d'ajustement & 1.148 mil-
lions de francs. Le crédit de 1955 (2.804 millions de francs) doit donc é&tre
majord de la somme de 1.146 millions do francs, (soit 4.040 millions de
franes) pour la comparaison uvec le crédit de 2.815 millions de francs prévu
pour 1956.

2 Ces crédits concernent uniquement les inscriptions portées au budget
ordinaire.

Dépenses militaires.

Le budget ordinaire du Département pour 1956
s’établit & 11.510 millions de francs contre 11.830
millions de francs pour 1955.

Cette réduction de 320 millions de francs provient
du fait que la Force Adrienne n’s pas atteint en
1955 le degré d’expansion initialement prévu et que
l'aide américaine dans le cadre du Military Defense
Aid Program sera poursuivie au cours de 1’exercice
1956 pour I’entretien du matériel volant.

Tout laisse prévoir que pour les années & venir,
le budget d’entretien et de fonctionnement devra se
situer & un niveau quelque peu supérieur & celui de
1956. Notons cependant que les dépenses de consti-
tution des forces allant en décroissant, le montant
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total des dépenses imputables au Ministére de la
Défense Nationale resters fixé & un niveau inférieur
au montant atteint au cours des années antérieures.

Travaux.

Les prévisions pour 1956 marquent, par rapport
aux crédits rectifiés pour 1955, une augmentation
de 446,1 millions de francs.

La quasi-totalité de cette augmentation se localise
au budget ordinaire du Ministére des Travaux
Publics et de la Reconstruction. Elle provient du
transfert au budget ordinaire du programme de tra-
vaux inscrit 1’an dernier au budget extraordinaire.

Autres dépenses.

Le total des crédits inscrits dans les budgets des
départements ministériels sous le chapitre « Autres
dépenses » s'éldve & 8.747,4 millions de francs pour
I’exercice 1956, alors que cette rubrique ne totalisait
que 8.530,8 millions de francs au budget de 1955.
Cette augmentation nette de 216,6 millions de franes
résulte en ordre principal des accroissements et
réductions suivants :

Augmentations Diminutions

Communications
(télévision + 82 millions) ...... 28 millions
Travail et Prévoyance Sociale .
(estropiés) ......ciciiiiiiiiiiiinnn, 63 millions
Santé Publique et Famille ......... 64 millions
Fonds du Logement .................. 98 millions

Défense Nationale (suppression du
corps expéditionnaire en Corée

-— 43,5 millions) ......c.ceieiennn. 28 millions

Non-valeurs et remboursements.

La diminution de 612,7 millions par rapport aux
crédits rectifiés de 1955 provient essentiellement de
la disparition du crédit de 640 millions de francs
prévu en 1955, pour le versement su Trésor de la
Colonie, de la part qui lui revient dans le produit de
certains impéts cédulaires sur les revenus pergus en
Belgique par 1'Administration des Contributions
directes.

A T’avenir, conformément au systdéme de compta-
bilisation des recettes nettes en matiére d’impéts, la
part susvisée du Trésor de la Colonie sera décomptée
des recettes brutes et comptabilisée au budget pour
Ordre; de ce fait, elle n’apparaitra plus dans le bud-
geb des Non-Valeurs et Remboursements.

Paralldlement, le budget des Voies et Moyens pour

1956 ne contient plus aucune prévision du chef de
cette recette.

LE BUDGET DES VOIES ET MOYENS

Le tableau V.compare les évaluations de recettes
des budgets des Voies et Moyens des exercices 1955
et 1956, de méme que les recettes probables de

I'exercice 1955, calculées sur la base des rentrées
réelles au 31 juillet dernier.

La plus-value des recettes pour 1955 calculée sur
les bases ci-dessus et compte tenu de certaines dispo-
sitions légales nouvelles, s’établit & 1.616,3 millions
de francs. .

La plus-value accusée pour les impdts pergus par
I’Administration de 1'Enregistrement et des Domai-
nes et, dans une mesure moindre, pour les droits de
douane et d’accise, est absorbée, pour la plus grosse
part, par le déchet accusé dans le produit des imp6ts
sur les revenus.

Les excédents constatés en ce qui concerne les
impdts percus par 1’Administration de 1'Enregistre-
ment et des Domaines, les droits de douane et les
droits d’accise s’expliquent tant par 1’amélioration
de la conjoncture économique que par les mesures
prises par le Gouvernement en juin et juillet 1955,
en matiére de taxes assimilées au timbre.

En ce qui concerne les impéts sur les revenus, ce -
sont les recettes en matidre de taxe professionnelle,
d’impbt complémentaire personnel et de produits sur
exercices clos qui, en ordre principal, sont inférieures
aux prévisions.

Enfin, dans le secteur des ¢ Autres recettes »,
divers excédents et régularisations d’arriérés permet-
tront de dépasser les prévisions initiales de quelque
695 millions de franecs.

Dans la fixation des évaluations afférentes & 1’exer-
cice 1956, on a escompté une conjoncture économi-
que favorable : par contre, on a tenu compte de la
réduction des recettes devant résulter de l'applica-
tion de la loi du 1* juillet 1954 tendant & encourager
les investissements productifs dans ’industrie et de
la loi en projet supprimant le cumul des revenus des
époux pour la perception de la taxe professionnelle.

C’est ainsi que les prévisions pour les recettes de
douanes et d’accises et, dans une plus large mesure,
pour les impbts recouvrés par 1’Administration de
I'’Enregistrement, sont établies & des montants supé-
rieurs aux recettes présumées pour 1955; quant aux
prévisions pour les impdts directs, elles sont infé-
rieures aux évaluations qui avaient été portées au
budget initial de 1955.

Les autres postes, relatifs aux prévisions de recet-
tes non fiscales, n’appellent que peu d’observations.

Les recettes & provenir des « Taxes, pdages et
redevances » sont en majoration de plus de 200 mil-
lions de francs en 1956; cette augmentation provient
principalement de modifications projetées en matiére
de tarifs postaux.

Au contraire, les recettes résultant de la guerre
sont en diminution de prés de 600 millions de francs;
il est vrai que les montants correspondants de 1’exer-
cice 1955 ont été influencés par des recettes ayant
un caractére exceptionnel.

Au total, l’ensemble des- prévisions de recet-

tes non fiscales accuse en 1956 une diminution
d’environ 500 millions de francs.
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Tableau V. Budget des Voies et Moyens
Exercices 1955 et 1956
(en millions de francs)
Exercico 1955 Exercice 1955 Exercice 1956
Prévisions Recettes probables Prévisions
1. Impéts :
a) Contributions directes :
Contribution fONCIBIE ....iceviiieeeiriieirsencarsserinsnrnsoseasasasesanes 450 400 450
- Taxe MObILIETE ....oiviriiiieieiiiciiaiiniiieeriiiiieieenrirnereeaaane 3.800 3.900 3.860
Taxe professionnelle .......cceeveiervereeenreressneencesssessraesarasenss 19.650 18.400 18.770
Impdt complémentaire personnel ........ccoveevevverinrunenienieninins 2.700 2.400 2.715
Contribution nationale de crige ...........ceenue.. 1.775 1.800 1.875
Rappels de droits des exercices antérieurs .... 20 18 —
Taxes diVEIBES 1 ....cvivieriveneernrnrenenesenreereorasncasesenrarusaennsnsns 2.167 2.170 2.270
Recettes sur eXercices CloB ....iiivivereiririneiinureinaneeiconncnsoceanens 3.000 2.400 2.876
Autres produits ......ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiii et s e aes 300 370 360
Total des contributions directes 33.862 31.893 32.175
b) Douanes et accises : ’
Droits de douBne ...c.cceoveeiiiviiiiiiniiiiiseceeiiiniiicessreiisasesees 4.595 4.900 4.900
Droits d'accises et taxe de consommation ..........c..everreeeeenens 10.193 10.400 10.421
Autres produits 2 ...iiieiiiieiiiiiiii e resriressreesee 245 245 279
Total des douanes et accises 15.033 15.645 15.600
c) Enregistrement :
Droits d'enregistrement vvveeieeeisernreerearrerirreensensearsesesnranses 2.600 2.600 2.600
Droit8 de BUCCEBSION .uverviivererrseniarecnesscuraserisnsessasssesesensans 1.150 1.250 1.250
Droits de timbre et taxes assimilées au timbre .......c...ccceeeneeee 21.265 23.613 25.490
Autres produits ......ccveiiiiiiiiiieiiiiiiiiceirie i rreer e e s s eosas 359 290 366
Total de lenregistrement ... 25.374 27.753 29.706
Total des impbts ... 74.269 75.191 77.481
2. Taxes, péages, redOVANCES ..........covevrrviireircinneienietseninsennnnnees 2.404 2.463 2.666
3. Revenus patrimoniauz financiers et d’exploitation .................. 992 992 1.018
4. Romboursements  ......cccciiiieiiieiiiiiieiiiieiiiiiiire st asneaenseansn 1.103 928 866
5. Produits divers  .......cccoiiiiiiiiiiiiiiiii e 1.404 1.510 1.452
6. Recettes résultant de Ia GUOITE .........cocveeiniriiiiireinincenineiciencens 446 1.151 556
TOTAL DES VOIES ET MOYENS ... 80.618 82.235 84.034
1 Tuxe spéciale sur le droit de chasse, de péche ou de tenderie. Taxze sur les véhicules automobiles. Taxe sur les jeux et paris.

2 Y compris ln taxe d’ouverture sur les débits de boissons.

LE BUDGET EXTRAORDINAIRE

Recettes extraordinaires.

Les recettes extraordinaires sont évaluées au total
4 1.842,4 millions de francs contre 1.111,7 millions
de francs en 1955.

Le paiement, par les pays membres de I'0.T.A.N,,
de leur quote-part dans les dépenses d’infrastructure
militaire, avancées par la Belgique pour le compte
de 1’Organisation, constitue le poste, de loin, le plus
important de ces receftes : 925 millions de francs
en 1955 et 739 millions de francs en 1956.

Un autre poste également important parmi les
recettes inscrites au budget extraordinsire de 1956
consiste en la tranche de 450 millions de francs &
prélever en 1956 sur Vemprunt 4 5/8 9 de
$ 20.000.000 consenti & 1’Etat belge par la Banque
internationale pour la Reconstruction et le Dévelop-
pement.
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Dépenses extraordinaires.

Déjd dans les exposés généraux des années anté-
rieures, il importait de distinguer et de passer en
revue séparément : les crédits d’engagement, les
crédits de paiement et les décaissements.

Avec la nouvelle présentation des crédits du budget
extraordinaire et les modifications apportées & son
aspect formel, ces distinctions s’imposent davantage
encore.

Le crédit d’engagement constitue essentiellement
un acte d’sutorisation du Parlement de contracter
des engagements juridiques et financiers (contrats
de travaux, de fournitures, de transports ou promes-
ses de subsides pour dépenses analogues) dont la
réalisation peut s’échelonner sur plusieurs années.

Le crédit de paiement est 1’acte d’autorisation du
Parlement de payer les dépenses liquides et exigibles
au cours d’une année civile, résultant d’engagements
contractés, soit au cours de cette année, soit anté-
rieurement.



On peut estimer & quelque 17 milliards de francs
la masse globale des autorisations d’engagement
constituant le programme maximum du budget
extraordinaire pour 1956. Si 1’on se reporte 4 1’Expo-
8é général de 1'année précédente, on verra que le
programme d’engagement prévu pour 1955 atteignait
prés de 22 milliards de francs. La différence entre
les deux chiffres, 5§ milliards de francs, représente
Veffort de compression des dépenses publiques en
méme temps que la conséquence de la réincorpora-
tion au budget ordinaire de certaines dépenses.

Le total des crédits de paiement §'éléve & 11 mil-
liards de francs contre, en 1955, 17,7 milliards de
francs de crédits propres, ajustements compris.

La réduction, qui atteint 6,7 milliards de francs
i l’on se borne & rapprocher les deux chiffres préci-
tés, est, dans la réalité, un peu moins importante
qu’il n’apparalt & premiére vue : en effet, les crédits
pour les routes interviennent dans le chiffre de 1955
4 concurrence de 1,3 milliard de francs; & partir de
1956, ces dépenses sont assumées par le Fonds des
Routes sans intervention directe du budget extraor-
dinaire. De plus, & partir de 1956, les crédits de
paiement, compte tenu de la nouvelle technique
budgétaire réalisée dans la présentation du budget
extraordinaire, couvrent en principe les paiements

ordonnancés pendant les douze mois de l’année
civile 1956 et non plus les paiements effectués au
cours de la période complémentaire de cet exer-
cice (1). Enfin, le chiffre de 1955 comprenait
1,1 milliard pour la mise au travail des chomeurs et
0,6 milliard pour travaux extraordinaires d’entretien;
les crédits de ce genre figurent en 1956 au budget
ordinaire.

Les perspectives de décaissement global en 1955
du chef de l’exécution du budget extraordinaire
atteignaient, au moment de la rédaction de 1’Exposé
général de I’an dernier, le niveau de 18,4 milliards
de francs.

Au rythme actuel des décaissements, qui attei-
gnaient 7,5 milliards de francs pour la période du
1 janvier au 31 juillet 1955, on pense que pour
I’annde entiére, les décaissements ne dépasseront pas
14 & 15 milliards de francs. Compte tenu des recettes
extraordinaires prévues en 1956, on escompte que le
découvert & résulter de 1’exécution du budget extraor-
dinaire de I'Etat ne dépassera pas 12 milliards de
francs.

(1) A titre d’indication, les paiements effectués & charge du
budget extraordinaire de 1954, entre le 1er janvier 1955 et le
31 mai 1955, date de cloture de l’exercice, se sont élevés &
3,9 milliards.
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BIBLIOGRAPHIE SUR LA SITUATION MONETAIRE ET FINANCIERE
) DE LA BELGIQUE

Le lecteur trouvera ci-dessous une bibliographie
qui fait suite a celle qui a été publiée dans notre
Bulletin d’octobre 1955. I y a lieu de remarquer
que cette bibliographie ne reprend pas les rapports
des différentes institutions, ni les sources sta-
tistiques.

1. MONNAIE — BANQUE

Le crédit au logement populaire 3 la Caisse d’Epar-
gne. (L’Habiltation, Bruxelles, VIII, n° 5, juin-juillet
1955, pp. 453459.)

2. BOURSE — EPARGNE

CRABBE M, L’introduction de valeurs étrangéres
dans les bourses belges. (Revue de la Banque,
Bruzxelles, n° 7-8, 1955, pp. 497-510.)

8. PRIX — SALAIRES

DE FALLEUR R, Les rémunérations des salariés
1948-1953. (Institut de Sociologie Solvay, Université
Libre de Bruxelles, Bruxelles, 1955, 111 p.)

Main-d’ceuvre, salaires et productivité au Congo
belge. (Bulletin de la Banque centrale du Congo
Belge et du Ruanda-Urundi, Bruzxelles, IV, n° 9,
septembre 1955, pp. 337-351.)

PLOUVIER W., De hervorming van de index der
kleinhandelsprijzen. (V.E.V.-Berichlen, Anvers,
n° 19, 30 octobre 1955, pp. 2229-2247.)

4, BUDGET — FINANCES PUBLIQUES

De vrijstellingen en teruggaven van de onverdrachts-
taxe In Belgié en van de omzetbhelasting in Neder-
land, ten gunste van de uitvoeren en de doorvoer-
handel. (Belgisch-Luremburgs cenlrum voor han-
?Ielsb)etrekkingen in Nederland, La Haye, 1955,

p.

Imp6ts directs. Aménagement du régime de la con-
tribution fonclére. (Bulletin de la Fédération des
Industries Belges, Bruzxelles, n° 25, 10 octobre 1955,
pp. 1536-1548.)

Les obligations fiscales du commercgant. (Institut
d’études économiques et sociales des classes moyen-
nes, Bruzxelles, 1955, 25 p.)

SCHREUDER E,, La législation fiscale belge en 1953
et 1954. (Bulletin for international fiscal documen-
tation, Amsterdam, n° 4, juillet-aoftt 1955, pp. 230-
241.)

VANAUDENHOVE O. A quol servira I'emprunt du
« Fonds des Routes » 1955-1969 ? (Bulletin de la
g’b(wmbre d’industrie d’Anvers, octobre 1955, pp. 21-

.)

5. ORGANISMES FINANCIERS REGIS PAR DES DISPO-
SITIONS LEGALES PARTICULIERES OU PLACES
SOUS LA GARANTIE OU LE CONTROLE DE L’ETAT

Le crédit au logement populaire 3 la Caisse d’Epar-
gne. (L’Habitation, Bruzelles, VIII, n° 5, juin-juil-
let 1955, pp. 453-459.)

7. TRANSACTIONS FINANCIERES INTERNATIONALES

BLACK E,, A report on the world bank. (Commercial
and financial chronicle, New York, n° 5470, sect. 2,
6 octobre 1955, pp. 15, 25-26.)

DECHESNE M., La Banque des Réglements Interna-
tionaux et les problémes monétaires internatio-
naux. (Revue des sciences écomomiques, Lieége,
n° 103, septembre 1955, pp. 151-178.)

DECHESNE M., La collaboration des banques centra-
les et la Banque des Réglements Internationaux.
(Revue de la Banque, Bruzxelles, XIX, n* 56, 7-8,
1955, pp. 387-401, 538-559.)

FORNS J.-J., El problema de la convertibilidad.
(Moneda y credito, Madrid, n° 54, septembre 1955,
pp. 99-116.)

L'Union Européenne de Paiements et ’Accord Moné-
taire Européen. (Banque de Bruzxelles, Informa-
tions commerciales, Bruxelles, n° 354, 13 octobre
1955, suppl. 1-2.)

WENTHOLT W. Can the International Monetary
Fund promote co-existence between East and
West? (Buijten & Schipperheym, Amsterdam, 1955,
72 p.)

World banks leads the way. (The Banker, Londres,
n° 357, octobre 1955, pp. 230-234.)

WIJNHOLDS H., International trade and payments.
An introduction to the theory of international
trade, commercial policy and other international
economic relations. (The Academix Press; Preto-
ria, 181 p.)

8. ASPECTS FINANCIERS DE BENELUX

Benelux Experiment in European integration.
(National City Bank, monthly letter, New York,
octobre 1955, pp. 117-119.)

9. PLAN SCHUMAN

La situation des charbonnages en Belgique. (Bulletin
hebdomadaire de la Kredietbank, Bruxelles, X,’
ne 41, 16 octobre 1955, pp. 325-326, 331-332.)

MERIGOT J., Aspects fiscaux de la Communauté
Européenne du Charbon et de I'Acier. (Revue de
Science et de législation financieres, Paris, n° 4,
octobre-décembre 1955, pp. 738-765.)

10. GENERALITES

Florissante Belgique. (Petroleum press service, Paris,
XXII, n° 10, octobre 1955, pp. 364-367.)
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LEGISLATION ECONOMIQUE

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

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

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

I. — Législation économique générale
II. — Législation relative auxr finances publiques
(y compris les lois budgétaires), législa-
tion monélaire, bancaire et financiére
III. — Législation agricole
IV. — Législation industrielle
V. — Législation du travail
VI. — Légisiation relative au commerce intérieur
VII. — Législation relative au commerce extérieur
VIII. — Légisiation des transports
IX. — Législation relative aux prixr et aux 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 20 juillet 1955

modifiant temporairement Uarticle 117 du Code des
droits d’enregisirement en vue de favoriser l'ab-
sorption ou la fusion de sociétés (Moniteur du
15 octobre 1955, p. 6.653).

Loi du 9 aofit 1955

portant approbation de I’Accord entre la Belgique
et le Grand-Duché de Luxembourg, d’une part, et
la République populaire hongroise, d’autre part,
concernant Uindemnisation des intéréts belges et
lurembourgeois nationalisés en Hongrie, de PAn-
nexe et du Memorandum, signés & Budapest le 1°*
février 1955 (Moniteur du 7 octobre 1955, p. 6.372).

Arrété royal du 5 septembre 1955

coordonnant les lois portant des dispositions excep-
tionnelles en matiére de baur & loyer (Moniteur du
12 octobre 1955 p. 6.561).

Arrété royal du 14 septembre 1955

modifiant, en exécution de la loi du 16 mars 1954,
relative au contréle de certains organismes d’inté-
rét public, la loi du 16 juillet 1948, créant un établis-
sement public dénommé Office belge du Commerce
extérieur (Moniteur du 6 octobre 1955, p. 6.352).

Arrété royal du 5 octobre 1955

organique des marchés de travauzx, de fournitures et
de transports au nom de UEtat (Moniteur du
12 octobre 1955, p. 6.516).

Arrété royal du 5 octobre 1955

instituant la commission permanente du cahier
général des charges de 'Etat (Moniteur du 12 octo-
bre 1955, p. 6.555).

Arrété royal du 8 octobre 1955

portant exécution de Varticle 302 bis du Code des
droits d’enregistrement, d’hypothéque et de greffe
(Moniteur du 15 octobre 1955, p. 6.653).
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II — LEGISLATION RELATIVE AUX FINANCES PUBLIQUES
(Y COMPRIS LES LOIS BUDGETAIRES),
LEGISLATION MONETAIRE, BANCAIRE ET FINANCIERE

Arrété royal du 5 septembre 1955

fizant les charges d’intérét et d’amortissement @
supporter par la Société nationale des habiltations
et logements @ bon marché sur les iranches de
ses emprunts levées et a lever en 1955 (Moniteur
du 5 octobre 1955, p. 6.325).

Arrété royal du 3 octobre 1955

modifiant, en exécution de la loi du 16 mars 1954
relative au contrble de certains organismes d’in-
térét public, Varrété royal n° 226 du 7 janvier 1936
instituant un Office central de crédit hypothé-
caire (Moniteur des 17-18 octobre 1955, p. 6.742).

Article 1er, — L’article 10 de larrété royal n° 226 du 7 jan-
vier 1936 est remplacé par la disposition suivante :

« Art. 10. — Sans préjudice des pouvoirs accordés au
Ministre des Finances par l'article 12, alinéa 2, de la loi du
16 mars 1954, la partie des avoirs de 1'Office temporairement
non utilisée aux opérations visées & l'article 4 est divisée en
deux catégories distinctes :

» a) les disponibilités proprement dites qui doivent rester
dans les caisses de la Banque Nationale de Belgique ou dans
celles de ]Ja Calsse générale d’Epargne et de Retraite;

» b) les placements provisoires qui ne pourront consister
qu'en valeurs émises ou garanties par I'Etat ou en fonds
publics dont la liste est établie par le Rol. »

Art. 2. — L’article 11, alinea 2, de I'arrété royal précité est
remplacé par la disposition sulvante :

« Le Ministre des Finances désigne auprés de 1'Office cen-
tral de crédit hypothécaire trois reviseurs; ils sont cholisis,
dans la mesure du possible, parmi les membres de I'Institut
des reviseurs d’'entreprises. »

Art, 3. — Un article 11bis, rédigé comme suit, est inséré
dans l'arrété royal précité :

« Art. 11bis, — § 1er, Les reviseurs sont chargés de contrd--

ler les écritures et d’en certifier 'exactitude et 1a sincérité.

» Ils peuvent prendre connaissance, sans déplacement, des
livres et documents comptables, de la correspondance, des
procés-verbaux, des situations périodiques et généralement
de toutes les écritures. Ils vérifient la consistance des biens
et des valeurs qui appartiennent & 1'Office ou dont celui-ci
a l'usage ou la gestion.

» Ils ne peuvent s'immiscer dans la gestion de 1'Office.

» § 2. Les reviseurs adressent au Ministre des Financés et
aux organes directeurs de 1'Office, un rapport sur la situation
active et passive ainsl que sur les résultats de I’exploitation,
au moins une fois I'an, & I'occasion de la confection du bilan
et du compte de profits et pertes. Ils leur signalent, sans
délal, toute négligence, toute irrégularité et en général toute
situation susceptible de compromettre la solvabilité et la
Hquidité de 1'Office. »

Art, 4. — L'article 19bis de l'arrété royal précité est rem-
placé par la disposition suivante :

« Art. 19bis. L’Office est soumis au pouvoir de contrdle du
Ministre des Finances.

» Ce contrdle est exercé & l'intervention d’'un commissaire
du Gouvernement nommé par le Roi, sur présentation du
Ministre des Finances. Ce commissaire du Gouvernement
surveille les opérations de 1'Office.

» I1 & les pouvoirs les plus étendus pour l'accomplissement
de sa mission et peut, notamment, prendre, en tout temps,

connaissance de l'état des affaires et vérifier les écritures
et les caisses. Il assiste, avec voix consultative, aux séances
du conseil d’administration et du collége des reviseurs.

» Il dénonce au Ministre toute décision qui serait contralire,
soit aux lois, soit aux statuts, solt aux intéréts de I'Etat et
en suspend l'exécution.

» 81 le Ministre des Finances n’a pas statué dans la
huitaine, la décision pourra étre exécutée.

» Le traitement du commissaire et les honoraires des
experts, éventuellement désignés pour l'assister, sont fixés
et liquidés par les soins du Ministre des Finances et supportés
par I'Office. »

Art. 5. — L’article 20 de l'arrété royal précité est remplacé
par la disposition suivante :

« Art. 20. — Le consell d’administration dresse chaque
année, pour le 31 mars au plus tard, les comptes de I'Office
et établit annuellement dans le méme délai un bilan et un
compte de résultats. Ces comptes, accompagnés des rapports
du consell d’administration et des reviseurs, sont transmis

. au Ministre des Finances et soumis, avec les piéces justifi-

catives, au contréle de la Cour des Comptes. Le bilan et le
compte de résultats sont publiés au Moniteur belge.

» Le consell d’administration présente au Ministre des
Finances un rapport annuel sur son activité et lui adresse,
en outre, tous les mois, un état résumé de la situation de
I’établissement. »

Art. 6. — Les mots « des reviseurs » sont supprimés dans
l'article 16, ler alinéa, du méme arrété royal.

Art. 7. — Notre Ministre des Finances est chargé de
I'exécution du présent arrété.

Arrété royal du 3 octobre 1955

modifiant Uarrélé royal du 5 mat 1936 portant
réglement d’organisation de U'Office central de
crédit hypothécaire (Moniteur des 17-18 octobre
1955, p. 6.743).

Article 1er. — A l'alinéa 2 de l'article 14 de l'arrété royal
du 6 mai 1936, les mots : « sous l'approbation » sont rem-
placés par les mots : « avec l'autorisation ».

Art. 2. — L’article 17 du méme arrété est remplacé par la
disposition suivante :

« Art. 17, — 11 est remis chaque trimestre aux reviseurs
un état résumant la situation de I'Office. Le bilan et le
compte de profits et pertes leur sont communiqués par le
conseil d’administration en méme temps qu’'un rapport sur
les opérations de I'Office.

» Les reviseurs font collectivement rapport sur les résultats
de leur mission. »

Art. 3. — L'article 5, alinéa 5, et I'article 16, alinéa 1er, du
méme arrété sont abrogés.

Art. 4. — Notre Ministre des Finances est chargé de
Iexécution du présent arrété. .

Arrété royal du 3 octobre 1956

relatif au groupement en titres de 1.000 fr. des obli-
gations de 100 fr. de Uemprunt & 2 p.c. de 1905
de la ville de Bruxelles (Moniteur du 22 octo-
bre 1955, p. 6.910).
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Arrété royal du 5 octobre 1955

relatif & Uapplication de la loi du 12 juillet 1955,
favorisant le financement des investissements
dans Uindustrie charbonniére (Moniteur des 24-
25 octobre 1955, p. 6.994).

Arrété royal du 7 octobre 1955

relatif & Uémission de Vemprunt 425 p.c. 1955-1965
du Fonds des routes 1955-1969 (Moniteur des 10-
11 octobre 1955, p. 6.487).

Le Fonds des routes 1955-1969 émettra un emprunt au
capital nominal de 2.500 millions de francs, dénommé

« Emprunt 4,25 p.c. 1955-1965 », & I'époque et aux conditions
déterminées ci-aprés.

L’emprunt sera représenté par des obligations au porteur
de 1.000 francs, 5.000 francs, 10.000 francs et 100.000 francs.

Ces obligations porteront intérét au taux de 4,25 p.c. I'an
4 partir du 25 octobre 1955 et seront munies de 10 coupons
d’intérét annuels payables le 25 octobre de chacune des années
1956 & 1965,

L’'emprunt est amortissable en dix ans.

Arrété royal du 17 octobre 1955

organisant la compladbilité du Fonds agricole
(Moniteur des 24-25 octobre 1955, p. 6.989).

IIT — LEGISLATION AGRICOLE

Arrété ro'yal du 12 septembre 1955

modifiant, en exécution de la loi du 16 mars 1954
relative au conirble de certains organismes d’in-
térét public, la loi du 27 décembre 1938 relative a
la création d’'un Office national des débouchés
agricoles et horticoles (Moniteur des 17-18 octo-
bre 1955, p. 6.744).

Article 1°r. — L’article 6 de la loi du 27 décembre 1938 est
remplacé par la disposition suivante. :

« Art. 6. — L'Office est soumis au pouvoir de contréle du
Ministre de I'Agriculture. »

Art. 2. — Notre Ministre de V'Agriculture et Notre Ministre
des Finances sont chargés de l'exécution du présent arrété.

Arrété royal du 3 octobre 1955

modifiant Uarrété royal du 27 décembre 1938, portant
réglement de UOffice national des débouchés
agricoles et horticoles (Moniteur des 17-18 octo-
bre 1955, p. 6.744).

Article 1et, — Lrarticle 10, alinéa 2, de l'arrété royal du
27 décembre 1938, est remplacé par la disposition suivante :
« Il nomme le personnel. »

Art. 2. — L'article 18 du méme arrété royal est remplacé
par la disposition suivante :

« Art. 18. — Le pouvoir de contréle du Ministre de I'Agri-
culture, prévu a l'article 6 de la loi du 27 décembre 1938,
est exercé & lintervention d’'un commissaire du gouverne-
ment et, en cas d’empéchement de celui-ci, d'un suppléant,
nommsés par le Rol, sur présentation de ce Ministre. »

Art. 3. — L’article 20 du méme arrété royal est remplacé
par la disposition sulvante :

« Art. 20. — Le Ministre de I'Agriculture et le Ministre
des Finances désignent de commun accord, auprés de 1'Office
national des débouchés agricoles et horticoles, un reviseur. »

Art. 4. — L’article 24 du méme arrété royal est remplacé
par la disposition sulvante :

« Art. 24. — Avant le 15 mai de l'année qui précéde
l'année budgétaire, le projet de budget de I'Office national
des débouchés agricoles et horticoles est établi par le conseil

d’administration et approuvé par le Ministre de I’Agricul-

ture. »

Art. 5. — L'article 25, alinéas 1er, 2 et 3, du méme arrété
royal est remplacé par la disposition suivante :

« Art. 25. — Au plus tard le 31 mars, le conseil d’admi-
nistration établit les comptes arrétés au 31 décembre de
l’exercice écoulé.

» Les comptes sont accompagnés d'un rapport général sur
Pactivité de 1'Office pendant I'exercice écoulé. »

Art. 6. — L’article 26, alinéa 1er, du méme arrété royal
est remplacé par la disposition suivante :
« L’Office tient une comptabilité en partie double. »

Art. 7. — Dans l'arrété royal du 27 décembre 1938, portant
réglement de I'Office national des débouchés agricoles et
horticoles, les mots « Ministre des Affaires économiques, des
Classes moyennes et de l'Agriculture » sont remplacés par
« Ministre de PAgriculture ».

Art. 8. — Larticle 17, & lexception de lalinéa 2, de
I'arrété royal du 27 décembre 1938, est abrogé.

Art. 9. — Notre Ministre de [PAgriculture et Notre
Ministre des Finances sont chargés, chacun en ce qui le
concerne, de l'exécution du présent arrété.

Arrété royal du 3 octobre 1955

modifiant, en exécution de la loi du 16 mars 1954
relative au conirble de certains organismes d’in-
térét public, la loi du 15 janvier 1938 relative @ la
création d’un Office national du lait et de ses déri-
vés (Moniteur des 17-18 octobre 1955, p. 6.745).
Article 1er, — L’article 5 de la loi du 15 janvier 1938 est

remplacé par la disposition suivante :

« Art. 5. — Le réglement de I'Office est arrété par le Roi.

» L’Office est géré par un conseil d’administration dont le
Roi fixe la composition et nomme les membres. Il est soumis
au pouvoir de contrdle du Ministre de P'Agriculture. »

Art. 2. — Notre Ministre de I’'Agriculture et Notre Ministre
des Finances sont chargés de l’exécution du présent arrété.

Arrété royal du 3 octobre 1955

modifiant Parrété royal du 15 janvier 1938 instituant
un Office national du lait et de ses dérivés (Moni-
teur des 17-18 octobre 1955, p. 6.744).
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Article 1°r, — L’article 12, alinéa 2, de l'arrété royal du
15 janvier 1938 est remplacé par la disposition suivante :

« I nomme le personnel. »

Art. 2. — L'article 20 du méme arrété royal est remplacé
par la disposition suivante :

« Art. 20. — Le pouvoir de contrdle du Ministre de I'Agri-
culture prévu & larticle 6 de la loi du 15 janvier 1938 est
exercé & l'intervention d'un commissaire du gouvernement
et, en cas d’empéchement de celui-ci, d’un suppléant, nommés
par le Roi, sur présentation du Ministre de I'Agriculture. »

Art. 3. — L’article 22 du méme arrété royal est remplacé
par la disposition suivante : :

« Art. 22, — Le Ministre de I'Agriculture et le Ministre des
Finances désignent de commun accord, auprés de I'Office
national du lait et de ses dérivés un reviseur. »

Art, 4, — L’article 26 du méme arrété royal est remplacé
par la disposition suivante :

« Art. 26. — Avant le 15 mai de l'année qui précéde I'année
budgétaire, le projet de budget de 1'Office national du lait
et de ses dérivés est établi par le conseil d’administration
et approuvé par le Ministre de I’Agriculture. »

Art. 5. — L’article 27, alinéas 1er, 2 et 3, du méme arrété
royal est remplacé par la disposition suivante :

« Art. 27. — Au plus tard le 31 mars, le conseil d'admi-
nistration établit les comptes arrétés au 31 décembre de
I'exercice écoulé.

» Les comptes sont accompagnés d'un rapport général sur
lactivité de I'Office pendant l'exercice écoulé. »

Art. 6. — L'article 28, alinéa 1¢', du méme arrété royal
est remplacé par la disposition suivante :

« L'Office tient une comptabilité en partie double. »

Art. 7. — Les articles 19 et 23, alinéa 1¢r, du méme arrété
royal sont abrogés.

Art. 8. — Notre Ministre de I'Agriculture et Notre Ministre
des Finances sont chargés, chacun en ce qui le concerne, de
I'exécution du présent arrété.

Arrété royal du 17 octobre 1955
vrganisant la comptabilité du Fonds agricole
{(Moniteur des 24-25 octobre 1955, p. 6.989).
Arrété royal du 18 octobre 1955
portant des mesures spéciales pour la protection du

cheptel contre la fievre aphteuse (Moniteur du
20 octobre 1955, p. 6.829).

IV — LEGISLATION INDUSTRIELLE

Arrété royal du 5 octobre 1955

relatif a Vapplication de la loi du 12 juillet 1955,
favorisant le financement des investissements
dans Vindusirie charbonniére (Moniteur des 24-

25 octobre 1955, p. 6.994).

V — LEGISLATION DU TRAVAIL

Arrété royal du 20 juillet 1956

portant coordination des lois relatives au contrat
d’emploi (Moniteur des 34 octobre 1955, p. 6.212).

Arrété royal du 30 septembre 1955

modifiant le titre II, chapitre I, section II, du
Réglement général pour la prolection du travail
(Moniteur du 27 octobre 1955, p. 7.054).

Arrété royal du 8 octobre 19556

modifiant le titre III, chapilre II, section VI, du
Réglement général pour la protection du travail
(Monliteur du 21 octobre 1955, p. 6.865).

VII — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE EXTERIEUR

Arrété royal du 25 juillet 1955

accueillant une requéle relative & Uexportation des
tissus épinglés et déposée en application de
Parrété royal n° 62 du 13 janvier 1935 permettant

Vinstitution d’'une réglementation économique de
la production et de la distribution (Moniteur du
5 octobre 1955, p. 6.314).

Cet arrété interdit d’exporter, jusqu’au 31 décembre 1937, des
tissus épinglés coton ou laine dont la qualité est inférieure
a4 des spécifications techniques déterminées par I'arrété.
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VIHI — LEGISLATION DES TRANSPORTS

Arrété royal du 21 juin 1955

portant approbation du cahier des charges de
UOffice d’Exploitation des Transports coloniauxz,
« Otraco » (Moniteur du I¢r octobre 1955, p. 6.145).

IX — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES

Arrété royal du 5 juin 1955

rendant obligatoire la décision du 24 mars 1955 de
la Commission paritaire nationale de Uindustrie
alimentaire, prorogeant la validité des décisions du
13 avril 1951, rendues obligatoires par 'arrété royal
du 21 septembre 1951 et relatives & la fixation des
salaires minimums dans la meunerie, ainsi quau
rattachement de ces salaires a Uindex-number des
prixz de détail du Royaume (Moniteur du 7 octobre
1955, p. 6.380).

Arrété royal du 5 juin 1955

rendant obligatoire la décision du 24 mars 1955 de
la Commission paritaire nationale de Uindustrie
alimentaire, prorogeant la validité de la décision
du 13 avril 1951, rendue obligatoire par Uarrété
royal du 7 novembre 1951, concernant le rattache-
ment des salaires dans Uindusirie alimentaire @
Uindex-number des prix de délail du Royaume
(Moniteur du 7 octobre 1955, p. 6.381).

Arrété royal du 5 juin 1955

rendant obligaloires les décisions du 16 février 1955
de la Commission paritaire nationale de Uindustrie
des cuirs el peaux concernant la fixation des
salaires minimums dans Uindustrie de la maro-
quinerie, articles de voyage, selleries et équipe-
ments similaires, ainsi que le rattachement de ces
salaires a lVindex-number des prixr de détail du
Royaume (Moniteur des 10-11 octobre 1955,
p. 6.476).

Arrété royal du 17 juin 1955

rendant obligaloire la décission du 24 mars 1955 de
la Commission paritaire nationale de Uindustrie
alimentaire prorogeant la validité des articles 5 @
16 des décisions du 18 mai 1951, rendues obliga-
toires par arrété royal du 7 novembre 1951 et rela-
tives & la fixation des salaires minimums dans la

boulangerie industrielle, et au rattachement de
ces salaires a lindex-number des prix de détail du
Royaume (Moniteur du 9 octobre 1955, p. 6.444).

Arrété royal du 25 juin 1955

rendant obligatoire la décision en date du 3 novem-
bre 1954 de la Commission parilaire nationale
pour les entreprises horticoles et cultures spéciales
relative ‘@ la fixation des salaires minimums des
travailleurs occupés dans les pépiniéres, le ratta-
chement de ces salaires a& Uindex-number des
prix de détail du Royaume et la classification des
travailleurs (Moniteur du 22 octobre 1955,
p. 6.892).

Arrété royal du 4 juillet 1955

rendant obligatoire la décision du 27 avril 1955 de
la Commission paritaire nationale du commerce
alimentaire prorogeant la validité des articles 1
a 12 des décisions du 22 juin 1951 rendues obliga-
toires par Uarrété royal du 22 octobre 1951 et rela-
tives a la fixation des salaires minimums dans la
boulangerie artisanale et au rattachement de ces
salaires a Uindex-number des prir de détail du
Royaume (Moniteur des 31 octobre-1° novembre
1955, p. 7.204). '

Arrété royal du 20 juillet 1955

rendant obligatoire la décision du 12 mai 1955 de
la Commission paritaire nationale de lindustrie
de la construction réglant les conditions de travail
dans cette industrie (Moniteur du 16 octobre 1955,
p. 6.702). :

Arrété royal du 26 juillet 1955

rendant obligatoire la décision du 18 février 1955 de
la Commission paritaire régionale des briqueteries
de la vallée de UEscaut et de la Dendre, concernant
la fization de salaires minimums (Moniteur du
28 octobre 1955, p. 7.087). ’
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Arrété royal du 2 aofit 1955

rendant obligatoires les décisions du 24 mars 1955
de la Commission paritaire nationale de Uindus-
trie des cuirs et peauz, modifiant et prorogeant la
validité des décisions du 6 mai 1953 rendues obliga-
toires par Uarrété royal du 22 juillet 1953 (Moniteur
du 27 juillet 1955, p. 7.050).

Arrété royal du 2 aolit 1955

rendant obligatoire la décision, en date du 29 avril
1955, de la Commission paritaire régionale pour le
commerce de charbon des provinces de Namur et
de Luxembourg relative a la fixation des salaires
horaires de certaines catégories d’ouvriers occupés
dans les entreprises dépendant de la méme com-
mission (Moniteur du 28 octobre 1955, p. 7.089).

Arrété royal du 25 aofit 1955

rendant obligatoire la décision du 5 mai 1955 de la
Commission paritaire nationale de lindustrie des
pdtes, papiers el cartons, modifiant la décision
du 5 aofit 1954, rendue obligatoire par Uarrété
royal du 12 mars 1955 (Moniteur des 24-25 octobre
1955, p. 6.982).

Arrété royal du 5 septembre 1956

rendant obligatoire la décision du 24 mars 1955 de
la Commission paritaire nationale de Uindustrie
des cuirs et peaux, modifianlt les décisions du
20 mai 1952, rendues obligatoires par Uarrété
royal du 29 septembre 1952 (Moniteur du 15 octo-
bre 1955, p. 6.655).

Arrété royal du 7 septembre 1955

rendant obligatoire la décision du 12 avril 1955 de
la Commission paritaire régionale pour le com-
merce de charbon de la province de Flandre occi-
dentale, relative & la fixation du salaire horaire
minimum des ouvriers occupés dans les entreprises
relevant de la méme commission (Moniteur du
15 octobre 1955, p. 6.657).

"Arrété royal du 20 septembre 19556

rendant obligatoire la décision du 24 mai 1955 de la
Commission paritaire nationale pour les entre-
prises de battage, relative & la flxation des salaires
minimums des travailleurs batteurs (Moniteur du
22 octobre 1955, p. 6.895).

X — LEGISLATION SOCIALE

(PENSIONS, ASSURANCES SOCIALES ET AVANTAGES SOCIAUX DIVERS)

Arrété royal du 24 avril 195656

rendant obligatoire la décision du 23 juillet 1954 de
la Commission paritaire régionale des briqueteries
du Pays de Waas, concernant Uoctroi d’indemnité
de sécurité d’existence aux travailleurs de Uin-
dustrie briquetiére du Pays de Waas (Moniteur du
5 octobre 1955, p. 6.319).

Arrété royal du 16 juin 1955

rendant obligatoire la décision du 24 mars 1955 de
la Commission paritaire nationale de Vindustrie
alimentaire concernant Uoctroi de salaires, aux
ouvriers et ouvriéres occupés dans les laiteries,
beurreries, fromageries et usines de produits
lactés, pour certaines journées chémées en raison
d'événements familiaur (Moniteur du 7 octobre
1955, p. 6.382).

Arrété royal du 25 juin 1965

réglant Uoctroi de subventions aurxr centres d’assis-
tance par le travail en faveur des infirmes, inva-
lides, estropiés, mutilés, aveugles, sourds et muets,

ainst quaux ceuvres et institutions procurant a
ces personnes du travail a domicile (Moniteur du
20 octobre 1955, p. 6.820).

Arrété royal du 22 septembre 1955

organique de Uassurance maladie-invalidité. - Errata
(Moniteur du 30 octobre 1955, p. 7.180).

Arrédté royal du 7 octobre 1956

modifiant Varticle 77 septies de Uarrété du Régent
du 26 mai 1945, organique de U'Office national du
placement et du chémage (Moniteur du 21 octo-
bre 1955, p. 6.862).
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Arrété royal du 8 octobre 1955 Arrété royal du 15 octobre 1955

pris en exécution de larticle 57bis, alinéa.final, des rendant obligatoire la décision en date du 6 mai 1955
lois coordonnées relatives auxr allocations fami- de la Commission paritaire régionale du port
liales pour travailleurs salariés (Moniteur du d’Anvers, dénommée <« Nationaal Comité der haven
12 octobre 1955, p. 6.570). van Anlwerpen », concernant la firation du mon-

tant de la cotisation de sécurité d’existence
(Moniteur du 28 octobre 1955, p. 7.090).
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GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

B.N.B. - TAUX D'ESCOMPTE ET DE PRETS
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GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE

CHOMACE
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matidres, voir dernidre page du Bulletin)

MARCHE DE L'ARGENT

. — TAUX D’ESCOMPTE ET DE PRETS (en %)

Taux officiels de la Banque Nationale de Belgique Call-Money
Escompte Préts et avances sur 1 * A

gég ] g "E 3 g:: ] 8

5c‘§§; g £ M -] ;3 = n;;"?: 2.3 -]

Epoques ?Q'.-g%%‘ai %gg §‘ 2 325 :355 sgg 288 S %3; %2 g

HiER AN B SR LAE BT AR A S

itk g2 | 8 | F | EIE[EleElg|Ge<| 3 338 | g8 | |

Egzgg ."égw @ A~ og= | oHg og 8 ©gl g =3 3 g

EEEEE| &8 | 3 B | Be | Bn| £3| £ 8% a

3Ee” i g | = 2%

1953 Moyenne 2,96 3,46 4,46 4,89 |2,— 2,1876 | 2,375 4,89 4,89 3,34 1,26 1,26
1954 Moyenne 2,76 3,25 4,25 4,50 (2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 2,752 1,25 1,26
1954 Aot  ......... 2,75 8,25 4,25 4,60 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Septembre 2,75 8,25 4,25 4,560 [ 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 2,75 1,25 1,25
Octobre  ...... 2,75 8,25 4,26 4,60 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 2,756 1,25 1,25
Novembre 2,75 8,25 4,25 4,60 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,60 — 1,25 1,25
Décembre 2,76 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,256 1,25
1955 Janvier ...... 2,76 3,25 4,25 4,60 | 2,— 2,1875 1 2,876 4,50 4,50 — 1,256 1,25
Février ...... 2,76 3,25 4,25 4,60 | 2,— 2,1876 | 2,375 4,50 4,50 — 1,26 1,25
Mars  .....eeee 2,76 3,25 4,25 4,60 | 23,— 2,18756 | 2,375 4,50 4,50 —_— 1,25 1,26
Avril ... 2,76 8,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 —_ 1,25 1,26
Mai  .oveeee 2,75 3,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 4,50 — 1,26 1,26
Juin ..o 2,75 8,25 4,25 4,60 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 —_ 1,26 1,26
Juillet  ...... 2,75 8,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 4,50 — 1,25 1,25
Aofit (dep. le 4) 3,— 8,75 3 4,75 | 2,1875 | 2,1876 | 2,1875 4,76 4,75 —_ 1,50 1,560
Septembre 3,— 3,75 8 4,76 | 2,1875 12,1875 | 2,1875 4,76 4,75 — 1,50 1,60
Octobre  ...... 8,— 3,75 8 4,75 | 2,1875 | 2,1876 | 2,1875 4,75 4,75 — 1,50 1,50

1 La Bonque Nationale de Belgique admet en nantissement d'avances en compte coursnt et de préts A court terme, les cortiticats de trésorerio spéciaux
U.E.P. Les taux de ces opératlons s'éldvent respectivement A 8,20 % et 8,50 % pour les certificats émis & 18 et 24 mois,

2 Moyenne des neuf premiers mois.
3 Traites non acceptées
* Quotitd de l'avance au 31 octobre 1955 :

Ceortificats de trésorerie émis & court terms
Certificats de trésorerie émis &4 2 ou 8 ans
Obligations Emprunt 4 % %, 1951 & 10 ou 15 ans

Obligutions Emprunt 4 % %, 1852-1962, 3 10 ans ...
Obligations Emprunt 4 14 9%, 1052-1964, & 12 ans ...
Certificats de trésorerie 8 14 % & 15 ans au plus 194

Certificats de trdsorerie 4 % 20 ans 1948

Certificats de trésorerie 4 % A 5 ou 10 ans 1947 ..

Certificats de trésorerie 4 % A& 5 ou 10 ans 1948

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

: 10) domicilides en banque 4,60 %; 20) non domiciliées en banque 4,75 %.

................ max. 85 % Certificats de trésorerie 4 9% 1949

» 90 9% Certificats de trésorerie 4 9 & 5 ans 1954 ......

» 90 9% Certificats de trésorerie 8,75 % & 5§ ans 1954 ...

» 90 % Certificats de trésorerie 4 9% 1950 Congo belg

» 90 % Obligations 4 % 1050-1960 Congo belge .........

» 90 9% Obligations 8 1§ % de 1'Assain. Monét. 26, 8e

» 90 % Autres eoffets publics ...cceevrrrviceiierineenns

» 90 % Certificats de trésorerie spéciaux U.E.P. ...cicevverivvnnninsennnnes
................ » 90 %

. Caisse géndrale d'Epargne
Banques — Comptes de dépdts A (dépbts sur livrets)
Epoques : s
15 jours . . . jusqu'd 75.001 & au dolh de
vue de préavis 1 mois 8 mois 6 mois 75.0(10 fr. 150.020 fr. 150.000 fr.
1953 Moyenne ......... 0,50 0,86 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,50
1954 Moyenne ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 8, — 1,560 0,560
1954 Aofit ...covivnnenens 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 8,— 1,50 0,50
QOctobre  ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 8,— 1,50 0,50
Novembre  ...... 0,60 0,85 1,10 1,40 1,76 3, — 1,60 0,60
Décembre ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 8,— 1,50 0,560
1956 Janvier  ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3, 1,50 0,50
Février ...coevinene 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mars 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,560
Avril 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,60
Mai 0,560 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,60
Juin 0,50 0,86 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,50
Juillet  .....ooueens 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,60 0,50
Aolit  .ieveiininnnns 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3 1,560 0,50
Septembre  ..... . 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 8,~— 1,560 0,50
Octobre  ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50

* Moyenne de quatre banques.
1 Depuis le ler janvier 1055 le taux d'intérdt
150.000 fr.

a été modifié comme suit
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: 8 9% jusqu'd 100.000 fr.; 1,60 % de 100.001 & 150.000; 0,50 % au deld de



MARCHE DE L’ARGENT (suite) 8 METAUX PRECIEUX 9
III. — L’argent au jour le jour
(millions de francs)

Cours des métaux précieux !

Capitaux prétés Capitaux empruntés Londres 1 Bombay 2
Moyennes par des organismes compensateurs orp?x;i(sl:;!es en hors Moyennes Or Or Argent
journalidres Banques | Autres ngn com- | compen- conépen- journalidres en sh. et d Con;erszo;x Conversion
! . i i . |en sh. et d.| en pence
| de dépéts orgnnlxsmee Total pensazteurs 55";“ 8 ;on par oz. fin oar oz fin |par gz. tin
i 1953 L. 2.378 694 3.072 | 2.319 | 2.996 2.895 1958 cerssssscone 345/9 75
! 1954 ...oeeee 2.330 422 2.752 | 2.584 [ 2.731 2.605 1954 ...l 249/914 3| 350/11 76
1955 Mars ...... 2.627 231 2.758 | 2.943 | 2.758 | 2.943 1954 Aolt ...... 249/2 351/6 T4
Avril ... 2.176 496 2.672 | 2.473 | 2.672 2.473 Septembre .| 250/514 349/11 75
Mai ...... 2.469 361 2.830 | 3.229 | 2.830 | 3.229 Octobre .1250/9%4 350/9 76
Juin  ...... 2.240 125 2.865 | 3.253 | 2.865 3.253 Novembre .|250/1014 ( 353/0 76
Juillet ...... 2.185 516 2.701 3.043 | 2.701 3.043 Décembre .|[251/414 350/7 T4
Aot ... 2.292 411 2.708 | 8.699 | 2.703 3.699 1955 Janvier ...|251/7 361/3 76
Septembre . | 2.355 220 2.575 2.855 | 2.575 2.855 Février ...{251/91 371/6 79
Octobre : 2.580 194 2.774 | 2.599 [ 2.774 2.599 Mars ... | 261/2 373/3 80
30/9 au 6 . 2.334 95 2.429 | 2.483 [-2.429 2.483 Avril ... | 260/8 383/8 80
7 au 13 2.469 167 2.636 | 8.019 | 2.636 | 3.019 Mai ... 250/8 375/0 79
14 au 20 3.057 260 3.817 | 2.816 | 3.317 | 2.816 Juin ... 251/2 374/4 76
21 au 27 2.646 285 2.931 2.417 | 2.931 2.417 Juillet ... |251/8 377/2 (i
Novembre . Aottt ...... 251/4Y 380/0 79
| 28/10 au 8 | 2.170 131 2.801 | 1.961 | 2.301 | 1.961 Septembre .|251/114 379/17 80
‘ 4 au 10 2.065 299 2.864 | 2.709 | 2.364 | 2.709 Octobre ...|250/63 379/2 81
ldNotsmmenlfi le dCrédib Communal de Belgique et la Banque Centrale du Congo Belge e llel:rifxév?erl"izggi’?r2§i)n h: Il,gl)adgesNe'wézgﬂs{h: gi isd:};;its
et du Ruanda-Urundi. , : . + .
: S;z‘ {‘Iotamment la Caisse Générale d’Epargne et de Retraite et 1'Office National de Sécurité 11,?;:91: “221?11::,?:922?4' — Réouverture du marché libro de
ciale. . o) . s
; 8 Notamment 1'Institut de Réescompte et de Garantie et 1'Office National du Ducroire. m:ng,t‘f:lge :;iglizl?a,e?oomgg;e:d:: annee  respective
i 4 Notamment le Fonds des Rentes et 1'Office Central de Crédit hypothécaire. 3 Moyenne des 9 derniers mois.

MARCHE DES CHANGES

I. — Cours officiels arrétés par les banquiers réunis en Chambre de Compensation & Bruxelles 101
(francs belges)

$ Accor

1 franc 1 100 francs 18 1 Livre 100 . Lire
Moyennes ouisse U.S.A. | trangais | conadien | Sterling | Escudos 1 fl. P.B.{l Cr. suéd.j1 Cr, dan.| 1 D. M.‘ 1 Cr. norv, %r%eriahie italienne
1953 eviinnn 11,47 | 49,96 [ 14,27 | 50,81 { 140,14 |174,04|13,19?| 9,672| 7,248:11,97+4|6,995 —_ —_
1954 ...l 11,46 | 50,05 | 14,27 | 51,44 |140,05|174,04 13,18 9,64 7,21 (11,94 (7,00 — —
1954 Aolt ...... 11,47 | 50,01 | 14,25 | 51,55 | 139,93 ;174,04 (13,17 9,64 7,21 (11,94 |6,99 —_
Septembre 11.46 | 49,99 ) 14,81 ) 51,56 ) 139,91 174,03 13,18 9,65 7,20 11,92 ;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

Octobre .. | 11,44 | 50,05 | 14,28 | 51,62 |139,93 |174,03 13,17 | 9,68 | 7,20 |11,90 |6,99 — —
Décembre 11,39 | 50,10 | 14,24 | 51,77 [ 139,49 |174,02|13,17 | 9,60 7,19 [11,86 |6,97 —

1955 Janvier .. | 11,88 50,10 | 14,28 | 51,87 |139,35174,08|13,17 | 9,60 7,19 (11,86 |6,96 —
Février .. | 11,87 | 50,16 | 14,28 | 51,37 | 139,30 (174,04 13,15 | 9,60 7,19 |11,84 |6,96 — —
Mars ... 11,88 | 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 |7,00 49,86 —
Mai ... 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 ... 11,45 | 50,32 | 14,31 | 51,11 |139,92|174,05{18,16 | 9,68 7,21 111,94 |6,99 49,96 —
Juillet .. | 11,47 ] 50,38 | 14,33 | 51,11 | 139,59 174,08 (13,13 | 9,68 7,22 111,94 |6,98 (49,74 —
Aolit ... 11,44 | 50,31 | 14,29 | 51,08 | 189,07 |174,0213,11 9,67 7,19 |11,89 |6,96 48,69 —
Septembre 11,43 | 50,31 | 14,27 | 50,94 | 139,10 174,04 13,14 | 9,66 7.19 |11,90 [6,96 48,63 7,997
Octobre ... | 11,42 | 50,22 | 14,19 | 50,48 | 189,40|174,04 13,14 | 9,66 7,21 |11,89 |6,97 48,58 | 7,95

1 Moyenne du 26 janvier au 81 décembre 1958, — 2 Moyenne du 28 février au 81 décembre 1953, — 3 Moyenne du 18 mai au 81 décembre 1058. —
4 Moyenne du 4 mai su 81 décembre 1958, — 5 Moyenne du 14 au 81 décembre 1958. — 6 A partir du 1ler mars 1955, — 7 A partir du 22 aolt 1955.

II. — Cours officiels, au 31 octobre 1955, fixés par la Banque Nationale de Belgique 102
en vertu de I'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 I Cours vendeur
100 francs congolaiB ....cievieiiieriienienneiinenaone — 100,— 100,—
100 francs luxembourgeois ..........c.c..... —_ 100,— 100,—
100 couronnes tchécoslovaques 694,44225 692,50 696,50
100 schillings autrichiens ......cccieeirveeceniaciene 192,30769 - 191,72 192,90
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MARCHE DES CAPITAUX

[. — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS

14

Cotatio Cours au
. . . n
Deésignation des titres pour 1 juillet 1 soit 1 septembre 8 octobre 2 novembre
1955 1955 1955 1955
I. — Dette intér. dir. de I'Etat Belge (Intéréts 4 bonif.)
Dette 3 14 %, 1987 1 2 ..t 100, — 87,15 87,60 87,75 87,75 87,85
Dette 3 14 %, 1943 1 2 (i 100, — 88,55 89,85 89,20 89,25 89,45
Dette unifide 4 % 107 8. 1 2 . iiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiinniiinann, 100, — 96,60 96,50 96,45 96,35 95,85
Emprunt de la Libération, 4 %, 1945 2 ......cocooiiiiiininn. 100, — 94,45 94,35 94, — 94, — 93,80
Emprunt 4 ¥ %, 1951 2 ..ooivirieiineeeieeeeieeeeinnnn R 100,— | 100,90 | 101,05 | 100,95 | 101,05 | 100,70
Emprunt 4 14 %, 1952, & 10 ans 2 ......ocovvviniiniiiitiennnns 100,— | 102,10 101,05 101,10 101,30 101,26
Emprunt 4 %4 %, 1952-1964, 4 12 ans 2 .......ccceeviineninens 100, — 101,60 100,70 100,55 100,585 100,25
Emprunt 4 14 %, 1953, & 20 ans 2 .ccccevvniiiniieininiinaninns 100,— | 100,— 99,75 98,30 98,20 98,15
Emprunt 4 3% %, 1953-1968, & 15 ans 2 ......ccooeviniinnnnns 100, — 99,65 99,25 98, — 98, — 98,50
Emprunt 4 14 9%, 19541972, 4 18 ans 2 ...cccevevenrinennennns 100,-— 99,55 98,80 97,55 97,65 97,90
Emprunt 4 14 9%, 1954-1974, 1re sér;’e 2 e 100, — 97,30 97,40 95,50 96,15 96,20
Emprunt 4 4 9%, 1954-1974, 2¢ sgérie 2 .......ccoceenvinennnn. 100, — 97,20 96,60 94,90 94,70 94,70
Certif. de Trés. & 15 ans au plus, 3 14 %, 1942, 1re gérie 1 2 100, — 114,20 114,50 118,90 113,90 114, —
Certif. de Trés. & 20 ans au plus, 334 %, 1943, 1 2 3 _ .. 100, — 109,15 109,30 109, — 109, — 108,65
Cert{f. de- Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1947 2 . ..iccvirninnnnnn 100,— | 105,90 105,85 105,40 105,35 105,60
Cert{f. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1948 2 ............ccoovvees 100, — 108,15 108,05 107,60 107,65 108,05
Cert{f. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1949 2 .. .................. 100, — 104,05 108,55 103,565 103,60 108,85
Certif. de Trés. & 5 ans, 4 %, 1954 2 Lo, 100,— | 100,95 100,95 100,50 100,385 100,30
Certif. de Trés. & 5 ans, 8 3{ % 1954 2 ........covvevvinvnninnns 100, — 99,80 | - 99,75 99,20 99,15 99,20
Emprunts & lots 1938, 4 % ceeriiiiiiiins i 500,— | 509,— 506, — 501, — 500,— 504, —
Emprunts & lots 1941 (4 %. depuls 1951) viiiiiiiiiiiiiiiaianes 1.000,— |1.001,— {1.001,— 994, — 992, — 997, —
-Emprunts & lots 1958 (2 %, 5 9% dés 1967) 2 .......cccevenens 1.000,— (1.027,— [1.028,— ]1.028,— |1.029,— | 1.030,—
II. — Dette indir, et dette gar. par I'Etat (Int. & bon.). '
Dommages de guerre & lots 1928, 4 % ..cocoeernrvnicnneeniennennnns 525, — 533, — 530, — 521, — 521,— 528 ,—
Empr. de la Reconstr. 1re tr. 1947 (2 %, 5 % dés 1957) 2 ... |1.000,— [1.015,— [1.016,— [1.012,— [1.012,— | 1.014,—
Empr. de la Reconstr. 20 tr. 1949 (2 %, 5 % dés 1958) 2 ... |1.000,— {1.029,— [1.026,— [1.024,— |1.024,— | 1.024,—
Empr. de la Reconstr. 3¢ tr. 1950 (2 %, 5 % dés 1960) 2 ... [1.000,— |1.050,— |1.043,— |1.087,— |1.034,— | 1.036,—
Soc. Nat. Ch. de fer belges (tr. belge), act. priv. 4 % 1 2 500,— | 495,— 494, — 496, — 496, — 494 ,—
Caisse autonome des Domm. de Guerre 1% tr. 5 9% 1953 2 100,— 103,55 103,15 102,35 102,25 102,25
Régie des Télégr. et Téléph. 3 15 ans, 4 4 %, 1953, 1re g, "2 100,— | 101,10 100,95 99,60 99,60 99,70
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 4 %, 1953, 2¢ 5. 2 100,— | 101,10 100,85 99,55 99,40 99,35
Régie des Télégr. et Téléph. & 20 ans, 4 1{ 9%, 1954, Ire . 2 100, — 97,25 96,70 95,10 94,85 94,95
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 14 %, 1954-1972 2 _................. 100, — 99,55 99,35 97,50 97,85 98,25
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 14 %, 1954-1974 2 . ................. 100, — 96,85 96,55 94,55 04,45 94,75
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 %, 1955-1975 2 ...............e.. 100,— — — 93, — 98,— 93,15
Soc. Nat. Créd. 4 1'Ind. & 10 ans, 4 34 %, 1951 2 ............ 100,— | 102,10 101,95 101,55 101,65 101,75
Soc. Nat. Créd. & I'Ind. & 10 ans, 4 24 %, 1952 20 8. 2 .., 100,— | 102,75 102,65 102,15 102,10 102,06
III. — Dette directe de la Colonie.
Sans coupons d'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888 . 100,— | 259,— 258,— 258,— | 257,— 256 ,—
Intéréts & bonifier :
Dette coloniale 1986, 4 % .iceeeriririeearnienienersreiensrseneeneenns 100, — 95,10 95,15 94,80 94,80 94,80
Dette coloniale 1954-1974, 4 14 % 2 ...ocooiivinieenviniinninnees 100,— 99,50 99,05 97,40 96,70 97,—
Certificats de Trégorerie & 5 ou 10 ans, 4 %, 1950 2 ............ 100,— | 108,35 103,10 102,80 102,85 102,75
1 Titres pour lesquels une opération est en cours en vertu des arrétés du 6 octobre 1944. — 2 Titres créés aprds le 6 octobre 1944. — 3 Le toux de

Uintdrét a &t4 portd & 4 % le 14 octobre 1948.

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

Source : Institut National de Statistique.
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Indices par rapport aux cours du mois précédent _
1955 8 oct. ...... 97 | 98 102 108 102 10 107 98t 95 101 101 | 101 | 95 (105 102 |100
2 nov. ...... 99 1 99 100 100 100 9 1 103 1 109 99| 98] 92 101
Indices por rapport a la période 1936 & 1938

1954 2 nov. ...... 298 | 322 | 151 | 352 83 | 165 | 232 | 65| 216 | 388 | 209 | 208 | 122|140 275 | 152 | 620 | 57 | 178 | 834
ler dée. ...{ 310 | 326 | 151 | 878 80 | 152 1222 | 63| 2281896 | 2131219 {140{156 277 | 1561 669 | 61 | 192 | 343

1955 4 janv. ...| 831 356 | 153 | 987 { 89 | 158 | 245 | 67| 241 | 437 | 228 | 244 | 153 | 173 | 285 [ 172 | 709 | 81 | 195 | 355
ler février .| 831 | 347 | 154 | 396 91 | 158 | 247 | 65| 251 | 429 | 223 | 244 | 152 (176|294 | 170 | 700 | 75 | 195 | 862

ler mars ... | 333 | 854 | 153 | 398 94 | 161 | 245 | 66| 250 | 459 | 231 | 248 [ 146 {166 | 293 | 166 | 702 | 67 | 191 | 876

ler ayril ... | 852 | 366 ] 154 | 401 92 | 178 | 258 | 73| 247 | 503 | 281 | 244 | 148|176 | 803 | 161 | 763 | 68 | 191 | 406

2 mai ...... 3568 | 369 | 156 | 419 96 | 192 | 266 | 67| 252 | 500 | 242 | 243 {155 | 176 | 304 | 157 | 762 | 72 | 201 | 450

ler juin ... | 354 | 367 | 151 | 405 98 | 182 | 259 | 68| 245 | 498 | 234 | 248 | 149|167 297 | 150 | 764 | T0 | 201 | 435

ler juillet .| 878 | 891 | 155 | 402 92 | 186 | 2567 | 66| 244 | 505 | 281 | 257 | 160|174 | 802 | 141 | 840 | 74 | 203 | 488

ler gofit ... | 398 | 410 | 153 | 426 94 | 199 | 272 | 66| 257 | 557 | 289 | 278 |178 |184 | 308 | 143 | 905 | 81 | 208 | 480

ler gept. ...| 409 | 408 | 153 | 420 91 ) 200 | 275 | 69) 275 | 553 | 287 | 292 1197 | 195 ) 821 | 144 | 987 | 79 } 207 | 477

3 oct.:eeenie 398 | 400 | 156 | 415 98 | 204 | 279 | 7471270 | 524 | 232 | 290 |-198|188| 323 { 145 | 887 | 83 | 212 (479

2 DOV." veuree 394 | 395 | 152 | 416 98 | 201 | 276 | 70 2714 511 | 229 [.295 | 204 | 189.| 351 | 144 | 868 | 76 | 210 | 482
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II. — MOUVEMENT DES OPERATIONS A LA BOURSE DE BRUXELLES

Source : Bulletin mensucl des statistiques publié par la Commission de la Bourse de Bruazelles.

15°

Obligations de sociétds Actions Total
N Nombre N N K " - -
v dosimes | Millom | Ol | i | Oompn s | i | Corig e

de titres de francs) de titres de francs) de titres de francs)
1958 oo, 248 135 - 130 12.484 16.443 12.619 16.573
1954 ..ol 249 129 127 20.654 27.191 20.783 27.318
1954 Octobre ...... 21 10 10 1.455 2.118 1.465 2.128
Novembre 19 12 12 1.784 2.897 1.796 2.409
Décembre 23 11 11 2.312 3.046 2.323 3.057
1955 Janvier ...... 20 10 10 2.607 3.239 2.617 3.249
Février ...... 20 11 11 1.963 2.779 1.974 2.790
Mars  ......... 23 12 12 2.085 3.217 2.097 3.229
Avril ...l 19 11 11 2.166 3.625 2.176 3.635
Mai ... 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 3.199 1.827 3.208
Aolit ..., T 22 13 13 2.233 3.976 2.246 3.989
Septembre 22 15 15 2.575 3.982 2.589 3.997
Octobre  ...... 20 10 10 1.801 3.029 1.810 3.039

IV. — RENDEMENT DES TITRES A REVENU FIXE
1. — Dette unifiée et emprunts remboursables globalement & date fixe
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Emprunts remboursables globalement & date fize
Dette - Echéance de 1 & 5 ans Echéance de 5 & 10 ans Echéance de
Début de mois unifide 10 & 20 ans
49 Etat Paraétatiques Villes Sociétés| Etat | Paradtatiques Villes Sociétés
3% % 4 % 4% 41’?% 4 % 4% % | 4% % 4% 4% 4% % | 4% % |[4ebd4 16 %
1954 Juillet csesee 4,25 3,44 | 3,56 | 3,25 | 8,92 | 3,96 | 3,96 | 5,21 | 4,33 | 4,24 | 4,41 | 4,49 4,91
Aolit ... 4,26 3,34 | 3,56 3,98 3,75 3,96 3,86 4,71 4,29 | 4,29 4,34 4,45 4,77
Septembre 4,22 3,28 | 3,46 | 3,93 | 3,76 | 3,84 | 3,73 | 4,36 | 4,10 | 4,15 | 4,28 | 4,40 4,72
Octobre  ...... 4,22 8,38 | 8,47 | 8,92 | 3,78 | 8,77 | 3,61 | 4,77 | 4,17 | 4,22 | 4,29 | 4,31 4,72
Novembre 4,21 3,88 | 3,52 | 4,01 | 3,79 | 3,89 | 3,58 | 4,67 | 4,27 | 4,33 | 4,32 | 4,30 4,78
Décembre 4,21 3,44 | 3,68 | 4,08 | 3,81 | 3,96 | 3,72 | 4,77 | 4,35 | 4,36 | 4,36 | 4,36 4,66
1955 Janvier. ...... 4,20 3,62 | 3,64 | 4,07 | 3,82 | 3,91 | 38,71 | 5,11 | 4,36 | 4,42 | 4,38 | 4,50 4,98
Pévrier ...... 4,17 3,48 | 3,58 | 3,90 | 3,80 | 3,84 | 3,60 | 4,49 | 4,24 | 4,14 | 4,37 | 4,49 4,73
Mars  ...oeeeee 4,15 8,41 | 3,49 | 3,93 | 3,76 | 8,72 | 3,48 | 4,61 | 4,05 | 3,94 | 4,33 | 4,46 4,69
Avril ... 4,13 3,36 | 3,41 3,89 3,71 3,60 3,27 4,58 4,02 | 3,94 4,30 4,45 4,79
Mai  ......... 4,16 3,41 | 8,34 3,99 3,66 3,56 3,21 4,57 4,10 | 4,14 4,31 4,46 4,92
Juin ... 4,16 3,12 | 8,32 | 4,00 | 3,68 { 3,51 | 3,15 | 4,52 | 4,10 | 4,22 | 4,32 | 4,38 4,89
Juillet  ...... 4,14 38,17 | 3,32 | 8,98 | 3,67 | 3,64 | 3,07 | 4,06 | 4,02 | 4,09 | 4,30 | 4,37 4,98
Aottt ......... 4,15 3,14 | 3,31 | 4,02 | 3,68 | 3,59 | 8,01 | 4,83 | 4,08 — 4,33 | 4,37 5,08
Septembre 4,15 3,40 | 3,46 | 4,16 3,96 3,72 | 38,27 5,04 4,10 —_ 4,45 4,48 5,06
1 Série revisée.
2. — Emprunts amortissables par annuités et emprunts a lots
Emprunts amortissables par annuités constantes Er;lprunts 4 lots
d?ih:’a;;gs Echéance de 5 4 10 ans Echéance de 10 & 20 ans a plEl:l Eh(f:z%emw Echéance & plus de 20 ans
Début de mois " —
Sociétés | Villes | Sociétés | Colonie Villes | Sociétés Villes Dette directe | Detle fndirecte
418 et5% 4 % 445% 4 % 4% 4% 4 9% 4 9% 4 %
1954 Juillet ......... 4,78 4,81 5,13 4,56 4,90 5,58 4,86 4,48 5,10
Aolit ......... 4,34 4,72 5,04 4,57 4,89 5,40 4,85 4,41 5,03
Septembre 4,25 4,38 4,87 4,57 4,83 5,30 4,83 4,38 4,96
Qctobre  ...... 4,33 4,30 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
Février ...... 4,18 4,29 4,59 4,56 4,67 4,78 4,43 4,38 4,79
Mars  ......... 3,84 4,30 4,48 4,53 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  ......... 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  ......... 4,12 4,30 4,61 4,42 4,58 4,89 4,31 4,44 4,86
Septembre 4,83 4,37 4,73 4,45 4,56 4,98 4,33 4,46 4,98

N. B. — Méthode d'établissement

— 378 —

: voir Bulletin d'Information et de Documentation d’avril 1958, p. 281.




V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

Source : Institut National do Statistique.

‘Tableau rétrospectif

(millions de francs)

17

Constitutions de sociétés Augmentations de capital ?:}m{sslo.ns Enze:slble Libération
P d’obligations ¢émissions Primes sans espéces Emis.
Périodes d’émis- | Apports | [9C0TPO- | slons
Nombre Montant Ml?l?g?: i Nomb Capital A:g:,nen- Ml(i)l]:ét:g ¢ Nomb Montant| Montant sion en d?:g::_ nettes
nominal sur.val. ombre ancien o .10n sur val. ombre nominal{ nominal nature | ves au
nominale nominale | nominale capital
1 2 3 .
A. — Sociétés belges (sociétés cnonymes et en commandite par actions,
sociétés de personnes & responsabilité limitée)
1958  ceiiviiiiienens 2.209 (1.736 |1.546 647 | 6.040] 2.924 | 2,598 72 {1.394 | 6.054 | 19,5{1.713| 1.288| 2.525
1954 oeeivenienns 2.181|1.835 |1.628 | 756 (12.118]| 5.711| 5.083 82 [1.7945 9.340 |537,7(1.672| 2.456] 4.861
1954 6 prem. mois . [1.212(1.061.| 952 334 | 3.005| 2.481| 2.115 18 | 698 | 4.190 1,6 843 1.360| 1.564
1955 6 prem. mois . |1.234(3.939 |3.662 | 385 | 6.309| 4.236| 3.872 14 | 266 | 8.441 | 75,2|3.922| 2.322( 1.681
1954 Juillet  ...... 156 | 108 92 58 511 447 439 —_ - 550 — 140 198 193
Aolit  ......... 114 99 86 28 158 147 144 —_ - 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 81 130 813 —_ 80 38 661
‘Novembre 146 66 62 78 | 1.604 512 418 21 106 684 | 108,0 71 130 493
Décembre 239 217 188 | 148 | 3.413 1.387| 1.263 3 36 1.640 | 424,5 312 628 976
1955 Janvier ...... 222 260 | 178 49 | 1.172 363 258 3 31 654 — 162 99 201
Février ....., 215 163 116 41 211 556 554 — - 719 — 80 521 69
Mars  ......... 236 181 155 65 625 518 446 4 88 786 | 25,2| 379 122 213
Avril ... 195( 157 | 120 62 739 407 396 5 113 676 — 165 246 218
Mai ....oeoonnns 165 171 124 85 | 1.478 843 707 1 15 1,029 | 18,9| 126 511 228
Juin ... 201(3.006¢2.973¢6 83 | 2.084( 1.551| 1.511 1 20 | 4.577¢ 381,0|8.009 823 708
Juillet ...... P 151 ] 139 295 225 60 506 9,9 120 113 201
Aottt ......... P 86 75 165 164 95 846 | 35,2 61 8 800
Septembre ... p 68 53 430 411 — 498 — 40 302 122
B. — Sociétés congolaises (sociétés par actions et sociétés de personnes)
1953 253 |1.047 785| 103 | 8.000| 2.166] 1.470 4 130 | 3.343 8,1 332 227 1.834
1954 301 |1.354 879 87  1.604| 1.218} 1.121 5 260 2.832 9,0 706 182( 1.881
1954 5 prem. mois . 119 621{ 378] .89 459 337 315 2 25 983 9,01 206 24 497
1955 5 prem. mois . 120| 461 3846 47 | 1.172 953 552 p 25| 1.489 | 30,3| 232 63 658
1954 Mars  ......... 20 43 30 4 10 26 26 — — 69 — 22 2 32
Avril ... 27 176 79 6 12 5 5 1 5 186 _— 20 —_ 69
Mai  ......... 27| 1380 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
Aolt  ......... 26 57 38 8 368 295 266 — — 352 —_ 37 15 262
Septembre 28 88 78 4 66 43 43 — — 131 — 58 — 63
Octobre  ...... 16 77 52 8 235 99 90 — — 176 — 26 47 69
Novembre 18| 144 67 7 238 138 180 — —_ 277 —_ 116 32 49
Décembre 26 56 45 9 75 189 185 — —_ 245 —_ 90 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
Mars  ......... 32 89 59 7 33 38 21 — —_ 127 0,8 35 — 45
Avril ... 251 102 80 11 192 121 104 — _ 223 — 66 13 106
Mai ... 21 52 49 13 239 145 112 — — 197 |- 12,1 45 24 104

Non comprises dans les montants libérés.

Compris dans les constitutions et augmentations de capital.

1

2

3 Compriges dans les augmentations de capital.

4 Comprennent les montants libérds sur souscriptions d’actions, les émissions @’obligations, les primes d’émission, moins les libérations sans espdces, oinsi que
les émissions destindes au remboursement d’anciens emprunts.

& Dont emprunts de conversion pour un montant total de 54 millions de francs.

8 Y compris la constitution de la Société Cockerill-Ougrée pour un montant de 2.760 millions de francs.
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES 173

'Détail des émissions

Source : Institut National de Statistique. (mlllzons de fmncs) ' ]UIN 1955
Constitutions de sociétés 1 Au(gme;;;zﬁong de cap)ital . - Libérations sans espéces g:xizc:}i\églé:nal ) I;(idg:é:ﬁ:;
socleles anonymes missions 3 (sociétés anonymes sociétés
sociétés en commandite par actions 3 Apports en nature - sociétés en comman- { anonymes
" e:n::g:‘niz dite Bd;sl;?;::ﬁf;é ¢ (sociétés de pem,’,’nes ) d’obligations .é 52 Pl? - g:fz’ ¢ dite par actions) (sociek’ﬂ e)n
s b responabit limiée) Bos| e | |, IT| Costits do pomomen | commnd
Rubriques i E -E g _ 8 ggg (sociétés de
3. 3, g | 5 3. 22 l5:8|%22 82 |32 (8282 Y | rugons |‘esponsa.
E| €8 |8 5| 55 |B°8|8| 3 S8 | 858 |E| 56 | 88 |™ |55 |E8F| 8% |ST58 e 7 |2 ® |z %
2l 28 |£58|=| =22 [f§58(|”| = 5o | f5a (B 28| g5 Elbey|2g=| 2 BEl2] 2 |5 £ | 2
= 2 3 < S - S g =2 2l | & |2 & |2 &
Banques ... - — —_ — 1 5,0 5,0 5,0 |— —_ —_ — — —_ — 1| 10,0|—] — |— —_
Assurances . —_ - — —_ 2 5,0 5,0 1,8 |— — — — —_ — — 10| —| —|—| — |— —
Opérat. financiéres et immobiliéres 5,4 5,4 35,1 (35,1 |11 23,1 42,1 19,1 (—| — —_ — 1,9{ 85,0 3,7 7,8 [ 11} 51,2 1,0/ 1} 1,0
Commerce de détail .................. 0,7 0,7 2,4 2,4 5 33,6 | 176,0 176,0 |—| — —_ 0,4 1,0 1,2 | 171,7 | 16| 2,0 —_— |
Comm. de gros et comm. extérienr 16,2 7.2 13,31 13,2 | 21 35,0 50,5 37,4 |— — — 0,7 1,6/ 10,7 | 15,2 13,5 | 22| 8,6|—| — |— _—
Fabrications métalliques 9,3 7,7 3,1 3,1 7 40,5 23,5 22,7 |—| — — — 4,2 2,6 4,8 15,0 8| 4.,4| 1| 450,0— —
Métallurgie du fer .......... 2760,0|2760,0 - -— 3| 1444,5 | 815,56 815,5 |— — — 30,0 |2760,0f — — 274,0 | —| — | 2/1935,0; 1i455,5
Métaux non ferreux .......... — — |~ — — | = - — — = — — — ! — — — | == == = |- -
Industries textiles ............. 7,4 7,4 5| 4,5 3, 3 1,1 2,0 2,0 |—| — — — 1,8 2,0 0,2 0,1 5] 2,Tf—] — 1 0,3
Industries alimentaires ............... 0,1 0,1 11} 6,2 4, 1 29,0 7,0 7,0 1| 20,0 — — — 2,3 — 7,0 5{ 1,5|—| — 1| 4,0
Industrie du bois ..........eeeeveenens 0,2 0,2 5| 1,1 1, 2 4,5 2,3 2,8 |—| — — — 0,2| 0,9 2,0 0,3 2 0,1}—| — |—| —
Industries chimiques .......... —_ — 1| 0,1 0, 4| 160,1 41,5 41,8 |-~ — — — — 0,1 0,2 23,3 3| 1,0{— 1 0,3
Industrie du verré ............. — — |- — — — — — — — — —_ — — — — — — == - |- —
Electricitéd  ....covvvenrnnnnn.. — o e —_ 1| 47,0 | 103,0 | 103,0 {— — — — - — — {108,0 | 1 10,4}]— — |1} 3,0
Gaz — —_ | = — — 1{ 100,0 64,4 64,4 (—| — —_ — — — 64,4 — 1 4,0|— — |[— —_
Eau —_ — | = - — -— — —_ — —_ — — —_— - — — — — —_—= - |— —_—
Cuir 0,2 0,2 — — —_ 1 2,0 6,0 6,0 |— — — — — —_ —_ 57| — — |—| — |[— _
P&pier et imprimerie ........ 0,5 0,5/ 38f 1,0 1,0 2 1,6 0,7 0,7 |—{ — - - — 0,9 0,2 0,3 1) 10,0|— — 1} 0,4
TLADEPOTE  vovvoveveeenrersor s a7.8| o1.8] 5 1.1 1.1| o 186| 10,4 | 10,4 |- — | — | — | 12,00 0,2| — | 10,4 | 8 04— — |~ ~—
TOUTiSME  vvvevverrirnrenninsens 6,1{ 6,1 2} 0,2 0,2 38 6,8 2,8 2,8 |—| — — 0,2 0,7/ 0,1 | — — = == = |- -
Intermédiaires 1.3 0317 14| 18] 11 o1] 00 | 00 |- — | — | =] —|08] — | — |4 L5~ — |~ —
Déchets et matiéres de récupérat.| 1 0,0 0,0/ 2| 0,1 0,1 | —[ — - i s — — 0,0 0,1 — - = = = = -
ConStruction  ..........ov..vevenn. sl ow| o 6 1.1 1|1l o2| 01| 01 |- — | — | — | 02 04| 01| — | 4 LI — |— —
CRATDOD  oveeremooo oo 2 2 = 2 1| 1200|1800 {1800 [ — | — | — | —| — | — |180,0|~ — |~ — |— —
Terre Cuite .........o.ooooorrrrorores 1 7.4 74— — | — |- — — — - - — 14 = = = | ==+ -
Ciment et industries connexes ...... 1 1,5 1,1} 1 0,1} 0.1 | —f — — - | — — — — 1 — — — 2l 0,8]— — |—| —
Carrilres  ...ceveevriiiiniinriniecncnans 1 0,1 0,1 — — - 1 1,0 0,8 0,8 |— — - 0,1 0,1 — - - 1 0,1— — |[— —
CRBUE  ...ooooroomroooeeeeooeeeeeen i [usie (il S B | A R e e e A e P e Rl s R s
Industries céramiques ....... S o - = - - = — — - | - - - - - - == == — = —
Industrie du tabac .......... | — — | = — - — — - - - — - - - —_ - —_ - = — |~ -
Industrie du diamant ......... — -— — | — — — — —_ - — - — - —_ — — — — 1 0,1f— — |— —_
Editions, librairies, presse . .| ¢ 68,8 68,8 2 0,2 0,2|— — - - |~ - - - 64,4/ 0,1} — - 2l 04— — [/ —
Films, théatres, attractions ... N — — = — —_ —] — - — — — — - — — — b 1} 0,1}—| — |— —_
Artisanat .......cocoiieiiiiinnen 12 0,5 0,5/ 23| 5,9 5,8 3 0,5 1,1 L1 —| — - - - 4,0 0,6 0,4 5 0,9/ 1 0,5— -
Agric., hortic., élev., péche .........| 1 1,0 1,0l 2| 1,1 1,1 1 0,3 0,2 0,2 |— — - - 1,0 0,1 | — - 2 0,2|— — |—| —
Divers non dénommés ............... 2 2,3 0,6/ 1 0,1 0,1 4 2,2 4,0 4,0 |— — —_ - - - 2, 1,6 8 45— — |— -
Totaux 2927,5(2897,7142} 78,1 | 75,6 | 83| 2083,8 (1551,3 |1510,5 1| 20,0 — 31,0 |2855,9| 60,8 | 92,7 | 822,5 (109/116,0| 5/2386,5 7|464,5

1 Coopératives : 22 sociétés constitudes au

capital minimum de 15.827.050 francs; 9 sociétés dissoutes au capital minimum de 2.269.550 francs.



V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

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

Source : Institut National de Statistique.

(millions de francs)

17

Constitutions de sociétés Augmentations de capital —_ . . . .
%;ﬁciétés unonymeg) Frmissions 3 Libérations Dissgolutions
anonymes de personnes (sociétés en command. o < sans 3
et en command. 4 responsabilitd par actions) d’obligations |.2 gg espces B
. T . . @ a
par actions limitée (soc. de pers. & resp. lim.) 22 a a S,
gaq o &
Classification ° < a a ° o 53 @ 'é E 'U.E
“ 28 o 250 '3 2 e 240 <3 5-9:"8 £ 53 3 g g3
E| B3 534 |2 |53 |523|8| § | B4 |5E%E|5|5F|5E(Eg%| g2 |%E| B | & |%7
8| £4 |g%2 |8 |24 |geslE 55 |wed 2|5 (85| HEs| 28 [ 8| 3 3
ol &8 878138 §EEPHIE 4 ¢E 9”8 (8|88 |sg|lk~~| & ] 3
“| =8 |gga = |8 g88)A| 2 gog g8 (= 28|58 g <5 8, a
= E S < = $3 < & Montant
1. — Selon le lieu ou s’exerce leur activité JUIN 1955
Belgique .......... 59|2927,5/2897,7|142|78,1] 75,6(81|1958,8|1366,3|1325,5| 1|20,0| — | 31,0/3009,4(637,5{105,6|2386,5[464,6
Etranger .......... —_f — —— — — — | 2] 125,0{ 185,0| 185,0|—| — | —| — — |(185,0(-10,4| — —_

Totaux ... |59(1927,5(2897,7|142/78,1| 75,6/83(2083,8(1551,3(1510,5 1/20,0 — | 31,0(3009,4/822,5/116,0|2386,5{464,5

1 million et moins
de 13a& 5 millions
de 53 10 millions
de 10 & 20 millions
de 20 4 50 millions
de 50 & 100 millions
plus de 100 millions

Totaux ...

VI. — EMPRUNTS

2. — Selon l'importance du capital nominal émis ou cnnulé

41) 14,8 12,0[134/26,1] 25,8/40| 24,5/ 17,4] 15,8/— — |—| 0,1] 23,8/ 3,7| 23,8/ 1,5 2,0
12| 28,9 26,9 7)17,0| 14,828| 71,5/ 62,1| 55,1/—| — |—| 0,9 86,5 17,5 18,6 — | 7,0
1 7.4 7,4 —{ —| — 10| 70,6/ 73,0 60,2]—| — |—| — | 7.4] 44,4 20,00 — | —
9| 23,9 15,0 — — | — {1/ 25,0] 15,0 15,0/ 1/20,0(—| — | 18,5| 15,0 24,1 — | —
1| 23,8 17,7 1[35,0| 35,0| 2| 150,7| 49,3 29,9)—| — |—| — | — | 13,8/ 85,00 — | —
1 68,7 68,7 — — | — | 1] 100,0{ 64,4 64,4/— — |—| — | 64,4 —| —| — | —
1/2760,02760,0| — — | — | 6{1641,5[1270,1{1270,1|—| — | —| 80,0/2760,0(728,6/ - |2385,0(455,5
59/2927,5(2897,7(142(78,1| 75,6|83|2083,8/1551,8(1510,5| 1/20,0/ — | 31,0/3009,4/822,5116,0|2386,5|464,5

18

DES POUVOIRS PUBLICS
ET DES ORGANISMES
D'UTILITE PUBLIQUE *

‘(long et moyen terme)

VII. OPERATIONS BANCAIRES ] O
DU CREDIT COMMUNAL

(Avances et remboursements opérés sur emprunts

consentis aux pouvoirs publics et aux organismes

d’utilité publique pour le paiement des dépenses.)

20

VIII. — INSCRIPTIONS
HYPOTHECAIRES °

Kmissions Dépenses
publiques Emp; unts ext]rixétgflril:i?res ord?naires M:;iff;“
. Belzli]que I'étranger . Prélévements . . ' droits
Périodes Périodes sur comptes Rembourse- | Avances Périodes d'inseription
. 2 ments nets | nettes pergus
(millions {millions) (millions
de francs) (milliens de francs) de francs)
1953 oo 20.896 § Ir cong. 16
f’~ 8. 1953 Moyenne ...| 415 57 238 1953 Moyenne ... | 1.466
r. 8. 129
1954 . s7.721 § 5 % 120
Haking 4 1954 Moyenne ... 474 86 209 1954 Moyenne ... 1.652
1954 Octobre . 24 _ 1954 Septembre . 652 14 155 1954 Octobre 1.769
Novembre .| 8.854 | fl. P.-B. 20 Octobre . 695 137 126 Novembre . 1.499
Décembre 800 — Novembre . 4389 23 87 Décembre 1.727
1955 Janvier —_ ¢ 30 Décembre 570 41 183 1955 Janvier 1.599
Février — $ 20 1955 Janvier 520 610 241 Février 1.387
Mars ...... 950 | fl. P.-B. 100 Février 453 87 251 Mars ...... 1.624
Avril ... 6.565 —_ Mars ...... 431 37 250 Avril ... 1.585
Mai ...... _— —_ Avril ...... 329 28 171 Mai  ...... 1.497
Juin ...... 400 — Mai ...... 567 18 353 Juin  ...... 1.732
Juillet 2.250 — Juin  ...... 591 11 270 Juillet 2.006
Aofit e —_ —_ Juillet 448 30 236 Aofit . 1.531
Septembre . — — Aottt . 584 45 - 192 Septembre . | 1.718
Octobre 2.500 — Septembre . 608 22 187 Octobre 1.705

1 Emprunts de I'Etat, de la Colonie, des provinces et des communes, des organismes d'utilit§ publique, tels que la Société Nationale des Chemins de

for belges, la Société Nationale des Chemins de fer vicinasux, la Société Nationale de Distribution d'Eau,

le Crédit Communal, etec.

(& UVezcoption des

émissions continucs et des emprunts de la Société Nationale de Crédit & U'Indusirie). — 2 Y compris les retraits sur subsides accordés par la province et 1'Etat,
— 3 Y compris les renouvellements au bout de quinze ans qui se montent & environ 1 p. c¢. du total, mais non compris les hypothdques légales.

— 876 —



FINANCES PUBLIQUES
I. — SITUATION DE LA DETTE PUBLIQUE
(millions de francs)

25

Dette consolidée Detto & moyen terme 3 Dette & court terme 4 Avoirs
des Dette
Fin de mois intérieure partic. totale
extérieure | intéricure | extérieure | totale .| intérieure | extérieure | totale en 15

directe | indirecte totale 13 2 5 2 C.C.P.

1954 Aotit  ......... 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 ... |147.504| 8.545 |156.049| 15.478 | 25.808 | 2.050 | 27.858 | 67.284 | 4.470 | 71.754 |19.528 | 290.662
Octobre  ...... 147.155] $.935 | 157.090] 15.598 | 25.809 | 2.045 | 27.854 ) 70.068 | 4.462 | 74.530 |20.118 | 295.190
Novembre ...|155.604| 9.929 |165.583| 15.718 | 25.815 | 2.041 | 27.856 | 62.415 | 4.459 | 67.324 (20.867 | 296.943
Décembre .1155.163] 9.920 | 165.083| 15.666 | 25.818 | 2.038 | 27.856 | 62.307 | 4.600 | 66.907 |22.376 | 297.888

1955 Janvier ...... 153.914| 9.896 |163.810| 16.393 | 26.020 | 2.787 | 28.807 | 64.193 | 4.234 | 68.427 {20.560 | 297.997
Féyrier ...... 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{10.332 {163.761 17.045 | 26.036 | 2.795 | 28.831 | 67.734 | 4.232 | 71.966 {19.830 | 301.433
Avril ... 155.481{10.323 |165.754{ 17.663 | 26.042 | 2.794 | 28.836 | 67.461 | 4.228 | 71.582 |20.282 | 304.224
Mai ...l 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|10.804 |169.411| 17.520 | 26.057 | 2.809 | 28.866 | 64.518 | 3.197 | 67.715 (20.710 | 304.222
Juillet  ...... 158.848]111.702 | 170.545| 17.477 | 26.061 | 2.557 | 28.618 | 64.083 | 3.514 | 67.597 {20.140 | 304.377
Aolit  ......... 158.745|11.717 | 170.462| 17.508 | 26.064 | 2.555 | 28.619 | 63.574 | 3.854 | 67.428 (20.045 | 304.062
Septembre .| 158.655|11.791 [170.446| 17.456 | 26.064 | 2.552 | 28.616 | 63.937 | 3.870 | 67.807 (20.254 | 304.579
Octobre  ...... 158.285(14.248 | 172.528| 17.455 | 26.046 | 2.060 | 28.106 | 63.849 | 5.049 | 68.898 {20.956 | 307.943

1 Non compris les dettes intergouvernementaoles résultant de la guerre 1914-1018. — 2 Le montant des dettes extérieures est établi d'aprds le cours
les changes & la date indiqude. — 3 Certificats de trésorerie & échéance de plus d'un en. — 4 Certificats & un an d’échéance au plus. — 5 Non compris

la Dotation des Combattants.

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

(millions de francs)

25

A 120 jours au maximum A plus de cinq ans
Fin de mois Certificats de trésorerie | Créance consolidée sur 'Etat| Effets PUbliace nationaux Total
1 2
1952 MArs ..ccvveeedvnicennnenenns 7.178 34.763 1.269 43.210
Juin .o 8.865 34.763 1.435 45.063
Septembre  ............... 8.953 34.763 1.475 45.191
Décembre .....cooveenieenns 6.260 84.763 1.478 42.501
1953 MArs ...coovveeineninennnnns 7.819 34.660 1.566 44.044
Juin .o 6.009 34.660 1.653 42.322
Septembre ...l 8.965 34.660 1.678 45.308
Décembre ........ccceeneene 8.040 34.660 1.678 44.378
1954 Mars ...oeceeeeieiiiiininnens 5.449 34.660 1.781 41.890
Juin i 7.983 34.660 1.790 44.433
Septembre  ........eeel 8.681 34.660 1.792 45.133
Décembre .........ccee.enn. 7.939 34.660 1.792 44.391
19556 Mars ...oceeeeeiiiiininennn, 7.882 84.660 1.902 44 .444
Juln i 7.669 34.660 1.901 44 .230
Septembre  ............... 8.047 J 34.660 ; 1.913 44.620

1 Convention du 14 septembre 1948, conclue en vertu de l'art. 13 de la loi organique de la B.N.B. — 2 Art. 8 § b), de la loi du 28 juillet 1948 relative &
I'assainissement du bilan de la B.N.B. — 3 Art. 14 de la loi organique de la B.N.B.

III. — APERCU DE L'EXECUTION DES BUDGETS (sans distinction d’exercice)

Source : Monitour belge.

(millions de francs)

25°

Recettes Q‘[,“/Ilyglg% Dépenses ! g(;lllgxl:l[la!)%
Voies et moyens : Dépenses ordinaires :
TMPOEE  vevreciniiniierurrnreienianrresionanees 58.375 Dette publique ....ccoveruviiiniinirinninn 9.006
Taxes, ‘Péageg et redevances ...ceceeeess. 1.896 Pensions  .ceciviiniiiiiiiainniiesiiiiiiacnens 10.139
Revenus patrimonig,ux ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 838 Dotations  ...ovvvereiierieiiieniiieiiiiinnenes 233
Remboursements  ...veeeeeeereeeeseencnenens 639 Non-valeurs et remboursements ......... 1.028
Produits divers ..........eevereereeereeenees 392 Administration { rémunérations ...... 18.968
Impétg d’assainissement mondtaire 306 génér&[e 3 .matériel ...l 5.151
Recettes résultant de la guerre ......... 497 Subventions  .cieieiiiiiiiiiiiiiiiiiinenn f 18.269
TIAVAUT  aevrrerernncnniniineenernoisnaenens 795
Autres dépenses .......cociivevriniiiiiiiiinns ! 2.459
Total 62.943 Total | 61.048
Recettes extraordinaires : Dépenses extraordinaires :

Produits d’emprunts consolidés ......... 8.365 Service de la dette publique ............ —
DIVEISES  ceververrevrereeceraeeeansanmnnenens 260 COrédits relatifs aux avances ............ 567
‘Crédits relatifs aux participations ...... 98
Crédits relatifs immob. nouv. 8.580
aux immobilis. rest. du dom. pub. 701
Autres dépenses .........ccccirriirreiaininns 185
Résorption du chémage .....c..co.oeuns . 1.1030
Contrepartie de I'aide E.R.P. 1950/1951 39
Total ... 8.625 Total ... 11.200
TOTAL GENERAL ... 71.568 TOTAL ‘GENERAL ... ' 72.248
Boni ... 680
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IV. — RENDEMENT DES IMPOTS

a) Recettes fiscales sans distinction d’exercice

(non compris les additionnels provinciaux et communaux)

Source : Moniteur belge.

(millions de francs)

26

Recettes globales
Périodes Contributions directes Dousnes et Accises | Enregistrement " Recettes globales cumulatives depuis
1 1 jonvier 1

1953 Moyenne mensuelle 2.568 1.081 1.997 5.646 —

1954 Moyenne mensuelle 2.711 1.122 2.057 5.890 —

1954 Juillet  ......ceoee 4.998 1.122 2.072 8.192 44.089
Aoflit  .oeviiiiininns 2.153 1.096 2.064 5.813 49.402
Septembre  ...... 2.297 1.168 2.135 5.600 55.002
Octobre  ......... 1.746 1.190 2.116 5.052 60.054
Novembre  ...... 1.980 1.107 2.191 5.278 65.382
Décembre  ...... 1.883 1.239 2.228 5.850 70.682

1955 Janvier  ......... 4.698 1.039 2.158 7.895 7.895
Février ............ 2.079 1.171 2.081 5.331 13.226
Mars .o 2.100 1.309 2.186 5.695 18.821
Avril L 2.281 1.279 2.061 5.621 24.442
Mei  oovveiiiinnnns 2.698 1.244 2.162 6.104 30.546
Juin e, 2.707 1.489 2.377 6.573 37.119
Juillet  ...ovvininns 5.549 1.290 2.472 9.311 46.430
Aot o 2.767 1.307 2.280 6.354 52.784
Septembre  ...... 1.726 1.378 2.492 5.591 58.875

b) Recettes totales effectuées jusqu’au 30 septembre 1955 pour les exercices 1954 et 1955

{non compris les additionnels provinciqux et communaux)

Source : Moniteur belge.

(millions de francs)

Exercice 1954 2 Exercice 1955 Septembre 1955
Recettes effectudes E:;lg"é:zii‘:s: Recettes effectuées E:;lg‘aﬁii(;?: Rpiiittl?:xziic%%?
I. Contributions directes 1 ............... 30.325 33.712 21.566 22.330 1.726
II, Douanes et accises ..................... 13.895 13.045 11.241 10.818 1.373
dont douanes .........iiceveieciiinnanns 4.577 4.350 3.674 3.435 408
BCCIBEB vvvevecrinnrenssisniossnans 7.868 6.876 8738
taxes spéciales de consommat. 687 . ; 8.638 473 % 7-201 64
III. Enregistrement ........................ 24.683 25.266 20,261 18.813 2.492
dont enregistrement  .................. 2.522 2.370 2.023 1.884 234
BUCCESBIONS  4euevvveerrninrnrnencnns 1.191 1.050 1.023 825 139
timbres et taxes assimilées ...... 20.693 21.500 16.992 15.830 2.095
Total 1 ... 68.403 72.013 53.068 51.961 5.691
- o S« S
Différence par rapport aux éval. budgét. — 3.610 + 1.107 -~ 3382

1 Y compris lo produit des versements snticipatifs & valoir sur la taxe professionnelle.

2 L'exercice 1954 commencé le ler janvier 1954 se cléture le 81 mars 1955.

OTE. — Pour les impéts directs, la période de perception dépasse l'annde civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impdts no

N
qu'd la cldture de 1'exercice.
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Source : Institut National de Statistique.

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

Dividendes et coupons d’obligations mis en paiement en mai 1955

30

S WWHP WO =102

i Dividen-
Nombre de sociétés Capital Résultats nets de brat ]l));tte g%lgli?;i
R Réserves mis en obliga- tions
Rubriques recen- | | :n en versé Béndfice | Perte f;;; taire br:ts
sées f,né' perte
ice (millions de francs)
A. — Sociétés ayant leur principale exploitation en Belgique
Banques  ...cceecceiiiieiiiieieiiae 6 6 — 115,5 70,1 16,2 — 11,0] 229,3 6,2
ABBUTANCES  evrvereeaainnnenarceriaeosnnannoens 57 53 4 439,6 497,8 327,2 0,3 161,2 —_ —
Opérations financiéres et immobiliéres ... 224 183 41 | 2.815,9 | 4.143,0 449,5 4,7 308,4[1.465,0| 53,
Commerce de détail .........ccceviiniennnnnas 94 67 27 175,9 133,6 42,1 4,9 1,0 4,4 0,
Commerce de gros et commerce extérieur | 517 | 389 | 128 | 1.252,7 827,5 288,4 | 26,5 84,4 6,7 0,
Fabrications métalliques ......ocovevnenniains 281 207 74 | 2.785,0 | 1.461,0 535,4 | 89,2 319,4 58,1 3,
Métallurgie du fer ......cocovveeniiciiiiniinns 20 11 91 1.573,7 | 1.437,5 98,0 | 20,9 87,7 157,9 8,
Métaux non ferreux ......ceveeeenevecrcncessss 18 16 2 432,7 288,4 93,0 1,6 36,2 6,2 0,
Industries teXtiles ......ccvveviiiiniiiniiieinnns 224 156 68 | 8.265,8 | 2.432,8 269,6 | 69,1 113,17 25,1 1,
Industries alimentaires ..........cocooeeenne 143 107 36 | 1.867,2 | 1.006,5 221,8 | 20,5 115,1 26,6 1,
Industrie AU DOI8 e.viveerririrenenraeerenenanse 68 54 14 185,5 120,7 41,2 4,7 12,7 6,3 0,
Industries chimiques ......ccoeeieininiieiiennes 139 108 31| 4.298,3 | 2.762,0 766,1 | 11,9 684,91 175,6 9,
Industrie dU VEITE eveievereeeerersreceesensnsens 11 7 4 323,7 219,8 34,8 0,7 28,6 — —
Electricité  veovevireriieeeiiieniiiiiiienenines 17 17 — | 3.882,0 | 1.789,5 579,2 | — 468,9| 206,8| 12,4
GBZ  eeeriieiiee it raaeteereraaaaaeianes 4 4 — 135,38 76,7 12,6 —_ 10,6 — —
Eau it ittt rtiressraiieraneeiren 1 1 _ 1 ’ 0 3 » 5 0 2 7 - — -— -—_
CUIT  eevvrerneeeereerrennneeeeeeaennenasesesnens 37 25 12 175,9 124,7 8,51 10,5 0,2 - —
Papier et imprimerie .....ccocovevuieienennenee 55 47 8 917,5 524,9 149,9 0,4 76,1 14,4 0,9
Transport 185 | 102 | 83 |1.566,7 | 1.604,2 | 226,9 | 13,1 | 171,4| 40,5 2,5
TOUIBINE  evvvvneererenenenenenenans 36 21 15 39,5 39,6 2,3 2,7 0,3 — —_
Intermédiaires 100 73 27 110,5 41,6 17,3 7,4 3,7 — —_
Déchets et matidres de récupération ...... 8 5 3 31,0 11,8 2,71 0,7 0,3 0,3 —
Construction 100 83 17 657,38, 204,6 68,2 3,7 34,8 7,5 0,5
Charbon 16 11 5| 2.593,7 | 2.123,7 329,0 | 61,5 281,3| 113,6 6,4
Terre cuite 16 15 1 175,7 157,0 30,1 0,6 11,2 — —_
Ciment et industries CONNEXEs .........ceee.. 23 18 5 587,2 294,65 150,38 | 1,0 71,9 35,0 2,0
CAITIBTES  vevevvenrererenserssaneseeniunreenansns 18 12 6 290,6 155,17 83,3 | 1,8 24,5 1,0| 0,1
ChauX  .iiviiiivnenennneenicisiiiceesrasseenasnee 9 6 3 63»2 1810 3’1 110 -_ _ —_
Industries cAramiques .............ocoeeveenns 12 8 4 125,9 119,5 14,5 | 7,5 5,7 — —
Industrie du tabac .....ccevveviiiiiiiiininnnnes 12 9 3 224,0 52,8 18,7 | 0,5 12,9 — —
Industrie du diamant .........cocovevveiiinne 2 2 — 0,3 1,0 0,2 — — — —
Editions, librairies, presse ........cc........ 42 29 13 54,4 25,5 10,5 ( 1,9 2,7 1,8 0,1
Films, théstres, attractions .................. 51 32 19 63,4 35,2 13,8 1,8 4,6 — —_
ATHISANAE  vvveerrnirrnrerierieeireeeeeennens 98 73 25 96,6 86,4 16,0 | 2,5 3,3 1,0 0,1
Agriculture, horticulture, élevage, péche . 13 6 7 18,8 3,1 0,4 1,4 — — —
Divers non dénommeés .........ceceeurernsens 104 72 32 237,9 84,7 33,3 | 7,0 10,7 5,0 0,8
TOTAL 2.711 |2.035 676 [30.529,9 |22.978,9 | 4.904,8 [332,0 {3.159,4]2.587,6 | 111,2
B. — Sociétés ayant leur principale exploitation au Congo belge
Banques, sociétés financiéres ............... 14 11 3 784,5 214,7 72,1 9,2 48,4 1,4 0,1
Sociétés commerciales .....iiieiiiiiiiinne. 9 6 3 362,1 911,2 172,8 | 2,2 1,8 —_— —
Sociétés industrielles .......ccevveevnraniineenes 16 13 3 481,8 62,6 76,3 | 11,7 49,0 59,6 3,7
Sociétés agricoles ..........cvvieriiiiiiiieiiens 7 5 2 136,0 85,2 32,2 1,2 23,1 20,0 1,2
Services publics ....ceeeniiniiiiniiiiiiiiiiinann, — — — — — — —_ —_ — —
MIDES  ceererrenrneeniinenesnerssnensensaesannns 2 2 — 55,0 69,3 31,1 | — — — —
CONSEIUCEION vrveevnrrrieeneenernesensennnnes 2 2 — 47,5 —7,8 9,5 | — — —_ —
TIBNBPOTE  «vvveeerrervrnnesieerecrennnereseennns 2 2 —_ 230,0 102,9 30,0 | — 20,5 —_ —
S0Ci&tES AIVEIBES eevivririviirienerneeneenenes 7 4 3 101,5 82,8 80,9 | 1,5 17,9 —_ —
TOTAL 59 45 14 | 2.148,4 | 1.520,9 454,9 | 25,8 { 160,2] " 81,0 5,0
C. — Sociétés ayamt leur principale exploitation & 1'étranger
Electricitd  covvevvvreiiiniiiiiiiiiinininens 1 1 — 100,0 557,1 85,9 | — 12,0 —_ —
Cheming de fer ......cocveevrenerniceiieennnenes 1 1 —_— 3,5 —0,5 2,0 —_— — — —
TIAGMWATE  cevnreerrerrearneenmenenennrenssos 2 1 1 25,5 34,0 —_— 2,9 — —_— —_
Plantations, sociétés coloniales ............ — —_— — — —_ — — —_ — —_
Socidténs dIVErses ......cceeerrreiniiiiiiiiinns 11 7 4] 1.866,5 | 2.292,0 807,2 1,0 | 352,5 8,0 0,2
TOTAL 15 10 51{1.495,5 | 2.882,6 895,1 | 8,9 | 8364,5 3,0 0,2
TOTAL GENERAL ... |2.785 |2.090 | 695 [34.173,8 |27.382,4 | 6.254,8 |361,7 (3.684,1|2.671,6( 116,4
1 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 le mois de mai 19556

Coupons d'emprunts de 1'Etat

Coupons d’emprunts de la Colonie

Coupons d'emprunts des Provinces et Comm
Coupons d’emprunts d'organismes divers

Coupons d’emprunts extérieurs

(millions de francs)
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L — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES 30¢

Tableau rétrospectif

Source : Institut National de Statistique.

Nombre de socidtés Capital Résultats nets Dividende Datte Coupons

N s Réserves - brut mis en{ obligataire d'obliga-

Périodes en VEIR bénéfice perte paiement 1 tions bruts

recensées bénéfice en perte —
. Hh (millions de francs) (millions do francs)

1958 2 Ll 12.805 9.046 3.759 |136.107 86.053 23.561 2.078 13.128 32.2713 1.493

1964 2 . 13.661 9.607 4.054 |142.385 92.998 23.734 1.957 13.367 37.58453 1.627
1954 Mars ......... 1.576 1.160 416 12.949 10.642 2.013 189 1.146 2.718 111 .

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

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

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

Juillet  ...... 554 420 134 14.453 7.999 4.893 62 3.326 3.831 160

Aot ..., 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 2.4381 116

Décembre ... 302 212 90 5.817 3.610 519 68 271 2.991 144

1955 Janvier ...... 123 94 29 2.426 782 247 9 150 3.633 165

Février ...... 171 126 45 678 1.617 232 6 167 3.017 132

Mars  ......... 1.592 1.214 378 12.785 10.857 2.187 150 1.199 2.850 125

Avril ...l 2.622 1.918 704 22.906 11.715 2.927 338 1.653 3.5630 163

Mai ............ 2.785 2.090 695 34.174 27.382 6.255 362 3.684 2.672 116

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

3 Au 81 décembre.

II. — CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE 3 1
) Dépdts sur livrets particuliers b) Versements inscrits cqux comptes des dffiliés
a la Caisse d’Epargne ' (épargne pure) a la Caisse de Retraite *
(millions de francs) (millions de francs)
Lois coordonnées
v Remb Solde Loi de 1946 E(lrrdno[.)logés
- I'= A 1! o8
Périodes & ] ermbo Excédents des dé.POts Périodes de ] Yfffﬁ;’;‘s v 8 10-8-51025 Totaux
sements sements A fin 1865 (bravail- ersem. et
: de période leurs facultatifs | 18-6.1030)
manuels)
1953 Moy. mens.| 1.100 807 | 293 45.493¢
1054 Moy. mens.| 1.115 | 897 | 218 |49.4592 1954 Moy. mens. | 4,7 12,8 | 26,3
1954 Aot ...... 1.041 813 228 47.355 1954 Mars 4,6 4,4 14,0 27,1 50,1
Septembre .| 1.017 863 | 164 47.509 Avril ...... 4,2 | 3,7 18,1 26,4 47,4
Octobre 1.120 862 4 258 47.767 Mai ...... 5,9 3,38 13,2 26,1 48,5
Novembre . 978 833 | 145 47.913 Juin ... 5,1 2,6 12,5 25,6 46,8
 Décembre 1.267 |1.067 | 200 49.4592 Juillet 3,4 2,4 12,6 27,0 45,3
1955 Janvier 1.579 733 | 846 50.305 Aot ...... 3,7 2,2 11,8 25,7 48,4
Février 1.135 | 788 | 347 50.652 Septembre . 4.9 J 1,8 11,9 26,0 44,6
Mars . 1.015 {1.117 |—102 50.550 Octobre 4,8 1,7 11,1 27,1 44,7
Avril ... 973 {1.480 {|—457 4650.093 Novembre . 4,6 1,7 11,0 25,1 1 42,4
Mai ...... 993 11.185 [—142 49.951 Décembre 6,6 1,9 12,0 27,7 48,2
Juin p{ 1.087 {1.092 |— 55 49.896 1955 Janvier - 5,8 1,9 12,7 25,6 46,6
Juillet p 1.218 {1.023 | 195 50.091 Février 4,9 1,6 10,8 25,3 42,6
Aofit ... p| 1.098 920 178 50.269 Mars ...... 6,5 1,6 11,9 26,4 46,4
Septembre p| 1.075 904 172 50.441 Avril 5,0 1,7 11,0 26,8 44,5
QOctobre . p{ 1.114 | 931 183 50.624 Mai ...... 5,6 1,6 11,4 26,1 43,17

* Les versements inscrits aux comptes des affiliés « Ouvriers mineurs » (lois coordonnédes par arrété royal du 25 aolt 1937 et arrété du 28 février
1047) au Fonds National de Retraite des Ouvriers Mineurs ont ét8 respectivement de 229,0 millions de francs en 1952, 227,6 millions de francs en 1953 et
210,8 millions de francs (montant provisoire) en 1954. (Source : Fonds National de Rotraitc des Quvricrs Mineurs.)

Le montant des versements effectuds auprds des organismes d’assurance agréds pour l'exécution de la loi du 18 juin 1930 relative & I'assurance en vue
do la vieillesse et du décés prématuré des employés, d lexclusion des versements effcctués d la Caisse Génédrale d’Epargne et de Retraite, s'dléve pour les
annédes 1952, 1958 et 1954 respectivement & 1.225 millions, 1.286 millions et 1.239 millions de francs.

1 Y compris les livrets des prisonniers de guerre. Nombre de livrets au 81 décembre 1958 : 7.222.827 et su 81 décemnbre 1054 : 6.541.547.
2 Y compris les intéréts capitalisés de l'exercice.
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1II. — INDICE TRIMESTRIEL DES SALAIRES (Période 1936 & 1938 = 100)
Conditions d’utilisation et méthode d’établissement : voir notre Bulletin de mai 1949, p. 233.

w
N

Indices par industries

:. Métallurgie @ @ 2 Industries textiles - Papier Transports
§ % & 8 £ 5| 8 gl ¢ 2 g 2
8 |, |3z B gl B E 8.2, EIRRE HEREN R
Peériodes s | B |EE| g |LB|EEE = |55 2 |5 | £ |s2|de| g |32 2l S| &8 s 2% 2|25l % |3
= 1 C |BE| 2 (SR E|EE 2 | 5|5 |sE|f8) |8 s | 3 2 1E8| 2 (=8| £ | 8| s
FARE R S IR D S NI S U B R B I Sl BN R O S e IR TN I B A B

[S] os ] sl g ] ) = )
a) Indice des salaires hordaires moyens
1940 MAEIS  .evvvvvverreeereiennens 113 | 117 | 110 | 123 | 115 | 114 | 118 | 107 | 114 | 114 | 110 | 112 | 113 | 112 | 113 | 109 | 118 | 110 | 119 | 106 | 106 | 112 | 104 | 106 | 114
1952 Décembre ..........ccoeee.s 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 MAIE  wevenveeeiiieereeeeeenns 485 | 497 | 477 | 493 | 492 | 493 | 493 | 440 | 460 464 | 513 | 486 | 499 | 463 | 484 | 453 | 416 | 464 | 463 | 474 | 445 | 454 | 452 | 530
JUIR  eeereeeeeieiennenneess 487 | 505 | 475 | 493 | 491 | 497 | 495 | 440 | 459 467 | 513 | 493 | 508 | 459 | 488 | 458 | 414 | 464 | 463 | 496 | 445 | 453 | 452 | 528
Septembre  ..veeeernee.... 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  ...ooeevveeennn 493 | 507 | 491 | 493 | 522 | 496 | 498 | 447 | 469 478 | 525 | 501 | 513 | 459 | 487 | 458 | 413 | 494 | 463 | 484 | 455 | 459 | 458 | 538
1954 MATS  vvvvverrnnnnnnnnerennes 494 | 501 | 485 | 494 | 513 | 498 | 498 | 445 | 478 479 | 524 | 506 | 515 | 462 | 485 | 466 | 428 | 511 | 495 | 479 | 450 | 458 | 457 | 538
Juin .o 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  ............... 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  ....oeevvrennns p507 | 531 | 507 | 509 | 529 | 510 | 512 | 468 | 497 pa88 | 536 | 516 | 526 | 499 | 485 | 475 | 428 | 516 | 503 | 493 | 472 | 463 | 465 | 558
1955 MAIB  weevveereernnnereenenns p508 | 515 | 496 | 510 | 522 | 512 | 512 | 468 | 491 p490 | 532 | 513 | 523 | 504 | 486 | 468 | 432 | 535 | 508 | 487 | 467 | 465 | 465 | 556
Juin oo p514 | 525 | 494 | 518 | 585 | 520 | 521 | 471 | 495 p495 | 541 | 519 | 530 | 511 | 491 | 469 | 431 | 535 | 505 | 494 | 498 | 461 | 468 | 566
b) Indice des salaires des ouvriers qualifiés ou spécialisés
1940 MArs .ooooeeeeeereneeenenenns 115 | 118 | 112 | 126 | 117 | 114 | 119 | 107 | 111 | 115 | 110 | 112 | 111 | 111 | 114 | 109 | 120 | 112 | 118 | 107 | 126 | 118 | — | — | 115
1952 Décembre ............cc.... 469 | 449 | 438 | 457 | 489 | 467 | 466 | 412 | 452 | 470 | 449 | 490 | 494 | 492 | 461 | 444 | 456 | 421 | 472 | 490 | 451 | 410 | — | — | 530
1958. MATS  .oiveerreeererenerenanns 470 | 444 | 448 | 453 | 482 | 469 | 465 | 411 | 449 448 | 492 | 497 | 494 | 461 | 445 | 463 | 420 | 472 | 492 | 455 | 410 | — | — | 529
JUD o 470 | 448 | 448 | 445 | 471 | 472 | 462 | 413 | 449 449 | 496 | 499 | 498 | 458 | 446 | 466 | 419 | 472 | 493 | 470 | 410 | — | — | 529
Septembre ... . 470 445 | 448 | 440 | 478 | 472 | 461 | 411 | 457 453 | 490 | 506 | 498 | 458 | 442 | 459 | 419 | 472 | 491 | 458 | 410 — — | 531
Décembre  ....cecevinnnnn. 475 446 | 454 | 447 | 483 | 472 | 464 | 406 | 458 458 | 511 | 518 | 515 | 458 | 446 | 461 | 419 | 489 | 493 | 462 | 410 —_ -— | 531
1954 MArs .eceevvrevrieneeiieriene 478 458 | 454 | 452 | 481 | 474 | 466 | 408 | 468 463 | 507 | 524 | 515 | 462 | 440 | 465 | 431 | 499 | 516 | 459 | 410 — — | 539
JUD  ceeeieeeeeeee 483 | 465 | 457 | 462 | 485 | 477 | 472 | 428 | 469 467 | 512 | 528 | 518 | 476 | 448 | 472 | 431 | 502 | 520 | 468 | 410 | — | — | 558
Septembre  ......eeee..... 484 | 465 | 464 | 455 | 483 | 484 | 473 | 428 | 469 467 | 513 | 520 | 516 | 493 | 447 | 473 | 432 | 503 | 510 | 452 | 410 | — | — | 555
Décembre  ..eevevvnennnn p4B8 | 467 | 463 | 464 | 492 | 488 | 479 | 426 | 469 pa72 | 516 | 530 | 523 | 493 | 438 | 472 | 431 | 508 | 519 | 465 | 410 | — | — | 555
1955 MATS vevveevrerrrreernennnns p489 | 469 | 464 | 464 | 488 | 488 | 479 | 423 | 469 p470 | 509 | 546 | 528 | 497 | 441 | 467 | 431 | 527 | 528 | 448 | 410 | — | — | 560
TJUO  ceeeveiieeeeeeeereiine p495 | 470 | 465 | 468 | 489 | 492 | 483 | 424 | 474 paT6 | 516 | 557 | 537 | 505 | 442 | 465 | 432 | 527 | 522 | 458 | 481 | — | — | 562
¢) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés

1940 MAIS .ooceeevveereeerreeennes 113 | 112 | 112 | 125 | 117 | 109 ] 116 | 106 | 118 | 116 | 111 | 112 | 112 | 112 | 113 | 106 | 116 | 113 | 118 | 106 | 119 | 108 | — | — | 116
1952 Décembre .........ceveinnn 468 452 | 461 | 470 | 522 | 466 | 475 | 475 | 482 | 441 | 429 | 478 | 496 | 487 | 458 | 482 | 414 | 431 | 430 | 443 | 486 | 449 —_ — | 481
1953 MATS  coveeereeeeieneeenneenns 468 | 447 | 468 | 470 | 513 | 469 | 475 | 475 | 427 430 | 481 | 495 | 488 | 452 | 485 | 418 | 431 | 430 | 443 | 496 | 457 | — | — | 485
JUD e 470 | 451 | 464 | 465 | 507 | 473 | 474 | 475 | 427 4392 | 486 | 501 | 494 | 456 | 488 | 423 | 431 | 430 | 444 | 501 | 457 | — [ — | 485
Septembre  ..evveeeeer.. 469 | 448 | 464 | 457 | 505 | 477 | 473 | 475 | 432 435 | 483 | 498 | 490 | 456 | 481 | 418 | 431 | 430 | 443 | 499 | 457 | — | — | 486
Décembre  .uevverenrennns 475 | 449 | 476 | 466 | 514 | 476 | 477 | 475 | 432 442 | 495 | 516 | 506 | 456 | 486 | 424 | 431 | 452 | 444 | 495 | 457 | — | — | 486
1954 MATS  oveeereeeeeeeeeienennns 475 | 452 | 473 | 470 | 515 | 479 | 480 | 475 | 444 446 | 493 | 513 | 503 | 456 | 485 | 429 | 442 | 462 | 467 | 487 | 457 | — | — | 495
JUD - e e 479 | 457 | 473 | 477 | 524 | 481 | 485 | 495 | 444 448 | 492 | 514 | 508 | 475 | 471 | 433 | 442 | 465 | 476 | 495 | 457 | — | — | 510
Septembre  ............... 483 | 457 | 479 | 476 | 512 | 494 | 490 | 495 | 444 449 | 491 | 514 | 503 | 496 | 477 | 435 | 442 | 466 | 480 | 509 | 457 | — | — | 510
Décembre  ............... p490 460 | 481 | 483 | 523 | 496 | 495 | 500 | 466 p450 | 515 | 527 | 521 | 497 | 482 | 433 | 442 | 466 | 505 | 520 | 457 — — | 511
1955 Mars ......cooeveeiiinneennns p493 462 | 484 | 483 | 518 | 498 | 495 | 500 | 469 p453 | 521 | 527 | 524 | 501 | 483 | 436 | 442 | 472 | 508 | 511 | 457 — — | 505
JUD e, pd9T | 462 | 487 | 483 | 516 | 501 | 496 | 500 | 471 p459 | 518 | 540 | 529 | 507 | 478 | 485 | 441 | 472 | 504 | 517 | 479 | — | — | 505

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




MOUVEMENT DES AFFAIRES

I. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION

Mouvement du débit

35

Bruzxelles
Nombre . N 3 . Bruxelles
de Call xlnoney effegllﬁ}:iilics \g:grx::, c;xli%zfs Opé;?x‘;wns Totaux Frovinee ot provinco
Périodes chambres et coupons ete. I'étranger
dfin a8l 28 | 28 88 | 28 |38 8] a8 g | 38 §[ 58 8 g
BolFe |Fo|Bo | By |Bo  Bs Fe  Fe |Fe |FolFo|fBs|Fa
1953 Moyenne ......... 38 2,4 [154,8| 1,8 8,4 [159,4 75,6 2,6 | 3,2 |166,2|242,0 (185,38 56,1 (351,5| 298,1
1954 Moyenne ......... 38 2,4 |138,1| 1,6 8,5 (169,8]79,8( 2,6 | 8,8 |176,5)229,7]199,6| 55,2 |376,1| 285,0
1954 Aofit  .....ooviiians 38 2,5 1115,8| 1,7 7,8 1163,7|176,8( 2,4 | 2,9 | 170,83 |203,3 (187,38 50,6 |357,6| 258,9
Septembre  ...... 38 2,5 1124,4| 1,4 5,0 1169,274,8( 2,5 | 8,0 |175,6|206,7 [201,0{ 54,1 ]376,6| 260,8
Octobre  ......... 38 2,5 (189,8].1,5 7,8 (172,5/82,8| 2,8 | 8,3 |179,3|233,7|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|226,6210,2|53,6 |391,4| 280,2
Décembre  ...... 38 2,6 |126,5| 1,9 8,9 |196,0(88,7| 3,1 | 3,9 |203,6(228,0(225,8| 62,6 [428,9|290,6
1956 Janvier ............ 38 2,4 [181,5) 1,5 7,7 {177,9(87,2{ 2,8 | 8,4 |184,5229,8|205,2| 54,4 {389,7| 284,83
Février ............ 38 2,3 [120,1] 1,2 6,5 [168,6|78,7| 2,5 | 2,9 {174,6|208,2(196,0( 49,2 (370,6( 252,3
Mars  ..oooveenns 38 2,9 (149,38 1,6 | 10,2 |185,7|80,8| 3,2 | 4,1 |193,4|244,4|216,7| 56,4 |410,0|300.8
Avril 38 2,3 |127,2] 1,6 9,6 |1178,3(84,9( 2,9 | 4,5 | 185,0226,2{205,3| 58,1(390,3] 279,8
Mai  .ooiiiieinnn 38 2,2 |180,7| 1,8 8,7 |175,4|80,9| 2,8 | 4,0 {182,1|9224,8(199,3 52,6 (381,4|276,9
Juin e, 38 2,56 1123,0] 1,8 7,5 1195,0181,7| 2,8 | 8,7 |202,1]216,0)223,7|57,5 |425,8/273,4
Juillet  ............ 38 2,5 |1384,5| 2,0 7,7 [175,0]90,3| 2,9 | 4,2 | 182,38 |236,7(195,4| 66,2|377,8] 292,9
Aoltt  vevvivininens . 38 2,5 [141,2| 1,4 4,5 (183,1182,7( 2,9 | 8,7 |189,9)232,2(210,4| 56,9 (400,3| 289,1
Septembre  ...... 38 2,3 |128,5| 1,3 4,8 |178,3|178,8] 8,1 | 4,2 |185,1|216,3(209,1| 56,8 |394,2/273,0
QOctobre ....cecenens 38 2,3 |144,3( 1,5 9,3 [191,0/85,0| 8,2 | 4,1 |198,0242,7(217,7| 58,9 [415,7]301,6

1 Y compris les remboursements des capitaux prétés la veille en call money.

II. — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX

(milliards de francs)

36

Milliers Avoir Avoirs des Crédit Débit Opérations Vitesso
3 global particuliers Mouvement | sans emploi
Dériodes de comptes * * de do
A fin Versements | Virements Chégues Virements général numéraire | circulation
de période (moyenne journaliére) et divers % 2

1953 Moyenne 6641 27,8 21,1 28,7 71,9 28,6 71,9 201,1 92 3,80
1954 Moyenne 6781 27,8 20,6 29,7 74,1 29,5 74,1 207,4 91 3,86
1954 Aofit  ......... 673 27,4 20,5 28,2 70,8 28,5 70,8 198,3 91 3,65
Septembre 675 27,2 20,0 28,5 71,3 28,0 71,3 199,1 91 8,67
Octobre  ...... 676 27,0 20,8 30,8 77,3 31,7 77,3 217,2 91 4,06
Novembre 677 27,8 21,0 28,6 71,8 27,5 71,3 198,6 91 3,93
Décembre 678 27,6 21,2 33,0 78,8 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 ...l 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 3,76

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 4,18

Aolit ... 685 28,0 20,5 30,0 74,8 30,7 74,8 210,4 91 3,78
Septembre 684 27,5 20,4 29,2 72,5 27,9 . 72,5 202,2 91 3,64
Octobre ...... 690 27,9 21,0 30,6 77,8 81,4 77,8 217,4 91 3,90

1 Au 81 décembre.

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

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE

45

Base : période 1936 & 1938 = 100
Source : Ministére des Affaircs économiques — Service do U'Index.
Produits | Produits Produits minéraux Produits chimiques
agri- agri- .
Périodes Indice coles coles Matidres Indice Sous- 1produits| Mine- |produits Iudicel Produits | Engrais Peaux
général l'édg‘:'le rg‘g ?]e grasses gégéura] Charbon pro(tlllllnts qu,hro- rl;?é:nﬁfr d:as gégira chimi- | chimi- |et cuirs
animal | végétal groupe charbon | liers bruts |o8rriéres| 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
1954 Moyenne ......... 410 384 458 334 422 550 438 278 410 450 304 317 271 341
1954 Aot  ............ 408 399 | -420 322 423 550 438 279 411 449 302 317 267 329
Septembre  ...... 408 3856 426 320 423 550 438 274 417 449 303 317 267 326
Octobre  ......... 409 383 426 324 424 550 438 272 422 448 306 322 267 329
Novembre  ...... 411 387 432 332 424 550 | 438 272 422 448 306 322 268 326
Décembre  ...... 412 391 433 340 424 550 438 275 423 448 307 | 322 72 322
1955 Janvier ............ 418 390 439 341 429 550 443 281 429 448 3814 327 282 323
Février ............ 416 378 427 338 428 550 443 284 429 438 315 328 282 322
Mars ..ol 417 370 418 330 434 550 468 287 431 441 320 336 282 324
Avril 418 370 415 334 434 5560 468 287 430 443 318 336 274 328
Mai  coovevnnnnn 418 373 429 340 434 550 468 280 433 446 320 339 274 325
Juin .. 419 366 450 348 432 561 456 279 434 446 315 339 257 324
Juillet  ....onl 418 366 429 349 432 561 456 279 432 447 316 339 260 321
Aottt ...l 419 388 417 339 433 561 458 285 430 447 316 340 260 321
Septembre  ...... 420 390 423 344 432 5562 458 285 427 447 317 340 261 321
Octobre  ......... 420 392 434 345 433 562 458 285 428 448 319 340 269 320

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE (suite) 4,51

Base : période 1936 & 1938 = 100
Source : Ministére dcs Affaircs économiques — Service de Uindex.
Produits textiles Métaux et produits métalliques
Caout Papiers Mnté(;
. rout- . Indice ; riaux de | Indice
Périod Bo b Fibres . Fabr.

rodes choue N car‘::ons gégiml Laine Lin Coton Jute artifi- [construc- gége‘élral Sldé.- métal- ¢ Non

groupe cielles tion groupe rurgle liques erreux
Nombre de produits ...... 1 6 4 21 5 5 6 2 3 13 26 9 13 4
1958 Moyenne  ......... 232 625 427 384 457 329 478 341 259 447 438 487 402 456
1954 Moyenne ......... 233 629 465 379 436 325 483 347 252 464 427 471 392 450
1954 Aot .........e..... 234 632 469 382 450 328 484 340 252 465 427 473 391 451
Septembre  ...... 246 632 472 381 433 328 493 345 252 468 430 474 393 463
Octobre  ......... 261 632 475 382 427 332 496 349 251 469 430 475 392 462
‘Novembre  ...... 284 645 475 380 412 329 499 371 250 469 435 485 396 465
Décembre  ...... 312 654 480 377 413 316 498 373 250 469 434 486 394 459
1955 Janvier ........... 351 677 483 385 412 322 496 461 250 469 441 504 395 465
Février ......ce.... 336 681 484 388 416 322 493 488 249 470 445 505 397 483
Mars  ..eoeveeenns 310 682 486 386 420 319 491 476 250 470 453 520 402 488
Avril 312 682 486 386 420 322 487 473 246 470 459 524 409 492
Mai  .oeeinenennns 317 682 486 380 415 316 486 444 244 470 456 6518 409 488
Juin ...l 380 682 486 378 416 314 487 432 242 470 456 517 409 491
Juillet ...l 450 682 487 380 410 331 489 405 244 470 459 521 410 502
Aolit  ..ieeiinns 469 680 487 373 402 320 486 395 242 470 464 528 411 514
Septembre  ...... 489 678 488 368 391 315 484 378 243 473 467 530 411 530
Octobre  ......... 421 669 497 363 385 313 479 361 242 473 487 530 415 521
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b) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 45?2 c) INDICES DES PRIX DE DETAIL4.6
ET A L’ETRANGER EN BELGIQUE

Base : moyenne 1948 = 100 Base : moyenne 1953 = 100

Source : Ministére des Aff. économ. — Service de 1'Indez.
Etate- | p P ot Produit
Belgique| gy France ays- R _ | Sudde ice Produits | £ uits
(Minis- (DEDP::"" (S'tutls- (](;32:. m:-yt‘;l;i (Admi- éidf'i;l- Périodes Tndice u;;;‘;:: non Servicos
Périod tare des [ ment of bique | 30N nisbra- | dustrio, gonéral | , . | alimen-
éeono- | Labor | France) Sontia: . ofl y | G Méiiers
i tabis- . rade
midwes) | Ry | 1| bed) meree) | et du Nombre de prod. | 66 | 85 | 25 | &5
1953 Moyenne .| 107 105 138 134 149 | 139 98 1953 Moyenne . |100,0 (100,0|100,0100,0
1954 Moyenne ...| 105 105 136 136 150 | 139 99 1954 Moyenne . [101,8|102,7| 99,2|100,0
1954 Aot  ......... 105 105 136 134 150 | 138 99 1954 Aot .. ... {101,6103,2| 99,5|100,0
Septembre ... | 105 104 135 134 150 | 138 99 Septembre . |101,7|103,4| 99,8|100,0
Octobre  ...... 105 104 134 136 150 | 138 99 Octobre ... {100,9|102,3| 98,9|100,0
Novembre ...| 106 104 | 185 | 1386 | 151 | 139 | 100 Novembre . | 100,8|102,0( 98,8|100,0
Décembre ...| 106 104 135 | 186 153 | 140 | 100 Décembre . |100,6|101,9 ' 98,7|100,0
1955 Janvier ......{ 107 105 136 138 154 | 140 100 1955 Janvier . |1100,7|102,0| 98,6|100,0
Février ...... 107 105 135 137 154 | 141 99 Février ... |100,2}101,3| 98,4|100,0
Mars  ......... 107 104 135 136 153 | 142 99 Mars ... [100,0;101,0; 98,2|100,5
Avril ... 107 105 135 136 152 | 143 99 Avril .. | 99,6 99,8 98,8|100,6
Mai  ......... 107 104 137 136 152 | 143 99 . Mai ...... 99,21 99,0 98,8100,6
Juin ... 108 105 133 136 153 | 143 99 Juin ... 99,8| 99,9 99,0(100,5
Juillet ... 108 105 134 136 156 | 146 99 Juillet ... [100,9|101,6| 99,41101,0
Aot ......... 108 105 135 136 156 | 145 99 Aofit ...... 101,4(102,3| 99,6|101,1
Septembre ...| 108 106 |p 137 136 |{p 156 | 146 100 Septembre . |101,8 (102,8| 99,9|101,2
Octobre  ...... 108 p 136 p 157 Octobre ... |101,8|102,8| 99,8|101,8
1 Base 100 en 1949.
PRODUCTION
I. — PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE 551

Source : Miniatdére des Affuires économiques (Direction géndrale 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- (milliors
du fond |fond. et surf.] Mons Centre | Charleroi Lidge Campine Total traction do tonnes)

1936-1938 Moyenne ............ 817 125 408 363 640 451 541 2.4251 24,0 1.502
1953 Moyenne  .....civeiriinnnes 95 132 385 307 606 417 790 2.505 24,3 3.074
1954 Moyenne  .......oeeennnn. 91 126 356 300 598 414 771 2.437 24,0 2.815
1954 Aolit  ..oeeiviiiniiiins 85 119 354 296 564 386 728 2.328 24,7 4.067
Septembre  ......ooon 86 121 343 311 593 417 763 2.4927 25,1 4.055
Octobre .....cocvvveviininns 88 123 363 329 619 428 765 2.504 25,8 3.874
Novembre  ........oeeuee 90 124 341 306 585 400 814 2.446 23,8 3.490
Décembre  ............... 91 125 372 319 619 426 843 2.579 24,8 2.815

1955 Janvier .......ecoeiiiiiinnn, 86 120 349 309 595 405 845 2.503 24,9 2.273
Février ...ocoiiviviniinnnnns 86 119 312 278 549 385 809 2.333 23,3 1.898

Mars ..ocovevniiiiniiiienin, 86 118 370 316 626 445 908 2.665 26,7 1.467
Avril 86 120 339 300 592 414 848 2.493 24,7 1.367

Mai v, 86 119 326 288 583 397 816 2.410 23,8 1.294

Juin .o, 87 119 357 316 630 414 878 2.595 25,7 1.238
Juillet  .ooiiiiiiininns 81 113 247 210 449 298 672 1.876 19,9 1.031

Aofit oo 85 117 354 308 598 372 837 2.469 25,4 860
Septembre ............... P . 357 326 620 410 859 2.572 724
Octobre .......cceeevinens P 371 346 646 424 897 2.684 594

1 Y comprig 82.000 tonnes provenant du bassin de Namur. Les charbonnages qui faisaient partie de ce bassin ont été répartis en 1042 entre los bassins
de Lidge et de Charleroi.

— 884 —



I. — PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE (suite)

Source : Ministére des Affaires dconomiques (Direction géndrale des Mincs).

95*

core sgomirt s Pradution métallsige
N en
Périodes Production Nombre Production Nombre activité Acter Acier et for
(millicrs jmoyen (millicrs moyen (b la fin Fonte brut finis
de tonnes) d’ouvriers de tonnes) d’ouvriers |de la période)
1936-1938 Moyenne ......... 435 3.831 142 855 37 261 253 202
1953 Moyenne  ............ 496 4.736 110 585 42 351 366 280
1954 Moyenne  ............ 512 4.592 115 560 47 385 413 302
1954 Juin  .cieiiiiiieinin 509 4.644 104 520 46 391 420 290
Juillet ... 507 4.635 86 516 44 377 393 263
Aolib vrveviiieiiinaes 526 4.772 102 505 44 397 421 292
Septembre  ......... 522 4.485 124 549 45 404 438 333
Octobre  ....ccceueeeen. 545 4.478 134 576 44 416 450 344
Novembre ............ 528 4.483 129 571 45 399 440 328
Décembre  ............ 558 4.482 140 578 47 4927 462 354
1955 Janvier  ............... 565 4.300 140 610 49 431 468 348
Février .......oonnnes 517 4.320 126 572 51 419 458 343
Marg  .ooieeeiniiniiinns 571 4.374 157 - 610 51 477 522 403
Avril o 558 4.3592 125 572 51 451 493 363
Mai  ceeivieeneiienn 558 4.309 97 538 51 449 471 346
Juin e 540 4.334 109 519 51 440 497 368
Juillet  ...ooovveninninns 556 4.347 80 542 51 434 455 287
Aolit oo 570 4.336 116 538 p51 440 481 359
II. — INDUSTRIE TEXTILE 561
Source : Ministére des Affaires économiques (Institut National de Statistique).
Production de fils Production de tissus écrus tombés de métiers
Produe- (pour compte propre, services publics et
(tonnes) tion do ordres A fagon) (tonnes)
Périodes - -
Fit Fit Til Fil de coton Fil de laine rayonne . .
e lin de jute chu?vre o ards peignte PR (tonnes) Lin Julte Coton Ln’lne Rayonne
1953 Moyenne 760 | 5.973 152 6.875 533 1.843 | 1.292 | 2.268 618 3.654 | 5.553 | 2.013 | 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 Juin ...... 592 | 6.023 157 7.831 571 1.805 | 1.409 | 2.614 621 3.456 | 6.291 | 1.834 | 635
Juillet 5556 | 5.273 185 4.974 401 1.442 | 1.154 | 2.011 595 3.270 | 5.143 | 1.746 | 477
Aotlit  ...... 723 | 5.479 178 7.367 463 1.537 | 1.483 | 2.762 5617 3.279 | 5.921 | 2.031 | 641
Septembre . 758 | 6.203 166 8.719 566 2.017 | 1.513 | 2.543 659 3.437 | 7.146 | 2.411 655
QOctobre . 861 | 6.631 164 | 8.413 595 2.135 | 1.697 | 2.754 762 3.851 [ 7.189 | 2.453 | 659
Novembre . 781 | 5.857 228 7.680 608 2.057 | 1.576 | 2.664 708 3.420 | 6.746 | 2.337 | 699
Décembre . 898 | 6.456 186 8.781 620 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 | 1.367 | 2.766 662 3.190 | 6.213 | 2.203 | 609
Février 813 | 6.316 215 | 7.727 524 1.876 | 1.885 | 2.555 678 3.287 | 6.203 | 2.301 | 563
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 6.952 615 1.810 | 1.466 | 2.705 580 3.262 | 6.034 | 2.369 | 559
Mai ...... 709 § 6.324 174 6.552 455 1.683 | 1.297 | 2.817 534 3.128 | 5.605 | 2.273 491
Juin  ...... 694 | 6.927 197 7.876 480 2.003 | 1.494 | 2.645 615 3.881 | 6.319 | 2.469 | 617
Juillet 514 | 5.179 192 | 4.077 341 1.078 | 1.077 | 1.988 482 8.187 | 4.798 | 1.891 | 402
Aolit  ...... 556 | 5.847 205 6,896 423 2.155 | 1.418 | 2.723 423 3.192 | 5.396 | 2.217 | 520

1 Y compris les tapis en jute.

2 Y compris couverfures et tapis en laine.
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IIl. — PRODUCTIONS DIVERSES

Source : Institut National de Statistique ¢t Administration des Douancs ¢t Accises.

Ammoniaque ’ Péche

de synthdse @ Papier - Briques Sucres Vente de

ot dérivés | B . ’5: o |_bolsson 5

g ] E 3w g - Production | 2% [ . 8 @ % . 2 - -

. S a2 laela8l o] & |2 (g8 st SSIEE| 8 [£3|g8 | E| E
Périodes 4 &} ;s';g 55 é 'é *g _Ej:g ,%g %g §g f‘; ;g% g E;: E g ﬁ:i s‘i
E%E"mﬂ P &} m"g m: §5 §§'§$‘3: A E 25:% 5@%':

<8 © SlEz|78 HEE S

e 3 =

(millicrs de tonnes) dgm;lilét:;s) (millicrs de tonnes) E E
1936-1938 Moy . 2501 1172 1542 15,51 17,5(17,2| 159 |20,7(16,4| 35,0( 4.421| 2,8 7,2
1953 Moyenne 386 | 125 | 163 |15,2|18,8| 7,7| 20,1| 8,8 172| 12,0| 381,9(16,4| 253 |19,5|12,4|23,1|4.694|3,7 81,8
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 12,6({19,7/4.757| 3,4/ 84,0
1954 Juillet 430 | 124 | 166 |17,8/17,1| 38,8| 17,9/ 3,0/ 231 | 14,6| — [11,8] 99(25,9|14,4|19,6|4.451|2,5|24,7
Aolit  ..... . 415 | 182 | 192 |19,6|18,2| 9,6] 18,7, 3,7| 214 | 14,1 0,2]11,7| 69|22,2|13,0|17,8]4.871|3,1|29,6
Septembre . 403 | 148 | 161 |17,9{16,6(10,1| 22,9 8,7/ 227| 15,7 0,3/13,0| 34|26,1;11,8|31,7|8.630|2,9|30,5
Octobre 403 | 135 | 167 (20,1|18,9(17,9| 23,3 4,1| 203 | 13,9 |104,8|22,4/105{17,0|12,1|15,7|4.697|8,4/35,9
Novembre . | 347 | 142 | 187 |19,7|18,7|17,8| 21,9] 8,9| 174| 12,7 (171,2(27,2| 282 (22,9|11,7|13,4| 4.513{ 4,1| 89,4
Décembre 331 | 145 | 101 |20,2/19,1)15,0| 24,9, 4,2; 145 12,1 | 43,5|15,6|254 |18,8/18,1|29,8/4.782/8,1|85,9
1955 Janvier 217 | 139 88 |20,3|19,2; 6,9| 22,5 8,6/ 110| 10,9 1,4|11,6/ 236 22,6/ 9,9/29,0{4.651]3,9(37,6
Février 255 | 141 | 102 |18,1|17,1|12,5] 22,5! 4,0 93 9,5 5,0(12,1]209(17,1{10,9;14,0/4.478{ 4,5/ 36,56
Mars ...... 237 | 159 | 147 [20,1;18,9(18,2| 25,7 4,6/ 99| 10,2 — 14,1/ 186 (19,6 12,0/ 18,4| 5.046| 5,5/ 44 3
Avril ... 425 | 140 | 159 ;119,8]18,715,9| 23,2| 4,4| 181} 12,2| - |12,8|145118,3|15,3|25,6/4.5627/4,8]37,3
Mai ...... 436 | 157 | 155 |19,1|18,0/.2,2| 21,9 8,7| 214| 12,4| -0,1|12,6{121(18,8|13,8|13,1|4.365|3,6|35,3
Juin ... 477 | 161 | 186 | 18,4|17,8| 3,4| 23,7 4,4| 257 | 14,7 -— {12,4|106|23,4|15,1|24,1|5.057|3,4|34,6
Juillet 457 | 187 | 156 |19,8|18,1) 3,0/ 18,7t 2,9{ 248 13,7 -— [18,4| 80(24,1|15,5|18,4/3.709|3,0/28,1
Aot ...... 449 |p150 |pl75 |19,6]18,8| 7,6] 20,8| 3,7|p249|pld,6 — |12,7] 46(23,7|14,6]14,7)8.57538,7|30,2
Septembre . |p492 16,6/15,4/13,1(p23,9! p4,0 0,2(18,2( 18(21,9]14,2|28,1|8.525|3,6|32,4

1 Moyenne 1938.

2 Moyenne 1037-1938-1939.

3 Fin de période.

4 Quantités de matidres premidres déclardes
5 Vente gux minques d’Ostende, Nieuport, Zeebrugge et Blankenberghe; en 1936-1938
esprots eb crevettes.

IV. — ENERGIE ELECTRIQUE *
(millions de EWh)

Source : Ministére des Affaires dconomiques — Direction Energie Electrique.

(substances farineuses et substances sucrées). Y compris le Grand-Duché de Luxembourg.
: vente & la minque d'Ostende uniquement. Non

compris les harengs,

58

Production 1
Total
Centrales Centrales Total . . énergie absorbde
Périodes des producteurs-distributeurs ;1117;2 pour Importations Exportations par
Régies Sociétés producteurs I Belgique les réseaux
communales privdes industriels @) = M =
@ 2 @) M+@+@) (5) ®) @)+ 6)—(0)
1986-1938 Moyenne ......... 20,4 190 228 438 © 5,5 2,2 441
1958 Moyenne  ............ 82,7 400 384 817 17,8 17,9 817
1954 Moyenne  ............ 85,0 449 404 881 16,6 16,3 881
1954 Juillet ....ooovviieenn 22,6 379 861 763 19,7 4,3 778
Aolit .o 33,3 411 379 823 24,9 1,6 847
Septembre  ............ 34,6 437 394 866 22,2 4,3 884
Octobre  ...c.cevevnnenn 40,2 472 417 929 23,6 7,6 945
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 ......c..eee... 42,4 503 434 979 22,8 4,6 997
Février  ....occvennns. 40,1 451 401 892 23,7 1,7 914
Mars  cooiiciieeniniiennn 42,1 478 468 988 20,38 5,9 1.008 .
Avril e 33,6 432 430 896 30,8 6,9 920
Mai  cveviinn, 30,6 415 426 871 27,5 2,3 896
Juin ... 30,8 423 421 875 30,9 1,8 904
Juillet ...l 20,9 391 386 798 22,0 10,0 810
Aolit ol 28,3 450 420 899 22,7 18,0 908
Septembre ............ 29,8 476 425 931 18,1 6,0 943
* Nombre de centrales en activitd au début de I'annéde 1954 et 1955 : 213,

1 Production brute aux bornes des géndratrices diminude de la consommation des circuits auxilisires dans les centrales d'une puissance installée totale de

plus de 100 kW.
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. V. — GAZ
(Production, Importation et Exportation) * 59

(millions de métres cubes)

Source : Ministére des Affaircs économiques — Administration du Combustible et de U Energie.
de 81);:?{:’;6 ’gugaz Production des cokeries Total Solde :
. de goz X g Total
Sociétés privées | Production produit Jmpor de gaz
Régies et - des Impor- Expor- tations di ibl
i gles Production en . sponible
Périodes associa- | Sociétés Production|” jestinge | charbon- A tations tations moins en
Régies |destinée & Belgique expor-
tions de . g LS, aux nages P Belgique
privées la distri- |toyrnitures (M=(@1) tations g1
communes but}on indus- +(2)+(3)
publique | triglles + (4) + (6) (10)= (11)=
1) (2) (3) (4) (5) (6) -+ (6) (8) (9) ®)—) | (M+10)
19583 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 | —3,55 159
1954 Juin ..o 0,05 1,09 3,04 64 81 9,07 | 158 0,05 3,41 | —3,36 155
Juillet  ...ooeeiinnennn 0,06 1,13 2,98 61 79 8,27 153 0,05 3,73 —3,68 149
Aolit ..t 0,05 0,86 3,31 63 85 7,82 160 0,07 2,60 | —2,53 157
Septembre ............ 0,05 0,82 3,33 64 87 8,34 163 0,05 3,89 | —3,84 159
Octobre  ..ccoeevinneens 0,04 0,76 3,20 - 66 91 8,99 170 0,05 4,13 | —4,08 166
Novembre ............ 0,04 0,73 2,91 66 91 9,568 171 0,08 4,09 | —4,01 167
Décembre  ............ 0,04 0,75 2,82 68 92 10,92 175 0,24 4,28 —4,04 171
1955 Janvier  ........oeeeeel 0,04 0,83 2,560 73 94 12,10 182 0,41 4,78 | —4,37 178
Février  ..ooveiieeinnnn 0,03 0,71 2,29 66 89 11,84 170 0,03 0,29 —0,26 169
Mars  ooveiiiiiinennnn 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 .oveeiiiiiiiiiiiinnnn 0,05 0,83 2,27 64 94 11,71 173 0,23 4,45 | —4,22 169
Juin . | 0,06 0,84 2,25 62 94 12,26 171 0,33 4,10 | —3,77 167
Juillet ... 0,06 0,49 2,05 60 90 9,73 162 0,19 4,00 | —3,80 159
Aolit  ...ooiiiiiiin 0,06 0,37 2,12 61 98 10,48 171 0,43 2,51 | —2,08 169

La présente statistique se rapporte & la production de gaz par distillation pyrogénée de la houille dans les usines & gaz et dans les cokeries, gaz
suquel sont éventuellement ajoutés du gaz & l'eau, du gaz & DI'sir, du restgaz des synthdses chimiques, du gaz des hauts fourneaux et du méthane. Elle
comprend également la production de méthane en provenance directe des charbonnages ainsi que le gaz de pétrole liquéfié transporté par canalisation, tous
ces goz étant destinds & la distribution publique.

Lo présente statistique ne comprend pas les volumes de gaz & l'eau, gaz A D'sir, restgaz, gaz des houts fourneaux, gaz méthane ou gaz liquéfié qui sont
mélangds en dehors de l'usine de production en gaz provenant de la distillation pyrogénée de la houille, & I'exception de ceux qui sont fournis directement
b la distribution publique. Elle ne comprend pas le gaz produit ou requ par les cokeries, gaz de houille ou autres et utilisds pour leurs besoins propres,
chauffage des fours etc.

N. B. — @) La production degaz indiquée dans les colonnes (1) (2) (8) (4) (6) est destinée b la distribution publique.

b) La production do gaz indiquée & la colonne (5) est destinée aux fournitures directes fnites par les cokeries aux autres divisions de la société
suxquelles appartiennent les cokeries envisagées ou & d'autres socidtés industrielles juridiquement indépendantes.

¢) Les volumes de gaz produit par les cokeries et les charbonnages sont ramenés & 4.250 keal, 0o C., 760 mm. Hg.

d) Les cokeries produisant du gaz tant pour la distribution publiqus que pour les consommations industrielles directes sont comprises dans le
nombre de cokeries correspondant & la colonne (5). Xe nombre total des cokeries (sociétds privées produisant du gaz en 1954 et 1955)
8'éldve A 18.

CONSOMMATION *

I. — INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION 65!

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

Source : Bangue Nationale de Belgique.

# Pour la consommation de sucre, voir tableau no 562.
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Grands magasins Magasins Cobpératives et magasins patronaux
Mois 4 succursales —
Vétements Ameublement Art. de‘ménage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements
et divers

1958 | 1954 | 1953 | 1954 | 1958 | 1954 | 1953 | 1954 | 1953 | 1964 | 1953 | 1954 1958 | 1954

Septembre ............... 447 464 605 620 672 695 396 408 238 235 562 637 546 541
Octobre  ...covevvnininnns 558 560 585 574 715 701 411 4217 241 244 600 650 542 595
Novembre ........c...... | 498 524 507 544 920 995 392 433 221 226 6565 638 466 516
Décembre  .....cccoeeunt 521 576 579 605 [1.087 |1.160 493 506 248 256 710 781 472 533
1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 1954 | 1955 | 19564 | 1955

Janvier ... 445 388 546 543 576 616 447 431 220 223 650 674 623 716
Février ...oooveiiiininns 336 347 537 6§50 | 550 604 420 423 217 220 610 647 456 527
BB £ - 476 450 629 626 644 661 402 446 244 247 618 698 588 574
Avril 521 472 641 530 683 604 415 445 240 241 625 664 549 582
Mai e 499 422 599 527 655 585 403 424 229 234 620 659 471 521
Juin ... 435 439 537 486 642 573 411 430 236 241 620 6568 404 475
Juillet  .ooviiiiiia 520 450 621 486 793 660 438 444 241 231 667 671 403 440
Aolit v 353 476 536 422 699 594 419 422 227 231 616 662 413 425
Septembre ............... 464 402 620 563 695 620 408 446 235 235 637 672 541 591




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;lz‘l?:s Librairic-Papoterie| Parf.
@ 3 ) e @ )
g 2 g 18 |53 5 g |8 g2
2 |3 8 - le|g 8|88~ a|8 | |% |82 |eilale).|s|3F
$ 18 5|22 8|~ |2 lesl2 |8 |- |2 |e|c5|2 (28|32 3|3 |48
o 8148 | 4§ 8 g |& &
3% 2 5|5

1954 Septembre .| 100 | 101|103 [105|102| 93| 97| 96| 88| 93|109|121{115)106(130)110]100| 80|158|147|100] 48
Octobre . (108|118 107|110 (118|106 146 (130|102 (114 97]100| 98|100|143|107)105| 94| 92| 92|102| 84
Novembre .1121|114'|122|118[117| 98(126|102|109|111| 96| 97| 96| 92125 98 | 117 | 216 | 126 | 189 | 102 | 336
Décembre 146 | 148 1174|184 1565 91 |120 {114 |141[133| 99|111|105|129{163[1385|281 |238]202 207|151 |220

1955 Janvier 1021161071109 (112 94| 86| 88125104 |124| 89|108| 92 (121 97|104| 83| 97| 95| 96| 32
Février 90 (117|109 | 96 (112| 81| 50| 58| 79| 73| 91]105| 97| 94|117| 98| 96| 76| 81| 80| 91| 42
Mars ...... 105 (131)125|111 (1271113 93| 88| 91| 94 |114 (108111107 |111 (108|107 88| 90| 90|101| 48
Avril ... 118|181 (127|121 (129|116 (166|139 115|122 (113|114 (113 |110]125[118|109| 99| 91! 92|114| 74
Mai  ...... 109 (117110113 {114{102 135119 (112 (111|104 (119(111{110|129(113| 99| 87| 88| 88|110]| 68
Juin  ...... 107 {112 | 102|106 ({108 (103|124 |110}182|115| 94{116]104)107 (108|107 )111| 80| 79| 79|111| 80
Juillet 118|105 (110|114 |108{102138{123 (1691383 |107 |118|112|115!125|116|114| 99| 83| 85131115
Aolt ...... 97| 99| 96|118| 99| 65| 75| 78] 98| 85| 89104 96112 |112|112]107| 89|158|148|113]| 71
Septembre .|111|119)107 | 114|114 | 98106 | 100|105 103|116 139|127 |112{155[119|105| 93| 178|166 (107 | 48

1 Le total comprend, en outre, les rubriques : inercerie, rubans, chaussures, pantoufles; articles divers de parure. .

65
Grandes entreprises . Magosins & | Gros-
d nn: P léf]‘;ﬁﬁf ::‘ ent Coopératives suc{zl:ursnles sistes
s £ 2 - @ 2 5
Toi B4k 2 (88 B g ° o | & & ERS 2 8
i IR EHIBE I NN
B8 588 2| 5|55 2 |2 |F8| 2 |5 |EE| £ |skel 8 | £S5
c | & |¥gs| 8 | 3 (BB 2 | § % € |28 (€2 |38 | 8 |t88| & | ES
[==] 385| B & S pﬁq’ g 3 H & ﬂ';'-: 28 .5 & ﬁuo
35| B <% . : %%

1954 Septembre  ............. 98| 80| 72| 110| 100| 112 105| 146| 98| 93| 111| 114|120 119| 86| 91| 111
Octobre  .....cccevinninns 128 1251 87 | 112| 105 115 117 | 117 101 | 100 | 148 791 101} 105 981 116 100
Novembre  ............... 109 90| 67| 107 98| 110 111 128 106 97 90 93| 103 92 88 90 104
Décembre .................. 103 86| 82| 126 113 136} 115 95| 105 | 122 117 | 125 132| 108 | 131 103 120

1955 Janvier  ..ooiieeieeiiiien. 108 82| 131 | 116 97| 124 | 109 | 108 92 81 65 88 751 119 92| 101 p 99
Février ... 73 41| 41| 107 96| 118§ 101 97 97 86 50 85 72| 109 78 74| p100
Mars ..ocoiiiveiniiiiiiainn 109 91| 90 ) 117 108 122 111| 180 108 96| 6&) 105| 108 118 84 70| pl1b
Avril 176 145|104 | 111 106 | 116 | 117 ] 134 98 94 74 90 94 81 109| 118 p107
Mai  ovivieiiniiiiienn, 137 | 114 94 | 112 103 | 115 | 106 | 122 104 95) 107 | 111 | 116 | 113 | 105 | 127 | p108
Juin  .oeceevieiiine, 112 80| 115 | 114 | 106 | 115 96| 105 92 99 | 116 95] 124 | 160 121| 102 | pl21
Juillet  .ooooiveiiiiiinnn, 113 841122 p110; 101 | 114 89| 147 931 102 209 98| 124 | 113 | 141} 115 p108
Aot it 69 52 44 |p109| 102 114 80 113 971 101 | 180 | 102 | 112 128 90 70
Septembre  ............... 93| 89} 57 87| 95

II. — CONSOMMATION DE TABAC 66 II. — ABATTAGES DANS LES 67

(Fabrication et importation) 12 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS
Source : Administration des Douancs et Accises.

Gros bétail

Tabacs (Beeufs, Tores Moutons,

Cigarcs | Cigarillos | Cigarettes d fumer taureaux, | Chevaux Veaux ) ! agneaux,

Périodes priser Periodes vaches, porcelets chdvres
et micher génisses)

(millions de piéces) (tonnes) (milliers do tétes)

1936-1938 Moy. . 16,2 49,4 430 1.097 1936-1938 Moy. . 16,56 0,7 12,2 26,7 6,5

1953 Moyenne 10,9 36,9 684 834 1953 Moyenne 18,8 3,5 10,2 83,9 5,6

1954 Moyenne 12,3 42,4 688 819 1954 Moyenne 20,1 4,1 11,1 81,6 6,1

1954 Octobre 14,6 41,9 635 794 1954 Septembre . 21,7 4,6 11,9 32,0 5,4
Novembre . | 15,0 53,6 657 873 Octobre . 19,5 4,0 9,6 30,0 9,1
Décembre 14,8 55,4 718 812 Novembre . 22,2 4,5 10,0 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 81,3 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 2,2
Juillet 18,9 42,5 743 746 Juin 1 ...... 20,3 3,1 13,0 31,4 1,7
Aot ...... 12,0 40,5 820 821 Juillet 18,4 3,1 10,1 28,0 1,3
Septembre . 15,9 51,4 735 800 Aolit  ...... 21,8 3,6 11,5 34,0 1,8
Octobre 19,4 47,4 © 716 814 Septembre . 21,7 3,6 9,6 29,7 3,8

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 recebbes Coefficient
riodes T t ‘exploi-
Période Voyﬂe%eu ° Mz(ail:chan- Diverses Total Dépenses :3:1122 dm:fon
bagages 18e8 2 dépenses
1938 Moyenne 1 ........ccoenennns 74 147 5 226 239 — 13 106
1953 Moyenne ...........e..n... 286 560 87 933 935 — 2 100
1954 Moyenne .................. 291 557 107 965 956 — 1 100
1954 Juin  ..oooeviiniiiiiiineenns 299 5592 111 962 946 16 98
Juilleb  ...ooeiiiiiiiinn, 346 511 110 967 951 16 98
Aolit o, 351 523 111 985 948 37 96
Septembre  ............... 306 569 112 987 947 40 96
Octobre ....ccoeovvviivinann, 283 612 113 1.008 963 45 96
Novembre .................. 258 602 114 974 933 41 96
Décembre .................. 266 631 123 1.020 991 29 97
1955 Janvier .........c..ee..n. P 313 567 98 978 950 28 97
Février ......covvveennnns P 265 541 87 893 904 — 11 101
Mars ....oceeveerieeinnens 14 296 623 88 1.007 952 55 94
Avril P 3156 603 90 1.008 930- 78 92
Mai coviviiniiiiiinienaen. P 316 583 89 988 901 87 91
JUIN ceeieiree | 321 602 89 1.012 915 97 90
Juillet ...coviveiniiiiniinns P 400 519 105 1.024 928 96 91
Aolt  ceveiiiiee P 369 589 90 1.048 942 106 90

1 Y compris le Nord-}éelge.
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 &

\Y

I'industrie

1

c) Statistique du trafic

1° Trafic général

70

Voyageurs Wagons complets 2
Tonnes-km.
Périodes A ? ¢ A+C Nombre Voyageurs | Tonnes Service Service
km. transp. interne inter- Transit Total
belge national
(milliers) (millions) (milliers) (millions)
1938 Moyenne 3 ............ 389 115 91 480 16,8 535 6.169 186 154 88 428
1958 Moyenne  ............ 274 95 55 328 18,9 627 5.150 171 201 105 477
1954 Moyenne  ............ 264 97 58 322 18,9 630 5.104 162 218 90 470
1954 Juillet ... 241 81 58 298 17,4 663 4.590 142 210 82 434
Aolit .o 259 93 54 313 18,4 688 | 4.952 155 219 81 455
Septembre  ............ 280 95 63 343 19,1 638 5.280 172 233 87 492
Octobre  .....ccvveinen 299 106 64 363 19,0 620 5.811 186 239 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 ... 261 117 60 321 19,8 | p634 5.393 160 248 110 518"
Février  ....ovivenn 251 106 60 311 19,1 | p602 5.163 148 255 98 501
Mars  .ovviiiinnnnnn 285 118 70 355 19,8 | p627 5.866 162 280 110 551
Avril 280 101 68 348 19,1 | p643 5.760 179 255 109 543
Mai .o 260 90 67 327 19,4 | p64l 5.486 166 254 107 527
Juin 283 96 68 351 19,1 | p657 5.857 181 257 111 549
Juillet  .oooviiiiinnn, 242 78 64 306 17,0 | p691 4.953 149 241 | 94 484
Aollt ... 288 97 65 353 17,6 | p680 5.814 183 257 108 548
Septembre ............ 300 98 68 368 5.935 555
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 spécislement pour le transport de houille, coke et briquettes.
C. — Nombre de wagons chargés en provenance de réseaux étrangers et destinds, soit & des stations du réseau de la Société, soit & des stations d'sutres

réseaux situds au deld.

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)

c) Statistique du trafic

.

2° Transport des principales grosses marchandises
A. — Ensemble du trafic *

70°

Matériaux
Produits | Combus- Produits de Produit
Tonnes- Total | ogricoles |tibles, huiles| Minerais | matal- | o | Textiles [oCWHE ) Divers
Périodes km. . . 8 lons, chimiques
ot aliment. | et graisses lurgiques produits
des carridres
(milliong) (millicrs de tonnes)
1953 Moyenne 477 5.149 232 2.164 802 694 969 24 264 20
1954 Moyenne 470 5.103 194 2.239 794 ' 681 894 27 254 20
19564 Juin  ......... 445 4.961 90 2.080 845 672 993 15 247 19
Juillet ... 434 4.690 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 6562 5.961 263 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  ......... 551 5.866 127 2.879 908 872 767 292 268 23
Avril ...l 543 5.760 117 2.507 983 800 1.088 19 225 21 -
Mai .covveennnnn 527 5.486 110 2.346 956 763 1.048 18 236 19
Juin e 549 5.857 106 2.521 962 779 1.206 18 245 20
Juillet  ...... 484 4.953 88 2.084 924 601 1.004 15 218 19
Aolit  ......... 548 5.814 83 2.509 976 767 1.154 43 264 18
1 Non compris les transports militaires.
B. — Service interne belge ! 7 04
Matériaux s IIN .
Produits Combus- Produits de . oc. Nat.
. Total agricoles  |tibles, huiles| Minerais métal- °°azf]r:°‘ Textiles if"d.mts Divers | 9% d?';’;""’
Périodes ¢ et aliment. | et graisses lurgiques produits chimiques vicinauz
des carridres .-km.
(milliers de tonnes) tr(?;?ﬂ?;:ffa
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 8 188 3 1.423
1954 Juin  ......... 2.844 32 1.433 197 280 746 2 151 8 1.036
Juillet  ...... 2,488 36 1.247 169 247 656 1 129 3 976
Aofit ...l 2.779 32 1.441 192 266 700 14 132 3 1.063
Septembre 2.981 38 1.483 184 290 733 - 58 141 4 1.178
Octobre ...... 3.299 323 1.646 179 301 705 10 132 3 2.745
Novembre 3.845 468 1.694 168 272 609 2 127 3 3.434
Décembre- 3.182 114 1.896 178 291 567 1 132 8 1.429
1955 Jemvier ...... 2.833 32 1.834 162 279 391 2 130 3 791
Février ...... 2.636 30 1.626 146 287 417 1 127 8 716
Mars ......... 2.956 32 1.796 151 343 487 2 141 4 691
Avril ... 3.124 28 1.692 182 318 773 2 126 3 898
Mai .oevvennens 2.889 25 1.504 190 304 749 1 114 2 884
Juin ...l 3.135 26 1.587 197 312 871 2 137 3 929
Juillet  ...... 2.516 29 1.264 180 238 696 1 106 2 781
Aolit  ......... 3.078 27 1.580 190 311 827 23 117 3 9567

1 Non compris les transports militaires.
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lI. — MOUVEMENT DES PORTS
a) Port d’Anvers

Sources : Administration du Port d’Anvers et Institut National de Statistique.

71

Navigation maritime Navigation fluviale
Entrées Sorties Entrées Sorties
. Marchan- | Nombre d i Marchan- Marchan- Marchan-
Périodes n,];‘;m;:fee ?ﬁze:n e ?;;;B:n Nombre | Capacité al;‘;e:n Nombre | Capacité ‘z‘;e:"
Nomb.re il 8 (milliers (milliers de (milliers (milliers de (milliors (milliers
do uavires | (mler | do fonmos | chargés | our lest |96 tonnet | yopeny | do'ma) | migregusey| boteous | de m3) |6 rEl
de jauge) || 3 1 2 2
1953 Moyenne 1.084 | 2.538 | 1.201 925 156 1.147 3.678 | 1.565 713 3.677 | 1.573 817
1954 Moyenne 1.075 2.634 | 1.276 924 150 1.091 3.563 | 1.561 679 3.575 1.570 853
1954 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 | 8.636 | 1.646 748 3.694 | 1.651 9186
Décembre .| 1.103 } 2.726 | 1.287 951 116 1.182 | 8.710 | 1.663 717 8.713 | 1.677 965
19556 Janvier ...... 1.143 | 2.837 | 1.871 986 138 1.381 | 3.584 | 1.612 746 3.518 | 1.585 871
PFévrier ..... .1 1.047 | 2.465 | 1.159 960 119 1.170 | 3.203 | 1.464 651 8.237 | 1.476 777
Mars  ...o.eeen 1.232 |} 2.926.] 1.848 (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  ......... 1.145 2.926 | 1.663 941 164 1.193 | 3.665 1.644 | - 701 3.671 | 1.671 948
Juin ... 1.069 | 2.650 [ 1.897 930 159 1.8322 | 8.609 | 1.636 726 3.569 | 1.606 923
Juillet ... 770 | 1.989 | 1.088 587 147 673 | 3.006 1.333 508 3.012 | 1.344 793
Aodt  ......... 1.236 | 8.048 | 1.604 |1.083 172 934 | 8.583 | 1.607 682 3.887 1.766 1.063
Septembre 1.224 | 3.120 999 201 3.802 | 1-727 722 3.691 [ 1.686 986
1 Trafic international. — 2 Trafic international et intérieur.
b) Port de Gand 712
Sources : Administration du Port de Gand et Institut National de Statistique.
Navigation maritime Navigation fluviale
Entrées Sorties Marchandises 1
Périodes Marchandi Marchandises
° Nombre ’(1‘1:)‘?{11252 ﬂ(l‘.lstii’l?e:: . Nombre ’(r:l?ﬁ?eg; :(l;‘r:ltillieu Entrées Sorties
de navires de tonnes 1:;(:?;1::) de navires de tonnes m;tr?;fe?)
do jauge) 1 de jauge) 1 (milliers de tonnes métriques)
1953 Moyenne  ............ 156 116 117 156 117 76 118 46
1954 Moyenne  ............ 146 119 113 144 115 85 133 62
1954 Septembre ............ 155 134 148 151 123 75 174 90
Octobre  ..c.cceeveenens 155 141 137 157 149 119 181 67
Novembre ............ 156 134 142 153 127 92 127 93
Décembre  ............ 138 123 102 133 118 98 112 94
1955 Janvier  ....occiciennns 169 158 135 167 157 173 113 94
Février  ..ocovvneinnnne 151 149 115 152 145 159 121 104
Mars  .ooiviieenniiannns 166 - 129 83 165 139 130 101 84
Avril e, 175 140 126 182 137 98 144 169
D €. S O, 176 142 161 168 140 95 138 179
Juin e 225 157 148 218 1387 143 194 211
Juillet 242 201 183 242 207 120 1566 170
Aolit  .ivivieinieiiniens 186 151 228 199 162 137 184 218
Septembre 179 164 171 157 ’
1 Trafic international. )
. 1IV. — MOUVEMENT GENERAL DE LA NAVIGATION INTERIEURE 7 2
Source : Imstitut National do Statistique.
Bateaux chargés
Trafic Ensem- | Trafic Ensem- | Trafic Ensem-
i s I E - s . I - | E - : < I - | E - .
Forodes | imte | il | taions | Tronsit | Mo | Il | gl | thons | 70t | bl den | ote | oo | tflons | "0t |0
Nombre Milliers de tonnes métriques Milliong do tonnes-km.
1953 Moyenne 7.177{8.152|2.615| 400 |13.344| 1.778] 1.039 8717 94 | 8.788{181,3| 71,1 67,4 | 13,4 |3823,2
1954 Moyenne 6.8383.672|2.914 580 |14.004| 1.745[ 1.817| 1.062| 134 | 4.258/169,7| 86,2 69,3 | 17,8 | 343.0
1954 Juillet 7.146|4.363|8.247| 796 |15.552| 1.859| 1.571] 1.185| 180 | 4.745|187,7(104,7| 77,2 | 23,2 | 392,8
Aofit ...... 7.1944.240(8.075| 706 |15.215| 1.853] 1.491| 1.126] 163 | 4.6383183,9| 98,1} 74,1 | 21,2 | 377,38
Septembre .|7.275|4.378{3.111| 467 |15.226{ 1.865| 1.561] 1.175| 108 { 4.709(183,0| 95,2| 72,8 | 14,9 | 365,9
Octobre 7.396|4.017(8.251| 634 |15.298| 1.899| 1.471| 1.248| 145 | 4.758/185,4| 93,8| 78,9 | 20,4 | 378,5
Novembre .|7.306|3.652|3.142| 543 |14.643| 1.844| 1.814| 1.226| 130 | 4.514|171,9| 87,0 76,7 | 17,8 | 353,4
Décembre .|6.820(8.203|3.180| 607 |13.810| 1.757| 1.225| 1.807| 141 | 4.430/177,2| 81,8| 85,9 | 18,6 | 363,5
1955 Janvier ..,|6.011[2.757]2.622| 469 |11.859| 1.653} 1.094| 1.138 109 | 3.994|165,3| 67,2| 75,2 | 15,6 |823,3
Février 5.936(8.118|2.769| 536 112.359| 1.599| 1.177; 1.140{ 128 | 4.044|166,2| 73,3| 75,0 | 17,2 | 331,7
Mars ...... 6.417(8.578(3.036| 596 |13.627] 1.792] 1.283| 1.276| 148 | 4.494|178,7| 88,7 81,8 | 19,4 | 363,6
Avril ... 7.070|3.996 |3.504 | 644 |15.214| 1.842| 1.417| 1.852| 156 { 4.767(/183,4| 99,1| 85,6 | 20,6 | 388,7
Mai ... 7.584|4.205{3.710| 699 116.198 ] 1.938| 1.478( 1.369| 163 | 4.948|/196,1|102,2| 90,6 | 22,6 |411,4
Juin  ...... 7.200|4.5343.928| 768 |16.430) 1.869] 1.629] 1.524| 182 | 5.204|186,4|111,4{ 93,3 | 25,3 |416,4
Juillet 6.87014.224 (3.672| 824 |15.590{ 1.738] 1.459] 1.428] 197 | 4.822{171;3|104,6| 91,1 | 27,3 | 394,38
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COMMERCE EXTERIEUR
DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE

NOMENCLATURE DES SECTIONS DU COMMERCE SPECIAL
D'APRES LA CLASSIFICATION TYPE DU COMMERCE INTERNATIONAL (C.T.C.L)

7S

(2) 8) (6) 0

. (4) (9) Excédent | Rapport
. 0) )] brutes [buseibles| EUI%® | 5y | mamut., Ve | ® Mar. Prix | () ou | de

. Produits | Boissons| Bon ming- ot Produits| classés | chines Articles di:; moyen |y go la tlions

Périodes . omest. |raux, lu- | Braisses . . | princi- | _ et manu- Totaux par bal aux
alimen- et A V'ex- |brifiants d o.ng'ile Chimi- |palement| matériel | facturds dénon R tonne comu Mm? le [im ‘;x‘t R
taires | tabacs | ception ob am;r‘:n ®1 ques |d'aprds de divers ,:Z;‘ (francs) (n:]x']l‘lax}:n: ° tIi)onsa
(li)fxsra‘x:ft: &rsg:;z: végétale phrlegfé{:e iransport ailleurs do francs) | en p.c.

Importations. Valeurs (millions de francs)

1954 Septembre 1.740| 182 |2.789]1.238 90 570 |2.427|1.575| 559 86 | 11.256( 2.706
Octobre  ...... 1.694| 192 [2.418(1.148| 110 566 [2.41711.609| 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 |2.657|1.146( 117 B77 (2.493|1.759| 488 84 [ 11.235( 3.069

1955 Janvier ...... 1.636| 154 [8.010{1.098| 158 560 [2.836)1.729| 386 79 | 11.131| 3.140
Février ...... 1.599| 154 [2.539[1.041| 169 570 [2.5561.735| 455 63 | 10.881| 3.184
Mars  ......... 1.731} 173 |2.7621.234| 215 681 |2.965(2.198( 591 128 | 12.678] 8.308
Awvril ... 1.338| 172 |2.495[1.092| 238 668 12.485[1.990| 546 115 | 11.134] 2.872
Mai ............ 1.448| 174 [2.368|1.814( 208 586 |3.052[2.011 504 67 | 11.732| 2.815
Juin ... 1.548 | 197 |2.85411.127| 165 609 |2.470(1.987( 510 107 | 11.074] 2.602
Juillet  ...... 1.265| 165 |2.701(1.183] 149 595 12.918[1.990| 477 90 | 11.533| 2.818
Aotlit  ......... 1.473| 148 [2.959|1.183| 1438 608 |2.510(1.608]| 523 97 | 11.252) 2.560
Septembre . 11.790| 2.655

Ezportations. .

1954 Octobre ...... 453 13 798) 682 74 744 16.271 926 | 463 65 | 10.489) 4.481] — 3384 96,9
Novembre 552 16 971 779 53 740 |6.175[1.068| 442 85 | 10.881| 4.448[ 4+ 279( 102,86
Décembre 457 18 958 832 84 706 |6.1839/1.004| 430 56 | 10.684( 4.364 — 651 95,1

1955 Janvier ...... 356 13 850 859 86 792 |6.092(1.468| 400 93 | 11.009} 4.841| — 122 98,9
Février ...... 352 20 861 708 101 811 [6.295(1.058| 891 88 | 10.685) 4.774| — 196 98,2
Mars  ......... 384 15 981 784} 115 894 |[7.017]1.426( 430 75 {12.121| 4.628] — 557 95,6
Avril ... 376 19 840 617 | 150 806 |6.388(1.333| 406 149 | 11.084| 4.7165| — 60 99,6
Mai ............ 321 19 796 568 | 103 795 15.904)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  ...... 384 23 764 733 96 574 |5.364[1.046| 364 106 9.454| 4.182] —2.079| 82,0
Aolit  ......... 336 29 825 716 63 780 |65.828(1.232| 441 119 | 10.319] 4.166) — 933 91,7
Septembre 341 * 22 797 914 71 848 [6.853}11.198| 538 132 | 11.714] 4.8324 — 76 99,4
Octobre  ...... p13.540(p4,748

Importations. Quantités (millicrs de tonnes)

1954 Septembre 314| 9,1 12.264(1.269] 7,2 116 141 | 80,8} 5,6 2,0 4.159
Octobre  ...... 3421 10,1 |2.200(1.218| 9,4 141 149 | 36,6 | 5,6 1,5 4,113
Novembre 850 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

1955 Janvier ...... 246 8,6 |/1.863|1.135|13,5 117 126 | 80,2 | 8,8 1,6 8.545
Février ...... 284 8,4 |1.828|1.060|13,6 97 | 187 | 33,7 | 4,1 1,4 3.417
Mars  ......... 242 9,8 [2.033{1.211{17,6 125 149 | 36,4 | 5,4 2,4 3.832
Avril L 188 9,9 |2.199(1.127(19,0 141 150 { 36,6 | 5,2 1,6 3.877
Mai ............ 240 9,9 [2.259[1.348|16,8 109 145 | 32,7 | 6,2 1,1 4.167
Juin ... 258 10,6 |2.463|1.183 13,2 117 172 | 82,8 | 5,5 1,6 4.256
Juillet ..., 191| 9,4 12.345|1.226)11,8 112 150 | 40,1 | 5,1 0,9 4.092
Aolit  ......... 281 8,7 (2.562(1.275|11,9 106 152 | 42,1 | 5,1 1,8 4.396
Septembre 4.441

Ezportations.

1954 Octobre ...... 73| 0,56 346 801 6,9 282 765 | 18,2 | 4,9 44,8 2.841
Novembre 82 0,9 3856| 908| 4,2 | 269 | 742 | 25,1 | 4,6 |54,3 | 2.446
Décembre 76| 1,0 310 989 6,8 281 722 121,21 4,6 |86,4 2.448

1955 Janvier ...... 51| 0,6 27011.059{ 6,7 303 754 | 81,4 | 4,7 {55.,7 2.5636
PFévrier ...... 621 0,7 236 888 7,2 292 684 | 22,6 | 4,7 140,6 2.238
Mars 56| 0,6 343 977| 8,6 | 807 | 839 | 83,0 | 4,6 (50,2 2.619
Avril 571 0,8 401 695110,6 804 | 791 | 37,3 | 4,7 |49,8 2.851
Mai 56 1,2 400 592 7,4 303 789 | 29,6 | 4,4 |44,2 2.177
Juin 99 1,9 514 950 | 6,6 308 850 | 25,51 5,3 61,2 2.822
Juillet ..., 71| 2,2 460 797| 6,7 209 664 | 83,4 | 4,0 [40,6 2.9288
Aottt  ......... 531 3,0 464 769 4,6 346 777 | 26,3 | 4,8 189,9 2.477
Septembre 51| 2,1 489 904 | 5,3 356 814 | 27,0 | 5,1 [565,8 2.709
Octobre ...... p2.852
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Source : Office National du Placement

CHOMAGE
I. — CHOMAGE COMPLET ET PARTIEL

ot du Chémage.

381’

Nombre de chémeurs contrdlés Nombre de journées perdues
Chémeurs inscrits su cours du mois Moyenne journaliére Chomeurs
Périodes Chémeurs oo Chémeurs ot lotg | Portiels et Totaux
complets f::iggft e?t orux complets z::i%:}:teelz oLaux COMPEE | yecidentels
(milliers) (milliers)

1954 Octobre  ...ooevvvvvnrinees 169 157 316 119 38 157 3.465 1.103 4.568
Novembre  ............... 167 135 302 134 43 177 3.096 974 4.070
Décembre ........cocevinnnn 186 159 345 155 54 209 3.420 1.180 4,600

1955 Janvier ......occeeieiniinnns 215 280 495 178 118 296 5.345 8.521 8.866
Février ...oooovvviiviniinns 195 256 451 170 128 298 4.078 3.074 7.162
Mars  .oevieiiiiieeiin 191 231 422 156 86 242 3.750 2.051 5.801
Avril 161 127 288 130 41 171 2.987 933 3.920
Mal i 147 137 284 112 39 151 3.135 1.087 4.222
Juin  .oveviiin 125 122 247 98 39 137 2.351 937 3.288
Juillet  ..ocooiiiiiiiinn 121 134 255 90 36 126 2.618 1.031 3.649
Aolit  .ovviiiiiiiiiiinns 109 99 208 83 28 111 1.905 646 2.651
.Septembre ............... 109 105 214 81 29 110 1.878 658 2.536
Octobre ...oovevirininninnnne 82 31 113

II. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR PROVINCE 812

Source : Office National du Placement et du Chémage.

. Fland .
pectodes Semaine g:?;?,: Royaume | Anvers | Brabant ocai?}:ﬁ (ﬂ?ﬁgﬁ Hainaut | Liége 1}3.?:5 Ig‘ox;‘;' Namur
ouvra-
du l au bles (miuien)
Moyenne journaliére par mois

1954 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 2,5
Décembre — —_ 22 208,7 46,7 30,4 39,4 48,6 18,6 13,7 6,2 2,0 3,1

1955 Jenvier ...... —_ — 30 295,8 62,8 44,6 54,8 65,7 26,1 19,2 | 12,5 4,6 6,0
Février ...... —_ — 24 297,5 60,6 45,6 53,4 64,2 28,4 20,2 | 12,9 5,3 6,9
Mars  ......... — —_ 24 242,4 50,5 37,9 43,9 54,0 20,8 16,4 { 10,2 3,8 4,9
Awril ... — — 23 170,6 37,0 26,3 32,7 42,4 14,7 9,9 4,8 0,5 2,3
Mai ............ —_— _ 28 151,0 31,17 22,9 29,3 38,9.| 13,0 9,2 3,7 0,3 2,0
Juin ... _ —_ 24 136,9 28,92 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
Aolit  ......... —_— —_ 23 110,9 21,8 17,6 18,8 30,4 10,4 7,4 2,5 0,3 1,7
Septembre —— — 23 109,9 23,1 | 17,0 19,2 29,4 9,6 7,4 2,3 0,3 1,7
Octobre ...... — - 29 113,0 24,0 16,5 21,6 28,7 9,6 7,9 2,6 0,4 1,8

Moyenne journaliére par semaine
1955 Octobre ...... 2 8 6 108,7 22,7 16,3 20,0 28,1 9,2 7,8 2,5 0,4 1,7
9 15 6 108,2 24,0 16,8 19,7 27,2 9,2 7,8 2,6 0,3 1,7
16 22 6 112,8 24,4 16,2 21,5 28,6 9,7 7.8 2,4 0,4 1,8
23 29 6 112,7 23,8 16,3 21,3 29,0 9,7 7,8 2,6 0,4 1,8
30 5/11 6 124,8 25,4 18,0 25,6 31,8 10,5 8,2 3,3 0,5 2,0

III. — MOYENNE JOURNALIERE DES CHOMEURS CONTROLES

Source : Office National du Placement et du Chémage.

81*

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

1953 Moyenne  ......ccieeeiiiens 158,0 87,8 245,8 116,6 67,0 183,6 41,4 20,8 62,2
1954 Moyenne .........eeeeeeins 147,7 77,1 224,8 107,4 59,5 166,9 40,3 17,6 57,9
1954 Octobre ..............vniee. 93,9 63,5 157,4 69,5 49,8 119,38 24,4 13,7 38,1
Novembre  .........c..ee. 109,2 67,6 176,8° 82,5 51,9 134,4 26,8 16,6 42,4
Décembre .....cocovneennnns 134,56 74,2 208,17 102,1 53,1 155,2 32,5 21,0 63,5

1955 Janvier ....cciceeiieiiiiinne 217,9 77,9 295,8 123,1 55,3 178,4 94,8 22,6 117,4
Février ..covviviiiiiinnnnns 228,2 69,3 297,5 118,383 61,6 169,9 109,9 17,8 127,7
MBI8  cierrvieineiiniennene 177,9 64,5 242,4 108,7 47,7 156,4 69,2 16,8 86,0
Avril 107,6 63,0 170,6 84,7 45,1 129,8 22,9 17,9 40,8

B S 90,6 60,4 151,0 69,1 42,8 111,9 21,5 17,6 39,1

Juin  ceeeeierienii 79,4 57,5 136,9 68,4 39,4 97,8 21,0 18,1 39,1
Juillet  .oooevvreiiiiiinnes 72,9 52,9 125,8 54,5 35,8 90,3 18,4 17,1 35,5

Aotlit  ........ 63,0 47,9 110,9 48,3 34,5 82,8 14,7 13,4 28,1
Septembre 63,9 46,0 109,9 47,2 34,2 81,4 16,7 11,8 28,6
Octobre ..cccovvvvvninninenne 66,4 46,6 113,0 48,1 34,0 82,1 18,3 12,6 30,9
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81"

IV. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR GROUPE DE PROFESSIONS

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

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

1. — BELGIQUE ET CONGO BELGE 85°
SITUATIONS GLOBALES DES BANQUES '

(millions de francs)

: 1955 1955 1955 1955 1955 1956 1955 1955
Rubriques 81 janvier | 28 février | 81 mars | 80 avril 81 mai 30 juin | 81 juillet | 81 aoft
ACTIF
A. Opér. d'épargne (art. 15, arr. royal 42) — — —_— _ — —_ —_ —
B. Disponible et réalisadble :
Caisse, Banque Nation., Chéques post. 2.462 2.279 3.910 2.587 2.560 3.035 2.742 2.696
Préts au jour le jour ...........cocienenen 2.013 1.922 1.607 2.397 2.112 2.164 2.556 1.786
Banquiers  ..ocoeeviiiiiiiiiininiiien. 3.928 4.021 4.127 4.739 4.038 3.926 4.115 4.051
Maison-mére, succursales et filiales ... 810 788 784 741 896 933 659 526
Autres valeurs & recevoir & court terme 2.961 3.837 3.645 4.549 3.927 3.948 4.122 3.799
Portefeuille-effets .....ccocenreviiiinennas 40.927 41.929 | 44.896 | 44.063 | 43.624 | 43.914 41.421 | 42.461
a) Portefeuille commercial 2 ......... 12.343 13.013 14.487 13.225 13.242 13.095 11.171 12.296
b) Eff. publ. réesc. & la B.N.B. ... 9.053 9.514 9.115 8.934 8.790 8.695 7.465 9.436
¢) Bifets publ. mob. .3 la BN.B. &

.concurrence de 95 % ......evee.. 19.531 19.402 | 21.294 | 21.904 | 21.592 | 22.124 | 22.785 | 20.729
Reports et avances sur titres ............ 1.515 1.190 1.124 1.1566 1.425 1.466 1.433 1.382
Débiteurs par acceptations ............... 8.946 8.981 9.121 8.867 8.713 9.060 8.869 8.782
Débiteurs divers .......ceeeeeeereeenieennes 17.242 17.886 | 17.865 17.937 18.273 18.932 | 19.181 19.257
Portefeuille-titres  ....eevveeereviinveens 21.982 | 21.967 21.593 | 22.372 | 21.984 22.094 § 21.929 | 21.931

a) Valeurs de la réserve légale ...... 247 247 248 279 280 279 279 279
b) Fonds publics belges .....c.cvuvens 18.948 | 19.049 19.072 | 19.617 19.390 | 19.513 19.850 | 19.305
¢) Fonds publics étrangers ......... 221 263 147 319 63 64 64 64
d) Actions de banques ............... 1.062 1.064 1.060 1.064 1.074 1.075 1.075 1.077
e) Autres HItres .......coceververerenrens 1.504 1.344 1.066 1.093 1.177 1.163 1.161 1.206
DIVEIB  ceverrecerreicitenenrnrecencnsnerncnnns 843 806 1.217 726 765 912 806 852
Capital DOD VErsé .....coeeeereriuiieeenns 4 4 4 5 4 b ] 5

Total disponible et réalisable ... 103.683 | 104.560 | 109.393 | 110.139 | 108.311 | 110.389 | 107.838 | 107.528

C. Immobilisé :

Frais de constitut. et de premier &tabl. 7 6 6 7 7 7 7 7
Immeubles  ...coevveeeiiereiienerieerineens 906 909 910 933 937 946 954 957
Participation dans les filiales immobil. 257 257 267 257 257 257 257 265
Créances sur filiales immobili¢res ...... 278 280 283 280 284 290 295 294
Matériel et mobilier ........cccceeveeenne 120 119 122 124 125 124 128 127
Total de V'immobilisé ... 1.568 1.671 1.578 1.601 1.610 1.624 1.641 '1.650

Total général actit...... 105.201 | 106.181 | 110.971 | 111.740 | 109.921 | 112.018 | 109.479 | 109.178

PASSIF

A. Opér. d'épargne-(art. 15, arr. royal 42) —_ —_ — _— —_— _— - —
B. Ezigible :

Créanciers privilégiés ou garantis ...... 596 508 460 1.213 400 602 439 453
Emprunts au jour le jour ............... 15 14 — 5 33 20 12 26
Banquiers ..., 6.933 6.834 8.344 8.001 7.215 7.637 7.4711 7.489
Maison-mére, succursales et filiales ... 1.3556 1.526 1.822 1.948 1.958 1.823 1.768 1.544
Acceptations  ......coieviiiiiiiiiiienens 8.946 8.981 9.121 8.868 8.713 9.060 8.869 8.782
Autres valeurs & payer & court terme 1.714 1.755 2.177 2.595 1.903 2.819 2.490 2.254
Créditeurs pour effets & 1'encaissement 539 800 765 802 869 778 787 754
Dépots et comptes courants ............ 71.621 | 72.547 | 75.817 | 74.951 | 75.280 | 75.585 | 73.555 | 74.006

a) A vue et 4 un mois au plus 3 ... 61.963 62.289 64.421 63.983 | 64.270 | 64.541 63.849 63.657

b) A plus d'un MOi8 .eveevererirnnnns 9.658 | 10.258 | 10.896 | 10.968 | 10.960 | 11.044 9.706 | 10.349
Obligations et bons de caisse 2.970 3.079 3.188 3.249 3.801 | 8.356 3.408 3.472
Montants & libérer sur titres et partic. 989 854 636 645 722 706 634 638
DIVEIS  cvvvieenrreeeriinesensensiencrsnnnes 2.849 2.551 2.410 2.650 2.720 2.672 3.093 2.808

Total de Uexigible ... 98.626 | 99.449 | 104.240 | 104.927 | 103.054 | 105.058 | 102.526 | 102.226

C. Non exigible :

Capital  ..viviiiiii e 3.958 ] 8.958 3.962 8.966 4.006 4.003 4.008 4.008
Fonds indisp. par prime d’émission 157 157 160 166 179 179 179 179
Réserve légale (art. 13, A. R. 185) . 251 251 252 283 284 288 283 283
Réserve disponible ......eevvieniicirsianss 2.236 2.242 2.277 2.820 2.817 2.411 2.411 2.411
Provisions  ..ccvvrerevnecessecnies veveerasen 78 74 80 78 81 79 77 76

Total du mon ewigible ... 6.675 6.682 6.731 6.813 6.867 6.955 6.953 6.952

Total général passif...... 105.201 | 106.131 | 110.971 | 111.740 | 109.921 | 112.013 | 109.479 | 109.178

1 La situation globale ne contient, en ce qui concerne les banques exergant partiellement leur activité & 1'étranger ou dans la colonie, que des éléments
d’actif et de passif des sidges belges. Les soldes des comptes ouverts par ceux-ci au nom des gidges situds & 1'étranger ou dans la colonie apparaissent sous
la rubrique « Maison-mére, Succursales et Filiales ».

2 L’encours des effets rdescomptés par les banques 3 la Banque Nationale de Belgique et aux instibuts paraétatiques g’élevait aux 81 janvier,
28 février, 81 mars, 80 avril, 81 mai, 80 juin, 81 juillet et 81 aolt 1955 respectivement & 7.439, 6.859, 6.054, 6.544, 7.102, 7.829, 9.330 et 7.285 mil-
lions de francs, montants qui ne sont pas compris dans le portefeuille commercial.

3 Y compris les dépéts inscrits en carnets ou livrets sur lesquels il peut &tre disposé & concurrence de 5.000 francs par période de quatorze jours,
ot, & concurrence de 50.000 francs maximum, par période de quatorze jours, moyennant un préavis de quatorze jours au moins. Pour les mois d'avril, mai,
juin, juillet et aot 1955, ces dépdts s’éldvent respectivement & 9.988, 9.948, 10.005, 10.051 et 10.068 millions de francs.
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SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE 852

(millions de francs)

Rubri 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1055 1055
ubriques 15 septembre |22 geptembre]29 septembre| 6 octobre | 18 octobre | 20 octobre | 27 octobre |8 novembre
ACTIF
Encaisse en Or ..........ccoeeviiiiniiniinnnn, 43.578 | 43.747 | 48.832 | 45.007 | 45.740 | 45.994 | 45.993 | 45.487
Avoirs sur létranger ........................ 978 866 742 697 686 458 368 408
Créances sur létranger dans le cadre
d’accords de paiement :
a) DEP. i 9.214 9.214 9.214 9.122 9.329 9.329 9.329 9.286
b) pays membres de 'U.E.P. ............ 890 1.013 1.042 1.105 380 592 768 1.172
C) BULTEB PAYS .evverriierecieiniieiiienannn. 769 778 772 762 821 836 838 852
Débiteurs pour change et or, & terme ... 53 77 93 589 589 576 524 12
Effets commerciaux sur la Belgique ...... 5.908 5.623 6.672 6.505 5.682 4.997 6.674 6.474
Avances sur fonds publics .................. 517 213 284 469 174 209 834 403

Effets publics (art. 20 des statuts. Con-
ventions des 14 septembre 1948 et
15 avril 1952) :

a) certificats du Trésor .................. 7.850 7.556 7.940 7.990 8.265 7.555 7.340 8.180
b) effets émis par des organismes dont
les engagements sont garantis par )
1 N 1.3815 1.278 1.300 1.123 837 998 1.619 760

c) autres effets publics belges ......... 447 222 112 119 (- 107 83 61 69
Monnaies divisionnaires et d’appoint ...... 792 803 724 710 734 748 700 684
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 84.660 34.660 34.660 84.660 34.660
Fonds publics (art. 18 et 21 des statuts) 1.913 1.918 1.913 1.913 1.913 1.910 1.913 1.918
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-

103 13 1 1) PR 781 782 782 782 782 784 784 782
DIVOIS  ..iiciiiiiiiiiicii v 653 678 704 77 725 707 720 782

110.880 | 110.484 | 111.848 | 113.392 | 112.486 | 111.498 | 113.687 | 112.936
PASSIF
Billets en circulation ........................ 104.982 | 104.510 | 105.047 | 106.711 | 105.759 | 104.853 | 104.578 | 106.065
Comptes courants :
Compte ordinaire ... 4 6 6 5 6 7 b 4
Trésor public Comptes Accord de
Coop. Economique 55 . b5 56 56 56 56 56 56

Banques & 1'dtranger : comptes ordin. 187 185 180 180 182 191 178 181

Comptes courants divers .................. 1.126 | 1.065 1.847 1.121 1.189 1.050 3.5631 1.842
Engagements envers l'étranger dans le ‘

cadre d’accords de palements :

Pays membres de 'U.EP. ...cceeeeeenne 172 178 195 260 200 185 188 206

Autres Pays .eeveriiiieieniiniiiiiiiiiinieee. 757 761 840 949 990 1.020 1.070 1.060

Total des engagements d vue | 107.283 | 106.760 | 108.171 | 109.282 | 108.882 | 107.362 | 109.601 | 109.414

Provision spéciale (conventiondu14-9-54) :

SNCL  iiiiiriiirreeinnes . 75 75 75 25 25 25 25 —
Devises étrangeres et or a livrer ......... 160 278 219 692 668 673 617 72
Caisse de Pensions du Personnel ......... 781 782 782 782 782 784 784 782
DIVErS  iivriniieiiicniinerennetniencenirnennans 663 676 683 693 711 736 742 750
Oapital .....coooviiiiiii e 400 400 400 400 400 400 400 400
Réserves et comptes d’amortissement ... 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518 1.518

110.880 | 110.484 | 111.848 | 113.392 | 112.486 | 111.498 | 1138.687 | 112.936
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SITUATIONS MENSUELLES

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

(millions de francs)

85°

Rubriques 1955 1855 1955 1955 1955 1955 1955 1955
28 février 81 mars 80 avril 81 mai 80 juin 81 juillet 81 aoflit |80 septembre
ACTIF
Encaise O .ocvvvvirveniniiinieniiniininene, 5.744 5.749 5.754 5.758 5.765 5.769 5.776 5.781
Avoirs en monnaies convertibles ............ 3.922 8.931 3.977 3.894 3.933 3.844 3.968 3.863
Avoirs en francs belges :
Banques et divers organismes ............ 16 1 63 2 0,4 82 21 8
Certificats du Trésor belge ............. 1.306 | © 1.656 1.581 1.256 1.082 8817 630 525
Autres BVOIrS ...cocevvvvveiiiiiiiniiiensnenans 1.568 1.261 1.206 848 463 819 1.169 988
Avoirs en autres monnaies .................. b_’2 30 33 27 23 28 28 17
Monnaies étrangéres et or & recevoir ...... —_ _— — —_ —_ —_ 35 41
Débiteurs pour change et or & terme ...... —_ - - -_— - —_ - —
Effets commerc. sur le Congo Belge et le
Ruanda-Urundi  ..coovvvvivvnnincaninninne, 44 30 26 44 89 99 76 53
Avances sur fonds publ. et subs. précieuses — - . 31 61 199 22
Avoirs aux Offices des Chéques postaux ... 81 13 8 18 16 20 8
Effets publics (art. 6, § 1, litt. 3a des
Statuts) émis par le Congo Belge ...... 100 — — - —_ — — —_
Effets publics belges émis en francs cong. 4.436 8.993 8.993 3.993 3.993 3.993 3.993 3.993
Fonds publics (art. 6, § 1, litt. 12 et 13
des Statuts) ....oeeverrererniiiiiieiniieeienns 526 5056 502 534 796 790 790 795
Immeubles, matériel et mobilier ............ 140 146 151 148 165 161 161 164
DIVErS  ovviiiiiiiinirnii e 51 59 80 81 98 89 111 140
17.911 | 17.374 | 17.824 | 16.634 | 16.463 | 16.780 | 16.788 | 16.379
PASSIF
Billets et monnaies métalliques en circul. 4,687 4.628 4.567 4.536 4.783 4.977 4.986 4.873
Comptes courants et créditeurs divers : .
Congo Belge .......coivvivviiiiiiniininninne, 5.581 5.872 5.956 6.036 7.509 7.469 6.428 6.171
Ruanda-Urundi  ..oooveniievinieninnininn, 406 409 395 392 396 393 929 916
Comptes courants divers .................. 3.605 3.403 3.878 8.560 2.280 2.231 2.386 2.417
Valeurs & payer .......cocovvvverniienseiinnns 216 233 183 154 176 152 140 104
Total des engagements & vue ............... 14.495 14.545 14.973 14.678 15.144 15.222 | 14.819 | 14.481
Créditeurs pour change et or & terme ...... — —_ — -— — —_ 84 40
Engagements en francs belges :
A Ve i 731 644 518 760 579 795 1.056 952
A terme ...cevieviiiiiiiiiiiiiericean, 1.677 1.840 1.075 630 178 63 33 38
Engagements en monnaies étrangéres :
En monnaies convertibles ............... 413 269 164 8 4 8 8 8
En autres devigses .....ccoevvvvnviiennrnennnn 6 12 7 6 9 7 N 20
Monnaies étrangéres et or & livrer ......... 125 85 90 41 12 129 259 249
DIVEIS  tieviniiiiiiiiiieeiieiniiianrresseans 274 289 307 242 . 268 2817 303 822
Capital .o, 150 150 150 150 150 150 150 150
Fonds de réserve et d'amortissement ...... 40 40 40 119 119 - 119 119 119
17.911 | 17.874 | 17.824 | 16.634 | 16.463 | 16.780 | 16.788 | 16.879
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i VITESSE DE CiRCULATION DE LA MONNAIE SCRIPTURALE EN BELGIQUE 858

Comptes Chdques

Dépdts & vue

1 Voir tableau no 86.

2 Méthode d'établissement : voir notre Bulletin d'Information et de Documentation d'octobrs 1050, p. 222.

calculés sur des bases identiques. Les coefficients relatifs aux comptes bancaires sont plus précis.
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Mois Mois
postaux 1 dans les banques 2
1954 Juillet ...oooooveniiiiiiiiiiiinnn, 3,97 1954 Juillet  ....oeeviiiiiiininn., 1,95
Aolit' o 3,65 Aolit  .iiviiiiiiiiiiire 1,70
Septembre 8,67 Septembre ... 1,78
Octobre 4,06 QOctobre 1,81
Novembre 8,98 Novembre 1,89
Décembre 3,94 Décembre 2,15
1955 Janvier 4,13 1955 Janvier 1,90
Février 3,67 Février 1,75
Mars 3,66 Mars 1,93
Avril 3,04 Avril 1,96
Mai 3,75 Mai .ooiveiennenn., 1,88
Juin 3,64 Juin 2,01
Juillet  ............ PP 4,13 Juillet 2,02
Aolit o : -3,78 Aofit 1,90
Septembre ............oeiiniis 3,64 Septembre ............oeill 1,80

Note. — Les coefficients de rotation des comptes chdques postaux et des dépdts & vue dans les -banques ne sont pas comparables, parce qu'ils ne sont pas



II. — BANQUES D’EMISSION ETRANGERES

BANQUE DE FRANCE - 86!
(milliards de francs frangais)

Rubriques 101152:3 7l:ifi1 512:; olgifn 7 }?ﬁsget 41245)gt 8 seégtglsnbre 6 ggfbre
ACTIF
Encaisse or ...... e e e e e —aran 201 201 201 201 201 201 201 201
Disponibilités & vue & 1'étranger et avoirs | N
4 1'Union Européenne de Paiements ... 72 100 127 171 184 200 200 200
Monnaies diviSionNAIre8 ..........ceveeeneens 11 11 12 14 15 15 15 15
Comptes courants PostauX ......cceeceiveees 32 25 26 36 34 24 217 32
Av. au Fonds de Stabilisat. des changes ! ©212 197 - 198 198 197 229 267 273
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'Btat 2 ..oovvrenenn. 50 50 50 50 50 - 50 . 50 50
Av. provisoires extraordinaires & 1'Etat '
du 25 aolit 1940 au- 20 juillet 1944 3 426 426 426 426 426 426 426 426
Avances provisoires & I'Btat 4 ........... Lo 180 190 190 190 190 190 190 190
Avances spéciales 3 I'Etat 5 ....occceeeenn 139 118 | 110 | 120 . 99 .95 98 76
Portefeuille d'escompte ..... e 1.129 1.221 1.112 1.065 1.125 1.098 1.138 1.129
Effets escomptés sur la France ......... 607 645 589 585 644 593 635 624
Effets escomptés sur Uétranger ....... . 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 - 0,2
Effets garant. par I'Office des céréales © 37 33 29 23 17 9 7 26
Effets de mobilisation de crédits ¢ -
moyen terme ............ rersaeeasrenaenas 485 543 494 457 464 . 496 496 480
Effets négociables achetés en France 7 ... 155 152 197 192 231 233 162 234
Avances & 30 jours sur effets publics ....... 12. 16 20 11 19 13 9 12
Avances sUr HI6T€B .......cviinierieenieniianens .9 .9 10 8 9 10 8 9
AVBNCES BUI OF ..ivvieeerirecacncacrncacnnnnne - - —_ —_ - - — -
Hétel et mobilier de la Banque 0.0 0,0 010 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 ............ 17 13 T2 14 15 28 15 17
D3 - N 48 48 48 47 46 47 47 48
Total ... 2.707 2.781 | 2.751 2.747 2.845 2.863 2.857 2.916

PASSIF
Engagements & vue :
Billets au porteur en circulation ............ 2.534 2.601 2.566 2.549 2.645 2.657 2.669 2.738
Comptes courants créditeurs ............... 110 120 121 131 134 181 | 121 115
Compte courant du Trésor public ...... 0,0 0,1]. 0,1 - 0,1 . 0,1 0,0 0,0 0,0
Comptes courants des accords de coopé- . .
TaLION 6CONOMAGUE ovvvivirreriencnenrans 4 7 11 12 11 9 7 4

Comptes courants des banques et insti-
tutions financiéres frangaises et étran- : ’
GOTBS  iiiiiiiiiiiiiiiei e 48 49 48 50 49 50 49 47

Autres comptes courants et de dépdts de

fonds; dispositions et autres emgage- : *

MENLS & DUE cevvirrrrrsisssrsisnsssacsses 58 64 - 62 69 74 72 65 64
Capital de la Banque ......ccceeeiiveninnnes 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 0,3 0,3 0,3 0,3
Réserves mobilitres légales 8 .......cu.euee 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Résgerve IMmODIlIATre cveveviererrecnenseececnens 0,0 0,0 0,0 0,00 - 0,0 0,0 0,0 0,0
DIVEI8  eieiiiiiirneerecesssiececsssscensansenes 63 60 64 67 66 75 67 68

Total ... 2.707 2.781 2.751 2.747 2.845 | 2.863 2.857 2.916

1 Convention du 27 juin 1949. ' ' .

2 Loi du 9 juin 1857, convention du 20 mars 1878, loi du 18 juin 1878, prorogée, lois des 17 novembre 1897, 29 décembre 1911, 20 décembre 1918 et
25 juin 1928, convention du 13 novembre 1938, décret du 12 novembre 1988, convention du 27 mars 1947, loi du 29 mars 1047,

3 Conventions des 25 aoht, 29 octobre, 12 décembre, 80 décembre 1940, 20 février, 80 avril, 10 mai, 11 juin, 11 septembre, 27 novembre, 26 décembre
;841, I5 mars, 80 avril, 11 juin, 17 septembre, 19 novembre 1942, 21 janvier, 81 mars, 8 juillet, 80 septembre, 16 décembre 1943, 28 mars, 17 mai et

juillet 1944, :

4 Convention du 29 septembre 1938 approuvée par le décret du ler septembre 1989, convention du 29 février 1940 approuvée par le décret du 20 février
1940, convention du 9 juin 1940 approuvée par le décret du 9 juin 1940, convention du 8 juin 1944 approuvée par la loi du 15 juillet 1944, convention du
24 juin 1947 approuvéds par la loi du 26 juin 1947, convention du 25 septembre 1947 approuvée par le décret du ler octobre 1947, convention du 22 jan-
vier 1958 approuvée par la loi du 23 janvier 1953. ’

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

6 Loi du 15 sodt 1936, dderet du 29 juillet 1939, loi du 19 mai 1941.

7 Déeret du 17 juin 1938. R .

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

9 Lois des @ juin 1857 et 17 novembre 1897.
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BANK OF ENGLAND

(millions de £)

862

: 1955 1955 1055 1955 1055 1055 1055 1058
Rubriques 8 avril 4 mai 8 juin 8 juillet | 10 aodt |7 septembre| 5 octobre |9 novembre
Département d’émission
ACTIF
Dette de I'Etat .......oovveivinienrinenianennes 11 11 11 11 11 11 11 11
Autres fonds publics ..........cocoviniininninns 1.735 1.760 1.810 1.810 1.860 1.785 1.785 1.785
Autres titres .........cooveviiiiiiiiiiniiniiiann, 1 1 1 1 1 1 1 1
Monnaies autres que monnaies d'or ...... 3 3 3 3 3 3 8 3
Montant de I'émission fiduciaire ............ ' 1.750 1.775 1.825 1.825 1.875 1.800 1.800 1.800
Monnaies d’or et lingots ..................... 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
1.750 1.775 1.825 1.825 1.875 1.800 1.800 1.800
PASSIF
Billets émis :
En circulation ........c.cociviiiiiiiniinn, 1.728 1.742 1.778 1.795 1.834 1.781 1.769 1.772
Au Département bancaire ............... 27 33 47 30 41 19 31 28
| 1750 | 1.775 | 1.825 | 1.825 | 1.876 | 1.800 | 1.800 | 1.800
Département bancaire
ACTIF
Fonds publics ......cooevvevviniiiiinnniineanns 309 283 279 275 258 287 271 262
Autres titres :
Escomptes et avances ..................... 20 20 20 29 26 26 37 40
“THIre8 civiiiiiiiiic e e 14 14 14 16 16 17 16 17
Billets8  vooviiiiiiiiiin e a7 33 47 80 41 19 31 28
Monnaies ......cooiciiiiiiiiiii 2 2 2 2 2 2 2 2
372 352 362 352 843 851 857 349
PASSIF
Capital ....ooiiiiii 15 15 15 15 15 15 15 15
Réserves  .....coiciiiiiiiiiiiiiicn e 3 38 8 3 4 4 3 3
Dépéts publics :
Comptes publics (y compris Trésor,
Banques d'épargne, commissaires de
ls Dette publique et comptes de divi- . .
dendes)  .ieviiiieiieiieiriea, 12 22 10 19 24 10 19 16
Trésor, compte spéeial ..........ceveunennn. 4 1 7 0,5 2 3 2 3
Autres dépbts :
Banquiers ......cccceviiiiiiiiniiiiiniein, 272 244 248 247 230 253 251 247
Autres comptes  .......... erreeerteeens 66 63 79 68 68 66 67 66
872 852 862 852 843 851 857 349
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FEDERAL RESERVE BANKS * 86
(millions de 8)

Rubriques 911?::“ elngﬂ 41 isii sl?ifn 6 }?ﬁee 101 9::M 7 se;gfszre 5 ::tf)sbre
ACTIF
Certificats-or  .ooovviiiiiiiiiiiiiiiiienn 20.178 20.183 20.128 20.145 20.156 20.146 20.145 20.153
Fonds de rachat des billets des F.R. ...... 853 851 855 846 835 844 848 | 841
Total des réserves de certificats-or ......... 21.031 21.034 20.983 20.991 20.991 20.990 20.993 20.994
Billets F.R. d’autres banques ............... 206 178 197 179 157 209 205 239
Autres encaisses ..............oveeieeiieiienes 420 877 375 329 - 812 358 330 353
Escompte et avances .........ooeevvirieenneinns 488 707 720 391 599 565 598 650
Préts & 1’économie privée ...............eennes 1 1 1 1| — — 1 1
Acceptations achetées directement ......... —_ 11 16 16 16 12 16 18
Acceptations détenus en vertu d’une con-
vention de rachat .........cocoveiiiiniinnns - 2 — -— —_ —_ —_ 2
Fonds publics :
Achetés directement
Effets  .ovoiiviiiiiiiiiian 883 883 948 893 1.123 1.261 1.039 1.007
Certificats  ....covoveveniiiniiiiininns 9.960 9.960 9.960 8.274 8.274 2.520 2.520 2.520
Billets  ceevenveniiieniiiiins eereeeeienas 9.959 9.960 9.959 | 11.646 | 11.646 | 17.400 | 17.899 | 17.399
Obligations  .........cceeiiiiiiniininnnns 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.803 2.802

Total achetés directement ... 23.604 23.605 23.664 23.615 23.845 23.983 23.760 23.728
Détenus en vertu d’une convention de

TAChAE © cereereniiieeieeer e —_ 40 118 — 4 — — 104
Total des fonds publics ..........ceeeveeennn: 23.604 23.645 23.782 23.615 23.849 23.983 23.760 23.832
Total des préts et des fonds publics ...... 24.093 24.366 24.519 24,023 24,463 24.560 24.375 24.503
Avoirs sur banques étrangéres ............... —_ — — — — _ — —
Moyens de trésorerie non encaissés ...... 3.715 3.686 3.982 8.811 8.941 8.751 3.600 4.184
Immeubles LRI T EET PR P RV P PRIPPPPIRRIPS 56 56 56 67 57 58 59 59
Autres 8VOIrS ........covceviiniiniiniiiniinnnn. 140 131 157 170 149 209 176 135

Total actif ... 49.661 | 49.828 | 50.269 | 49.560 | 50.070 | 50.185 | 49.738 | 50.467
EXIGIBLE

Billets de la Federal Reserve ............... 25.588 | 25.591 |- 25.486 | 25.709 | 26.018 | 25.963 | 26.187 | 26.131

Dépots : '
Banques affiliées — compte de réserve 18.621 18.791 19.123 18.483 18.475 18.497 18.207 18.507
Trésor américain — compte général ... 500 443 458 289 468 499 475 481
Erangers  .ooccoeeiiiiiiiniiniiiieiieenens 392 351 357 402 | - 383 [ - 459 377 389
Autres ..o, 417 445 435 393 451 | - 390 374 388
Total dépdts ....cecovvririiiiiiiiiiniiinianne. 19.830 20.030 20.378 19.567 19.777 19.845 19.433 19.765
Moyens de trésor. avec disponib. différée 8.094 3.041 3.276 3.122 8.098 8.176 2.941 8.367
Autres engagements et dividendes courus 14 16 18 20 14 | -14 16 18
Total exigible ... . 48.526 ‘ 48.678 49.158 48.418 48.907 48.998 48.576 49.281

COMPTES DE CAPITAL

Capital libéré .........cooevviiiiiiiniiiiiin 294 291 292 294 296 297 297 298
Surplus (section 7) ....... 661 661 661 661 661 661 661 661
Surplus (section 13b) ........ reerrecesnces 28 28 28 28 27 27 27 27
Autres comptes de capital .................. 152 170 135 159 179 152 177 200

Total passif ... 49.661 | 49.828 1 50.269 | 49.560 | 50.070 | 60.135 | 49.788 | 50.467

Engagements éventuels sur acceptations : 4
achetées pr correspondants étrangers ... 29 29 28 27 25 25 27 217

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

Coefficient des réserves de certificats-or .
par rapport sux dépdts et billets F.R. | 46,8 % | 46,1 % [ 45,8 % | 46,4 % 45,8 9, | 45,8 % | 46,0 % | 45,7 %

1 Gituation globale des douze banques de réserve fédérales.
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* NEDERLANDSCHE BANK

(millions de florins)

386*

. 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955
Rubriques 4 avril 9 mai 6 juin 4 juillet 8 aolt 5 septembre{ 10 octobre |7 novembre
ACTIF
Effets, promesses et obligat. escomptés 1 - —_ _ — —_ — — —
Effets, certificats du Trésor et obligations

_achetés par la Banque (art. 15, 4°, de o ‘

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

I'Etat en vertu de la conv. du 26-2-1947 501 - 501 © 501 454 326 322 322 322
Avances en comptes courants nantis (y ;

compris les préts8) ....coicieeieiniiiiieens 29 99 33 80 27 26 27 29

SUP LGLTE8, EEC. 2 oveveveeerereeereesreeneneres 27 97 32| 29 . 26 25 25 26

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

caire de 1948) .. .iiiiiiiiiiiiiiiiiirienen, —_ —_ — _— — — —_— —
Créance comptable sur I'Etat en. vertu de ) R p ’

.la convention du 26-2-47 ......c......ceene - 300 300 300 300 . 3800 300 800 300
Lingots et monnaies ............... teeesescsnse 8.039 3.051 3.068.( 3.071:] 3.074 3.077 8.090 3.207

Monnaies et lingots d'or ...... eeseseiiens 3.023 3.081 3.046 3.046 3.046 3.046 8.057 8.171

Monnaies d'argent, etc. ...... 6| - 20 22 25 28 31 33 36
Créances et titres libellés’ en monnaies : o ’ ' '

StTAngeres  iiiiiiiveriiiinieeiecnsns 1.570 1.567 1.575 1.548 1.545 1.472 1.471 1.405
Moyens de paiement étrangers .......l.... 1 1 1 B { 0,4 0,4 0,1 0,3
Créances en florins résultant d’accords de : o .

paiement  .......... R 214 215 222 204 206 218 251 214
Placement du capital, des réserves, du .

fonds des pensions et du fonds de pré- ) . :

VIBIOM ivveiinieencisiiineernracacrensnennne 188 192 192 149 150 150 150 151
Immeubles et Inventaires .........vceveevenne. 1 1 1 1 1 1 1 1
Comptes divers ........cocevevvivrncrnniisianes 49 28 29 32 33 36 37 39

. 5.892 5.955 5.922 5.796 5.661 5.602 5.649 5.668

- PASSIF

Capital ....... 20 . 20 20 20 20 20 20 20
Fonds de TéBEIVe .....ccvvivinrneirnecesncnnnas 25 26 26 26 26 26 26 26
Réserves 8pECiales ..iueericvrrreenenrnreceannens 101 103 103 108 103 103 103 103
Fonds de pension ........cecieeeeienrescncinans 40 45 45 — —_ —_ - -
Fonds de prévis. du personnel temporaire 2 2 2 2 2 2 1 1
Billets en circulation (émissions ancien.) 28 28 28 28 28 28 28 28
Billets en circulu.tion (émissions nouvelles) 3.599 3.611 3.626 3.695 3.694 3.772 8.7562 3.786
Accréditifs en circulation .........ccceeeeren.. — —_ —_ T - —_ — 6
Comptes courants .......coeececennnes ceesececas 1.930 1.989 1.947 1.794 | | 1.674 1.552 1.631 1.608

Trésor public ......covvveviininiiiiiennennnns 604 736 630 522 351 357 345 196

Trésor public, compte spécial ............ 653 612 611 584 521 514 614 514

Avoirs des banques auxz Pays-Bas ...... 496 504 581 590 614 499 574 725

Engagements résultant  d'accords - de : :

PAIEMENL trvevrerrriinrnranennns 96 61 55 67 114 112 125 96
Autres avoirs de non-résidents ............ 23 23 21 21 20 22 21 20
Autres engagements ..... vereeseees rerirens 58 53 49 60 54 48 52 57

Engagements libellés en monnaies étrang. 91 97 90 | 82 66 46 81 32
Comptes diVers ........coceevveririnrieniensnans 56 34 -85 39 48 53 67 58
5.892 5.956 5.922 5.796 5.661 5.602 5.649 5.668
1 Dont Certificats du Trésor (escomptés directe-
-ment par la-Banque) ‘ —_ - - - —-— - - -
. . . _
 maiabiad, a gy ot du 16 mars 1958 21 21 21 21 18 18 18 18
N.B. — Solﬁes en floriiasérésulta!x:t d';.wcorr(rlsé de
Miortandais . Dcen, o0 bons du Trier 17 17 17 57 54 30 25 27
s ot e Vagn, Por Jo Bonaue 158 162 163 163 165 164 166 168
Créances comprises dans le poste « créan-
‘ces en florins résultant d’accords de
pai it » et e liddes suite & des
conventions avec certains pays débiteurs. - -_ - - - - 82 30
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SVERIGES RIKSBANK

(millions de kr.)

86°

Rubriques 28 lfisviiér 311?2; Solisvsril 81 e 301 9i5115in 80 ljgfﬂlee 5 985°5M 80 sel:t?mbre
ACTIF.
Monnaies et lingots d'or ..................... , 684 584 569 580 581 581 582 582
Surplus de valeur d'0r .........co.ooveverene.. 786 786 | 1766 781 | 78t | 784 784 | 784
Fonds publics étrangers * . .................. 417 452 449 454 470 514 564 o627
Effets sur 1'étranger * ....................clL -109 81 .7 78 76 0 ] -4 75
Créances nettes sur ban'ques et banquiers ' .

&trangers * ......iciiiiiiiiiiiiiiiieeien, 447 390 338 322 370 417 388 384
Autres avoérs sur l'étranger ............... 1 1 1 ~ 1 o 1 1 1
Effets et (;bligatious du Trésor %;uédois * 2.953 2.777 | 2.939 4 2.788 2.859 | 3.007 2.866 2.839
Effets payables en Sudde * ........... 15 15 16 16 15 13 13 15
Prets nantis * ..o 44 186 287 308 422 29 655 144
Avances en comptes courants E 0,1 3 — 7 5 — . —_
Prets sur ventes h tempérament ...... s 1 55 55 34 54 54 53 58
Fonds de pensions déposés & 1'administra- ) _ o

tion de la Dette publique ........,...... 7 7 7 7 7 7 7 7
Monnaies (autres qu'en or) ... - 20 23 24 -7 28 28 28 29
Chéques et effets bancaires .................. ‘ 6 41 | 5 5 10 8 8 8
Autres valeurs actives intérieures ......... 50 89 56 38 33 82 32 84
Quota de la Suéde au F.M.I. ............... 517 517 5117 517 617 517 617 517
Participation de la Suéde au capital de la . i
D BILRD. i 108 108 103 103 108 103 103 103

Total 6.114 6.659. 6".i33 6.071 6.835 6.160 6.095 6.202

PASSIF ,
Billets en circulation 1 ............oceeiienine. 4.793 4.755 | 4.857 4.792 4.923 4.735 4.775 4.861
Effets bancaires .............ccocieviiiennnnn i 4 8 4 3 7 6 6
Dépots en comptes chéques : 247 225 205 207 380 333 '237 193

Institutions officielles ..................... 144 130 100 105 183 94 106 97

Bangques commerciales .............oouvens . 101 93 101 99 142 287 126 89

Autres déposants ............ocoeciiiininnnn 2 2 4 3 5 2 5 ?
DEPOEE  ceeneiiii 98 98 98 97 96 95 95 150
Comptes d'ajustements de change ......... - 803 803 839 839 839 339 i_ | 339 839
Autres engagements ................oeveeeniins 9 11 20 23 85 43 35 45
COPIRL  vveveereerreeeeneerieneenenie e eeeeeaans 50 50 50 50 . 50 50 50 50
Fonds de préts sur ventes & tempérament 66 65 65 65 65 66 | 65 65
Fonds™ de T68EIVE .....vvrvessessesersesrsnsas 20 20| 20 20 20 20 20 20
Fonds de pensions ............. 7 i 7 T 7 7 7 7
Bénéficeg b 355010 471 1 1 0,3 0,3 0,3 0,3 0,8 0,3
Bénéfice pour 1954 ...ooooiiirniiiiininnnls 51 51| — — —_ — — —
Fonds Monétaire International ............ 888 888 358 888 888 888 888 | 888
Banque Internationale de Reconstruction

et de Développement ........ TR 81 81 81 79 79 |- 78 78 78

Total 6.114 6.059 | 6.133 6.071 6.335 6.160 6.095 6.202

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 maximum de l'émission fiduciaire sutorisée par ls loi no 826 du 4 juin 1954 est de 6.500 millions de kr.; & partir du 8 Jum 1955, la

loi no 810 a portd ce montant & 5.800 millions de Kr.
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BANCA D'ITALIA

(milliards de lires)

86°

Rubriques 81 ljg:iier 2 fowrier | 81 mars | 80 aweil | 81 s 80 gifm 81 lf:illilet 81 sott
ACTIF

Encaisse €N OF ...ccvvvvviienivernienrenennenns 4 4 4 4 4 4
Or & I'étranger d@t par I'Etat ............... 2 2 2 2 2 2
CaiB8e 1 ..iiiiiiiiiiiiiiiiiieaiieeereieaeana, 7 6 6 8 8 8
Portefeuille d'escompte ..........cccqeerrennnees 813 307 283 270 264 263 270 291
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

COMPLES COUrANEE ..eeveveenrenensenianennens 82 128 95 124 104 121 93 90
Disponibilités en devises & 1'étranger ...... 74 74 69 66 68 71 74 76
Titres émis ou garantis par I'Etat ......... 49 48 49 47 47 47 46 46
Immeubles  ....ocoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiienen —_ —_ —_ —_ — —_ - -_—
Débiteurs divers ..........cccieeviriiieiisnyan 698 711 694 688 698 706 727 753
Créances diverses ...................ooo.. S 4 4 4 4 4 4 4 4
Avances provisoires & I'Etat ............... 77 77 77 77 77 - 7 77
Avances extraordinaires & I'Etat ............ 843 343 343 843 343 343 843 843
Emissions des autorités militaires alliées '

Ou pour leur COmpPte .........eeeeerenrennses 145 145 145 145 146 145 146 146
Compte courant du Trésor 2 ............... 69 25 - 78 48 76 41 95 67
Placements en titres pour le compte du

Trésor  .ovvviviiiiiiiiiiciiniee e 800 300 813 303 315 315 330 820
Services divers pour le compte de 1'Etat . 20 16 16 18 16 14 13 7
Dépenses diverses .........ccevvevreuuvinreanens 1 2 4 ] 6 16 17 19

Total de 1'actif ... | 2.188 2.192 2,182 2.145 2.174 2.177 2,248 2.252
PASSIF
Billets en circulation ...........cccceeeerenn. 1.444 1.436 1.484 1.422 1.421 1.428 1.508 1.481
Chéques et autres dettes & vue 3 ......... 13 13 15 14 17 20 19 18
Comptes courants & vue ............. e 89 43 46 47 48 57 64 66
Comptes courants & terme et réserves

obligatoires des banques .................. 513 514 502 483 503 474 486 510
Créditeurs divers ...o..eevceniicrininerncennens 134 139 131 122 127 127 120 121
Comptes courants du Trésor public :

Ordin8ire  ceveiiiiiiiiiiiiiiieiieieraenanss — — — —_ —_ — —_ —

gpéeial ..t —_ — — -_ - —_ — —_
Comptes courants des Accords de coopé-

ration économique ..........ceeenieieeenns 42 43 48 60 50 63 82 85
Capital  .iiiiiii e aeenaes 0,3 0,3 0,3 0,8 0,8 0,3 0,8 0,8
Fonds de réserve ordinaire .................. 1 1 1 1 1 1 1
Fonds de réserve extraordinaire ............ 1 1 1 1 1 1 1
Bénéfices de 1'exercice en cours ............ 1 2 4 6 16 17 19

Total du passif et du patrimoine ... 2.188 2.192 2.182 . | 2.145 2.174 2.177 2.248 2.262
Jéposants de titres et valeurs (compte

d'ordre)  iiiieiiiecee e 8.079 2.997 2.870 2.766 2.923 3.349 4.289 4.179
Escomptes effectuds .........cccocevvrnennnnn.. 36 38 ©90 123 36 31 98 143
Avances effectuées .........ccoeviniiiiininnanns 287 338 314 373 295 353 337 849
Opéations eu comptant liquidés par les

Chambres de compensation ............... 5.478 5.259 5.882 5.224 4.961 5.133 5.563 5.022
1 gzmqg::;i les billets et monnaies pour compte 5 5 5 5 5 6 6 6
2 Solde du fonds spéeinl .eeverrreereeriresiseiisiennnes 2 2 2 2 2 2 2 2

12 11 18 12 14 14 16 14

8 Comprend valeurs eb assignations .........cccee...




BANK DEUTSCHER LANDER

(millions de D.M.)

86’

Rubriques 712521 712151; 71?‘515511 7 1j?1i515let Glgzgt 7 sell)i’:lsnbre 7 iff(ﬁm 7 n:\?gszra
ACTIF
0 s 2.998 3.061 3.106 3.195 3.285 3.870 3.463 3.587
Avoirs auprés de banques étrangéres ...... 7.619 7.651 7.999 |  8.120 8.254 8.324 8.424 8.542
Monnaies étrangdres, lettres de change et
chéques sur 1'étranger ..................... 951 937 779 727 719 635 591 523
Avoirs en comptes chéques postaux ...... 63 63 75 80 66 87 76 78
Effets sur l'intérieur .................. s 873 691 7387 872 1.116 1.147 1,358 1.708
Effets du Trésor et bons du Trésor sans
intérét des administrations de 1'Etat ... 15 —_ 18 — 19 85 88 54
Monnaies divisionnaires allemandes ...... 65 69 66 61 55 61 51 50
Préts sur créances de compensation ...... 23 22 35 48 12 15 27 29
Avances et crédits & court terme ............ 330 179 116 171 115 108 106 114
00T Y- s 43 35 23 23 23 28 24 24
Créances sur les pouvoirs publics ......... 1.892 2.006 1.528 1.628 1.529 1.530 1.532 1.538
a) créances de compensation ............ 1.270 1.384 906 906 907 908 910 911
b) titres d'obligation ..................... 622 622 622 622 622 622 622 622
Crédit 3 1I'Etat pour participation au v
Fonds Monétaire et & la Banque Mon-
AiBle  ceeiieeiii 391 391 891 391 391 391 391 891
Autres valeurs actives ................ooeiiens 112 115 113 116 113 122 58 65
. 15.375 | 15.220 | 14.986 | 15.832 | 15.697 | 15.898 | 16.189 | 16.698
PASSIF
Billets en circulation .........coccovieiiinne 12.138 | 12.016 | 11.928 | 12.814 | 12.381 | 12.343 | 12.785 [ 12.590
Dépodts :
a) des banques centrales des Liander ... 762 1.099 1.095, 589 786 934 442 858
b) des Administrations de I'Etat : ... 432 497 478 941 1.059 1.299 1.816 2.085
comptes de contre-valeur de U'Etat . 299 324 301 294 313 291 809 269
autres avoirs ..oveeoviviiiiiiinienn, 133 173 177 647 746 1.008 1.507 1.816
c) administrations alliées 472 344 362 338 307 297 275 260
d) autres  .oveveiiiniini 406 176 96 88 84 34 29 48
Engagements résultant des transactions :
avec 1'dtranger ..........ceeveveiiiniiiiinins 492 446 407 383 368 266 206 210
Autres valeurs passives ..............cevveinin, 351 800 278 337 370 383 294 305
8) ProviSions  ..e.oiiviverieiiieiiiiniiienn 179 211 210 181 181 181 181 182
D) GBETES  evevereveierereireririeereaerenens 172 89 68 156 189 202 118 128
Capital 80cial ......vevvivinieniiniuniniinienneas 100 100 100 100 100 100 100 100
Réserves légalés et autres .......ioeeieennn. >222 249 242 242 242 242 242 242
15.375 | 15.220 | 14.986 | 15.333 | 15.697 | 15.8908 | 16.189 | 16.698
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BANQUE NATIONALE SUISSE

(millions de francs suisses)

86°

) 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1955

Fubriques 7 avril 7 mai 7 juin 7 juillet 6 aolb 7 septembre [ 7 octobre | 7 novembre
ACTIF

Encaisse or  ...oociiiiiiininiiiee 6.257 6.184 6.150 6.200 6.267 6.268 6.366 6.416
Disponibilités & D’étranger .................. 561 570 628 725 637. 562 580 677
pouvant servir de couverture ............ 561 570 628 725 637 562 580 577

QUETES vt — _ —_ —_ - — — -—_—
Portefeuille effets sur la Suisse ............ 81 80 83 101 106 118 118 101
Effets de change ............cccocivnininin 81 80 83 100 108 101 118 101

Rescriptions de la Confédération Suisse — — —_ 1 3 17 5 —_
Avances sur nantissement .................. 84 85 33 64 57 50 58 64
TIres  vvveviiiniiniiiiiiiiiirirreeereeeene, 46 46 46 46 46 46 46 46

pouvant servir de couverture ............ - - — - — - - —
GULTES  tevirieiiieiniinineeireniarerernsanenes 46 46 46 46 46 46 46 46
Correspondants en Suisse .........ccceeveensns 10 11 12 15 11 11 10 11
Autres postes de I'actif ...........ceovvvunnnnn, 25 27 29 29 30 31 86 46
Total 7.014 6.953 6.981 7.180 7.154 7.086 7.218 7.261

PASSIF
Fonds propres ........co.ccccevveriienirennnnns 47 47 47 47 47 47 47 47
Billets en circulation .................eeen. 5.027 4.984 4.976 5.039 5.043 5.069 5.136 5.142
Engagements & voe ....c.ooeeeeviieriinnannnn, 1.791 1.774 1.805 1.937 1.906 1.813 1.867 1.907
Comptes de virements des bandues du

commerce et de Uindustrie ............ 1.276 1.166 1.191 1.314 1.362 1.353 1.394 1.487
Autres engagements & vue ............... 5156 608 614 623 544 460 473 420
Autres postes du passif ...........ooeevveennnn. 149 148 158 157 158 157 168 166
Total 7.014 6.953 6.981 7.180 7.154 7.086 7.218 7.261

TAUX D'ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION

(au 31 octobre 1955)

(en % depuis la date indiquée)

Allemagne .......ccociiiiiininn 4 aolit 1955 3,50 Grande-Bretagne  ...............
Autriche . ...cocvviiiiiiiiiiiinn 20 mai 1955 4,508 [€ 5 -1 Y
Relgique ...oivieviiiiiiiiiiiinnn., 4 aofit 1955 3,—1 Irlande  .oooovviviiniiininniieninns
Canada  ...ocovveveirininennnnannns 12 octobre 1955 2,254 Ttalie .coeoiiiiiiiiii
Congo belge et Ruanda-Urundi| 6 avril 1953 3,502 Norvdge ....cociiiviniiiiiininn,
Danemark ..........c.ovenennnn. 25 mai 1955 6,— Pays-Bas .....cccooviiiiininninianns
Espagne .....covciiiiiiiiiiininnn, 1 juillet 1954 8,75 Portugal ..o
Etats-Unis (Federal Reserve Budde .iveriireinirieiierea,

Bank of New-York) ......... 9 sept. 1955 2,255 BUIBEE  .ivieiriieiiiiiiiiiiiiiies
Finlande  ..cooviiviiiiinininnnee. 1 décemb. 1954 5,— Turquie  ..ocoviiniiiniiinin.
France ..ccvecceveverevenvecnsnnenens 2 décemb. 1954 3,—

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

3 Depuis le 17 novembre 1955 : § %.

4 Depuis le 19 novembre 1958 : 2,75 %.
5 Depuis le 18 novembre 1955 : 2,50 %.-
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IIl. — BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX, A BALE *

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

87

ACTIF 81 juillet 1955 81 aolt 1955 80 septembre 1955 PASSIF 81 juillet 1955 81 sott 1955 30 septembre 1955
, % * % L Capital : ® * *
L Or en lingots et monnaysé ............ 695.600( 40,6/ 691.642( 41,6 657.702( 40,0 Actions libérées de 25 % ......ccuue. 125.000{ 7,3 125.000( 7,5 125.000| 7,6
II. Especes en caisse et avoirs ban- ’ IL RESEIVES : cooooovveeireeeenneennannns 20.949| 1,2 20.949| 1,3 20.949| 1,8
cail;es B OVUE oeeereneere e oeaainis 78.704| 4,6 66.536| 4,0 77.496| 4,7 1. Fonds de Réserve légale ......... 7.606 7.606 7.606
. 2. Fonds de Réserve générale ...... 13.343 13.343 13.343
I Portefeuille réescomptable : ...... 336.210 286.526 295.672 II1. Dépots & court terme et & vue(or): | 455.796 455.750 464.403
1. Effets de commerce et accepta- . 1. Banques centr. pr leur compte :
tions de banque ..................... 38.241) 2,2| 39.587) 2,4| 41,888 2,6 a) de 8 & 6 mois .oooeennnunnnnn. 13.781| 0,8 13.783| 0,8/ 10.334] 0,6
2. Bons Au TréSor cevvvevvvvrvennninnns 297.969) 17,4] 246.939| 14,8 253.784 15,4 b) 4 3 mois au maximum ...... 54.379| 8,2 54.384| 3,3 68.201] 4,2
. . x €) & VUE .iiiiiiiiiiiiiiiireenas 382.105| 22,3 3882.053| 23,0 3880.338| 23,1
IV. Effets divers remobilisabl. sur dem.| 112.163) 6,5) 113.257 6,8 115.127) 7,0 9. Autres déposants : & vue ......... 5.531) 0.8 5.530| 0,3| 5.5%0]| 0,3
V. Fonds a terme, avances et dépots :| 153.395 151.344 151.848 IV. Dépots 2 court terme et 3 vue| 972.314 ©921.904 892.477
1. 4 8 mois au maximum ......:..... 71.717 ,2 69.673 ,2 70.185 ,3 (monnaies)
2. de 34 6 mois ..oovuverenrrnnnnnen — — — — — —_ 1. Banques centr. p* leur compte :
8.de 6 4 12 MOIB vevevvrennernnnnnnns 6.442| 0,4 6.442| 0,4 6.442| 0,4 a) & plus d’un an .....oevenneeen. 75.664| 4,4 75.820| 4,6 75.976| 4,6
4. 3 plus d'un an ......oceenninnnnn.. 75.236| 4,4 75.229| 4,5 75.221| 4,6 b) de 9 & 12 moi8 ....eeuvenennns 13.2783) 0.8| 13.298) 0,8 — —
i . c)de 6 &4 9 moi8 ....eeuvennnne. 1.433) 0,1 1.485) 0,1} 13.323| 0,8
VL :‘-ﬂ;ts etdpla;e;nents divers : ...... 268.057 285.709 275.983 d) de 3 & 6 mois ..o 59.999| 3,5 42.011| 2,5 17.144| 1,0
. Bons du Trésor. e) & 8 mois au maximum ...... 709.053| 41,4 689.444| 41,4 671.203} 40,8
@) & 3 mois su magimum ...... 106.102\ 6,2  15.300| 0,9) 77.706) 4,7 f)) B VUE e 85.360| 5,0 70.780| 4,3 88.197| 5,4
b) de 3 4 6 mois ....cceuenennen 15.387] 0,9 77.956) 4,7 43.079) 2,6 2. Banques centr. pr cte autr. dép. :
c) de 6 & 12 mois .....o.vrennnn. 15.387| 0,9| 43.932| 2,6| 15.476| 0,9 ) A 3 mois au maximum ...... T _ - _ —
d) & plus d’un 8n ....ecoenee 30.842| 1,8 30.976| 1,9| 381.110| 1,9 b) A VUHE eveiriiriiiiieeiiiiiinien, — - — — — —
2. Autres effets et placem. divers : 3. Autres déposants :
¢)-3 8 mois au maximum ...... 83.207| 4,9{ 98.352) 5,9/ 90.368! 5,5 a) 3 plus d'un an .e.eeenninnnennn. — — — — — —
b) de 8 & 6 MOIS veveerenrennes 1.074| 0,1]  1.796] 0,1 721| 0,0 b) de 9 & 12 mois ............... - | = — | = - | -
c) de 6 &4 9 mois ........u.eees — — — — — — ¢c)de 6 & 9 mMoi8 ..eeueennnn.n. — — —_ — —_ —_
d) de 9 & 12 moig ............... — - — — — — d) de 3 3 6 mois .eeuunnnnnnn. — — — — — —
e) A plus d'un an ............... 16.058 0, 17.397 1,0 17.523 1,1 e) 4% 3 mois au maximum ...... 10.700] 0,6 10.701 0,6 10.715 0,7
) ) B VHE ceiieieceieeaes 16.832| 1,0/ 18.465| 1,1 15.919} 1,0
VIL Actifs divers ...........ccovverrvrennnns 822 0,0 1.324| 0,1 1.640{ 0,1 V. DIVOIS oo 14.248| 0,8/ 15.091| 0,9 15.995| 1,0
VIIL Fonds propres utilisés en exécu- V1. Compte de profits et pertes : ggg; 0,2 332; 0,2 332; 0,2
tion des accords de la Haye de Report & DOUVEAU .oeeeeiaaninininnnnns . . .
1930 pour placem. en Allemagne| 68.291) 4,0\ 68.291| 4,1) 68.291| 4,2| VIL Provision pour charges éventuelles| 120.948| 7,1 120.948| 7,3 120.948| 17,4
Total actif ...|1.718.242(100,0|1.663.629|100,0(1.643.759(100,0 Total passif ...|1.718.242(100,0(1.663.629|100,0(1.643.759|100,0
Exécution des accords de La Haye de 1930 :
Fonds placés en Allemagne: (voir note 2) Dép6ts a long terme @ ....coeoevninininininnn 228.909 228.909 228.909
1. Créances sur la Reichsbank et la 1. Dépdts des Gouvernements cré.
Golddiskontbank, effets de la anciers au compte de Trust des
Golddiskontbank, et de 1'adm. Annuités (voir note 3) ............ 152.606 152.606 152.606
des chemins de fer et bons de 9. Dépdt du Gouvernem. allemand| 76.303 76.303 76.303
I'adm. des Postes (échus) ...... 221.019 221.019 '221.019
2. Effets et bons du Trésor du Fonds propres utilisés en exécution des
Gouvernement allemand (échus) '76.181 76.181 76.181 accords (voir ci-dessus) 68.291 68.291 68.291
Total ...| 297.200 297.200 297.200 Total ...| 297.200 297.200 297.200
Note 1. — Ne sont pas inclus dans la présente situation 1'or sous dossier et les valeurs détenus en garde pour le compte de Banques Centrales et d'autres déposants. N'y sont pas compris non plus les fonds et les valeura

détenus par la Bangue en sa qualité d’Agent de 1’Organisation Européenne de Coopération Economique (Union Européenne de Paiements), de Tiers Convenu aux termes du contrat de nantissement conclu avec la Haute Autorité

de la Communauté Européenne du Charbon et de 1'Acier, ainsi que de Mandataire-trustee ou d’Agent financier d’emprunts internationaux.
Note 2. — Aux termes d’une Convention en date du 9 janvier 1958 conclue entre le Gouvernement de la République fédérale d'Allemagne e
27 février 1953, il a été convenu que la Banque ne réclamerait pas avant le 1er avril 1966 le remboursement en principsl de ses placements en Allemagne qui sont indiqués ci-dessus, y compris les intéréts arriérés y afférents & la

date du 81 décembre 1952.

t 1a Banque et qui fait partie de I’Accord sur les dettes extérieures allemandes du

Note 8. — Sur le total des dépéts des Gouvernements créanciers au compte de Trust des Annuités équivalant & francs suisses or 152.606.250,—, la Banque a requ de Gouvernements dont les dépbts s'élévent & 1’équivalent

de francs suisses or 149.920.380,—, confirmation qu'ils ne pourront lui demander, au titre de tels dépéts, le transfert de montants supérieurs & ceux dont elle pourra elle-méme obtenir le remboursement et

magne dans les monnaies agréées par la Banque.

le transfert par 1'Alle-
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- Tableau résumant la situation financidére au début des opérations et & la fin de chaque période comptable
en millions d'unités de compte — chaque unité équivalant & 0,88867088 gramme d'or fin

Débub A l'issue des opérations pour chaque période comptable
. des
ACTIF opérat. | Déc. |Juin 2| Déc. | Juin | Dée. | Juin | Dée. | Juin | Sopt.

1-7-1950 | 1951 1952 1952 1953 1958 1054 1054 1955 1955

I. Disponibilités.
" a) Montant de I'eng. du gouv. des E.U.A. ($) | 850,0f 111,9| 123,3| 123,3| 128,5| 128,5| 123,56| 123,5| 123,5| 1285

b) Or en lingots .......coocveeiiniiiininiiiienninn, — 100,3| 149,5] 153,0| 155,0{ 153,0( 153,0( 153,0| 1563,0| 204,38
c) Solde du compte courant (dollars) ............ — 46| 78,4 96,7 17,1 20,1| 174,7| 462 506( 148
d) Bons Trésor E.U.A. au prix d’achat ......... — — —_ —_ 142,6| 177,9| 92,4 100,2 72,3 842

I Soldes init. débit. attribués pr Vexercice finan, | 350,0| 2168 351,2| 373,0| 436,2) 474,56/ 5436 4229| 899.4| 3768
prenant fin le 30-6-1951 et non encore utilisés.

Union Economique Belgo-Luxzembourgeoise ...... 441 — — — — — — — —_ -
SUBAE  ciiiiiiirie v e e e as 212 — —_ - — — — — — —
Royaume-Uni  svevvvniniiniiiiiiiiniiininineninenns 150,0| — — —_ — — — — — —
2153 — — — — — — — — —
ITI. Versement d’or dit par le Danemark et différé
par décision du 30-6-1952 .............cooiiiiniiiinnt, — — 1,9 2,6 — —_ — —_— — _—
IV. Crédit spécial ouvert & la Turquie (19-9-50) ... | — — — 34 — — — — — —
V. Préts consentis & des Parties contract. (19-9-50)
Danemark  .ooooieiiiiiiiiiiiii e — 38,5| 27,0 29,7 -40,4| 62,6] 97,6 97,4| 122,7° 117,7°
France  .oovcvvviiiiiiniiiiiii e —_ 168,0 | 270,6| 812,0] 812,0| 312,0| 812,0| 241,4| 148,9| 142,7
Islande  .ooviviiiiii e — —_ 18 1,6 1,8 8,4 5,6 4,6 4,6 5,1
Ttalie oo e — — —_ —_ 12,0| 88,9 122,3| 116,9| 182,74 160,0%
Pays-Bas  ..ivieiiiiiiiinsi e seans — 23,1| — — — — — — - —
Norvédge oot — 9,7 — 16,6| 49,7 798! 89,2 98,6| 107,83 112,6
Royaume-Uni  ..ocoviiiniineniieniiennieneninnesecnes —_ 539,2| 636,0| 589,6| 530,3| 559,4| 4854 | 343,4| 275,9| 829,6
TULQUIE  wvevviiiniinieiiiie e e enane — 30,0/ 80,0/ 30,0} 30,0 30,0{ 380,0| 300 80,0] 80,0
Portugal  ovviiviiiiiiiii e — — | — — — — — — 02) 02

— | 8085 9654 | 979,4| 976,2(1131,0|1142,1| 932,2 | 872,3| 897,9

VI. Préts consentis aux Parties contractantes au titre
des sold, init. crédit. attribués a titre de prét 1

Norvége ................................................ — 10,0( 10,0{ 10,0 10,0 00| 10,0{ 10,0 10,0f 10,0
TUrqUIE  cvivveiiiininiiririii e e ra e reraaas - 25,01 25,0] 250| 250| 250 250 250 250 250
— 350( 850 850| 850] 3850| 350 850| 850 850

VIL DIVEIS  ..ooieiniiiiiiiiiiiiiiiiiiniierinenseanneennnen . —_ —_ —_ —_— —_— —_ — — —_

565,3(1060,3 |1353,5 [1393,4 (14474 1640,5 |1720,7 |1890,1|1306,7 (1809,7

PASSIF

Fonds de roulement ...................o, 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 1'exerc.
finan, prenant fin le 80-6-1951 et non encore util.

=

Autriche ..o 80,0 — — — — — _ — —_ —
GIECE ittt e aaae 1150 — - —_ —_ _ — — —_ —_
Islande  .ocoiviiiiiiii e, 40| — - _ — — — — — —
Pays-Bas ....ocociiiiiiiiiiiiiii e 30,0/ — —_ — — —_ — —_ —_ —
Norvége vt 50,0 — _ — — — — — —_ —_
279,01 — —_ — — — — — — —
III. Crédits regus de Parties contractantes (19-9-50).
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... — | 201,38 201,3| 201;3| 201,3| 201,83 201,3( 148,3| 162,3| 166,6
Allemagne — 43,3| 205,5| 239,0 | 800,0{ 300,0| 300,0| 300,0| 800,0( 800,0
Autriche —_— — —_ 151 19,3| 42,0] 42,0| 42,0 1,0 4,0
Italie  ..... PN — | 128,0] 128,0( 942 — — - —_ — —
Norvége — — 06| — —_ — — - — -
Pays-Bas — — | 158,1| 183,7| 218,0( 213,0| 206,7| 181,2| 182,8| 176,6
Portugal . —_ 420 42,0| 888| 88,5 335| 29,6 6,5 — —
Budde i — | 111,7| 141,7| 133,2| 121,3| 186,6| 104,7| 4038 9,0] 14,1
SUIBBE  iviiiiii e — 96,0| 110,3| 117,8( 150,0| 150,0| 150,0| 150,0| 123,8| 111,8

I

617,3| 977,5(1023,1 |1043,4 |1076,4 11034,3 ) 868,3| 778,9| 772,6

IV, Créd. regus de Part. contr. (19-9-50) (hors quota)
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... — | 140,0| 42,6| 47,1] 34,7 348| 157 — —_ —
Allemagne  ....covviiiiiiiii e — — — — 38,7| 160,6( 803,8| 197,9] 288,5| 242,6
AUtriChe  .oviiiiiiiiiirieiie i e aan — -_ — — — 13,6 30,8 2,0 — —
Italie oo —_ 16,3 19| — — — — — —_ —
Pays-Bas ..oocviiiiiiiiiiii e — — — — — 76| — — — —
Poytugal ................................................ — 14,9 90 — 11,5 — — —_— — —
SUIBBE tieiivirireieeiriniirearierereeeienrraieenas — — — —_ 41| 82,5 318| 176 — —_—

1712 58,5 47,1 89,0/ 249,1 381,6| 217,5| 238,56 242,6
V. Crédit spécial accordé par I'U.E.B.L. (19-9-50). — 50,01 50,0| 40,0 40,0 80,0f 30,0{ 20,0 20,0
VI DIVOIS oottt eneenes C— 02 09 1,6 34 34 3.2 2,7 2,7 29
565,3 |1060,3 (1858,5 {1393,4 (1447,4 |1640,5 [1720,7 |1390,1 | 1806,7 [1809,7

N. B. — Les intéréts des préts accordds ou requs figurent dans la situation ci-dessus. — 1 Le Gouvernement des Etats-Unis d'Amérique o attribué
& la Norvdge un solde initial créditeur de 10 millions d'unités de compte et d la Turquie, un solde initial créditeur de 25 millions d'unités de compte A titre
de préts consentis par 1'Union, en vertu de l'article 10 de I'accord en date du 19 septembre 1950. — 2 Aprds exdcution des ajustements effectuds conformément
aux décisions du Conseil de 1'0.E.C.E. en date du 80 juin 1952, -—— 3 Y compris un crédit de 5,7 millions d'unités de compte (juin 1955) et 0,7 millions
d’unités de compte (septembre 1955) accordé au Danemark en vertu de l'article 13(a) en date du 19 septembre 1950. — 4 Y compris un crédit de 59,7 mil-
zion; d’uaéfgss de compte (juin 1955) et 87,0 millions d'unités de compte (septembre 1955) accordé d 1'Italie en vertu de l'article 18(a) en date du 19 sep-
embre 1050.
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REGLEMENT DE LA POSITION DES PAYS MEMBRES A L'EGARD DE L'UNION EUROPEENNE DE PAIEMENTS

1% juillet 1950 aqu 30 septembre 1955
(millions d’unités de compte)

388’

A — POSITION BRUTE ET POSITION CUMULATIVE NETTE B — POSITION COMPTABLE CUMULATIVE -
. Opérations effectuées Positio
Position ,_...e“e Position au f:tre du mois de septembre 1955 coms;tal;e « Rallonges »
cumulative table Ajustements cumlﬂatlvg tacilitds d
Position brut Intéréts au comslat_ reflétant les aprés exécution cl °
Pays membres on brute cumuative versements des opérations réglement
montant neb 80 septembre aprés exécution échelonnés relatives au Quotas au deld des
(et leurs zones monétaires) Total des excédents payé (—) ou 1955 disl?ératmns bilatéraux Excédent (+) mois de ©
ou déficits regu (4) par - excédent (+) ; oais":ie’xsao?'xl; effectuds au titre | ou déficit (—) septembre 1955 ?“"t“
- bilatéraux ! p .. 1955 du mois de comptable pour excédent (+) créditeurs (C)
le pays membre | ou déficit (—) septembre 1955 ou déficit (—)
excédent (+) septembre 1955 ou
- (b+ec+d) ou déficit (—) | (¢88ux A quatre du pays membre débiteurs (D)
Excédents Déficits 1 fois le crédit (f+g+h) ure
(+) (=) remboursé) 13 5
2
a b c d [ f g h i j k
Autriche 367,3 458,5 + 2,7 — 88,5 + 23,5 — 3,5 — 4,0 + 16,0 168,0 —
U.E.B.L. 1.585,7 810,4 + 25,6 + 800,9 + 657,1 — 10,4 + 19,6 + 666,3 864,04 —_
Danemark 584,1 813,6 — 6,8 — 236,4 | — 472,7 + 1,7 + 0,0 | — 470,9 468,0 364D
France 1.176,1 1.969,6 — 24,17 -— 818,1 — 579,0 + 8,2 néant - 570,88 1.248,0 910D
6
Allemagne  .oveveverreeeeene. o e.earn 1.170,8 + 28,7 | + 1.505,6 | + 2.147.8 — 10,1 + 82,6 | + 2.170,3 1.200,0 ggg'})g
GTBCE cereerrrreninnrennsecennnns 166,9 458,3 + 0,0 — 801,4 néant —_ néant néant 8 108,04 —
Islande 7,1 32,6 — 0,3 —_ 25,8 — 20,7 + 0,5 — 0,2 —_ 20,5 36,0 32D
Italie ....... 840,6 1.286,2 — 1,4 — '447,0 —  661,0 + 13,1 + 8,0 — 639,9 492,0 328,0 D7
Pays-Bas 1.468,9 1.084,9 + 12,8 + 396,7 + 706,0 — 4,1 + 4,7 + 706,6 852,0 —_
Norvége 463,6 723,0 — 6,7 — 266,0 —  452,9 + 1,8 + 1,0 —  450,1 480,0 29,6 D
Portugal 267,4 283,5 + 3,6 — 12,5 — 55,5 — + 0,5 — 55,1 168,0 —_
Suéde 831,56 770,8 + 8,6 + 69,2 + 51,7 — 2,9 + 7,8 + 56,5 624,0 —
Suisse 881,8 552,3 + 13,6 + 343,1 + A435,7 — 5,5 + 15,0 + 445,1 600,0 250,0 C
Turquie  .oocveriniiiinieneninn, 279,0 629,2 — 6,5 — 356,17 —  332,7 —_ — 2,0 —  334,7 120,0 —_
Royaume-Uni .................. 2.895,7 3.409,6 — 47,1 — 561,0 — 1.223,6 + 11,3 — 106,2 — 1.818,5 2.544,0 155,0 D
+ 95,6 + 8.115,5 | + 4.021,8 + + 89,2 | + 4.060,8
Totaux ... 14.4538,3 14.453,3 — 93.5 — 3.113,4 — 3.798.3 _ 86,5 — 112.4 — 3.860,6

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

1 La différence entre la position cumulative nette (colonne e¢) et la position comptable cumulative (colonnei) correspond & I'effet net des facteurs suivants

: utilisation de ressources existantes, de soldes initiaux et de

ressources spéciales; réglements spéciaux effectués au ler juillet 1952 dans le cas de 1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise et du Portugal; sjustements et réglements opérés lors du renouvellement de I'U.E.P. le ler juil-
let 1954; ajustements effectués & l'ouverture des opérations le 1er aodt 1856; remboursements initiaux effectués par I'Islande su titre des opérations du mois de décembre 1954; remboursement initial additionnel fait par le Danemark
3 I'U.E.B.L., au titre des opérations de juillet 1955; versements échelonnés au titre de ’amortissement effectués jusqu'd ce jour, ainsi que les versements spéciaux en or regus et effectués par 1'Union lors des opérations de janvier
1955; solde des montants en or versés par la France et la Grdce au deld de leurs quotas et remboursables conformément & 1'article 10 bis; les trois premiers versements effectués en remboursement du crédit spécial accordé par
1'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise & I'U.E.P. . :

2 Ces ajustements n’entrainent aucun versement d'or; ils sont opérés pour maintenir la position comptable cumulative (colonne i) 4 un montant quadruple de la dette ou de la créance de chaque pays.

3 La position comptable cumulative est égale au quadruple de la dette ou de la créance de chaque pays, sauf dans les cas suivants : Millions d'unités de compte

Turquie : quota débiteur utilisé ettt eetereneaeeet it trrr——.sesttanaeaa bt tartaaeesanerennerereranneenssrrnesanrerennreenaane 120,0

réglement entiérement en or ou en dollars en vertu de l'article 18 (a) au dela de son gquota débiteur ... 14,7
De méme : le Portugal ayant préféré régler temporairement en dollars les montants de crédit qu’il aurait dG recevoir au titre des opérations des mois d’avril, de mai, de juin et de juillet 1955 (dont une partie a été remboursée
lors des opérations d’aoit et de septembre 1955), 0,2 millions d’u.c. seulement de crédit s été accordé au Portugal (lors des opérations du mois de mars 1955).

4 Le quota effectif de I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise en tant que créditeur est de 805,8 millions d'unités de compte. Le quota débiteur de la Gréce est bloqud et considéré comme égal A zéro.

5 Ces facilités de réglement sont utilisables pour 75 % en or et pour 25 % en crédit.

6 Ce montant, qui fait partie de la « rallonge » de 1'All dtait né ire pour couvrir les excédents venant en dépassement du quota de ce pays & l'ouverture des opérations le ler aolt 1955.
7 Outre sa « rallonge », I'Italie dispose d'un crédit spécial de 50 millions d'u. c.
8 Les paiements 100 % en or faits par la France jusqu'au 80 juin 1954 (869,4 millions d'u. ¢.) et par la Gréce jusqu'au 81 juillet 1955 (45,5 millions d'u. c.) en réglement de déficits au deld de leurs quotas ont été placés en
dehors de la position comptable cumulative de ces pays & partir de ces deux dates respectivement. Le solde de ces montants subsistant & la fin de septembre 1955, & savoir :
pour las France : 196,2 millions d’u.c.
pour la Gréce : 82,6 millions d'u.c.

peut étre recouvré dans la mesure od chacun de ces pays aura des excédents nets & 1'avenir,
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