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METHODES STATISTIQUES D'ANALYSE DE LA SITUATION MONETAIRE ( 1 ) 

par M. F. J. DE JONG, 

Professeur à l'Université d'Etat de Groningue 

§ 1. — Exposé du problème 

Des économistes néerlandais ont, au cours des 
vingt-deux dernières années, précisé l'idée maîtresse 
de la théorie économique de la monnaie, celle de 
l'équilibre monétaire. Présenté sous sa forme la plus 
simple, ce concept se définit comme « le point mort 
entre l'inflation et la déflation ». La rupture de 
l'équilibre monétaire dans le sens de la hausse signi-
fie l'inflation, dans le sens de la baisse, la déflation. 

Si l'on aborde immédiatement l'analyse par une 
définition exacte de l'équilibre monétaire, on précise 
en même temps les notions d'inflation et de défla-
tion; c'est ce que l'on s'est efforcé de faire aux 
Pays-Bas. Ce procédé n'est nullement superflu, car 
peu de notions de la théorie économique ont été 
énoncées d'une façon aussi vague et interprétées 
dans les écrits économiques d'une manière aussi 
divergente que celles de l'inflation et de la déflation. 
En outre, les difficultés auxquelles certains pays ont 
dû faire face lors de l'assainissement monétaire ont 
démontré l'utilité d'un ensemble de notions moné 
taires cohérentes et pratiques nécessaires à la poli-
tique économique. 

L'analyse du concept de l'équilibre monétaire aux 
Pays-Bas met en lumière deux aspects étroitement 

(1) Ce numéro du Bulletin contient les §§ 1 et 2 de cet 
article; la suite paraîtra dans le Bulletin d'avril 1956.  

associés. Le premier est purement théorique; il a 
été traité principalement par le Professeur J.G. 
Koopmans. Le second envisage le problème du point 
de vue pratique, celui de la politique monétaire; on 
ne s'étonnera point de ce que les contributions les 
plus importantes dans ce domaine aient été fournies 
par une des autorités monétaires, M. M.W. Holtrop, 
président de la Nederlandsche Bank. Les écrits de 
ces deux auteurs, ainsi que ceux des autres écono-
mistes néerlandais qui ont collaboré à l'analyse de 
cette notion, sont mentionnés à la suite de cet article 
dans une bibliographie. Pour la facilité de la lecture. 
les références à ces études ne figureront pas en note, 
mais elles seront reprises dans le texte même, par 
des indications placées entre crochets : ainsi l'indica-
tion [31 : 6] se réfère à la page 6 de l'article du 
Professeur Goedhart, paru dans le numéro de juil-
let 1955 de ce Bulletin, et repris sous la mention 
[31] de la bibliographie précitée; les chiffres 
figurant sans double point entre les crochets se 
refèrent au numéro correspondant de la bibliogra-
phie, sans indication de page. 

La contribution néerlandaise à l'analyse du 
concept de l'équilibre monétaire est peu connue à 
l'étranger, la plupart de ces études ayant paru en 
néerlandais. Il nous a semblé utile de présenter dans 
deux articles succincts à l'attention des lecteurs 
étrangers qui ne possèdent pas cette langue, les 
idées développées aux Pays-Bas. La première de 

— 153 — 



ces études, qui paraîtra cette année encore en anglais 
[37] , traitera du seul aspect théorique du problème, 
et notamment de la théorie de M. Koopmans. Cette 
dernière date de 1933 et est relative à l'équilibre 
monétaire en économie fermée clans ses relations 
avec la théorie post-keynesienne moderne de la 
demande effective. Nous l'appellerons « l'article 
théorique », puisqu'il traite de la théorie pure en se 
basant sur des suppositions très simplifiées. 

L'autre article — que nous qualifierons de « pra-
tique » — ne pouvait trouver meilleur accueil que 
dans le Bulletin d'Information et de Documentation, 
organe d'une des autorités monétaires belges, d'au-
tant plus qu'il est publié également en français. 
Bien que « pratique », cet article contient néanmoins 
des considérations théoriques assez amples. Le § 2 
expose notamment les principes fondamentaux sans 
lesquels la discussion relative à la pratique de la 
politique monétaire serait incompréhensible. Cet 
exposé n'étant qu'accessoire, nous l'avons limité 
autant que possible en négligeant tout ce qui ne 
revêt pas une importance immédiate pour l'énoncé 
pratique du problème. Le lecteur qui s'intéresse à 
des considérations théoriques plus fouillées, pourra 
lire l'article théorique précité [37]. En revanche, 
notre exposé pratique du problème nécessite à cer-
tains égards des considérations théoriques plus 
amples que celles qui sont contenues dans l'article 
théorique, parce qu'en fait, nous n'avons pas affaire 
à une économie fermée et que d'autres auteurs, dont 
les vues théoriques s'écartent quelque peu de celles 
de M. Koopmans, se sont étendus sur l'aspect pra-
tique. 

On conçoit, dès lors, que les articles « théorique » 
et « pratique » constituent essentiellement un tout. 
L'auteur espère néanmoins qu'ils pourront être lus 
séparément avec profit. 

Après une esquisse des principes fondamentaux 
dans le § 2 (1) , nous donnerons un exposé « p•a-
tique », considéré sous l'angle de la politique moné-
taire dans son sens le plus large, notamment l'en-
semble de la politique « orthodoxe » englobant 
l'instrument du taux d'escompte, la politique d'open 
market et les coefficients de trésorerie obligatoires 
et variables, ainsi que la politique financière des 
pouvoirs publics (« fiscal policy »). Comme les 
méthodes qui visent à enrayer, par une pression 
déflatoire, une tendance inflatoire non désirable —
ou vice-versa — sont universellement connues, elles 
n'entreront pas dans le cadre de cet article. 

A chaque remède correspond un diagnostic préa-
lable. Dans le domaine monétaire, il doit donner une 
réponse aux questions suivantes : 

1) Le développement de l'économie nationale 
dans son ensemble est-il inflatoire, déflatoire ou 
neutre ? Dans ce dernier cas, la situation se carac-
térise par l'équilibre monétaire. 

(1) Les paragraphes suivants paraîtront dans le numéro 
d'avril 1956 de ce Bulletin. 

2) Quels secteurs sont responsables des tendances 
inflatoires ou déflatoires nettement perceptibles ? 
C'est le problème de la localisation des déséquilibres 
monétaires. 

3) Les tendances inflatoires ou déflatoires consta-
tées sont-elles désirables ou non du point de vue du 
développement de la prospérité ? C'est le problème 
de l'appréciation de l'évolution monétaire. 

Le troisième sujet a déjà fait l'objet de considé-
rations très intéressantes du Professeur Goedhart 
dans ce Bulletin [31 : de 6 à 9, § 4, 5 et 6] de sorte 
qu'il nous semble superflu d'y revenir encore. Notre 
exposé se. limitera donc aux questions (1) et (2). 
Elles ont déjà été signalées par M. Goedhart [31] 
et elles méritent un examen plus approfondi. 

Cet exposé sera divisé en trois points. Le § 3 
décrira sommairement l'instrument statistique utilisé 
pour le diagnostic monétaire; dans le § 4 seront 
résumés les aspects pratiques des discussions néer-
landaises, à l'aide de ces données statistiques; le § 5 
donnera un aperçu systématique ainsi que quelques 
conclusions. 

§ 2. — Le problème de l'équilibre monétaire : 
fondements théoriques 

2.1. — Origine : critère dans une équation d'échange 

Comme nous l'avons souligné dans une autre 
publication [36], la théorie de l'équilibre monétaire 
trouve son origine historique dans celle du « taux 
d'intérêt neutre » énoncée par l'auteur suédois Knut 
Wicksell. Connue il l'écrit au début du chapitre VIII 
de son ouvrage « Geldzins und G•iterpreise » (1898), 
« il existe un taux d'intérêt des emprunts qui est 
neutre par rapport aux prix des biens et qui ne tend 
pas à faire hausser ou baisser ces derniers ». Il s'agit 
du taux d'intérêt pratiqué lorsque les épargnes sont 
égales aux investissements [5 : 203 & ss.], ces deux 
grandeurs devant être considérées ex ante d'après la 
terminologie préconisée par Myrdal (1) [31 : 2]. 

(1) On sait que les auteurs de l'école suédoise (notamment 
B. Ohlin), développant la théorie de Myrdal, ont défini des 
grandeurs ex ante comme les grandeurs projetées par les sujets 
économiques au début d'une période donnée pendant laquelle 
ces grandeurs ex ante demeurent inchangées. Par grandeur 
ex post, les auteurs suédois entendent les grandeurs réelles à la 
fin de la période donnée. Les auteurs néerlandais De Roos 
[9 : 328/329] et Holtrop [17 : 711 = 24 : 57] ont formulé 
des objections, à notre avis très fondées; nous y reviendrons 
dans notre article théorique [37]. Le sens que nous donnons à 
ces termes diffère quelque peu de celui de l'école de Stockholm; 
et nous estimons que les réserves émises par M. De Roos et 
M. Holtrop ne sont pas applicables à nos définitions qui main-
tiennent néanmoins l'essentiel des concepts suédois. Par gran-
deur ex ante ou grandeur projetée ou spontanée, nous entendons 
celle répondant à l'équation de comportement en question du 
sujet individuel ou du groupe de sujets. Si cette grandeur se 
modifie par suite du changement d'une des variables indépen-
dantes de l'équation de comportement, nous maintiendrons le 
terme ex ante de la grandeur en question, aussi longtemps que 
celle-ci répond à l'équation de comportement. La valeur ex post 
est la valeur statistique ou réelle. Tout comme dans la concep-
tion suédoise, nos définitions de valeur ex post se composent 
notamment de l'élément ex ante et de l'élément « non envi-
sagé » ou « contraint ». 
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Si l'on indique les épargnes ex ante par S et les 
investissements ex ante par I, le taux d'intérêt .  est 
neutre lorsque S et I sont égaux; cela signifie que 
le niveau général des prix (P dans l'équation MV = 
PT de Fisher) reste constant, que le pouvoir d'achat 

de la monnaie ( 
1

— ) , demeure stable. La théorie de 

Wicksell visait essentiellement à développer la théo-
rie du pouvoir d'achat de la monnaie. 

L'état caractérisé par la condition d'équilibre 
S = I a été qualifié plus tard par Myrdal d'équilibre 
monétaire. On peut donc affirmer que le « taux d'in-
térêt neutre » de Wicksell est synonyme d' « équi-
libre monétaire », bien que les contenus donnés par 
Wicksell et Myrdal k cette notion diffèrent quelque 
peu l'un de l'autre. La substitution du terme « équi-
libre monétaire » à celui du « taux d'intérêt neutre » 
correspond au langage courant, pour autant que dans 
l'idée de Wicksell, S < I conduise à une augmen-
tation de P, et c'est précisément ce phénomène que 
le langage courant qualifie d'inflation; inversément, 
S > I provoque, selon Wicksell, une diminution 
de P, ce qui signifie la déflation. Ainsi donc, l'exis-
tence du taux d'intérêt neutre de Wicksell indique 
un équilibre monétaire ou le point mort entre l'in-
flation et la déflation. 

La théorie de Wicksell a été vivement combattue, 
notamment par Davidson, Keynes (1930), Hayek et 
Myrdal, qui tous ont modifié et complété la théorie 
de Wicksell sur certains points. Ils se sont en outre 
efforcés de trouver des critères de l'équilibre moné-
taire, aisément utilisables et pratiques. Keynes a 
en 1930 recherché ce critère — bien qu'il ne fût 
guère pratique — applicable à « condition que les 
bénéfices fortuits soient nuls » [31 : 2] ; Hayek a 
adopté en 1929 le critère de la stabilité du stock 
monétaire social — M dans l'équation de Fisher —, 
et en 1931, celui de la stabilité du flux monétaire 
MV. Wicksell aussi bien que Hayek ont donc pris 
comme critère de l'équilibre monétaire la stabilité, 
soit d'un seul facteur, soit d'un produit de facteurs 
entrant dans l'équation de Fisher. 

En désignant par Y le revenu monétaire national 
et par H le nombre moyen d'entités économiques 
dans le circuit monétaire, H étant la moyenne 
arithmétique du nombre d'entités économiques dans 
tous les circuits monétaires partiels de l'ensemble de 
l'économie nationale, pondérée par les volumes des 
flux monétaires parcourant les circuits partiels 
individuels, on peut encore formuler l'équation 
d'échange de la manière suivante : 11/V = HY 
[5 : 32/33] . En divisant les deux membres de 
cette équation par H, on obtient 

H

V 
MV, = Y, dans laquelle V, = —) (1) 

—  

V (1) 	est égal à — 
H 

par définition. On peut donc dire que 

V est identique à —v . Cette identité est indiquée par le 
H 

signe 

représente la vitesse de, rotation de la monnaie. Si 
l'on représente le revenu national réel par Y,. , on 

peut également écrire : 

MV y  = PY,.. 

Si l'on désigne par 

Ky (où Ky —
1

) 
V y  

la durée du circuit de la monnaie, on peut formuler 
l'équation précédente comme suit : 

M == Ky . Y, 

qui est « l'équation d'échange de Cambridge ». 
Celle-ci peut également être présentée sous la forme 
suivante : 

M = Ky . P. Y,.. 

A l'instar de M. Zijlstra [5 : hst. 	serait inté- 
ressant de montrer que selon la théorie monétaire 
moderne, la vitesse de circulation de la monnaie est 
déterminée non seulement par des facteurs objectifs 
tels que les usages de paiement (comme l'a cru 
Fisher), mais aussi par un élément subjectif, notam-
ment la préférence pour la liquidité (Keynes), d'où 
l'on peut déduire que les équations 

MV = PT et M = Ku .Y 

peuvent être interprétées non seulement comme des 
identités ex post, mais aussi ex ante, dans l'esprit 
de la théorie de l'encaisse de Robertson. Il serait 
également intéressant de souligner les analogies et 
les différences entre les deux équations précitées et 
les variantes (i.a) et (ii.a) des quatre versions de 
l'équation quantitative mentionnée par Robertson 
dans l'appendice A (I) de son ouvrage célèbre 
« Money » (la différence essentielle réside dans le 
concept du revenu, qui selon Robertson — voir 
page 34 — comprend uniquement les produits et 
services de consommation courante, alors que notre 
conception du revenu exprime le total de la consom-
mation et des investissements nets). 

Toutefois, un tel exposé dépasserait largement le 
but que nous nous sommes assigné dans ce para-
graphe. L'équation de Cambridge et ses variantes, 
figurant dans l'ouvrage de Robertson, n'ont été 
citées ici que dans un but précis. L'essentiel est 
que le revenu national monétaire Y et le revenu 
national réel Y,. entrent dans ces équations, ces 
deux grandeurs ayant acquis une certaine impor-
tance dans les discussions relatives à l'équilibre 
monétaire. En effet, certains auteurs ont accepté 
la stabilité de Y comme un critère de l'équilibre 
monétaire notamment en Grande-Bretagne, M. J.H. 
Hicks, dans « A contribution to the Theory of the 
Trade Cycle » (Oxford 1950) aux pages 147-148 où 
il décrit, en utilisant le schéma de la toile d'araignée, 
les fluctuations progressivement mitigées du revenu 
national monétaire Y et du taux d'intérêt : le centre 
de la « toile d'araignée » est présenté comme « le 
point de l'équilibre monétaire » où les deux gran-
deurs cessent de fluctuer. Dans les pages précé-
dentes, M. Hicks avait souligné l'analogie existant 
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entre sa théorie et celle de Wicksell. Les modifica-
tions du niveau des prix sont passées sous silence; 
on peut donc supposer que sa notion de l'équilibre 
monétaire implique la stabilité de Y,. Quoi qu'il 
en soit, l'analogie de sa théorie avec celle de 
Wicksell (de même que celle de Hayek) comprend 
encore un point non relevé par M. Hicks lui-même : 
tous deux cherchent le critère de l'équilibre moné-
taire dans la stabilité d'une variable entrant dans 
l'équation quantitative, encore qu'il s'agisse ici d'une 
forme d'équation (notamment celle de Cambridge) 
différant de celle où figurent les critères de Wicksell 
ou d'Hayek (notamment l'équation quantitative de 
Fisher). Mais comme nous avons déjà fait remarquer 
que la version du type Cambridge peut être déduite 
de celle du type de Fisher, cette différence n'a guère 
d'importance comme telle. Il en est autrement si 
la variable est considérée comme critère. 

2.2. — Le critère de M. J.G. Koopmans 

La théorie de l'équilibre monétaire développée 
par M. Koopmans en 1933 [1], diffère diamétrale-
ment en un point des théories que nous avons 
décrites sommairement jusqu'à présent. Cet auteur 
a démontré que la comparaison logique entre l'évo-
lution économique dans une économie de troc d'une 
part et dans une économie monétaire de l'autre, 
mène à un concept de l'équilibre monétaire qui 
n'implique pas nécessairement la constance d'une 
variable ou d'un ensemble de variables dans les 
équations de circulation de Fisher ou de Cambridge, 
même si on les énonce dans les versions utilisées 
par Robertson. L'équilibre monétaire peut exister 
sans stabilité du stock monétaire M, du flux moné-
taire MV, du niveau général des prix P, du revenu 
national monétaire Y et du revenu national réel Y,. 
Une démonstration rigoureuse de cette thèse, qui est 
également traitée par M. Goedhart [31 : 3], paraîtra 
dans notre prochain article « théorique » [37] ; 
nous nous bornerons ici à un exposé succinct du 
concept de l'équilibre monétaire de M. Koopmans, 
M. Goedhart s'étant déjà étendu sur ce point dans 
ce Bulletin [31 : 3]. 

Dans une économie de troc, les produits 
s'échangent contre des produits. Supposons qu'un 
cerf soit échangé contre trois castors. M. Koopmans 
appelle cette opération une transaction d'échange 
complète. Dans une économie monétaire, cet 
échange est scindé en deux demi-transactions, par 
suite de l'utilisation d'un moyen de paiement : (1) 
le cerf est échangé contre x unités monétaires; (2) 
ces x unités monétaires sont échangées par le ven-
deur du cerf contre trois castors. Ceci constitue le 
fondement de la loi bien connue des débouchés de 
J.B. Say. 

M. Koopmans corrige l'idée de Say sur un point 
important. Après l'échange du cerf contre x unités 
monétaires, ce montant peut être échangé contre 
trois castors, mais ceci n'est pas nécessairement vrai. 

Le , deuxième demi-échange peut ne pas avoir lieu 
parce que le vendeur du cerf thésaurise l'argent ou 
le « détruit », par exemple en remboursant un 
emprunt contracté en banque. Il se produit donc 
une offre non compensée par une demande pendant 
la même période. On peut donc parler d'offre pure. 

Ce terme n'a pas été utilisé par M. Koopmans 
en 1933. Par contre, il se servait de la locution 
demande pure empruntée à M. H. Neisser (en alle-
mand reine Nachfrage). Cette notion est l'opposé 
de la précédente. Reprenant l'exemple ci-dessus, 
on peut dire que la demande nette existe 
si le chasseur de cerfs achète trois castors pour 
x unités monétaires, sans avoir acquis pendant la 
même période un revenu de x unités monétaires par 
la vente d'un cerf. Dans ce cas, il a, soit emprunté 
auprès d'une banque (création de monnaie), soit 
déthésaurisé ses x unités monétaires. Il s'agit donc 
d'une demande non compensée par une offre pen-
dant la même période; d'où le terme de « demande 
pure ». 

On peut additionner tous les cas de demande 
pure et d'offre pure qui se produisent dans l'en-
semble de l'économie nationale pendant une cer-
taine période en rendant l'offre pure de x unités 
monétaires égale à la demande pure de — x unités 
monétaires. Si le résultat est positif, il existe pen-
dant la période considérée une demande pure nette, 
traduisant un état d'inflation; si le résultat est 
négatif, c'est-à-dire s'il existe une offre pure nette, 
il règne un état de déflation. Si le résultat est nul, 
il existe un état d'équilibre monétaire. La loi de Say 
n'est applicable que dans ce cas particulier d'équi-
libre monétaire; dans les deux autres cas, cette 
« loi » n'est plus valable. 

Il ressort (le ce qui précède que l'inflation est 
provoquée par des déthésaurisations et/ou de la 
création spontanées de monnaie : à l'origine de la 
déflation se trouvent la thésaurisation et/ou la 
destruction spontanées de monnaie. Par « thésauri-
sation spontanée », M. Koopmans entend toute 
augmentation spontanée des encaisses, qu'il s'agisse 
de leur partie active ou inactive. Il emploie donc la 
notion de thésaurisation au sens large. De ces consi-
dérations se dégage à nouveau la thèse que 
M. Goedhart a formulée naguère dans ce Bulletin 
[31 : 3] : « L'équilibre monétaire... ne sera assuré 
pendant une période déterminée que si le total de 
la création spontanée et de la déthésaurisation spon-
tanée de monnaie est égal au total de la destruction 
spontanée et de la thésaurisation spontanée de 
monnaie ». Cette thèse peut s'énoncer plus succincte-
ment si la déthésaurisation est considérée comme 
une thésaurisation négative et la destruction de 
monnaie comme une création négative de monnaie. 
Elle peut dès lors être formulée comme suit : « Il 
y a équilibre monétaire lorsque et aussi longtemps 
que la création nette et spontanée de monnaie par 
unité de temps est égale à la thésaurisation nette 
et spontanée par unité de temps ». 
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On peut se demander si l'interprétation donnée 
par M. Koopmans au terme « spontané » et reprise 
fidèlement par M. Goedhart est théoriquement 
exacte. Nous ne pouvons nous étendre ici sur cette 
question. Nous renvoyons le lecteur à l'article théo-
rique déjà annoncé [37]; il correspond dans ses 
grandes lignes à un exposé que nous avons déjà 
publié en néerlandais [30; voir notamment 30 : 
424/425 et 510/514 pour savoir ce qu'il faut 
entendre par « spontané »] . 

La conception de l'équilibre monétaire énoncée 
par M. Koopmans peut encore être définie d'une 
autre manière : il y a équilibre monétaire pendant 
une période déterminée, si le revenu acquis pendant 
cette période est égal aux dépenses effectuées pour 
l'achat de biens matériels et immatériels pendant 
cette même période; des titres de propriété, tels que 
valeurs mobilières et promesses, ne tombent pas 
dans cette catégorie. Dans une économie fermée, le 
revenu acquis sert à la consommation ou à 
l'épargne; les biens achetés (définis ci-dessus) sont 
dans ce cas des produits de consommation et des 
biens d'investissement. La phrase en italique dans 
cet alinéa peut donc également être énoncée comme 
suit : il y a équilibre monétaire dans une économie 
fermée et dans une période déterminée, si l'équation 
suivante est valable : consommation + épargne = 
consommation + investissements, si S = 1 (1). 
On retrouve ainsi l'un des critères de l'équilibre 
monétaire formulés par Wicksell. L'équilibre moné-
taire de M. Koopmans est la notion à laquelle on 
aboutit si l'on donne un énoncé nouveau et plus 
logique de la théorie de Wicksell sur le taux d'in-
térêt neutre. 

Pour bien préciser le critère S = I de M. Koop-
mans (qui, comme nous l'avons vu, est tout aussi 
adéquat que l'équation : création nette et spontanée 
de monnaie = thésaurisation nette et spontanée), 
il est nécessaire d'en souligner un aspect important. 
Le point de départ de son raisonnement est la loi 
de Say, dont il examine la pertinence. Or, dans le 
chapitre XV de son « Traité de l'économie poli-
tique », Say écrit notamment : « Il est bon de 
remarquer qu'un produit terminé offre, dès cet 
instant, un débouché à d'autres produits pour tout 
le montant de sa valeur ». En d'autres termes, Say 

(1) Le lien entre les définitions alternatives ressort immé-
diatement de l'équation d'encaisse que M. Koopmans a choisie 
en 1933 comme point de départ de ses considérations. Le même 
point de départ se retroùve vingt ans après chez M. Rueff : 
« La régulation monétaire et le problème institutionnel de la 
monnaie », Paris 1953, p. 9; mais Rueff ne connaissait pas 
l'ouvrage de M. Koopmans. Si l'on désigne la consommation 
par C, les épargnes par S, les investissements par I, la création 
de monnaie par à M et les thésaurisations par A L, on peut 
écrire : 

C +s+z;M=c+I+A L. 
Dans cetté équation, C 	S représentent le revenu acquis, 
C 	I les dépenses. D'après la définition de M. Koopmans, il 
y a équilibre monétaire si les dépenses sont égales au revenu 
acquis, donc si 

C 	/ = C 	S ; 
mais clans ce cas, S = I et A M = à L. 

n'accepte pas de décalage entre l'acquisition et l'uti-
lisation du revenu. M. Koopmans ne le fait pas 
davantage. Mais il en résulte nécessairement 
qu'il n'admet pas de décalage entre l'acquisition du 
revenu et les dépenses, comme l'a fait M. D.H. 
Robertson dans son célèbre article « Saving and 
Hoarding » de 1933[36]. Dans la théorie de 
M. Koopmans, S est donc une fonction de Y de la 
même période et non pas de la période précédente. 
Koopmans n'entend nullement affirmer par là qu'un 
tel décalage n'existe jamais en réalité; il estime sim-
plement que l'équilibre monétaire suppose l'équa-
tion S = I, le résultat étant exactement le même 
que dans le cas où ce décalage n'existerait pas. En 
outre, S et I étant des grandeurs « spontanées », 
M. Koopmans — tout comme Wicksell — ne 
parle pas d'une identité entre S et I; au contraire, 
S = I est une condition d'équilibre. A cet égard, le 
point de vue de M. Koopmans diffère de la thèse 
énoncée par Keynes en 1936 [25.111]. 

Comment peut-on remanier les deux définitions 
de l'équilibre monétaire de M. Koopmans, dans le 
cas d'une économie ouverte ? A notre sens, la 
réponse à cette question est aisée. La définition : 
création nette et spontanée de monnaie = thésau-
risation nette et spontanée demeure inchangée; mais 
indépendamment du système bancaire et éventuel-
lement du compte de l'Etat, les transactions cou-
rantes de la balance des paiements peuvent égale-
ment être à l'origine de la création nette de mon-
naie. La définition S = I doit donc être interprétée 
en ce sens que S représente les épargnes, dans la 
mesure où elles ne sont pas investies en biens 
d'investissement importés; I représente maintenant 
les investissements en biens d'investissement inté-
rieurs. Nous développerons ce thème dans un autre 
article [37] où nous examinerons le bien-fondé de 
la thèse de M. Goedhart [31 : 7], selon laquelle 
l'équilibre monétaire, qu'il appelle « stabilité finan-
cière au sens large », suppose un état qui ne permet 
que des déséquilibres passagers de la balance géné-
rale des paiements. 

Finalement, nous soulignons, tout comme le fait 
M. Goedhart [31 : 3], que le concept de l'équilibre 
monétaire de M. Koopmans n'implique pas néces-
sairement un revenu national constant. On s'en rend 
immédiatement compte par la condition posée à 
l'équilibre monétaire sous la forme « revenu acquis 

dépenses effectuées ». Si les deux membres de 
cette équation varient simultanément et dans la 
même mesure, le revenu national se modifie tout en 
maintenant l'équilibre monétaire. 

2.3. — Le critère de M. M.W. Holtrop 

Dans le même ordre d'idées que M. Koopmans, 
sauf sur un point déterminé, M. Holtrop [7, 12, et 
22 = 24 : 116/135], président de la Nederlandsche 
Bank, définit l'équilibre monétaire comme un état 
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caractérisé par la concordance de la masse de liqui-
dités (Lm ) et de la demande de liquidités (4) à un 
moment déterminé [22 : 989 = 24 : 117] (1). 

Par masse de liquidités, il entend toutes les liqui-
dités primaires et secondaires détenues par le public 
(c'est-à-dire toutes les entités économiques à l'exclu-
sion de l'Etat et des institutions monétaires). La 
masse des liquidités primaires est le stock monétaire 
social (M). Les liquidités secondaires (en anglais 
near money) sont les actifs qui, tout en n'ayant pas 
la forme de monnaie, couvrent néanmoins les besoins 
de liquidités. Les liquidités secondaires se caracté-
risent essentiellement — aux termes de M. Holtrop 
dans le rapport annuel de 1952 de la Nederlandsche 
Bank, p. 53 — par le pouvoir qu'ont leurs détenteurs 
d'obliger le débiteur, par des retraits en masse, à 
faire appel à la création de monnaie, soit d'une 
manière directe en procédant à la monétisation à 
l'échéance, ce qui se produit généralement, soit aussi 
de manière indirecte en cédant avant l'échéance 
leurs avoirs au marché monétaire où les institutions 
monétaires se porteront normalement acheteurs par 
suite de l'excès de l'offre. Au même endroit et dans 
le rapport annuel suivant [12 : 57], M. Holtrop 
divise la masse des liquidités secondaires en trois 
catégories : 

1° les créances sur l'Etat ayant un caractère de 
liquidités secondaires; elles comprennent essentiel-
lement les bons du Trésor, les certificats d'impôts 
et les avoirs libres auprès du Trésor public; 

2° les créances sur les pouvoirs publics subordon-
nés ayant un caractère de liquidités secondaires (y 
compris la Bank voor Nederlandsche G-emeenten) ; 
elles comprennent surtout les crédits de caisse et les 
prêts au jour le jour aux provinces et communes, et 
quelques engagements divers à court terme de la 
Bank voor Nederlandsche G emeenten; 

3° les créances sur des institutions monétaires 
ayant un caractère de liquidités secondaires (sous 
forme non monétaire) ; elles comprennent principa-
lement les dépôts à terme et les avoirs en comptes 
de devises auprès des banques commerciales. 

Tout comme le fait M. Holtrop lui-même, 
[12 : 59, n. 5] nous pouvons définir brièvement les 
« liquidités secondaires » comme suit : les créances 
sur les pouvoirs publics et les institutions monétaires, 
détenues par les entités économiques non monétaires 
et qui peuvent être soit monétisées dans un délai 

(1) Les symboles utilisés par M. Holtrop sont des combi-
naisons de lettres représentant des abréviations des termes 
néerlandais. 
Lm  : masse de liquidités (en néerlandais « liquiditeitsmassa ») ; 
Lv : demande de liquidités (en néerlandais « liquiditeisvraag ») ; 
L bh  : besoins de liquidités (en néerlandais « liquiditeits- 
behoefte ») ; 
Lbg ' désir de liquidités (en néerlandais « liquiditeits- • 
begeerte ») ; 
k : coefficient d'encaisse (en néerlandais « kasquote ») . Le 
symbole Y est d'un usage international et représente le revenu 
monétaire national. 

assez court, sans grands frais, ni pertes sensibles sur 
le cours, soit données en paiement d'impôts au pair 
de leur valeur nominale (1). 

La masse totale de liquidités ne comprend pas, 
selon M. Holtrop (rapport annuel de la Nederl and-
sche Bank 1952, p. 55), les épargnes auprès des 
caisses d'épargne et des banques de crédit agricole, 
qui appartiennent surtout au marché des capitaux et 
qui présentent donc un caractère de « liquidités ter-
tiaires »; par contre, les liquidités primaires et secon-
daires détenues par ces institutions comme couver-
ture liquide des épargnes, font partie des liquidités 
(en effet, les caisses d'épargne ne sont pas des insti-
tutions monétaires, et les banques de crédit agricole 
— bien que rentrant dans cette dernière catégorie --
exercent ici une fonction de gestion d'épargnes). 

Abstraction faite des effets produits par la balance 
des paiements, la masse totale des liquidités est con-
sidérée par M. Holtrop comme une donnée autonome. 

Au contraire, la demande de liquidités est une 
fonction. Par demande de liquidités ou préférence 
pour la liquidité, M. Holtrop entend la tendance du 
public (celui-ci considéré à nouveau comme l'en-
semble des entités économiques à l'exclusion de 
l'Etat et des institutions monétaires) à détenir une 
partie de son capital sous forme liquide afin de pou-
voir en disposer rapidement à des fins de paiement 
à un moment prévu ou imprévu; la demande de 
liquidités est basée selon lui sur trois motifs qui 
ressemblent entièrement aux notions de Keynes 
[7 : 104] : motif de transaction, motif de précaution 
et motif de spéculation. En d'autres termes, 
[22 : 989 = 24 : 117/118] la demande de liquidités 
à un moment donné est la masse totale de monnaie 
et de liquidités secondaires que le public désire 
détenir à ce moment. M. Holtrop scinde la fonction 
de la demande (4) en deux éléments, dont les 
dénominations nous semblent quelque peu inadé-
quates : 

I) le besoin de liquidités (L bh), c'est-à-dire la 
demande de liquidités destinées à couvrir le besoin 
d'une réserve active de liquidités; Lb', est donc la 
partie de la demande totale de liquidités qui peut 
être considérée comme fonction des revenus et des 
transactions. Et comme M. Holtrop estime que 
celles-ci sont proportionnelles au revenu — une 
proportion qui probablement n'accusera pas de varia-
tions sensibles — on peut écrire : 

Lbh = k• 

formule dans laquelle, d'après la terminologie de 
M. Holtrop, k représente le pourcentage d'encaisse. 
M. Holtrop affirme que ce dernier reste pratique-
ment stable aussi longtemps lue ne se produisent 
pas des circonstances spéciales. 

(1) Une introduction à cette définition figure dans le 
Centraal Economisch, Plan 1953, p. 6 des annexes. 
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II) le désir de liquidités (L bg) est la demande de 
liquidités en vue de la thésaurisation au sens 
étroit, c'est-à-dire en vue de couvrir les besoins d'une 
réserve inactive de liquidités. Lb 9  est donc la partie 
de la demande totale de liquidités qui est déterminée 
surtout par l'importance des capitaux, le niveau des 
taux d'intérêt et les perspectives. En simplifiant 
l'énoncé de sa théorie, comme le fait également 
M. Holtrop, Lb 9  peut être considéré, en présence d'un 
taux d'intérêt constant, comme l'élément autonome 
dans la demande totale de liquidités. 

Dès lors, la demande totale de liquidités peut être 
formulée comme suit : 

Lbh + Lbg = k . I' + Lb9 

Pour comprendre les trois notions de déflation, 
d'équilibre monétaire et d'inflation de M. Holtrop, 
il faut préciser que dans sa théorie, il considère les 
notions « demande de liquidités » (L„) et « masse 
de liquidités » (Lm) dans leur sens ex ante, c'est-à-
dire la demande de liquidités désirées par le public 
et la masse de liquidités désirées par les institutions 
monétaires et non pas la demande et la masse réelles 
de liquidités (ex post). 

La théorie de M. Holtrop présente à nos yeux 
une analogie très nette avec les conceptions de 
Keynes sur la préférence pour la liquidité (1936) 
et on ne pourrait mieux l'exposer qu'en soulignant 
ce parallélisme, bien que M. Holtrop ne l'ait jamais 
fait ressortir explicitement dans ses publications. 

Dans le graphique ci-dessus, on a porté en abscisse 
le taux d'intérêt et en ordonnée les liquidités deman-
dées et offertes (L„ et L m ). La courbe I peut être 
considérée comme la courbe keynesienne de la pré-
férence pour la liquidité primaire basée sur le motif 
des transactions, le motif de précaution et le motif 
de spéculation cités dans la « General Theory », à la 
page 170. Keynes définit à la page 168 du même 
livre la préférence pour la liquidité comme « une 
tendance potentielle ou fonctionnelle qui fixe la 
quantité de monnaie que le public conserve lorsque 
le taux d'intérêt est donné ». Comme Keynes se sert  

ici des mots « potentiality » et « will hold », la fonc-
tion de la préférence pour la liquidité détermine 
donc la demande ex ante de liquidité primaire 
(monnaie) comme fonction du taux d'intérêt. A la 
page 171, Keynes estime que cette fonction est 
décroissante. Sur notre graphique, la courbe I repré-
sente la fonction de préférence de liquidités de 
Keynes : si le taux d'intérêt OR est donné, la 
demande de monnaie ex ante s'écrit : 

Lt, = OA. 

Il y a équilibre si le volume de l'offre de monnaie 
Lm  est aussi égal à OA, de sorte que 

L,, = Lm . 

« En 1932 », écrit Keynes à la page 207, « il régnait 
une crise financière aux Etats-Unis... au cours de 
laquelle on ne pouvait décider personne à se dessai-
sir de ses avoirs liquides à des conditions raison-
nables ». En d'autres termes, la courbe de la pré-
férence pour la liquidité avait monté fortement en 
pleine période de déflation, et seul un taux d'intérêt 
très élevé aurait pu inciter le public à dépenser plus 
de monnaie à des fins de placement et, partant, 
d'investissements. 

Passant au raisonnement de M. Holtrop, nous 
n'avons qu'à modifier l'interprétation de L i, et L,,, 
dans ce qui précède, en désignant à nouveau par L i, 
la demande de liquidités et par L m  la masse de 
liquidités, les deux dans le sens que leur donne 
M. Holtrop, c'est-à-dire en y englobant aussi les 
liquidités secondaires. Partons de nouveau de la 
courbe I comme niveau de la courbe de demande 
de liquidités; représentons le taux d'intérêt par 
OR, la masse de liquidités par 

L,,, = OA. 

Li, est maintenant égal à L,,, 

(les deux étant pris dans le sens ex ante). Dans ce 
cas, les éléments du revenu circulent régulièrement, 
et cet état est qualifié par M. Holtrop d'équilibre 
monétaire. 

Par contre, une tension déflationniste se produira 
si tous les éléments du revenu ne s'écoulent pas 
régulièrement, c'est-à-dire si la demande de liquidités 
augmente (la courbe se déplace vers la droite). Pour 
bien préciser, supposons que la courbe de la demande 
de liquidités se déplace de I vers II. 

L„ devient alors égal à OB 

à condition que le taux d'intérêt reste constant. 
Toutefois, 

L,,, étant égal à OA, 

ex ante, on obtient maintenant 

L,, > Lm ; 

cette inégalité paraît donc caractéristique pour une 
tension déflationniste. La différence 

— L,,, ( = AB dans notre graphique) 

est appelée excédent de liquidités par M. Holtrop. 
Elle est due au fait que le public réduit ses dépenses 
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jusqu'à un niveau inférieur à son revenu, ce qui va 
naturellement de pair avec une « accumulation des 
liquidités » qu'il détient. Indépendamment de la 
réduction .ou de l'ajournement des dépenses, un 
groupe d'entités économiques peut aussi créer déli-
bérément un excédent de liquidités s'il recourt à 
un financement trop élevé (appel au marché des 
capitaux ou à la fiscalité s'il s'agit des autorités, 
sans que tous les moyens acquis de cette manière 
soient immédiatement nécessaires pour le finance-
ment des dépenses) ; selon M. Holtrop, il s'agit dans 
ce cas d'une impulsion déflationniste autonome 
donnée par ce groupe d'entités économiques. Si, au 
contraire, l'excédent de liquidités a été provoqué 
par une augmentation imprévue des revenus bruts 
(augmentation des bénéfices, diminution des 
stocks), nous avons affaire à une réaction déflatoire 

induite sous l'influence des impulsions inflatoires 
autonomes qui se produisent ailleurs [12 : 48]. 

Une tension 	inflatoire 	se produira, selon 
M. Holtrop, si la courbe I de notre graphique se 
déplace vers la gauche (diminution de la fonction 
de la demande de liquidités), de sorte que 

L v < Lm 

ex ante. La grandeur 
— Lm , 

l'excédent de liquidités, devient alors négative et on 
peut parler d'une insuffisance de liquidités. Cela 
signifie que le public fait face aux difficultés de 
financement par un appel à des moyens de finan-
cement inflatoires, 

a) soit en déthésaurisant; 
b) soit en vendant des liquidités secondaires aux 

institutions monétaires pour en dépenser le revenu 
immédiatement ; 

c) soit en empruntant sur titres. 

La vente de liquidités secondaires par le public 
est comprise dans le déplacement vers la gauche de 
notre courbe de la demande de liquidités et partant 
dans la diminution de : la quantité de liquidités 
secondaires que le public désire détenir en présence 
d'un taux d'intérêt inchangé diminue, tandis que 
les encaisses désirées demeurent constantes (en 
effet, les nouveaux moyens ne servent qu'à être 
dépensés immédiatement). Par contre, L m  demeure 
constant parce que l'augmentation du stock moné-
taire est compensée par une diminution équivalente 
de la masse des liquidités secondaires détenues par 
le public. 

Toutefois, cette diminution compensatoire d'un 
élément de Lm  ne se produit pas si la création de 
monnaie résulte d'un crédit sur titres, car ces 
valeurs mobilières ne sont pas des liquidités secon-
daires; elles appartiennent au marché des capitaux 
et ne sont donc pas comprises dans les grandeurs 
Ly  et Lm  de M. Holtrop. Dans ce cas, l'appel aux 
moyens financiers inflatoires signifie donc, dans 
l'esprit de M. Holtrop, une augmentation de L m  

ex ante, tandis que L i, ex ante reste constant, de 
sorte que l'on obtient la relation ex ante 

< Lm. 

Le groupe d'entités économiques qui, de leur 
propre initiative, font appel aux moyens de finance-
ment inflatoires, donne une impulsion inflatoire auto-
nome à l'économie nationale. Si, toutefois, cet appel 
a lieu parce que l'insuffisance de liquidités résulte 
d'impulsions déflatoires se produisant ailleurs, on a 
affaire à une réaction inflatoire induite. 

La notion d'excédent de liquidités (et partant 
son antithèse, l'insuffisance de liquidités) prend 
dans ce raisonnement la dimension d'un stock de 

monnaie. L'augmentation de ce dernier par unité 
de temps fournit l'excédent de liquidités conçu 
comme un flux de monnaie : 

à — A Lm . 

Si l'excédent de liquidités n'est pas égal à zéro, 
c'est-à-dire si des tensions inflatoires ou déflatoires 
se produisent, M. Holtrop les qualifie de tensions 

ou troubles monétaires, ce qui est l'opposé de la 
notion de l'équilibre monétaire. 

En recherchant le groupe d'entités économiques 
qui est à l'origine de la tension monétaire, 
c'est-à-dire en distinguant les impulsions autonomes 
des réactions induites, on peut, selon sa théorie, 
discerner la cause des déséquilibres. C'est ce que 
l'on appelle la localisation des troubles monétaires. 

Dans les pages précédentes, nous avons fait 
ressortir l'analogie de la théorie de M. Holtrop avec 
celle de Keynes; on peut de même discerner une 
concordance avec celle de M. Koopmans. Dans 
l'esprit de M. Holtrop également, l'équilibre 
monétaire (Lm  = ••• Lm  = k.Y + 4,9 ) peut 
être maintenu tandis que Y se modifie. D'autre 
part, les notions de « masse de liquidités » et de 
« demande de liquidités » de M. Holtrop sont, dans 
un certain sens, respectivement analogues aux 
notions de « création de monnaie » et de « thésau-
risation » de M. Koopmans. Ces deux auteurs 
donnent la même signification à l'opposition qui 
existe entre les impulsions autonomes ou spon-
tanées et les réactions induites. 

On peut toutefois, relever certaines différences. La 
première est une différence de dimension : les 
concepts de M. Koopmans relatifs à, la création de 
monnaie et à la thésaurisation, à l'épargne et aux 
investissements sont exprimés en flux de monnaie, 
alors que les notions de masse de liquidités et de 
demande de liquidités chez M. Holtrop (de même 
que la notion de Keynes sur la préférence de liqui-
dités) sont exprimées en stocks de monnaie. Cette 
différence n'est cependant pas essentielle. En effet, 
dans « Econometrica » de janvier 1949, pp. 7-8, 
M. Don Patinkin a établi que pour l'analyse de 
l'équilibre général, l'équation de l'équilibre moné-
taire peut être exprimée indifféremment en flux ou 
en stocks. Cette possibilité de pouvoir substituer 
une notion à une autre, a été qualifiée de « relation 
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monétaire » par M. K. Brunner dans la même revue 
(avril 1951, p. 157). 

Mais il y a une différence plus importante entre 
les deux théories. Contrairement à M. Holtrop, 
MM. Koopmans et Keynes ne font pas entrer les 
liquidités secondaires dans la notion « demande de 
liquidités ». Ceci comporte des conséquences notables 
lorsqu'on compare les théories de M. Koopmans et 
celles de M. Holtrop. Comme nous l'avons déjà vu, 
l'équation création nette et spontanée de monnaie = 
thésaurisation nette et spontanée équivaut à l'équa-
tion S = I; les deux équations énoncent différem-
ment la même notion de l'équilibre monétaire par 
suite du fait que M. Koopmans exclut les liquidités 
secondaires de ses concepts de « thésaurisation » 
et de « création de monnaie » et que son raison-
nement est basé sur le flux de monnaie. Il en est 
autrement chez M. Holtrop. Il n'emploie pas des 
formules pouvant se substituer et il s'en rend 
compte lorsqu'il écrit [7 : 104] que la situation 
financière d'un pays est déterminée essentiellement 
par le maintien et la stabilité de trois équilibres : 

1) l'équilibre entre la masse de liquidités et la 
demande de liquidités, c'est-à-dire l'équilibre moné-
taire qui, contrairement à d'autres équilibres de la 
demande et de l'offre, n'est pas assuré par le méca-
nisme automatique du marché, puisque l'augmen-
tation de L„, et la diminution de L i, se produisent 
généralement au même moment et qu'elles ont une 
cause commune, notamment une insuffisance de 
liquidités. De même, une diminution de L„, et une 
augmentation de L„ se produisent simultanément 
parce qu'elles sont provoquées par un excédent de 
liquidités; 

2) l'équilibre entre les épargnes et la demande 
d'investissements, (ceci est identique à la condition 
S = I chez M. Koopmans; M. Holtrop indique cette 
condition séparément et ne l'identifie donc pas, à 
juste titre d'ailleurs, avec la théorie monétaire 
figurant sous 1) ; 

3) l'équilibre entre les formes d'épargne et les 
besoins de financement. M. Holtrop entend par là 
que les formes de l'offre d'épargne, — c'est-à-dire 
les capitaux porteurs de risques et les autres —
doivent correspondre à la demande de chacune de 
ces deux formes de capital. M. Holtrop considère 
que ce troisième point se situe également sur un 
autre plan que celui du problème de l'équilibre 
monétaire. Il est intéressant de noter que dans 
son discours inaugural comme professeur d'éco-
nomie politique à l'université d'Amsterdam, le 
14 février 1955, M. Koopmans a traité un problème 
particulier analogue, mais sous un énoncé plus 
général (1). Il parla de la nécessité d'une concor-
dance entre « la propension à devenir créditeur et 

(1) J. G-. Koopmans : « De Budgetvergelijking als verbin-
dingsschakel tussen micro- en macro-economie », De Economist, 
CIII (1955), pp. 81-116, notamment p. 116. Ce discours inau-
gural a été publié séparément ; voir p. 36.  

celle à devenir débiteur », notion qui se rapporte 
aux différentes modalités des créances et des 
dettes (2). Les troubles dans ce domaine peuvent, 
à son avis, provoquer des déséquilibres monétaires, 
ce qui prouve qu'il existe réellement un rapport 
entre ce troisième point et le problème de l'équi-
libre monétaire. 

Après cette comparaison des théories de l'équi-
libre monétaire de MM. Koopmans et Holtrop se 
pose la question de savoir à quelle formule donner 
la préférence. La réponse est essentiellement une 
question d'appréciation personnelle; on peut choisir 
librement ses définitions aussi longtemps que l'ana-
lyse basée sur celles-ci est cohérente et a une utilité 
pratique. A ces deux points de vue, les définitions 
se valent. Certes, on peut dire que l'analyse faite 
par M. Koopmans en 1933 [1] est plus fouillée que 
celle de M. Holtrop et que sa thèse, qui identifie 
création de monnaie = thésaurisation (à l'exclusion 
des liquidités secondaires) et S = I cadre mieux 
avec la tradition créée par un ensemble d'auteurs 
allant de Wicksell (1898) aux économistes contem-
porains, en passant par Keynes (1936) ; ceci rend 
la comparaison entre les thèses de M. Koopmans 
et celles de Keynes et des auteurs post-keynesiens 
plus facile que dans le cas des théories de 
M. Holtrop. En outre, le lien historique avec la loi 
de Say est plus net chez M. Koopmans. Du reste, 
la définition de ce dernier, telle qu'elle ressort des 
alinéas suivants, est la plus efficace au point de vue 
du diagnostic monétaire. Pour toutes ces raisons, 
nous préférons la définition de l'équilibre monétaire 
établie par M. Koopmans à, celle de M. Holtrop. 

(2) Ces « tendances » sont naturellement des grandeurs 
ex ante. C'est pourquoi il est question ici d'une condition 
d'équilibre. Elles sont identiques si on les considère ex post. 
Le professeur Koopmans nous a fait remarquer que 
M. Don Patinkin : « The Invalidity of Classical Monetary 
Theory », Econometrica XIX. (1951), pp. 134-151, notamment 
p. 145, a bien soulevé ce problème, mais qu'il ne l'a pas 
développé. Dans une équation (5.4), il expose que le total 
de toutes les créances au début d'une période est égal à zéro, 
une dette étant considérée comme une créance négative. En 
effet, M. Patinkin dit explicitement ici que toute créance d'un 
sujet A sur un sujet B est aussi une dette de B envers A. Cette 
identité n'existe que si l'on se limite au secteur non monétaire 
(le public). Ce n'est plus le cas si l'on tient compte du secteur 
bancaire. Les dettes à vue des banques envers les particuliers 
sont de la monnaie (scripturale). Une augmentation des dettes 
des particuliers envers les banques ne donnerait pas lieu, dans 
les équations de M. Patinkin, à une augmentation identique 
des créances des banques sur les particuliers (les banques ne 
faisant pas partie du « public », ces créances ne peuvent pas 
entrer en ligne de compte), mais à une augmentation équiva-
lente du stock monétaire. Aussi M. Patinkin ne tient-il pas 
compte de la création de monnaie dans son équation du budget 
ou son équation d'encaisse. Toutefois, il est indispensable que 
dans une analyse de l'équilibre général dans une économie 
monétaire, les dettes bancaires et la création de monnaie soient 
reprises dans les deux membres de l'équation d'encaisse. Mais 
comme M. Patinkin se propose d'analyser un équilibre général 
stationnaire qui implique naturellement l'équilibre monétaire, 
cette omission n'exerce, semble-t-il, aucune influence défavo-
rable sur ses résultats. En effet, quand il y a équilibre moné-
taire dans l'économie nationale, la thésaurisation ex ante (nette) 
est égale à la création de monnaie ex ante (nette), et ces deux 
termes de l'équation d'encaisse macro-économique peuvent 
donc éventuellement être omis dans le cas de M. Patinkin, bien 
que ce ne soit pas là une méthode élégante. 
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Cependant, la formule de ce dernier a ses qualités 
propres que l'on ne peut pas négliger. L'élément 
intéressant de la théorie de M. Holtrop réside pré-
cisément dans les liquidités secondaires. En effet, 
là présence d'un stock de ces liquidités dans un 
groupe déterminé d'entités économiques contribue, 
ainsi que le fait remarquer M. Holtrop [12 : 49/50], 
à créer un facteur potentiel d'inflation que ce groupe 
peut rendre effectif. L'excédent de liquidités d'un 
groupe d'entités économiques est, par définition, 
égal à la déthésaurisation nette (dans le sens de 
M. Koopmans) + l'achat net de liquidités secon-
daires créées par d'autres entités économiques — 
la création nette de monnaie — la création nette de 
liquidités secondaires par ou pour les entités écono-
miques en question. 

Pour le calcul de l'excédent national de liquidités 
(ou de son opposé, l'insuffisance nationale de liqui-
dités), il est indifférent que la création et la « déthé-
saurisation » de liquidités secondaires soient ou ne 
soient pas considérées comme moyens de finance-
ment inflatoires au même titre que la création et 
la « déthésaurisation » de monnaie. Car, pour l'en-
semble de l'économie nationale, — du moins au 
point de vue statistique, donc ex post — la création 
de liquidités secondaires par un groupe d'entités 
économiques et l'accumulation de liquidités secon-
daires par un autre se compensent toujours exacte-
ment, comme l'a écrit M. Goedhart. Par contre, la 
différence existe réellement si l'analyse se fait par 
secteur [28 : 281/282]. 

A la question de savoir quels sont les mérites 
respectifs des théories de MM. Koopmans et 
Holtrop, au point de vue de l'efficacité du diagnostic 
monétaire, M. Goedhart répond d'une manière très 
nette [28 : 281/285]. « Il est parfaitement exact 
que la création de liquidités secondaires fasse aug-
menter l'inflation potentielle dans la mesure où elle 
accroît la masse totale de liquidités. Mais il nous 
semble plus juste de ne parler de financement infla-
toire que lorsque les détenteurs de liquidités secon-
daires transforment — dans la terminologie de 
M. Holtrop — cette inflation potentielle en inflation 
réelle; ce cas ne se présentera que dans la mesure 
où l'appel aux liquidités secondaires conduit à la 
création de monnaie ou à la déthésaurisation de liqui• 
dites primaires (monnaie) ». 

Nous pouvons nous rallier entièrement à cette 
opinion de M. Goedhart. Ce qui importe, c'est la 
distinction entre l'inflation réelle et l'inflation 
potentielle. L'inflation réelle existe si l'équilibre 
monétaire, dans le sens de M. Koopmans, est rompu 
par un mouvement de hausse, c'est-à-dire s'il existe 
une « insuffisance nette de liquidités »; par celle-ci, 

Goedhart entend [28 : 288] la création nette 
de monnaie — la thésaurisation nette. En outre, 
l'inflation doit se produire pendant la période ana- 
lysée; d'autre part, on ne peut perdre de vue la 
création de « moyens de financement inflatoires 
potentiels » qui peuvent (mais pas nécessairement) 

alimenter à l'avenir des impulsions inflatoires 
[28 : 284]. Dans ce dernier cas, il s'agit de l'aug-
mentation du volume des liquidités secondaires 
détenues par le public dans la période actuelle 
(analysée) ; ces liquidités peuvent nourrir une infla-
tion réelle actuelle ou future. Ce pouvoir de déclen-
cher une inflation peut être appelé inflation poten-
tielle. On retrouve également ces idées dans le 
Centraal Economisch Plan 1953, annexes, p. 11, 
publié par le Centraal Planbureau à La Haye. 
Toutefois, M. Holtrop lui-même (et partant, le 
rapport annuel de la Nederlandsche Bank) ne fait 
pas cette distinction entre inflation réelle et inflation 
potentielle (ou déflation réelle et potentielle) ; elle 
n'est possible qu'en adoptant la définition de l'équi-
libre monétaire de M. Koopmans et en réservant 
la théorie de M. Holtrop pour l'analyse de l'infla-
tion potentielle. 

M. Goedhart ajoute [28 : 283] que seuls l'insuf-
fiSance nette ou l'excédent net de liquidités per-
mettent de localiser exactement les impulsions 
inflatoires ou déflatoires réelles; à ce point de vue 
également, M. Goedhart part, à juste titre, de la 
définition de l'équilibre monétaire donnée "par 
M. Koopmans en 1933. En (l'autres termes, les 
impulsions inflatoires doivent être recherchées dans 
les groupes d'entités économiques ou les secteurs 
qui ont fait appel à la création ou à la déthésauri-
sation de monnaie, c'est-à-dire aux liquidités pri-
maires. M. Goedhart l'explique de la manière sui-
vante : « Si les autorités financent des dépenses 
par la création de liquidités secondaires, telles que 
des bons du Trésor logés auprès d'entités écono- • 
miques privées non monétaires, il dépend unique-
ment de celles-ci et non pas des autorités que des 
impulsions inflatoires se produisent. Celles-ci auront 
lieu si le financement des placements en effets du 
Trésor se réalise par la déthésaurisation et non au 
moyen de revenus courants. Mais d'après la présen-
tation donnée dans le Rapport annuel de la Neder-
landsche Bank, il s'agit toujours, mêine dans ce cas, 
d'un financement inflatoire par les autorités (à 
court dé liquidités) ; toutefois, si les acheteurs privés 
de ces effets, les acquièrent au moyen de leur 
revenu courant, le financement inflatoire est 
compensé par une ' thésaurisation privée d'effets 
du Trésor ' (excès de liquidités). Mais comme la 
question de savoir s'il y aura déséquilibre monétaire 
dépend entièrement du comportement des entités 
économiques privées, il nous semble plus exact de 
ne pas parler d'une insuffisance de liquidités lors 
d'une création de liquidités secondaires par les auto-
rités, et de limiter en conséquence cette 'notion à 
un appel à la création de monnaie ou aux encaisses; 
si, dans ce cas, il se produit une impulsion infla-
toire, elle doit être attribuée à la déthésaurisation 
de monnaie dans le secteur privé ». 

M. Koopmans avait, avant M. Goedhart, attiré 
l'attention sur le fait qu'une offre supplémentaire 
de liquidités secondaires ne donne pas lieu dans tous 
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les cas à une création de monnaie, car les institu-
tions monétaires ne sont pas nécessairement les 
seules à se porter acheteurs de ces effets supplémen-
taires. Selon M. Koopmans, il existe encore, un 
mécanisme d'intérêt sur le marché monétaire, qui 
attire de nouveaux acheteurs du secteur privé 
(notamment les investisseurs institutionnels), ces 
derniers vendant en échange des titres du marché 
des 'capitaux. En cas de demande supplémentaire de 
liquidités secondaires, les institutions monétaires ne 
seront pas davantage les seuls fournisseurs de ces 
effets. Quand M. Holtrop affirme que les placements 
supplémentaires en liquidités secondaires sont tout 
aussi déflatoires que la thésaurisation de monnaie, 
parce qu'a son avis, l'acquéreur de ces liquidités 
retire en fait ses épargnes de la circulation, il pré-
sente, d'après M. Koopmans, la réalité d'une 
manière un peu trop absolue, bien que souvent 
l'opinion de M. Holtrop puisse correspondre aux 
faits [16.1 : 454 = 24 : 16]. 

La seule question encore à résoudre est celle de 
savoir si les liquidités tertiaires (opérations sur le 
marché des capitaux) ne constituent pas un facteur 
d'inflation potentielle. A juste titre M. Koopmans 
y a répondu affirmativement en 1954 [16.1 : 454 
et suiv. = 24 : 16 et suiv. ]. En effet, la réalisation 
de liquidités tertiaires par le public peut provoquer 
des impulsions inflatoires par la création de monnaie 
ou la déthésaurisation. Selon M. Koopmans, 
M. Holtrop considère « le marché' des capitaux et 
le marché de l'argent comme deux réservoirs trop 
isolés l'un de l'autre », et il néglige les nombreuses 
possibilités d'interaction directes et indirectes qui 
existent entre eux. 

2.4 — Le critère post-keynesien 

Indépendamment de MM. Koopmans et Holtrop, 
quelques auteurs néerlandais ont défendu, ces der-
nières années, une troisième définition de l'équilibre 
monétaire. Il s'agit du Professeur F. de Roos, de 
l'Université libre d'Amsterdam [6, 9, 10], de 
M. W.J. Bosman, de l'Université Economique 
Catholique de Tilburg [14], du Professeur 
H.J. Witteveen, de l'Université Economique Néer-
landaise [20, 23] et du Professeur P.B. Kreukniet, 
de l'Université d'Etat de Leyde [26]. L'auteur de 
cet article a défendu naguère cette définition, mais l'a 
abandonnée pour se rallier à celle de M. Koopmans 
[36 : 958 n.]. Cette troisième définition s'identifie 
essentiellement à celle de M. Hicks à laquelle nous 
avons déjà fait allusion au paragraphe 2.1; elle 
est basée sur une synthèse de l'analyse dyna-
mique du revenu, de M. D.H. Robertson, et sur la 
théorie de la demande effective développée par 
J.M. Keynes (dans sa version statique initiale) ; 
cette synthèse a été réalisée par des auteurs tels 
que MM. F. Machlup et L.A. Metzler [36 : 958/960, 
références], qui ont été suivis aux Pays-Bas par 
M. de Roos [6] et par l'auteur de cet article  

[32.1 : 60/61; 30]. Comme nous reparlerons ailleurs 
[37; voir également 30 et 25.111] de ce raisonne-
ment et de son lien avec celui de M. Koopmans, 
nous pouvons nous borner ici à un exposé succinct 
en nous basant notamment sur l'analyse par-
ticulièrement claire de cette définition par 
M. Kreukniet [26]. 

D'après cette conception, l'équilibre monétaire se 
caractérise par la stabilité du flux de monnaie 
circulant dans l'économie nationale; ce flux se 
transforme sans cesse en revenu et poursuit son 
cours après dépense de ce dernier. L'inflation se 
traduit par un gonflement de ce courant de revenus 
monétaires, et la déflation par sa contraction. 

On aperçoit aisément l'origine de cette définition, 
dans le cas d'une économie fermée où l'action des 
pouvoirs publics serait négligée. En désignant par 
« revenu disponible » Y ch le revenu d'un groupe de 
consommateurs, par C leurs dépenses de consom-
mation et par S leurs épargnes, on obtient la 
définition 

Ych = C + S. 

Ce revenu disponible est supposé être identique au 
« revenu acquis » Yph  du groupe de producteurs ou 
d'entreprises (1) (les professions libérales étant 
considérées également comme entreprises) de la 
période précédente, parce qu'on admet qu'ils distri-
buent h la fin de la première période leur revenu 
acquis pendant celle-ci. Ce revenu est distribué aux 
consommateurs sous forme de salaires, revenus fon-
ciers, intérêts et profits d'entreprises, et ceux-ci 
peuvent en disposer pendant la deuxième période. 
Comme les producteurs acquièrent leur revenu par 
la vente de produits de consommation (C) et de 
biens d'investissement (I), on peut écrire : 

C + I = Yph. 

Cette notion de « revenu acquis » est essentiellement 
la même que celle de la demande effective de 
Keynes. Les termes « disponible » et « revenu 
acquis » sont empruntés à M. Robertson. 

La durée de la « période de revenu » mentionnée 
ici, est égale au temps qu'il faut en moyenne à une 
unité monétaire faisant partie de la quantité de mon-
naie active pour, après avoir été acquise par les 
consommateurs sous forme de revenu, être dépensée 
par ceux-ci au profit du groupe des producteurs, 
entrer dans les caisses des entreprises, les quitter et 
rejoindre finalement le groupe des consommateurs 
sous forme de revenu disponible. La période de reve-
nu est donc égale à la période moyenne du circuit 
de la monnaie active. 

Il n'est nullement nécessaire que Ych et Yph 
soient identiques pendant la même période. Sup-
posons que dans la première période, 

Yph > Ych• 

(1) Les indices ch et ph au pied de la lettre Y (le symbole 
qui est maintenant utilisé universellement pour le revenu natio-
nal monétaire), sont des abréviations des mots néerlandais 
« consumptiehuishouding » et « productiehuishouding ».. 
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Toutefois, Yph pendant cette période est identique à 
Ych de la deuxième période; en d'autres termes, le 
revenu disponible augmente avec le temps. Il s'en-
suit cependant que les dépenses de consommation 
C et les épargnes S augmentent également. Vu que 
C hausse, on suppose que les économies de pro-
duction réagiront en se constituant des stocks plus 
importants et procéderont peut-être à des investis-
sements d'expansion, entraînant une augmentation 
probable de I, c'est-à-dire que la grandeur Yph  aug-
mentera également k la longue. Par conséquent, le 
revenu disponible pendant la troisième période sera 
à nouveau plus élevé que durant la deuxième, etc. 

Mais la croissance de C sera toujours moindre que 
celle de Ych, tandis qu'après une période d'investis-
sements d'expansion, les producteurs arrêteront pro-
bablement les investissements supplémentaires afin 
de consolider leur position. Il est possible qu'à une 
certaine période, S sera égal à I (1) ; mais il ressort 
de nos équations que 

Ych sera alors égal à Ii i,h  , 

de sorte que le système sera à nouveau équilibré. 
Si l'on désigne cette situation par « équilibre 

monétaire » comme le font les auteurs précités, elle 
se caractérise, dans une économie fermée, par deux 
propriétés. 

I) Comme 
Ych est égal à Yph 

pendant la dernière période considérée, tandis que 
Yph est pendant cette période égal b Ych de la 
période suivante, (les investissements I restant 
inchangés) on obtient à nouveau une même valeur 
pour Y„h, c'est-à-dire que le revenu national demeure 
constant dans le temps. 

II) Nous savons déjà que S = I. A première vue, 
on serait peut-être tenté de dire que ce critère de 
l'équilibre monétaire est le même que celui de 
M. Koopmans. Toutefois, cette similitude n'est 
qu'apparente; elle résulte d'une compréhension 
inexacte des symboles utilisés. Chez M. Koopmans, 
S est fonction du revenu acquis pendant la même 
période; dans le raisonnement du groupe d'auteurs 
précités, S est fonction du revenu acquis au cours 
de la période précédente (en effet, S est pendant 
« la » période donnée fonction du revenu disponible 
pendant cette période, mais le revenu disponible de 
« cette » période est égal au revenu acquis de la 
période précédente). 

(1) L'égalité S = I (dans laquelle S et I sont des gran-
deurs ex ante) est une condition d'équilibre. Cela signifie que 
l'égalité S = I n'est pas réalisée pour toute valeur de S et de 
I, mais seulement lorsqu'il y a équilibre monétaire (lorsque les 
valeurs S et I sont telles qu'elles cadrent avec un état d'équi-
libre des revenus). Il résulte de ce qui précède que S = I est 
une simple égalité (= ) et non une identité (a). Myrdal a, 
en 1939, attiré l'attention sur le fait qu'il s'agit bien d'une 
identité (S I) si S et I sont des grandeurs « ex post »; 
l'identité keynesienne bien connue entre S et I repose donc 
aussi sur une interprétation ex post de S et de I [25 II; 
25 III]. 

Ce raisonnement ne soulève aucune objection • 
théorique; toutefois il nous serait difficile de quali-. 
fier cette situation d' « équilibre monétaire », pour 
les raisons suivantes. 

L'expression « équilibre monétaire » a été utilisée 
la première fois par G. Myrdal, dans une publication 
qui développait les conceptions de Wicksell [36 : 
955/956]. Le même genre de raisonnement condui-
sait déjà en 1933 à la théorie de M. Koopmans, et 
nous avons toutes les raisons de qualifier avec lui 
d'équilibre monétaire le point mort entre l'inflation 
et la déflation. Aussi M. Koopmans l'a-t-il fait lui-
même en 1948 [4], avant que le groupe d'auteurs 
néerlandais en question n'ait utilisé ce terme dans 
le raisonnement esquissé ci-dessus. L'utilisation (lu 
même terme pour plus d'une conception ne peut 
que provoquer une confusion des plus regrettables. 
Ajoutons que cette théorie dynamique, qui nous 
vient de l'Angleterre et qui est d'ailleurs excellente, 
définit en fin de compte un état d'équilibre pour 
lequel il est facile de choisir un autre nom. A cet 
effet, nous avons proposé le terme équilibre de 
revenu [30 : 422 et 434 et suiv.; 25.111 : 482; 
32.1 : 58; 36 : 958], qui est une abréviation de 
l'expression : « valeur d'équilibre du revenu national 
monétaire, telle qu'elle est définie par la demande 
effective dans une analyse dynamique ». 

Il y a des raisons d'autant plus impérieuses de 
qualifier par des termes différents la définition de 
M. Koopmans d'une part, et celle de MM. de Roos, 
Bosman, Witteveen et Kreukniet d'autre part, que 
ces deux définitions peuvent être associées. Comme 
nous avons déjà essayé de le démontrer, l'équilibre 
de revenu est un cas spécial de l'équilibre monétaire 
(ce dernier terme étant utilisé dans le sens de 
M. Koopmans). La preuve peut en être faite en 
deux étapes : 1) Nous avons déjà établi que l'équi-
libre monétaire n'implique pas nécessairement la 
stabilité du revenu national; en d'autres termes, cet 
équilibre peut, mais ne doit pas, être un équilibre 
de revenu. 2) Si celui-ci existe, le revenu acquis 
pendant la période étudiée est égal au revenu 
acquis pendant la période précédente; dans ce cas, 
on peut considérer indifféremment S comme fonction 
du revenu acquis pendant la période précédente 
(de Roos, Bosman, Witteveen et Kreukniet) ou 
comme fonction de ce même revenu pendant la 
période étudiée (Koopmans). Par contre, l'équilibre 
de revenu paraît toujours impliquer l'équilibre 
monétaire. 

Il ressort des points (1) et (2) que l'équilibre de 
revenu est un cas spécial de l'équilibre monétaire, 
qui correspond, dans une large mesure, à la réalité. 
Car, pratiquement, un décalage plus ou moins grand 
existe, pour l'ensemble des consommateurs, entre 
« l'acquisition » du revenu par les consommateurs 
travaillant dans les entreprises de production et la 
transformation de ce revenu en « revenu disponible ». 
Aussi l'équilibre monétaire se manifestera-t-il vrai-
semblablement en pratique le plus souvent, — bien 
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que pas nécessairement, — sous la forme d'équilibre 
de revenu. Les réserves exprimées dans la phrase 
précédente se justifient du fait qu'il existe des sec-
teurs de consommation où le décalage est suffisam-
ment faible pour être négligé; ces secteurs peuvent 
provoquer une modification du revenu national Y, 
tout en maintenant l'équilibre monétaire. 

Le raisonnement esquissé ci-dessus n'a donné lieu 
jusqu'à présent qu'à une seule réaction dans une 
publication; c'est l'article récent de M. Bosman 
[35 : 59], où celui-ci semble se rallier à notre exposé, 
encore qu'il estime peu fréquent le cas dans lequel le 
décalage entre le revenu acquis et le revenu disponi-
ble serait si faible que l'on pourrait modifier Y sans 
rompre l'équilibre monétaire. 

La théorie de l'équilibre de revenu — comme nous 
l'appellerons désormais — peut facilement être déve-
loppée pour l'analyse d'une économie nationale 
ouverte, où intervient également l'action des pouvoirs 
publics. En désignant par T (en anglais : Taxes) les 
recettes d'impôts des autorités, par E9  (en anglais : 
Government Expenditures) les dépenses publiques, 
par U i  (i = import), le débit du compte courant de 
la balance des paiements et p.  ar U e  (e = export) le 
crédit de ce compte courant, on peut développer 
comme suit nos deux équations de base : 

=-- C+S+T+Ui, 

C + I + E9  + U, = Yph 

dans lesquelles C, I, E9  se rapportent uniquement 
aux achats ( ou ventes) des biens produits à l'inté-
rieur, tandis que l' « épargne qui demeure dans le 
pays » est désignée par S, c'est-à-dire la partie de 
l'épargne totale ne servant pas à l'achat de biens 
d'investissement à l'étranger; U i  et Ue  se rapportent 
aussi bien aux produits de consommation qu'aux 
produits d'investissement. 

Supposons que dans la période 0, il y ait équilibre 
de revenu : 

Ych = Yph ; 

dans ce cas, la condition d'équilibre s'écrit comme 
suit : 

S + T + 	= I + E9  + 

Puisqu'il y a équilibre de revenu, il y a également 
équilibre monétaire. Postulons ensuite qu'une infla-
tion se produise à l'étranger, qui fasse augmenter la 
grandeur U e  pendant la période 1. Il s'ensuit que 
l'équilibre de revenu (et dès lors l'équilibre moné-
taire) est rompu dans le sens de la hausse : dans la 
période 1, Yph est maintenant plus grand que Ych• 
Le revenu national accuse un développement analo-
gue à l'augmentation qui s'est produite dans l'exem. 
ple d'une économie nationale fermée, quand nous 
avons admis l'inégalité Yph > Y ch . En cas d'écono-
mie ouverte, on peut écrire maintenant : 

I + E9  + Ue  > S + T + U3 . 

L'augmentation de U, détermine une création de 
monnaie, les devises acquises à l'intérieur étant 
converties en unités monétaires nationales par le 

système bancaire. Si cette monnaie additionnelle 
n'est pas thésaurisée immédiatement (dans le sens 
donné par M. Koopmans à ce terme), autrement dit, 
si elle ne disparaît pas immédiatement dans ]es 
encaisses inactives, si les usages des paiements ne 
se modifient pas (ce qui pourrait avoir comme consé-
quence une augmentation des encaisses actives) et 
si, finalement, cette monnaie additionnelle n'est pas 
détruite par le 'remboursement de dettes du public 
aux institutions monétaires, on verra augmenter le 
revenu national, en raison soit du développement de 
la production, soit de la hausse des prix, soit des 
deux à la fois. L'augmentation du revenu monétaire 
national fait augmenter l'élément actif de la deman-
de d'encaisses, et il se produit une thésaurisation 
dans le sens de M. Koopmans. 

Si U, , I et E9  restent constants pendant les pério-
des suivantes, l'augmentation du revenu national se 
poursuit jusqu'à ce que S, T et U 3 , trois fonctions 
croissantes du revenu national, aient augmenté de 
telle façon que finalement l'équation 

S + T + 1.;  = I + E9  + U, 

se trouve rétablie. Les « impulsions inflatoires », 
comme dit M. Kreukniet [26 : 5] « appellent donc 
des réactions déflatoires, qui ensemble sont, en fin 
de compte, suffisamment grandes pour compenser 
entièrement l'inflation. Le flux de monnaie restera 
inchangé lorsque le revenu national aura atteint le 
niveau auquel cette compensation sera suffisamment 
élevée. Observons, en passant, que l'action de cet 
'effet de revenu' peut encore être renforcée par un 
'effet de prix'; dans la mesure où les impulsions 
inflatoires provoquent des hausses de prix, celles-ci 
stimuleront les importations et freineront les expor-
tations » [voir également 32.1 : 331/341] . 

En supposant, comme ci-dessus, que I et E, 
restent constants et que U e  se soit stabilisé après.  
avoir augmenté de la période 0 à la période 1, 
l'augmentation unique et exclusive de U e  est 
compensée à la longue par l'augmentation de 
l'ensemble de S, T et Ui . Si l'équilibre de revenu 
est finalement rétabli, l'inégalité de U i  et U, 
se réduit, mais sans disparaître entièrement. 
L'équilibre de revenu (et partant l'équilibre 
monétaire) ne suppose donc pas nécessairement 
l'équilibre du compte courant de la balance des paie-
ments. Ce dernier ne se présentera que dans le cas 
purement accidentel où (I + E9 ) et (S + T) aug-
mentent dans la même mesure, par exemple, si 
toutes les épargnes demeurant dans le pays au cours 
d'une conjoncture en hausse sont rapidement inves-
ties en biens d'investissement intérieurs, tandis que 
simultanément les autorités dépensent aussitôt leurs 
recettes accrues, c'est-à-dire s'il existe sans cesse un 
excédent du compte du Trésor qui n'est ni plus ni 
moins élevé que l'excédent pendant la période O. 
« Le rétablissement de l'équilibre monétaire (lire : 
équilibre de revenu, F.J.) incombe, dans ce cas, 
entièrement à l'importation », comme le dit 
M. Kreukniet [26 : 5]. Des raisonnements analogues 
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relatifs à l'économie nationale ouverte se rencontrent 
chez M. Witteveen [20 : 870 et suiv. = 24 : 85 et 
suiv.]. Celui-ci tient cependant à souligner que toutes 
les grandeurs entrant dans ce raisonnement sont 
ex ante. Si ces grandeurs sont interprétées ex post, 
certaines conditions d'équilibre se transforment en 
identités et l'on aboutit à une série de tautologies, 
comme nous le verrons ci-dessous. 

2.5. — Critères du Centraal Planbureau 

Après la seconde guerre mondiale, une quatrième 
tentative a été faite aux Pays-Bas pour répandre 
deux concepts de l' « équilibre monétaire ». Elle 
émane du Centraal Planbureau (C.P.B.) à La Raye, 
dont le Professeur J. Tinbergen a été le directeur 
jusqu'au début de 1955. Chaque année, le C.P.B. 
publie un « Centraal Economisch, Plan » (C.E.P.) 
qui est essentiellement une analyse de la situation 
économique du pays, en même temps qu'un diagnos-
tic pour l'année à venir. 

Le point de départ de l'exposé du Centraal Plan-
bureau se trouve dans le C.E.P. 1951, p. 46. On peut 
y lire qu'il y aura équilibre monétaire dans l'écono-
mie nationale si le recours total de toutes les entités 
économiques intérieures aux moyens de financement, 
qui ne peuvent pas être couverts par le revenu cou-
rant, est égal à « la modification normale des besoins 
monétaires pour les transactions » (c'est-à-dire la 
demande d'encaisses actives). 

En se basant sur des estimations, le Centraal Plan-
bureau semble admettre qu'à une augmentation de 
1 milliard du revenu national aux prix du marché 
correspond un « accroissement normal des besoins 
monétaires nécessaires aux transactions » d'environ 
0,3 milliard. Dans le C.E.P. 1951, nous lisons encore 
l la page 46 : 

« En cas d'équilibre monétaire, l'économie natio-
nale, dans son ensemble, ne dépense donc pas plus 
qu'elle ne produit; autrement dit, les dépenses inté-
rieures totales n'excèdent pas les recettes intérieures. 
Des insuffisances d'encaisses peuvent naturellement 
se produire dans un secteur déterminé, mais l'équi-
libre monétaire ne sera rompu que s'il n'existe pas 
simultanément des excédents d'encaisses compensa-
toires dans d'autres secteurs. Un des principaux 
instruments de la politique monétaire des autorités 
est précisément cette politique de compensation. 

» L'inflation existe lorsque... le total des recours 
de l'intérieur aux moyens de financement, qui ne 
proviennent pas du revenu courant, excède l'accrois-
sement normal des besoins monétaires en vue des 
transactions, c'est-à-dire lorsque les dépenses natio-
nales dépassent les revenus nationaux. Dans une 
économie nationale fermée, sans échanges extérieurs, 
cette situation entraîne inévitablement un accroisse-
ment du pouvoir d'achat flottant ou une hausse du 
niveau des prix intérieurs. Dans un pays, tel que les 
Pays-Bas, qui dépend étroitement des échanges inter- 

nationaux, une inflation provoque plutôt un déficit 
de la balance des paiements. Les prix et la circula-
tion monétaire peuvent, dans ce cas, être maintenus 
éventuellement à un niveau stable. L'insuffisance 
nationale d'encaisses est alors compensée par un 
excédent d'encaisses extérieures, si bien que l'offre 
ou les ressources totales correspondent à la demande 
ou aux dépenses totales; les prix ne doivent donc 
pas nécessairement monter. En d'autres termes, 
l'expansion monétaire provoquée par l'inflation inté-
rieure découlant de l'insuffisance nationale d'encais-
ses est neutralisée par la contraction monétaire résul-
tant de l'excédent d'encaisses extérieures. Dans ce 
cas, l'inflation intérieure ne se mesure pas à l'accrois-
sement de la circulation monétaire flottante ni au 
niveau intérieur des prix, mais au déficit de la balan-
ce courante des paiements extérieurs ». 

Dans cette citation, trois idées distinctes se pré. 
sentent conjointement : 

1) Il y a équilibre monétaire si la condition sui-
vante est remplie : 

1 
AM, = —

3
. à Y, 

dans laquelle A M, représente l'accroissement du 
stock monétaire actif - que l'on appelle également 
le volume de monnaie nécessaire aux transactions 
- et A Y l'accroissement du revenu national moné-
taire, tous deux dans la même période. Cette thèse 
n'a évidemment de sens que s'il existait dans le 
passé une combinaison (M,, Y) caractérisée par 
l'équilibre monétaire. Toutefois, il ne nous a pas été 
possible de découvrir dans l'exposé du Centraal 
Planbureau une référence à un tel point dans le 
passé. 

Dans le C.E.P. 1953, p. 11 des « Annexes », le 
même raisonnement est formulé comme suit, cette 
fois sous la dénomination d'équilibre monétaire 
interne : « Dans la mesure où l'accroissement de la 
circulation monétaire active est supérieur ou infé-
rieur à ce qu'exige le développement fondamental 
de l'économie, il se produit une rupture de l'équili-
bre monétaire interne » (1). Mais que faut-il enten-
dre par « développement fondamental » ? Le C.E.P. 
1953, à la page 67, définit celui-ci comme « un 
accroissement normal de l'activité » ? Mais que 
faut-il entendre par « normal »? Le C.E.P. reconnaît 
à la page 31 que cette notion est « relativement 
vague », tandis qu'il admet des déviations de l'équi-
libre monétaire interne, « pour autant que d'autres 
buts opposés à cet équilibre aient la priorité ». 
Toutefois, comme le remarque M. De Pous, on 
omet de préciser ces buts [13 : 918]. Quoi qu'il 
en soit, cette thèse implique qu'un accroissement 

(1) Alors que le C.E.P. 1951 ne connaît qu'une seule notion 
de l'équilibre monétaire, on en trouve deux dans le C.E.P. 
1953, notamment l'équilibre monétaire « interne » et « externe ». 
Nous supposons que les auteurs du C.E.P. 1953 entendaient 
par là l'interna/ equilibrium et l'external equilibrium de 
J.E. Meade : « The Balance of Payments », Londres &c, 1951, 
pp. 105 et suivantes. 
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« normal » de l'activité (le développement fonda-
mental) est considéré par le C.P.B. comme l'accrois-
semant de l'activité (le développement) désiré par 
les autorités politiques, eu égard à ce qu'elles consi-
dèrent comme le meilleur concours de circonstances 
pour la prospérité du pays. La notion de l'équilibre 
'Monétaire interne du C.P.B. étant liée à ce dévelop-
pement désiré, elle devient une norme de la politique 
monétaire. 

Toutefois, il nous semble hautement désirable de 
ne pas donner à la notion de l'équilibre monétaire le 
caractère d'une norme, encore, que cette concep-
tion ait déjà été défendue notamment par 
MM. Koopmans [1 : 230] et Hennipman : 42]. 
Sur ce point, nous nous rallions entièrement à 
l'opinion de M. Zijlstra [5 : 230], qui estime avec 
Myrdal (1) que la notion de l'équilibre monétaire 
telle qu'il l'a décrite à l'instar de M. Koopmans, 
présente avant tout le caractère d'un instrument et 
non celui d'une norme. Bien que le O.P.E. n'utilise 
pas la définition de M. Koopmans, nous croyons 
néanmoins devoir invoquer l'opinion de M. Zijlstra 
contre le .  C.P.B. En effet, l'équilibre monétaire 
interne est considéré par ce dernier lui-même comme 
une notion vague; elle pourrait éventuellement 
s'identifier avec le concept de M. Koopmans sur 
l'équilibre monétaire, dans certaines circonstances 
à juger par les autorités politiques. Toutefois, cette 
dernière notion est une condition d'équilibre dans 
un schéma d'analyse ou de raisonnement logique, 
que l'on peut concevoir comme une des équations 
d'un système d'équilibre général. Elle est essentiel-
lement un moyen de raisonnement et comme tel, 
elle n'a aucun lien avec les normes de la politique 
économique. 

Indépendamment du principe qu'il faut éviter 
autant que possible des notions vagues, il n'est pas 
souhaitable, sous peine de donner lieu à une confu-
sion de langage, d'appliquer l'expression « équilibre 
monétaire », créée à des fins d'analyse par Myrdal, 
à une notion à caractère normatif, énoncée de 
manière toute différente. En outre, on peut donner 
au concept du C.P.B. une définition propre : « une 
situation monétaire adaptée aux fins de la politique 
économique », ou plus brièvement : .« une situation 
monétaire désirée ». S'il existe un chômage conjonc-
turel, un certain degré d'inflation dans le sens de 
M. Koopmans peut être la situation monétaire 
désirée. Mais dans ce cas, le C.P.B. serait amené 
à parler « d'équilibre monétaire interne ». Si la 
situation monétaire désirée en cas de sur-emploi 
conjoncturel était un certain degré de déflation dans 
le sens de M. Koopmans, le C.P.B. devrait à nou-
veau la qualifier cl' « équilibre monétaire interne ». 
Il est évident qu'une notion aussi imprécise ne peut 
jamais être considérée comme adéquate. 

(1) G. Myrdal : « Monetary Equilibrium », Londres &c., 
1939, pp. 40 & suiv. : « The specific monetary equilibrium 
conditions have a purely instrumental significance in the ana-
lysis of real situations and processes s, etc... [5 : 203, n.1]. 

En outre, le raisonnement du C.P.B. soulève une 
autre objection sérieuse, notamment contre la thèse 
figurant dans le C.E.P. 1951, p. 46, selon laquelle 
la modification « normale » des besoins monétaires 
pour les transactions peut être mise en rapport avec 
l'augmentation du revenu national aux prix du 
marché. Comme nous l'avons déjà mentionné ci-des-
sus, le C.P.B. a établi la relation suivante 

AM, = 0,3. 3, Y; 
toutefois ce rapport peut être considéré comme une 
première dérivée de l'équation de Cambridge : 

M = Kv . Y, 

Ku  étant, par hypothèse, égal à environ 0,3, si l'on 
néglige la différence entre le stock monétaire actif 
M, et le stock monétaire total M, dont nous repar-
lerons ci-dessous. L'idée d'une équation 

M 	M 
Ky  =— (— 	 

Y 	A Y ) 
restant égale à une valeur déterminée, qui serait en 
quelque sorte un critère pour le diagnostic moné-
taire, remonte déjà à A. Marshall (1) ; elle a égale-
Ment été appliquée dans les rapports annuels de la 
Nederlandsche Bank, par exemple à la p. 41 du 
rapport de 1951, où une valeur de Eu  = 0,36 est 
qualifiée en tout cas de « normale ». Le caractère 
peu pratique de cette méthode a été démontré par 
M. Zijlstra en 1947 (2). 

L'équation de Cambridge, commentée dans le 
paragraphe 2.1, peut également s'écrire comme suit : 

M = K„. P. Y, 	
M —  P. Y, 

VU  

dans laquelle Yr  représente le revenu national réel 
et V, la vitesse de circulation des revenus ou la 
vitesse du circuit de la monnaie. Pour ce qui est de 
l'estimation du stock monétaire maximum admis-
sible en un temps où l'on veut contrôler une hyper-
inflation (augmentation de P), M. Zijlstra écrit 
notamment : « Ce calcul a l'inconvénient de prendre 
toujours comme point de départ, comme 'point 
zéro sur l'échelle', le niveau réel des prix. Supposons 
qu'il existe un certain degré d'inflation à la suite 
d'une augmentation du stock monétaire, qui se tra-
duise par une hausse proportionnelle de l'ensemble 
des prix. Dans ce cas, le stock monétaire admissible 
calculé d'après la formule 

P. Y, 

V„ 

s'identifie à nouveau avec le stock monétaire réel 
et une comparaison de ces deux grandeurs ne peut 

(1) A. Marshall, « Money, Credit and Commerce », Londres 
et New York, 1923, cité par A. H. Hansen : « « Monetary 
Theory and Fiscal Policy », New-York &c 1949, p. 2, qui a 
souligné que selon l'interprétation même de A. Marshall, il faut 
entendre par Y non seulement le revenu, mais aussi le capital, 
encore que ses successeurs — et Marshall lui-même — n'aient 
plus tenu compte de cette précision. 

(2) J. Zijlstra, « De ontwikkeling van de geldcirculatie 
sedert de geldzuivering », Economisch -Statistische Berichten, 
XXXII, n° 1.558, 19 mars 1947, pp. 227-230, notamment 
p. 229. 
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servir de norme. Le point zéro de l'échelle se 
déplace pour ainsi dire parallèlement .au point à 
mesurer. Le Witboek voor de geldzuivering souligne 
également à la p. 75 : 'Le point que l'on visait à 
atteindre ne semble pas, dès lors, être un point fixe, 
mais il reculait toujours à mesure que l'on croyait 
s'en rapprocher'. » 

Tout compte fait, cette première théorie, qui 
constitue un des fondements de l'exposé du concept 
de « équilibre monétaire » dans le C.E.P. 1951 et 
qui a donné naissance à la notion de « équilibre 
monétaire interne » dans le C.E.P. 1953, nous 
semble, à la lumière de ce qui a été dit ci-dessus, 
inefficace et inacceptable. 

2) D'après la deuxième idée qui se dégage de 
l'exposé du C.E.P. 1951, l'équilibre monétaire 
signifie l'égalité entre le total des dépenses inté-
rieures et le revenu national. Nous essayerons d'indi-
quer ci-dessous les raisons pour lesquelles cette défi-
nition nous semble inadéquate; 

3) Selon le troisième raisonnement, l'équilibre 
monétaire décrit au point (2) s'identifie avec l'équi-
libre des transactions courantes de la balance des 
paiements, et l'inflation intérieure se mesure à 
l'importance du déficit éventuel résultant de ces 
transactions. 

L'inefficacité des deux premières théories, prises 
dans leur ensemble, a été mise en lumière par 
M. Witteveen [20 : 871 = 24 : 86 et suiv.] . Pour 
l'analyse de la thèse du C.P.B., il choisit comme 
point de départ la définition du revenu acquis qui 
est également l'équation ex post utilisée par les 
statisticiens pour mesurer le revenu national : 

Y = C + I + E9  + U,. 

M. Witteveen exprime cette équation sous une 
forme quelque peu différente mais qui ne change 
rien au fond. Comme nous l'avons indiqué lors du 
commentaire de la théorie de l'équilibre de revenu 
(§ 2.4), les grandeurs C, I et E9  se rapportent, dans 
notre équation, uniquement aux biens produits à 
l'intérieur. Toutefois, si l'on remplace ces grandeurs 
par C', I' et E9 ' qui se rapportent à toutes sortes 
de biens, intérieurs aussi bien qu'importés, la gran-
deur (C' + I' + E9 ') englobera en outre toutes les 
importations; pour éviter les doubles emplois, il 
faudra remplacer dans l'équation de revenu U, par 
(U0 — Ui ) 

Y = (C' + I' + E9 ') + (U, — Ui ) . 

Si l'on définit maintenant, comme l'a fait le 
C.E.P. 1951, l'équilibre monétaire comme un état 
caractérisé par l'égalité des dépenses intérieures et 
du revenu national, l'équation suivante est valable 
dans un état d'équilibre monétaire : 

Y= C' + /' = E,' . 

En soustrayant la seconde équation de la première, 
on obtient : 

(U,— 	= 0 

ce qui signifie qu'il y a équilibre de la balance des 

transactions courantes, comme l'a écrit le C.E.P. 
1951. 

M. Witteveen commente ce raisonnement dans 
les termes suivants : « On fausse ainsi la notion de 
l'équilibre monétaire en lui donnant la signification 
toute différente d'équilibre de la balance des 
paiements (1 ) . Naturellement chacun est libre de 
choisir sa définition. Toutefois, nous estimons qu'une 
définition qui identifie l'équilibre monétaire l celui 
de la balance des paiements est inefficace, parce 
qu'elle dissimule une contradiction très nette du 
point de vue de la politique économique. Elle cache 
le fait que l'équilibre de la balance des paiements 
et l'équilibre monétaire... sont deux choses totale-
ment différentes qui peuvent chacune constituer un 
but de la politique économique (2) et qui, dès lors, 
peuvent facilement devenir incompatibles. Ce conflit 
existe en fait dans l'ancien système de l'étalon-or. 
Selon ce dernier, la politique monétaire devait tendre 
uniquement à l'équilibre de la balance des paie-
ments. En cas d'inflation à l'étranger, une inflation 
proportionnelle s'imposait à l'intérieur et vice-versa 
en cas de déflation. L'impossibilité de poursuivre, 
sous ce régime, une politique conjoncturelle auto-
nome, c'est-à-dire la nécessité de sacrifier en toute 
circonstance l'équilibre monétaire à celui de la 
balance des paiements, a été la raison essentielle 
de la suppression de l'étalon-or ». 

C'est dire que le deuxième et le troisième raison-
nement du C.E.P. 1951 inclus dans l'exposé précité 
sur l'équilibre monétaire, sont également inadmis-
sibles. Il semble d'ailleurs que le C.P.B. s'en soit 
rendu compte lui-même, car il s'emploie sans cesse 
à revoir ses travaux; en effet, deux ans plus tard, 
il s'est assigné un tout autre but. 

Dans le C.E.P. 1953, le Centraal Planbureau rem-
place l'équilibre des transactions courantes de la 
balance des paiements par la notion de l'équilibre 

monétaire externe. Comme nous l'avons déjà, fait 
remarquer, il s'agit là d'un nouvel énoncé de la 
notion d'external balance de M. J.E. Meade (3) 

(1) On se rappellera que nous avons démontré au § 2.4 que 
la forme particulière de l'équilibre monétaire que nous avons 
appelée l'équilibre de revenu n'implique nullement l'équilibre 
nécessaire des transactions courantes de la balance des paie-
ments. L'équilibre monétaire, selon notre définition, et l'équi-
libre des transactions courantes de la balance des paiements 
sont deux notions essentiellement différentes. 

(2) M. Witteveen souligne à juste raison « peuvent » et non 
pas « doivent ». 

(3) J.E. Meade : « The Balance of Payinents ». vol. I, 
Londres &c 1951, pp. 105 & suiv. Cette distinction faite par 
M. Meade développe notamment deux études de M. R. Nurkse : 
(I) « Conditions of International Monetary Equilibrium », dans 
la série Essays in International Finance, n° 4, 1945, réimprimé 
dans un recueil « Rcadings in the Thcory of International 
Trade », sous la rédaction de H.S. Ellis et L A Metzler, 
Philadelphie et Toronto, 1949, pp. 3-34; dans la « Section I » 
de cette étude, M. Nurkse parle d' « équilibre monétaire interna-
tional », si la balance des paiements de tous les pays présente 
un équilibre matériel et qu'il n'existe pas de chômage massif 
(p. 12) ; en d'autres termes, si les équilibres interne et externe, 
dans le sens de M. Meade, vont de pair. (II) « Domestic and 
International Equilibrium » dans le recueil « The New Econo-
mies », sous la rédaction de S.E. Harris, New-York et Londres, 
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qui peut faire l'objet de calculs statistiques; en 
outre, cette conception ressemble d'une façon frap-
pante à la notion de l'équilibre matériel de la 
balance des paiements de MM. S. Korteweg et 
F.A. Keesing (1). 

M. Meade distingue, dans la balance des paie-
ments, d'une part, des postes autonomes et, d'autre 
part, des comptes pour balance. Sont considérés 
comme autonomes les postes dont l'importance ne 
dépend pas de celle d'autres rubriques de la balance 
des paiements. A titre d'exemple, nous citons les 
exportations commerciales et les dons des par-
ticuliers à leurs familles à l'étranger. Par contre, les 
comptes pour balance découlent d'autres postes de 
la balance des paiements; leur existence ne se 
justifie pas par des raisons commerciales, mais par 
des considérations relatives à l'état de la balance 
des paiements elle-même; dans la grande majorité 
des cas, ils servent à financer un déficit de la balance 
des paiements. Il y a équilibre matériel de la balance 
des paiements, si l'équilibre formel (c'est-à-dire 
l'identité comptable du débit et du crédit de toute 
la balance) est acquis sans l'utilisation d'un ou de 
plusieurs comptes pour balance. Le montant de ces 
comptes indique le déficit matériel de la balance des 
paiements. Nous ne pouvons nous attarder ici aux 
complications auxquelles ces notions donnent lieu ; 
nous renvoyons le lecteur aux ouvrages de MM. 
Meade, Korteweg et Keesing [et 32.1. : 212/214]. 

Il s'agit maintenant de trouver une expression 
statistique de la notion de « comptes pour balance ». 
Il n'est guère possible dè le faire d'une manière qui 
ne prête pas à contestation : MM. Korteweg et 
Keesing soulignent qu'une idée précise de la situation 
économique du pays intéressé est indispensable à 
cet effet et que la question de savoir quels sont les 
postes à considérer comme comptes pour balance 
dépend en pratique d'un jugement subjectif; celui-ci 
est à son tour influencé par les objectifs admis de 
la politique économique. 

Les statisticiens néerlandais ont simplifié la 
théorie (2) en considérant tous les postes courants 
de la balance des paiements comme autonomes; le 
mouvement de l'or est considéré entièrement comme 

1948, ch. XXI, pp. 264-292; à la p. 272, M. Nurkse confronte 
l'internai et l'externat equilibrium, l'équilibre (monétaire) 
interne étant caractérisé par l'équilibre monétaire allant de pair 
avec le plein emploi. Dans le volume II, le « Mathematical 
Supplement », M. Meade définit, à la p. 5, la notion externat 
equilibrium par P = 0, P étant égal à T — L par définition; 
dans cette équation, P représente l'excédent (matériel) de 
l'équilibre de la balance des paiements, T l'excédent des trans-
actions courantes de la balance des paiements et L le montant 
net des exportations de capitaux autonomes. Il s'ensuit que 
P = exportations nettes dépendantes de capitaux importa-
tions d'or. On verra que la définition de l'équilibre dit moné- • 
taire externe du C.E.P. 1953 r ressemble fort. 

(1) S. Korteweg et F. A. G. Keesing : « Het moderne geld-
wezen », 6e édition, Amsterdam, 1956, pp. 268 et 276-277. 
Voir également [32.1 : 212/214] pour un exposé succinct des 
notions de Korteweg et Keesing, et Meade; l'alinéa qui suit a 
été emprunté également à cet ouvrage. 

(2) Tout comme l'a fait M. Meade dans son « Mathematical 
Supplement », p. 5.  

compte pour balance; les comptes de la balance des 
capitaux sont scindés en deux groupes : les auto-
nomes et les dépendants (ce dernier groupe est donc 
également un compte pour balance). Mais comment 
départager, en pratique, les postes autonomes et 
dépendants de la balance des capitaux ? Nous ver-
rons par la suite que le C.E.P. 1953 utilise à cet 
effet la notion de « excédent de financement » 
définie dans le § 3. Aussi le C.E.P. 1953 précise-t-il, 
à la p. 10 des annexes, que l'excédent de finance-
ment indique l'existence ou non d'un équilibre moné-
taire externe. Il ne nous est pas encore possible 
d'émettre, à cet endroit de notre exposé, un juge-
ment fondé sur cette définition. 

Une brève synthèse de tous les commentaires 
donnés jusqu'ici par le C.P.B. figure dans le 
C.E.P. 1955 à la p. 99, où l'on précise la notion de 

« équilibre monétaire » comme suit : « une 
rupture d'équilibre ne se produit que lorsque 
l'accroissement du chiffre d'affaires total n'est pas 
proportionné à un développement désiré eu égard 
aux objectifs de la politique économique relatifs à 
un emploi élevé et stable, aux mouvements des prix 
et à la balance des paiements ». Ici la notion 
de l'équilibre monétaire s'identifie donc entière-
ment et explicitement avec « la situation monétaire 
désirée ». Cette dernière dénomination nous semble 
être la plus appropriée. L'expression « équilibre 
monétaire » serait alors réservée à la notion que 
M. Koopmans qualifie par cette expression et dont 
M. Zijlstra a dit avec raison qu'elle est un instru-
ment de raisonnement. 

Parlement et équilibre monétaire 

Il appartient au Parlement d'apprécier la gestion 
économique du Gouvernement. Les spécialistes éco-
nomiques de certains partis de la Deuxième Chambre 
des Etats-Généraux, conscients du caractère com-
plexe de la matière soumise à leur jugement et 
s'appuyant sur les opinions des experts, se sont 
efforcés de suivre quelque peu les débats sur l'équi-
libre monétaire. Etan .t donné la multiplicité des 
définitions utilisées au cours des dernières années 
et les conclusions très divergentes auxquelles ont 
abouti ceux qui se sont mêlés à ces discussions aux 
Pays-Bas, on ne s'étonnera guère que ces parlemen-
taires se soient quelque peu perdus dans ce fouillis 
d'idées. Au cours des discussions relatives au 
budget du Ministère des Affaires Economiques en 
novembre 1954, le député M. Hazenbosch, anti-
révolutionnaire, fit remarquer que le ministre serait 
bien avisé s'il voulait se donner la peine d'exprimer 
ces choses dans un langage simple, à la portée des 
non-initiés aux discussions scientifiques [27 : 3.039]. 

Le député socialiste M. Roemers s'y associa en 
ces termes : « Je me demande si les professeurs 
qui écrivent des articles, dont ils disent qu'ils ont 
une grande portée pratique au point de vue poli-
tique, ne seraient pas mieux inspirés de les écrire 
dans un langage accessible aux hommes politiques. 
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J'ai quitté les bancs de l'Université avant 
M. Hazenbosch et je dois avouer que je ne puis 
pas suivre tous les développements. J'estime qu'il 
serait parfaitement possible de présenter ces idées 
sous une forme accessible aux hommes politiques. 
Le ministre y excelle toujours ». [27 : 3.047]. Le 
député catholique M. Welter s'associa à la demande 
des deux orateurs précédents [27 : 3.063]. 

Le ministre Zijlstra répondit [27 : 3.079/80] qu'il 
s'efforcerait de déférer à leurs désirs et — se réfé-
rant ici à M. Welter, — « de ne pas parler le lan-
gage des dignitaires de la corporation des écono-
mistes », il expliqua ces choses le plus simplement 
possible. Sans citer de noms d'auteurs, il exposa 
successivement la notion de l'équilibre monétaire 
de M. Koopmans dans une économie fermée, la 
même notion dans une économie ouverte, l'identité 
entre l'équilibre monétaire et celui des transactions 
courantes de la balance des paiements d'après le 
C.E.P. 1951; il fit allusion à une quatrième défini-
tion sans vouloir imposer de nouvelles fatigues aux  

députés en faisant l'exposé de celle-ci (cette 
quatrième définition doit être la théorie de 
M. Holtrop ou la thèse du groupe composé de 
MM. de Roos, Bosman, Witteveen et Kreukniet). 
Par la suite, le ministre attira l'attention sur les 
termes « pull » et « push », dont M. Goedhart 
déjà dit l'essentiel dans ce Bulletin [31 : 5/6]. 

Les remerciements chaleureux avec lesquels les 
députés précités ont accueilli ce « brillant exposé » 
et ce « cours économique » indiquent suffisamment 

quel point ce sujet intéresse, aux Pays-Bas, des 
milieux autres que le cercle étroit des théoriciens 
économistes professionnels. 

2.7. — Aperçu général 

Afin d'éviter que le lecteur de ce Bulletin, tout 
comme les parlementaires néerlandais, ne soit 
étourdi par toutes les définitions différentes de 
l'équilibre monétaire, nous en donnons ci-dessous 
un aperçu schématique : 

SCHEMA THEORIQUE 

Année 

do publication 
Auteur ou institution Critère de l'équilibre monétaire 

à l'étranger 

1898 K. Wicksell S = I dans une économie fermée (ex ante) 
P = constant 

± 	1910 D. Davidson P diminue avec le progrès technique 
1929 F. A. von Hayek M = constant 
1931 F. A. von Hayek il/ V = constant 
1930 J. M. Keynes Bénéfices imprévisibles 	= 	0. 	' 
1931 G. Myrdal S = 	I-  dans une économie fermée (ex ante) 

1950 J. R. Hicks Yr  = constant 

aux Pays-Bas 

revenu acquis = dépenses 
I 1933 J. G. Koopmans S (t) (Y  (t) ) 	= 	I (t) 	dans économie fermée (ex ante) 

création de monnaie = 	thésaurisation (ex ante) 

II 1952 M. W. Holtrop masse de liquidités = 	demande de liquidités (ex ante) 

III 1954 F. De Roos Y = constant 	(« équilibre de revenu »). 
1954 H. W. J. Bosman 	 S 	(Y 	) 	= I 	dans économie fermée (ex ante) 
1954 H. J. Witteveen 	 (t) 	(t-1) 	(t)  
1954 P. B. Kreultniet 	 S + T + Ui  = I + Ey + Ue  dans économie ouverte (ex ante) 

A M, 	• 

IV 1951 Centraal Planbureat à Y 	
— constant (concept normatif) 

(J. Tinbergen) dépenses 	intérieures 	= 	Y 	(ex post) 	et 	aussi équilibre des 
transactions courantes de la balance des paiements (ex post) 

comme ci-dessus : équilibre monétaire interne 
1953 Centraal Planbureau 	équilibre matériel de la balance des paiements indiqué par 

(J. Tinbergen) équilibre monétaire externe. 

1955 Centraal Planbureau développement fondamental conformément aux normes établies. 
(J. Tinbergen) 

Pour compléter ce schéma, signalons encore que 
M. Hennipman s'est rallié, dans un article paru en 
1943, à la définition de M. Koopmans, tout en dis-
tinguant nettement — et à juste raison d'ailleurs  

— 	« équilibre monétaire », d'une part, et 
la « monnaie neutre » de l'autre; comme 
M. Koopmans en 1933, il utilise l'expression « neu- 
tralité de la monnaie » pour indiquer que le secteur 
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monétaire en état d'équilibre n'exerce pas d'in-
fluence autonome sur le secteur des biens; 
M. Hennipman a déjà souligné sommairement ce 
que M. Don Patinkin a démontré, d'une manière 
décisive, en suivant la méthode rigoureuse de l'ana-
lyse mathématique, dans une série d'articles parus 
dans « Econometrica », en 1948, 1949 et 1951, à 
savoir que la définition de l' « équilibre monétaire » 
commentée ci-dessus n'implique pas en même temps 
— comme l'affirme M. Koopmans — la neutralité 
de la monnaie [37]. En nous servant de la termino-
logie de M. Patinkin, on peut dire que même dans 
un état d'équilibre monétaire, il n'existe pas de 
« dichotomie » entre le secteur de la monnaie et 
celui des biens. 

Dans sa dissertation de 1948, M. Zijlstra a 
défendu également la définition de l'équilibre moné-
taire de M. Koopmans, mais il s'en est séparé à 
juste titre en admettant, avec Myrdal, que la notion 
de l'équilibre monétaire est un instrument et non 
pas une norme. M. Goedhart a adopté cette même 
conception en 1955. 

Une impression se dégage de cet aperçu général : 
à savoir que les discussions semblent avoir atteint un 
point final, que l'on qualifiera de synthétique et dont 
la définition de M. Koopmans en 1933 constitue 
l'idée maîtresse : l'équilibre de revenu est un cas 
spécial de l'équilibre monétaire; comme l'a souligné 
M. Goedhart, le raisonnement de M. Holtrop revêt 
une grande importance si on veut décrire les facteurs 
potentiels de déséquilibre monétaire et localiser les 
phénomènes qui compromettent l'équilibre moné-
taire. Le concept créé par le Centraal Planbureau, 

« équilibre monétaire interne », est assez vague 
par suite de son caractère normatif; pour . cette 
raison, nous l'avons exclu de cette synthèse; l'idée 
contenue dans cette expression aurait mérité une 
autre dénomination dans laquelle ne figure pas 
« *équilibre monétaire ». Il nous semble que l'appel-
lation « équilibre matériel de la balance des paie-
ments » aurait été plus indiquée que « équilibre 
monétaire interne », étant donné qu'elle n'a pas de 
lien direct avec la notion de l'équilibre monétaire 
énoncée par M. Koopmans. 
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ETAT PRESENT DE LA REGLEMENT ATION BELGO-LUXEMBOURGEOISE 
EN MATIERE DE CONTROLE DES CHANGES 

L'évolution de la réglementation du change au 
cours des dernières années se caractérise par l'atté-
nuation de son aspect restrictif et sa limitation pro-
gressive à une fonction de contrôle. Un précédent 
article de ce Bulletin a retracé les étapes successives 
de cet assouplissement graduel de la réglemen-
tation (1). 

Depuis cette publication, de nouveaux progrès ont 
été réalisés dans cette voie de la libération. des 
paiements internationaux en faveur des résidents 
belge-luxembourgeois et des étrangers, détenteurs 
d'avoirs en francs belges. 

La plus récente de ces mesures a rétabli la liberté 
des opérations sur or. C'est une décision publiée au 
Moniteur belge du 30 décembre 1955 qui a mis fin 
au régime en vigueur depuis 1935 en cette matière. 
La Banque Nationale de Belgique a accordé, 
jusqu'è, nouvel avis, une autorisation générale de 
négocier, d'importer et d'exporter de l'or Monétaire; 
cette autorisation est valable pour toutes personnes 
belges ou étrangères. 

De son côté, l'Institut Belgo-Luxembourgeois du 
Change a fixé les modalités de règlement des opé-
rations sur or intervenant avec des, étrangers et 
autorisé les résidents belges et luxembourgeois à 
disposer librement de l'or qu'ils possèdent à 
l'étranger. 

Ces décisions font suite à l'arrêté royal du 
29 mars 1954 qui, prévoyant une reprise prochaine 
des transactions en or par les banques et les par-
ticuliers, avait annulé l'obligation d'appliquer les . 
prix officiels à ces transactions. 

Une réserve subsiste : les opérations d'achat et 
de vente d'or à des étrangers doivent être réglées 
suivant les méthodes applicables aux opérations 
financières et ne peuvent affecter les relations 
commerciales de l'Union Economique Belgo-Luxem-
bourgeoise avec les pays étrangers. 

Cette mesure, par la suppression de toutes forma-
lités, a créé les conditions de fonctionnement d'un 
marché libre de l'or. 

Elle est d'ailleurs la dernière en date d'une série 
de dispositions adoptées par les autorités monétaires 
pour alléger progressivement le contrôle des changes. 

(1) Cfr. a L'Evolution du Contrôle des Changes dans 
l'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise » paru dans le 
Bulletin d'Information et de Documentation de la Banque 
Nationale de Belgique, XXIXe année, vol. II, no 5 (novembre 
1954). 

Aussi bien, a-t-il paru opportun de mettre à jour 
l'étude précédente que ce Bulletin a consacrée à 
l'évolution de ce contrôle. L'exposé ci-après décrit 
la situation actuelle, montre dans quelle mesure les 
opérations en monnaies étrangères et les paiements 
avec l'étranger sont redevenus libres, et fait l'inven-
taire des dernières restrictions encore en vigueur, en 
en expliquant les motifs. 

Au moment de l'instauration du contrôle des 
changes, toutes les opérations qui pouvaient à un 
titre quelconque affecter la balance des paiements 
de la Belgique et ses réserves en or, en monnaies 
étrangères et en autres biens étrangers, avaient été 
soumises à autorisation. Cette mesure visait notam-
ment toute utilisation par les résidents belges d'or, 
de monnaies étrangères et d'avoirs étrangers anciens 
ou nouvellement acquis, tous paiements avec des 
étrangers, toute prise d'engagement vis-à-vis de 
l'étranger, de même que toute utilisation par les 
étrangers d'avoirs en compte ou d'autres biens 
détenus dans l'Union Economique Belgo-Luxem-
bourgeoise. De même était soumise à autorisation 
toute importation ou exportation de marchandises, 
de billets de banque et de valeurs quelconques. 

En ces différentes matières, l'Institut Belgo-
Luxembourgeois du Change était chargé de délivrer 
les autorisations, en tenant compte des besoins 
résultant des relations extérieures de l'Union Econo-
mique, des intérêts supérieurs du pays et de l'état 
général de sa situation économique et financière. 

Dans le domaine des relations commerciales, les 
autorisations étaient soumises aux autorités écono-
miques avec le concours de l'Institut Belgo-Luxem-
bourgeois du Change pour les aspects financiers de 
ces opérations. 

Au fur et à mesure que la situation générale du 
pays s'est améliorée, des réglementations successives 
de l'Institut Belgo-Luxembourgeois du Change ont 
substitué à l'examen particulier de chaque opération 
des autorisations générales permettant d'effectuer 
des paiements et des transferts de types déterminés 
dans des limites et conditions préalables. Ces régle-
mentations générales ont été progressivement 
étendues; elles couvrent à présent tout le champ 
des opérations soumises au contrôle des changes. 
En outre, les conditions et limites fixées à la réali- 
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sation des opérations ont été constamment élargies. 
Aujourd'hui, grâce aux libérations ainsi accordées 
par la réglementation, toutes les opérations, quels 
que soient leur nature, leur cause et leur mon-
tant, peuvent être effectuées sans autorisation ni 
limitation. 

Cette évolution ne signifie cependant pas que la 
liberté complète se trouve établie et que le contrôle 
ait totalement disparu. En effet, en ce qui concerne 
les paiements et transferts avec l'étranger, diverses 
modalités doivent être respectées qui, sans limiter 
l'importance ou la nature des opérations, excluent 
certains procédés d'exécution ou imposent des for-
malités déterminées. Tout en ayant été considéra-
blement simplifiée, la réglementation du change 
subsiste donc, notamment pour préciser ces moda-
lités et formalités. 

Le maintien de ces règles spéciales est imposé par 
deux ordres de considérations. D'une part, il faut 
tenir compte du fait que toutes les monnaies étran-
gères ne sont pas équivalentes; certaines d'entre 
elles sont pleinement convertibles alors que d'autres 
ne jouissent que d'une convertibilité partielle plus ou 
moins étendue; de même, tous les pays étrangers 
avec lesquels se font les paiements et transferts 
n'adoptent pas en cette matière les mêmes règles : 
les uns ont un régime de complète liberté, les autres 
maintiennent des réglementations plus ou moins 
sévères. D'autre part, la Belgique ne peut pas, dans 
l'état présent de la situation nationale et interna-
tionale, assumer tous les risques que comporterait 
le rétablissement complet de la convertibilité de sa 
monnaie. Ces deux aspects de la situation actuelle, 
qui seront examinés plus en détail, justifient et 
expliquent ce qui subsiste de restrictions ou de for-
malités dans la réglementation de l'Institut Belgo-
Luxembourgeois du Change. 

Dans l'exposé de cette réglementation, il est 
nécessaire de préciser certaines notions qui sont à 
la base des différenciations dans le régime des opé-
rations avec l'étranger. 

1) En premier lieu, une distinction est faite entre 
les paiements courants et les paiements financiers. 
Par paiements courants (1) on entend ceux qui se 
rapportent : 

(1) Il est important de noter que les définitions adoptées 
par l'Institut du Change différent de la terminologie interna-
tionale actuellement admise en matière de balance des paie-
ments. Dans cette dernière, les transactions courantes compren-
nent, outre les opérations sur marchandises et sur services, les 
revenus de capitaux, les dépenses et recettes de tourisme, et les 
donations, en bref, tous les paiements qui constituent une 
source ou une dépense du revenu de l'économie nationale; 
suivant la définition proposée par le Fonds Monétaire Inter-
national « le compte courant enregistre toutes les transactions 
autres que celles qui représentent un changement dans la posi-
tion créditrice ou débitrice du pays envisagé vis-à-vis de 
l'étranger et de ses avoirs en or monétaire s. (F.M.I.• Balance 
of payments Manual.) 

— aux opérations commerciales, notamment les 
importations, les exportations et les transits; 

— aux services connexes aux opérations commer-
ciales, tels que frets, assurances commerciales, 
commissions et autres frais industriels; 

— et à une série de services parmi lesquels sont 
rangés les assurances non commerciales, les salaires, 
les pensions, les redevances, les abonnements et les 
frais d'administration. 

Sous la rubrique paiements financiers sont grou-
pés les mouvements de capitaux, notamment les 
investissements et désinvestissements, les achats et 
ventes d'or, les revenus, les dons et les soutiens, 
ainsi que les frais de voyage (1). 

En général, les modalités d'exécution des trans-
ferts prévues par la réglementation sont différentes 
suivant qu'il s'agit de paiements courants ou de 
paiements financiers; 

2) Une seconde distinction concerne le marché 
réglementé des monnaies étrangères et le marché 
non réglementé, en d'autres termes le marché officiel 

et le marché libre. 

Le marché officiel est le secteur du marché des 
changes qui comprend uniquement les achats, ventes 
et arbitrages de monnaies étrangères dont l'exécution 
sur ce marché est expressément prévue par la régle-
mentation. Les opérations du marché officiel ne 
peuvent être effectuées que par les banques agréées 
et ne portent que sur les monnaies étrangères les 
plus couramment utilisées pour les paiements exté-
rieurs de l'Union Economique Belgo-Luxembour-
geoise, dont les cours sont établis chaque jour en 
Bourse de Bruxelles par les banques avec le 
concours de la Banque Nationale. Ces cours sont 
obligatoirement maintenus à l'intérieur des limites 
de 1 p.c. en plus et en moins des parités des mon-
naies étrangères par rapport au franc belge. La 
Banque Nationale achète et vend des monnaies 
étrangères dans le marché officiel, de manière telle 
que les cours ne dépassent jamais ces limites. 

Le marché libre est le secteur du marché des 
changes où s'effectuent les opérations qui, suivant 
la réglementation, ne peuvent pas ou ne doivent pas 
être effectuées au marché officiel. Il n'est pas limité 
aux banques agréées, mais est ouvert à tous. Toutes 
monnaies étrangères peuvent y être traitées; il n'y 
a pas de cours officiel, ni de limite à priori aux 
fluctuations de ces cours. La Banque Nationale 
n'est pas tenue d'intervenir pour contenir ces 
fluctuations. 

Régime des paiements courants. 

Les paiements courants revêtent une importance 
beaucoup plus grande que les paiements financiers. 
Environ 80 p.c. des paiements courants ont trait 
aux opérations commerciales : importations, exporta-
tions et transit. 
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En principe, la réglementation prévoit que les 
paiements courants s'effectuent par le marché offi-
ciel. Elle fixe en outre la monnaie dans laquelle 
doivent s'effectuer ces paiements et ce choix est 
basé, en ce qui concerne les marchandises, sur le 
pays d'origine de celles-ci et, en ce qui concerne les 
autres paiements, sur le pays de résidence de la 
contre-partie étrangère. Les particuliers n'ont donc 
pas la liberté de décider en quelle monnaie les 
paiements seront effectués. Cette limitation de leur 
liberté s'explique par la différence de qualité des 
monnaies étrangères ainsi que par la différence de 
régime appliqué par les pays étrangers à leurs rela-
tions commerciales et financières extérieures. 

Paiements en, monnaies convertibles. 

Certains pays ont maintenu ou rétabli la pleine 
convertibilité de leurs monnaies. Ils sont donc dis-
posés à faire leurs paiements en faveur de l'Union 
Economique Belgo-Luxembourgeoise en monnaies 
convertibles. D'autres pays, tout en n'ayant pas 
rétabli la pleine convertibilité de leurs monnaies, 
effectuent leurs paiements en faveur de l'étranger, 
en dollars ou , en d'autres monnaies convertibles. La 
réglementation belgo-luxembourgeoise prévoit que 
dans les relations avec ces pays, les paiements 
courants en faveur de l'Union Economique doivent 
être reçus en monnaies convertibles, et que les paie-
ments courants en faveur de l'étranger peuvent être 
effectués en dollars ou en francs belges, ou encore 
en toutes autres monnaies; il va sans dire que cette 
dernière faculté est peu utilisée, les résidents de la 
zone dollar exigeant généralement un paiement en 
dollars. Les francs belges acquis par les résidents de 
pays à monnaie convertible, au titre de paiements 
courants reçus de l'Union Economique, peuvent être 
utilisés librement pour toutes les opérations tant en 
Union Economique qu'à l'étranger et sont conver-
tibles aux cours officiels en toutes monnaies 
étrangères. 

Le régime qui vient d'être décrit est appliqué 
progressivement à tous les pays qui rétablissent la 
convertibilité de leurs monnaies; il est destiné à 
devenir le régime général. 

Parmi les pays dont la devise est demeurée 
jusqu'à présent inconvertible, une distinction est 
faite entre les pays membres de l'U.E.P., les pays 
auxquels l'Union Economique est liée par des 
accords bilatéraux et les pays avec lesquels 
n'existent pas de semblables accords. Les règles 
d'exécution des paiements et des transferts sont dif-
férentes pour chacune de ces catégories de pays. 

Paiements avec les pays membres de l'Union, Euro-
péenne de Paiements. 

Les relations financières avec ces pays sont 
caractérisées par le fait que tout pays qui a des 
excédents vis-à-vis de l'ensemble des autres, doit  

leur accorder par le canal de l'U.E.P. des crédits 
automatiques à concurrence d'une fraction de ses 
excédents. Cette fraction est présentement fixée à 
25 p.c. Les excédents par lesquels se sont soldés 
pendant de longues périodes les comptes de l'Union 
Economique avec les autres membres de l'U.E.P. 
ont donc entraîné l'octroi automatique de crédits. 
Pour éviter une accumulation de créances sur 
l'U.E.P., l'Union Economique s'efforce de limiter 
ses recettes en comptes officiels, en provenance des 
autres membres de l'U.E.P., à, ce qui est nécessaire 
au déroulement des opérations commerciales. Aussi, 
la réglementation prévoit-elle que seuls les paiements 
courants en provenance de ces pays peuvent être 
liquidés par la voie de l'U.E.P., c'est-à-dire que 
seules les monnaies de pays membres provenant de 
paiements courants peuvent être vendues au marché 
officiel où la Banque Nationale a une obligation 
d'intervention et de rachat, ainsi qu'il a été expliqué 
plus haut. Les monnaies U.E.P. provenant de 
paiements financiers ne peuvent être liquidées qu'au 
marché libre; une exception est faite cependant en 
faveur des paiements provenant de revenus et de 
tourisme qui peuvent, au choix de leurs bénéficiaires ;  
être liquidés par la voie du marché officiel ou par 
celle du marché libre. 

C'est également pour éviter des excédents accu-
mulés vis-à-vis des autres membres de l'U.E.P. que 
tous les paiements courants en faveur de personnes 
résidant dans ces pays doivent s'effectuer à travers 
l'U.E.P. Ceci signifie que les devises de ces pays, 
nécessaires à ces règlements, doivent être achetées 
au marché officiel et non pas au marché libre. 

Les mêmes considérations motivent le régime 
applicable aux avoirs en francs belges que les rési-
dents des pays membres de l'U.E.P. se constituent 
dans l'Union Economique en recevant des paiements 
courants. Les francs belges qui leur sont payés par 
des résidents belges ne peuvent être versés que dans 
des comptes de banques et ne peuvent être utilisés 
qu'au règlement d'opérations courantes. Ces francs 
belges sont convertibles en monnaies des pays mem-
bres de l'U.E.P., mais uniquement au marché 
officiel. 

Les relations avec les pays membres de l'U.E.P. 
se caractérisent encore par leur multilatéralisme. 
Tous les excédents et les déficits de l'Union Econo-
mique vis-à-vis de ces pays étant compensés chaque 
mois et donnant lieu à l'inscription d'un solde net 
dans les comptes avec l'U.E.P., il est indifférent au 
point de vue du résultat final que les paiements se 
fassent en l'une ou l'autre des monnaies de ces 
pays. Pour ce motif, la réglementation admet que 
les paiements courants se fassent indifféremment en 
l'une de ces monnaies et que les opérations cou-
rantes avec l'un quelconque de ces pays s'effectuent 
à l'intervention d'un autre d'entre eux. Des dispo-
sitions de la réglementation prévoient même que ce 
choix entre les différentes devises U.E.P. peut être 
exercé à tout moment et en toutes circonstances, 
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même si l'exécution de l'opération, par exemple 
une importation, avait été expressément prévue dans 
une monnaie déterminée. 

Paiements avec les pays à comptes bilatéraux. 

La réglementation applicable aux paiements cou-
rants est assez semblable à celle qui concerne les 
pays membres de l'U.E.P. En effet, les pays à 
comptes « bilatéraux » jouissent généralement, dans 
le cadre des accords de paiement, de marges de 
crédit qui ne peuvent pas être étendues sans graves 
inconvénients. En outre, ces pays sont généralement 
à court de monnaies étrangères et maintiennent de 
ce chef des restrictions plus ou moins sévères 
concernant les importations en provenance de 
Belgique. Il est dès lors nécessaire de s'assurer 
qu'ils bénéficieront de toutes les recettes provenant 
de leurs exportations et de leurs autres prestations 
à l'Union Economique. 

Aussi, les paiements courants en faveur de ces 
pays doivent-ils passer par la voie des accords ou 
être faits en francs belges par versements dans des 
comptes bilatéraux. 

De même, il faut veiller à ce que les avoirs dont 
ces pays disposent ainsi dans les accords ou dans 
les comptes bilatéraux soient utilisés exclusivement 
pour des paiements courants et ne soient pas consa-
crés à la liquidation d'opérations financières. Les 
francs belges acquis par ces pays au titre de 
paiements courants ne peuverte donc servir que 
pour des dépenses courantes en Belgique ou être 
transférés dans les pays en cause par la voie des 
accords. 

Les relations avec ces pays sont généralement 
restées purement bilatérales. Le règlement des opé-
rations courantes s'effectue, en principe, directement 
avec le pays intéressé, à l'exclusion de l'intervention 
d'un pays tiers ou d'une devise tierce. Cette règle 
a été imposée par l'attitude de ces pays qui cher-
chent généralement à assurer l'équilibre de leurs 
prestations avec chacun de leurs partenaires ou tout 
au moins k réduire au minimum leurs déséquilibres. 
Toutefois, les autorités monétaires belgo-luxembour-
geoises sont, en principe, adversaires- du bilatéra-
lisme, qui comporte des inconvénients nombreux, 
plus particulièrement pour le développement des 
échanges internationaux. Pour ce motif, chaque fois 
que les circonstances le permettent, la règlementa-
tion prévoit des assouplissements au bilatéralisme. 
De même, dès qu'un pays bilatéral se montre disposé 
à renoncer au bilatéralisme étroit de ses relations 
extérieures et à régler ses transactions avec la Belgi-
que au moyen de devises tierces, les autorités belgo-
luxembourgeoises de leur côté sont prêtes à lui 
accorder un régime plus souple. C'est dans cet 
esprit qu'un certain multilatéralisme des échanges 
et des paiements e pu être récemment introduit dans 
les relations avec la Finlande, l'Egypte et le Brésil. 

Paiements avec les pays « sans accord ». 

Une dernière catégorie de pays est constituée par 
ceux qui, sans être liés par des accords bilatéraux ou 
sans appliquer un régime bilatéral, n'ont cependant 
pas encore pu rétablir la convertibilité de leurs mon-
naies ou accepter de faire tous leurs paiements inter-
nationaux en monnaies convertibles. Ces pays sont 
qualifiés dans la règlementation belgo-luxembour-
geoise de pays « sans accord ». 

Les paiements courants avec ces pays peuvent 
être réglés indifféremment en francs belges ou en 
toutes monnaies étrangères à l'exception des mon-
naies convertibles. Les paiements courants en mon-
naies étrangères se règlent par le marché officiel. 
Les francs belges dont disposent ces pays à la 
suite de fournitures d e marchandises ou d'autres 
prestations à l'Union Economique, sont transférables 
entre tous ces pays et sont convertibles au marché 
officiel en toutes monnaies étrangères à, l'exception 
des monnaies convertibles. 

Paiements financiers. 

La règlementation applicable aux paiements finan-
ciers et plus particulièrement aux mouvements de 
capitaux est dans l'ensemble plus simple que celle 
qui concerne les paiements courants. 

Toutes les opérations financières peuvent être 
effectuées sans formalités et sans limitation de mon-
tant, par la voie du marché libre. 11 n'est fait aucune 
distinction quant aux pays avec lesquels se traitent 
ces opérations ni quant aux monnaies dans lesquelles 
elles se règlent. 

Dans la réglementation telle qu'elle est actuelle-
ment en vigueur, le marché libre est nettement sépa-
ré du marché officiel. Sur cette base, le marché libre 
ne risque donc d'influencer ni les réserves officielles 
de devises convertibles, ni le compte à l'U.E.P., ni 
les accords bilatéraux. Les opérations du march é  
libre ont été organisées de manière à ne pas faire 
peser des charges sur les autorités monétaires : la 
Banque Nationale n'a aucune obligation de fournir 
les devises convertibles demandées sur ce marché ni 
d'acheter les devises inconvertibles offertes. 

Les distinctions et les contrôles applicables aux 
paiements courants, qui passent par le marché offi-
ciel et par les accords de paiement, ne sont donc pas 
nécessaires en ce qui concerne les paiements finan-
ciers réglés à l'intervention du marché libre. 

Il ne s'impose pas non plus de faire une distinction 
entre les diverses qualités de devises qui sont traitées 
au marché libre. Dès lors, au regard de la règlemen-
tation belgo-luxembourgeoise, les opérations finan-
cières traitées au marché libre peuvent se faire indif-
féremment en toutes devises et avec tous pays. En 
outre, toutes les monnaies de ce marché sont libre-
ment arbitrables entre elles. Enfin, les marchés 
libres tenus sur les places étrangères et en Belgique 
sont en étroit contact; de constants arbitrages opérés 
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entre les différentes places réalisent l'équilibre des 
cours sur ces marchés. 

Les opérations financières peuvent également être 
effectuées en francs belges et la réglementation pré-
voit à cet effet une catégorie spéciale de comptes 
ouverts dans les banques au nom d'étrangers : « les 
comptes financiers ». Ceux-ci peuvent être ouverts 
à tous les étrangers, sans distinction de nationalité 
ni de résidence; ils peuvent être utilisés par leurs 
détenteurs pour toutes opérations financières ainsi 
que pour des paiements courants pour compte de 
pays membres de l'U.E.P. et de pays bilatéraux. Ces 
comptes sont librement transférables entre résidents 
de tous les pays. Ils peuvent être convertis en toutes 
monnaies étrangères sur le marché libre et en outre 
en monnaies des pays membres de l'U.E.P. au mar-
ché officiel. 

En pratique, le marché libre est surtout utilisé 
en Belgique pour le règlement des arbitrages de 
valeurs mobilières entre les bourses belges et les 
bourses étrangères. Des échanges de titres qui 
tendent à égaliser les cours se font régulièrement 
entre ces bourses. 

Depuis l'instauration du marché libre du dollar, en 
juillet 1955, l'ensemble des opérations financières à 
l'entrée et à la sortie de Belgique n'a pas enregistré 
de déséquilibres marqués. Cette évolution est attes-
tée par le cours du dollar au marché libre qui est 
constamment resté très proche du cours au marché 
officiel. 

On pourrait se demander dans ces conditions pour 
quel motif la réglementation maintient - la distinction 
entre le marché officiel et le marché libre, tout au 
moins en ce qui concerne le dollar, et pourquoi les 
opérations financières en dollars ne pourraient être 
effectuées au marché officiel. Cette décision est 
cependant considérée jusqu'à présent comme préma-
turée. On ne possède Pas d'assurance que l'évolu-
tion favorable des derniers mois se poursuivra. On 
ne peut pas exclure la possibilité de sorties de 
capitaux très importantes qui, si elles affectaient le 
marché officiél, pourraient peser trop lourdement 
sur les réserves de la Banque Nationale; de tels 
développements risqueraient de provoquer le réta-
blissement de certaines restrictions. En effet, la 
situation intérieure et plus encore la situation inter-
nationale comportent des incertitudes qui, à certains 
moments, pourraient provoquer des remous sur le 
marché des capitaux. En outre, l'Union Economique 
a devancé tous ses partenaires européens, à l'excep-
tion de la Suisse, dans la voie de la libération des 
opérations financières. Elle a de ce fait assumé 
seule des risques considérables et elle l'a fait sur  

base d'une politique monétaire visant à éviter toute 
expansion excessive des liquidités. L'Union Econo-
mique demeure cependant fort dépendante de la 
situation de ses voisins, et il serait dangereux 
d'assumer de nouveaux risques avant que de 
substantiels progrès aient été accomplis par les 
autres pays sur la .voie du rétablissement de leur 
équilibre financier et monétaire et de la libération 
des transactions financières. 

La séparation que l'on doit maintenir jusqu'à 
nouvel ordre entre le marché officiel et le marché 
libre ne comporte d'ailleurs, en pratique, que peu 
ou pas d'inconvénients. Elle présente, d'autre part, 
l'avantage appréciable d'avoir permis la libération 
complète des mouvements de capitaux et la sup-
pression de. toutes formalités dans l'accomplissement 
de ces opérations. 

De l'examen de l'état présent de la réglementa-
tion des changes, il ressort que l'Union Economique 
Belgo-Luxembourgeoise est allée aussi loin que le 
permettent les circonstances dans la voie de la libé-
ration des transactions financières et de la conver-
tibilité du franc. 

Toutes les opérations qui avaient été soumises à 
autorisation par les arrêtés du 6 octobre 1944 sont 
aujourd'hui libérées quant à leur nature et quant 
à leurs montants. Il faut cependant respecter des 
modalités d'exécution basées sur la distinction entre 
paiements courants et paiements financiers, et sur 
la distinction, pour les paiements courants, entre 
les différentes monnaies et les différents pays. 

En ce qui concerne les paiements courants et 
dans les relations avec les pays à monnaie conver-
tible, le franc belge est pleinement convertible au 
cours officiel. Les résidents des pays à monnaie 
inconvertible jouissent d'un régime qui est adapté 
à l'état des relations financières avec ces pays. 

Pour les opérations financières, le franc belge est 
convertible en toutes monnaies étrangères, tant en 
faveur des résidents belges qu'en faveur des étran-
gers, quel que soit leur pays de résidence. La conver-
tibilité en dollars n'est cependant pas assurée au 
cours officiel, mais au cours du marché libre. Cette 
imperfection disparaîtra le jour où, la situation inter-
nationale et interne étant suffisamment consolidée 
pour que des mouvements désordonnés de capitaux 
ne soient pas à craindre et les principales monnaies 
du monde redevenant convertibles, la convertibilité 
légale du franc belge pourra être rétablie. 
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CRAEN G., Feiten en beschouwingen bij de Benelux. 
(V.E.V.-Berichten, Anvers, n° 3, 15 février 1956, 
pp. 237-254.) 

WEMELSFELDER J., Het vraagstuk van het « in de 
pas lopen » der betalingsbalansen. (Economisch-
Statistische Berichten, Rotterdam, n° 2012, 11 jan-
vier 1956, pp. 28-31.) 

9. PLAN SCHUMAN 

BECKER E., La communidad europea para el carbon 
y el acero. (Moneda y credito, Madrid, n° 55, 
décembre 1955, pp. 77-87.) 

La Communauté Européenne Charbon-acier et 
l'unité économique de l'Europe. (L'Economie, Paris, 
n° 527, 9 février 1956, pp. 17-23.) 

La Communauté Européenne du Charbon et de 
l'Acier. Les résultats après trois années d'expan- 

sion. Les perspectives d'avenir. (Perspectives, 
Paris, n° 6, 11 février 1956, Supplément, 41 p.) 

La sidérurgie luxembourgeoise. (Bulletin hebdoma-
daire de la Kredietbank, Bruxelles, XI, no 9, 26 fé-
vrier 1956, pp. 65.66, 70-72.) 

Les salaires et les charges sociales dans les industries 
de la Communauté : mines de houille, sidérurgie, 
mines de fer. (C.E.C.A.; Luxembourg, 1955.) 

MASON. H. The European Coal and Steel Commu-
nity : Experiment in supranationalism. (Nijhoff, 
La Haye, 1955, 153 p.) 

VIGNES D. La Communauté Européenne du Char-
bon et 

D., 
 l'Acier. Un exemple d'administration 

économique internationale. (Thone, Liège, 1956, 
196 p.) 

10. GENERALITES 

LEEMAN A., Belgium uneasy prosperity. (The Ban-
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LEGISLATION ECONOMIQUE 

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

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

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

Législation économique générale 
Législation relative aux finances publiques 

(y compris les lois budgétaires), législa- 
tion monétaire, bancaire et financière 

III. — Législation agricole 
IV. — Législation industrielle 
V. — Législation du travail 

VI. — Législation relative .au commerce intérieur 
VII. — Législation relative au commerce extérieur 

VIII. — Législation des transports 
IX. — Législation relative aux prix et aux salaires 
X. — Législation sociale (pensions, assurances so-

ciales et avantages sociaux divers) 
XI. — Législation en matière de dommàges de 

guerre 

I — LEGISLATION ECONOMIQUE GENERALE 

Arrêté royal du 8 février 1956 

fixant la date d'application de la loi du ./er décem-
bre 1953, modifiant les lois coordonnées sur les 
sociétés commerciales (Moniteur du 12 février 1956, 
p. 818). 

Article /er. — La loi du ler décembre 1953, modifiant les 
lois coordonnées sur les sociétés commerciales, est rendue 
applicable à partir du ler mars 1956 à toutes les sociétés 
visées par la dite loi, qu'elles fassent ou non publiquement 
appel à l'épargne. 

Art. 2. § 1er. — Un délai expirànt le 31 juillet 1957 est 
accordé aux sociétés ayant fait ou faisant publiquement appel 
à l'épargne, pour la désignation d'un commissaire-reviseur. 

§ 2. — Un délai expirant le jour de la prochaine assemblée 
générale tenue après le ler mars 1956, et au plus tard le 
30 septembre 1956, est accordé, pour l'application des arti-
cles 64ter et 64quater, insérés dans les lois coordonnées sur 
les sociétés commerciales, en vertu de l'article 2 de la loi du 
ler décembre 1953, aux sociétés ayant ou non fait publique-
ment appel à l'épargne, dans lesquelles les fonctions de com-
missaire sont exercées par un reviseur d'entreprises. 

§ 3. — Le délai prévu au § 2 du présent article est égale-
ment accordé aux sociétés visées à l'article ler, en ce qui 
concerne l'application, aux commissaires en fonction à la date 
du ler mars 1956, de l'alinéa ler de l'article 64quater des lois 
coordonnées sur les sociétés commerciales. ,  

Art. 3. — Notre Ministre des Affaires économiques et Notre 
Ministre de la Justice sont chargés, chacun en ce qui le con-
cerne, de l'exécution du présent arrêté. 

II — LEGISLATION RELATIVE AUX FINANCES PUBLIQUES 
(Y COMPRIS LES LOIS BUDGETAIRES), 

LEGISLATION MONETAIRE, BANCAIRE ET FINANCIERE 

Arrêté royal du 24 janvier 1956 

relatif à l'octroi d'une allocation au Fonds agricole 
(Moniteur du 19 février 1956, p. 946). 

Une allocation d'un montant de 2.650.000 Fr. est prélevée 
sur le crédit de 69 millions de francs, inscrit à l'article 201 
du budget du Ministère de l'Agriculture pour l'exercice 1955, 
et versée au Fonds agricole. 

Arrêté royal du 14 février 1956 

autorisant la société coopérative « Fonds du loge-

ment de la Ligue des familles nombreuses de Bel-

gique » à contracter, sous la garantie de l'Etat, un 

dixième emprunt, de 100 millions de francs (Moni-
teur des 27-28 février 1956, p. 1.212). 
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Art.5. — L'emprunt sera utilisé par le Fonds aux condi-
tions fixées par l'arrêté du Régent du 1. 31' juin 1949, modifié 
par l'arrêté royal du 7 mars 1952. 

Loi du 15 février 1956 

Article /er. — La société coopérative « Fonds du logement 
de la Ligue des familles nombreuses de Belgique » est auto-
risée à contracter un dixième emprunt, de 100 millions de 
francs, remboursable en vingt-cinq ans, par annuités égales, 
au taux d'intérêt de 3,75 p.c. l'an. 

L'emprunt sera levé par tranches à approuver par Notre 
Ministre des Finances. 

Art. 2. — L'Etat garantit la bonne fin de l'opération. 
L'intérêt annuel de l'emprunt est pris en charge par le 

« Fonds national du logement ». 

Art. 3. — Les articles 3, 4, 5 et 6 de l'arrêté du Régent du 
18 mai 1949 sont applicables à l'emploi des capitaux provenant 
de cet emprunt, sauf que le taux prévu à l'article 4, 2 0 , 
est porté de 0,75 p.c. à 1,75 p.c. 

Art. 4. — La quote-part du Fonds du logement de la Ligue 
des familles nombreuses de Belgique dans les intérêts de 
l'emprunt est fixée au taux ci-dessus de 1,75 p.c. 

Le Fonds paiera également au Trésor, avant que ne com-
mence l'amortissement, un intérêt simple calculé, prorata 
temporis, au même taux de 1,75 p.c., sur les tranches de 
l'emprunt qu'il aura levées.  

modifiant le Code des taxes assimilées au timbre 
(Monitéur du 18 février 1956, p. 918). 

Loi du 22 février 1956 

autorisant des régularisations augmentant et rédui-
sant certains crédits ouverts pour l'exercice 1955 
et allouant des crédits supplémentaires pour les 
dépenses se rapportant aux exercices 1954 et anté-
rieurs (Moniteur du 24 février 1956, p. 1.042). 

III — LEGISLATION AGRICOLE 

Arrêté royal du 24 janvier 1956 

relatif à l'octroi d'une allocation au Fonds agricole 
(Moniteur du 19 février 1956, p. 946). (Voir texte, 
rubrique II). 

IV — LEGISLATION INDUSTRIELLE 

Loi du 23 avril 1955 

portant approbation de l'Accord international sur 
l'Etain et des Annexes, faits à Londres, le ler  mars 
1954 (Moniteur du 22 février 1956, p. 986). 

Les Gouvernements contractants : 

a) reconnaissant l'importance exceptionnelle de l'étain pour 
de nombreux pays dont l'économie dépend dans une large 
mesure des conditions favorables et équitables dans lesquelles 
s'effectuent la production, la consommation ou le commerce 
de l'étain; 

b) estimant que les difficultés spéciales auxquelles se heurte 
le commerce international de l'étain, notamment la tendance 
à un' déséquilibre persistant entre la production et la con-
sommation, l'accumulation de stocks pesant sur le marché et 
des fluctuations prononcées des prix, sont de nature à provo-
quer un état de chômage ou de sous-emploi généralisé dans 

• les industries productrices et consommatrices d'étain; 

c) considérant qu'un excédent d'étain de nature à peser 
sur le marché menace de s'accumuler et que cet excédent 
augmentera problablement à la suite de la forte' diminution 
des achats d'étain pour la constitution de stocks non-commer-
ciaux; 

d) estimant que, en l'absence de mesures prises sur le plan 
international, le jeu normal des forces du marché ne pourrait 
pas corriger cet état de choses assez rapidement pour épar-
gner à un grand nombre de travailleurs un préjudice injus-
tifié et pour éviter l'abandon prématuré de gisements d'étain; 

e) et reconnaissant qu'il est nécessaire d'éviter que l'étain 
se trouve en pénurie et qu'il est bon de prendre des mesures  

en vue d'assurer une répartition équitable des quantités dis-
ponibles au cas où ce métal viendrait à manquer à un mo-
ment quelconque pendant la durée du présent Accord, 

Sont convenus de ce qui suit : 

Article I. 

Objet. 

Le présent Accord a pour objet : 
a) d'éviter ou d'atténuer un état de chômage ou de sous-

emploi étendu et d'autres difficultés sérieuses que pourrait 
créer un déséquilibre entre l'offre et la demande d'étain; 

b) d'empêcher des fluctuations excessives du prix de l'étain 
et d'arriver à un degré suffisant de stabilité des prix dans 
des conditions permettant d'assurer à long terme un équilibre 
entre l'offre et la demande; 

c) d'obtenir à tout moment, à des prix raisonnables, un 
approvisionnement suffisant du marché en étain; et 

d) de fournir un cadre pour l'étude et la mise en oeuvre 
de mesures visant à encourager la production de l'étain dans 
des conditions de plus en plus économiques, tout en proté-
geant les gisements d'étain contre un gaspillage inconsidéré 
ou un abandon prématuré. 

Article II. 

Définitions. 

Aux fins du présent Accord, on entend par : 
« étain », l'étain métal ou autre étain raffiné ou l'étain 

contenu dans des concentrés ou dans du minerai qui a été 
extrait de son gisement primitif; 
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« étain métal », l'étain raffiné de bonne qualité marchande 
ne titrant pas moins de 99,75 pour cent; 

« tonne », la tonne longue de 2.240 livres avoirdupois; 

« exportations nettes », les exportations brutes moins les 
importations; 

« importations nettes », les importations brutes moins les 
exportations; 

« pays participant », selon le contexte, soit le gouvernement 
d'un pays qui a ratifié ou accepté le présent Accord ou qui 
y a adhéré en son propre nom, soit le gouvernement d'un 
territoire ou de territoires dépendants au nom desquels a été 
faite une déclaration de participation séparée conformément 
aux dispositions de l'Article III ou de l'Article XXII ci-après, 
soit le pays, le territoire ou les territoires eux-mêmes; 

« pays consommateur », un pays participant qui, dans son 
instrument de ratification, d'acceptation ou d'adhésion, s'est 
lui-même déclaré ou a été déclaré pays consommateur; 

« pays producteur », un pays participant qui, dans son 
instrument de ratification, d'acceptation ou d'adhésion, s'est 
lui-même déclaré ou a été déclaré pays producteur; 

« territoire dépendant », tout territoire non-métropolitain 
dont les relations internationales sont assurées par un gouver-
nement contractant; 

« majorité simple », la majorité des voix exprimées par les 
pays participants, comptées ensemble; 

« majorité des deux tiers », la majorité des deux tiers des 
voix exprimées par les pays participants, comptées ensemble; 

« majorité répartie simple », la majorité des voix exprimées 
par les pays producteurs et la majorité des voix exprimées 
par les pays consommateurs, comptées séparément; 

« majorité répartie des deux tiers », la majorité des deux 
tiers des voix exprimées par les pays producteurs et la majo-
rité des deux tiers des voix exprimées par les pays consom-
mateurs, comptées séparément; 

« montant total des exportations autorisées », la quantité 
nette totale d'étain qui peut être exportée par l'ensemble des 
pays producteurs pendant une période de contrôle donnée. 

Article IV. 

Conseil international de l'étain. 

A. — Constitution. 

1. a) Un Conseil international de l'étain (ci-après dénommé 
« le Conseil ») est institué par le présent Accord en vue 
d'assurer la mise en oeuvre de ses dispositions et le contrôle 
de son application. 

b) Le Conseil a son siège à Londres. 

2. Chaque gouvernement contractant est représenté au 
Conseil par un représentant pour son territoire métropolitain, 
et par un représentant pour chaque territoire ou groupe de 
territoires dépendants, participant séparément en vertu de 
l'Article III ou de l'Article XXII du présent Accord. Chaque 
représentant peut être accompagné aux réunions du Conseil 
par des suppléants et des conseillers; les suppléants ont 
qualité pour agir et voter au nom du représentant en l'ab-
sence de ce dernier ou en d'autres circonstances spéciales. 

B. — Réunions. 

9. a) Le Conseil se réunit au moins quatre fois par an. 

10. A chaque réunion du Conseil, le quorum est réputé 
atteint lorsque les représentants présents détiennent les deux 
tiers des voix des pays producteurs et les deux tiers des 
voix des pays consommateurs, étant entendu toutefois que, 
si lors d'une réunion quelconque du Conseil, le quorum défini 
ci-dessus n'est pas atteint, une nouvelle réunion sera convo-
quée à l'expiration d'un délai d'au moins sept jours. Au cours  

de cette nouvelle réunion, le quorum sera réputé atteint si 
les représentants présents détiennent plus de mille voix. 

D. — Fonctions et obligations. 

14. Le Conseil publiera : 

a) le plus tôt possible, mais trois mois au moins après la 
fin de chaque trimestre de l'année civile, un état indiquant 
le tonnage d'étain qu'il détenait à la fin du dit trimestre; 

b) le plus tôt possible, mais trois mois au moins après la 
fin de chaque exercice financier, un rapport sur son activité 
au cours du dit exercice; 

c) toutes autres informations relatives à l'étain qu'il esti-
mera désirables. 

15. Le Conseil prendra toutes dispositions utiles pour con-
sulter les organismes appropriés de l'Organisation des Nations 
Unies et les institutions spécialisées, ainsi que toutes autres 
organisations internationales intéressées aux questions de 
l'étain, et collaborer avec les dits organismes, institutions et 
organisations. 

16. Le Conseil peut, à la majorité répartie simple, demander 
aux gouvernements participants de fournir toutes informa-
tions nécessaires pour assurer une application satisfaisante 
de l'Accord; sous réserve des dispositions de l'Article XVI, les 
gouvernements participants fourniront dans toute la mesure 
du possible les informations ainsi demandées. 

Article VI. 

Prix plancher et prix plafond. 

1. Aux fins du présent Accord, il est institué, pour l'étain 
métal, un prix plancher et un prix plafond initiaux dans 
les conditions déterminées ci-après. 

2. Les prix plancher et prix plafond initiaux sont respec-
tivement de 640 et 880 livres sterling par tonne. 

3. a) Le Conseil examine de temps à autre, ou conformé-
ment, aux dispositions de l'Article X, si le prix plancher et 
le prix plafond sont tels qu'ils permettent d'atteindre les 
objectifs du présent Accord et il peut, à la majorité répartie 
simple, reviser l'un ou l'autre de ces prix, ou les deux. 

b) Ce faisant, le Conseil tiendra compte des tendances de 
la production et de la consommation d'étain à l'époque con-
sidérée, de la capacité existante de production, de l'incidence 
du niveau du prix en vigueur sur le maintien d'une capacité 
de production suffisante, dans l'avenir, et de tout autre fac-
teur qu'il estimera devoir prendre en considération. 

4. Le Conseil rendra publics, aussitôt que possible, les prix 
revisés fixés aussi bien en application des dispositions du 
présent Article que de celles de l'Article X. 

Article VIL 

Contrôle des exportations. 

1. Le Conseil détermine de temps à autre les quantités 
d'étain qui peuvent être exportées par les pays producteurs 
conformément aux dispositions du présent Article. En déter-
minant ces quantités, il appartient au Conseil d'adapter 
l'offre à la demande, de manière à maintenir le prix de 
l'étain métal à un niveau intermédiaire entre le prix plancher 
et le prix plafond. Le Conseil s'efforcera en outre de con-
server disponibles dans le stock régulateur des quantités suffi-
santes d'étain et d'espèces pour pouvoir rectifier tout écart 
entre l'offre et la demande qui pourrait résulter de circons-
tances imprévues. 

2. Le Conseil, aussitôt que faire se pourra après sa consti-
tution et, par la suite, une fois au moins tous les trois mois, 
évalue la demande probable d'étain au cours du trimestre 
suivant de l'année civile (ci-après dénommé : période de 
contrôle), ainsi que l'accroissement ou la diminution probable 
des stocks commerciaux pendant cette période. Compte tenu 
de ces estimations, du tonnage d'étain métal détenu dans 
le stock régulateur, du prix courant de l'étain, des dispositions 
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des Articles VIII et XI, ainsi que de tous autres éléments 
d'appréciation dont il y a lieu de tenir compte, le Conseil 
peut, à la majorité répartie simple, fixer le montant total 
d'exportations autorisées pour cette période de contrôle. Le 
Conseil peut, par la même procédure, modifier le montant 
total d'exportations autorisées fixé précédemment. Pour déter-
miner ces montants, le Conseil applique les principes énoncés 
au paragraphe ler du présent Article; 

toutefois, le contrôle ne devient effectif en ce qui concerne 
le montant total d'exportations autorisées que si : 

a) le tonnage du stock régulateur est de 10.000 tonnes 
d'étain métal au moins; ou 

b) le Conseil, à la majorité répartie simple, estime que le 
tonnage du stock régulateur sera vraisemblablement de 
10.000 tonnes avant la fin de la période de contrôle en cours, 
compte tenu du rythme d'accroissement du stock régulateur. 

3. La limitation des exportations pour chaque période de 
contrôle sera subordonnée à une décision expresse du Conseil 
relative à la dite période de contrôle et aucune limitation ne 
sera effective pendant une période de contrôle pour laquelle 
le Conseil n'a pas fixé le montant total d'exportations auto-
risées conformément à la procédure indiquée au paragraphe 2 
ci-dessus. 

4. Le montant total d'exportations autorisées pour une 
période de contrôle donnée est réparti entre les pays produc-
teurs au prorata des pourcentages qui leur sont alloués à 
l'Annexe A au présent Accord ou au prorata des pourcentages 
qui peuvent leur être alloués dans un tableau revisé des 
pourcentages publié conformément aux dispositions du para-
graphe 10 du présent Article, et la quantité d'étain ainsi 
calculée pour chaque pays pendant une période de contrôle 
donne constituera le montant d'exportations autorisées pour 
ce pays pendant la dite période de contrôle. 

5. Si, après l'entrée en vigueur du présent Accord, un pays 
quelconque y adhère en tant que pays producteur, le Conseil 
déterminera, à la majorité répartie simple, le pourcentage 
afférent au dit pays. 

Article VIII. 

Constitution du stock régulateur. 

1. a) Il sera constitué un stock régulateur conformément 
aux dispositions du présent Article, et des contributions 
seront apportées à ce stock par les pays producteurs. 

b) Chacune de ces contributions ne peut être faite en étain 
métal qu'à concurrence de 75 pour cent au maximum, le reste 
devant être versé en espèces. 

c) Le montant total des contributions des pays producteurs 
au stock régulateur devra permettre la constitution d'un stock 
final équivalant à 25.000 tonnes d'étain métal. 

5 tonnes ou des multiples de 5 tonnes; étant en outre 
entendu que le Directeur, en acceptant ces offres direc-
tes, veille à une répartition juste et équitable de l'étain 
disponible dans le stock régulateur; 

b) est situé dans le tiers supérieur de la marge qui sépare 
le prix plancher du prix plafond, le Directeur peut offrir de 
l'étain en vente à la Bourse des métaux de Londres au prix 
du marché, s'il l'estime nécessaire pour empêcher le prix du 
marché de monter trop brutalement; 

c) est situé dans le tiers médian de la marge qui sépare 
le prix plancher du prix plafond, le Directeur n'achète ni ne 
vend d'étain, à moins que le Conseil n'en décide autrement 
à la majorité répartie simple; 

d) est situé dans le tiers inférieur de la marge qui sépare 
le prix plancher du prix plafond, le Directeur peut acheter 
de l'étain au comptant à la Bourse des métaux de Londres 
au prix du marché, s'il l'estime nécessaire pour empêcher le 
prix du marché de baisser trop brutalement; 

e) est égal ou inférieur au prix plancher, le Directeur, s'il 
dispose des fonds nécessaires, fait des offres d'achat d'étain 
au comptant à la Bourse des métaux de Londres au prix 
plancher jusqu'à ce que le prix au comptant à la Bourse des 
métaux de Londres soit supérieur au prix plancher, ou 
jusqu'à ce que les fonds dont il dispose soient épuisés. 

3. A tout moment, lorsque les dispositions du paragraphe 2 
du présent Article permettent au Directeur d'acheter ou de 
vendre de l'étain au comptant à la Bourse des métaux de 
Londres, il peut, dans le cadre des instructions générales qu'il 
a reçues : 

a) acheter ou vendre de l'étain à trois mois à la Bourse 
des métaux de Londres; 

b) acheter ou vendre de l'étain, au comptant ou à terme, 
sur tout autre marché d'étain reconnu. 

4. Nonobstant les dispositions du présent Article, le Conseil 
peut autoriser le Directeur, si celui-ci ne dispose pas de fonds 
suffisants pour les transactions qu'il doit effectuer, à vendre 
au prix du marché les quantités d'étain nécessaires pour lui 
permettre de faire face aux dépenses courantes résultant de 
ses transactions. 

Article X. 

Modification du taux de change des monnaies. 

1. Le Président peut, de sa propre initiative, ou doit, à la 
demande d'un représentant, convoquer le Conseil sans retard 
en vue de revoir les prix plancher et plafond s'il considère 
ou si le représentant considère, selon le cas, que cette revision 
est rendue nécessaire par les modifications survenues dans les 
valeurs relatives des monnaies, par rapport à celles qui pré-
valaient à la date d'ouverture du présent Accord à la signa-
ture. 

Article XII. 

Article IX. 

Gestion et fonctionnement du stock régulateur. 

1. Le Directeur est responsable du fonctionnement du stock 
régulateur et tout particulièrement des opérations d'achat, de 
vente et d'entretien des stocks d'étain, conformément aux 
dispositions du présent Article et de l'Article XI. 

2. Si le prix de l'étain au comptant à la Bourse des métaux 
de Londres : 

a) est égal ou supérieur au prix plafond, le Directeur, s'il 
dispose d'étain 

(i) offre de l'étain en vente à la Bourse des métaux de 
Londres au prix plafond, jusqu'à ce que le prix au 
comptant à la Bourse des métaux de Londres soit 
descendu au-dessous du prix plafond ou que l'étain dont 
il dispose soit épuisé; 

(ii) accepte directement des consommateurs des pays parti-
cipants, ou des mandataires agissant directement au 
nom de ces consommateurs, des offres pour étain au 
prix plafond, ajusté pour tenir compte du lieu de sto-
ckage et de tous autres facteurs qui pourront être déter-
minés par le Président, étant entendu que toutes ces 
transactions portent sur des tonnages minimaux de 

Stocks dans les pays producteurs 

Pendant la période où, conformément aux dispositions de 
l'Article VII, le contrôle des exportations d'étain sera en 
vigueur, les stocks, d'étain, à l'exception de l'étain en transit 
entre la mine et le point d'exportation, ne devront, dans au-
cun pays producteur et à aucun moment, dépasser 25 pour 
cent des exportations nettes de ce pays pendant les douze 
mois ayant précédé la date à laquelle le contrôle des expor-
tations est entré en vigueur, étant entendu toutefois que le 
Conseil pourra, dans certains pays et pour des périodes don-
nées, autoriser un dépassement de ce pourcentage. 

Article XIII. 

Mesures à prendre en cas de pénurie d'étain. 

1. Si à un moment quelconque, le Conseil estime qu'il existe 
ou que risque de se produire une pénurie d'étain, il pourra 
inviter les pays intéressés à la consommation ou à la pro-
duction d'étain à lui remettre, dans les délais qu'il aura fixés 
et pour telle période qu'il aura déterminée : 
- a) un état estimatif de leurs, besoins respectifs en étain 
pour la dite période; 
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b) un état estimatif de la quantité maximale d'étain que 
chaque pays pourra mettre à la disposition des consommateurs 
au cours de la dite période. 

2. Sur la base de ces prévisions, le Conseil comparera le 
total des besoins et le total des disponibilités prévues pour la 
période envisagée. Il tiendra compte de l'augmentation ou de 
la diminution probable des stocks d'étain. Si le Conseil estime 
qu'une grave pénurie d'étain risque de se produire, il pourra 
faire aux pays participants des recommandations : 

a) en vue d'assurer le développement au plus haut degré 
possible de la production dans les pays producteurs; 

b) en vue d'assurer aux pays consommateurs une réparation 
équitable des quantités d'étain métal disponibles à un prix 
qui ne devra pas être supérieur au prix plafond, étant 
entendu que celui-ci peut être revisé conformément aux dis-
positions des Articles VI et X. 

Article XV. 

Normes de travail équitables. 

Les gouvernements participants déclarent que, pour éviter 
l'abaissement des niveaux de vie et l'introduction d'éléments 
de concurrence déloyale dans le commerce mondial, ils veil-
leront à assurer des normes de travail équitables dans l'indus-
trie de l'étain. 

Article XX. 

Durée, expiration et renouvellement. 

1. La durée du présent Accord sera de cinq années à 
compter de la date de son entrée en vigueur, sous réserve 
des dispositions ci-après. 

Article XXII. 

Adhésion. 

1. Tout gouvernement, qu'il ait ou non été représenté à la 
session de 1953 de la Conférence des Nations Unies sur 
l'Etain, pourra adhérer au présent Accord après la première 
réunion du Conseil, avec l'assentiment de ce dernier et aux 
conditions par lui fixées. 

Arrêté royal du 7 février 1956 

complétant l'arrêté royal du 15 mars 1955, fixant 
les conditions techniques auxquelles doivent satis-
faire les meuneries industrielles (Moniteur du 
9 février 1956, p. 756). 

VIII — LEGISLATION DES TRANSPORTS 

Loi du 21 février 1956 

autorisant la Société nationale des Chemins de fer 
belges à émettre en une ou plusieurs tranches, des 
emprunts d'un montant effectif de fr. 677.200.000 
pour couvrir des dépenses afférentes à la répara-
tion des dommages de guerre occasionnés au maté- .  
riel roulant et à l'outillage nécessaire à l'exploita-
tion du réseau ferré (Moniteur du 25 février 1956, 
p. 1.122). 

Article ler.  . — La Société nationale des Chemins de fer 
belges est autorisée à émettre en une ou plusieurs tranches,  

des emprunts à concurrence d'un montant effectif de 
677.200.000 francs pour couvrir le solde de la part incombant 
à l'Etat dans le coût du matériel roulant acquis ou restant 
à acquérir après le ler juillet 1953 en remplacement de celui 
qui fut détruit ou perdu par faits de guerre. 

Ces emprunts peuvent être émis en Belgique ou à l'étran-
ger, en monnaie belge ou étrangère. 

Art. 2. — Les charges du service financier de ces emprunts 
seront supportées par l'Etat. 

Art. 3. — Les intérêts et les primes éventuelles à l'émission 
ou de remboursement afférents à ces emprunts sont exempts 
de tous impôts et taxes réels, présents ou futurs, au profit 
de l'Etat, des provinces et des communes. 

IX — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES 

Loi du 23 avril 1955 

portant approbation de l'Accord international sur 
l'Etain et des Annexes, faits à Londres, le ter  mars 
1954 (Moniteur du 22 février 1956, p. 986). (Voir 
texte, rubrique IV). 

Arrêté royal du 30 janvier 1956 

rendant obligatoire la décision du 25 octobre 1955 de 
la Commission paritaire régionale pour le com-
merce de charbon de la province de la Flandre 
orientale concernant la fixation des salaires mini-
mums, les conditions de travail et le rattachement 
de ces salaires à l'index-number des prix de détail 
(Moniteur des 13-14 février 1956, p. 842). 

Arrêté ministériel du 7 février 1956 

relatif à la déclaration des hausses de prix (Moni-
teur du 9 février 1956, p. 756). 

Article /er. — L'article ler de l'arrêté ministériel du 
20 décembre 1950, relatif à la déclaration des hausses de 
prix, modifié et complété par les arrêtés ministériels des 
6 février et 7 mars 1951, 2 février 1952, 14 janvier et 12 mai 
1953, est remplacé par les dispositions suivantes : 

« Article ter. — Les producteurs et importateurs sont tenus 
de faire connaitre au Ministère des Affaires économiques, 
Service des Prix, 23, Square de Meeus, Bruxelles, éventuel-
lement à l'intervention de leurs groupements professionnels, 
au plus tard 10 jours avant son application, toute hausse de 
prix qu'ils se proposent d'appliquer sur le marché belge aux 
produits, matières, denrées, marchandises ou prestations dési-
gnés ci-après : 

Margarine; 
Huiles de table raffinées; 
Chicorées torréfiées; 
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Cacaos en poudre; 
Chocolats; 
Lait stérilisé en bouteilles; 
Petits pains; 
Biscuits et biscottes; 
Pâtes alimentaires; 
Conserves de légumes; 
Confitures; 
Bières et eaux de boissons; 
Produits manufacturés du tabac; 
Allumettes; 
Savons et détergents synthétiques; 
Pneus et chambres à air; 
Papiers et cartons, non façonnés, ni ouvrés; 
Papiers peints; 
Couleurs et vernis; 
Films photographiques; 
Cuirs tannés; 
Chaussures; 
Fibres de rayonne; 
Fils de coton, de laine, de lin, de rayonne, de nylon et 

autres fibres synthétiques; 
Fils de fibres de rayonne et de jute; 
Tissus et articles de bonneterie et de confection, dont, le 

prix de vente au consommateur est fixé par le producteur 
ou l'importateur; 

Articles de ménage galvanisés; 
Articles de ménage en tôle et en fonte émaillée; 
Articles de vaisselle en faïence et porcelaine; 
Appareils sanitaires : baignoires, éviers, lavabos, chauffe-

bains; 
Appareils de chauffage au charbon, aux dérivés des huiles 

de pétrole, au gaz, à l'électricité; 
Machines à lessiver; 
Fers à repasser;  

Appareils frigorifiques; 
Verres à vitres; 
Glaces; 
Briques; 
Tuyaux en grès; 
Concassés de grès et de porphyre; 
Brai; 
Goudron brut; 
Acide sulfurique; 
Acide chlorhydrique; 
Alcool éthylique; 
Tarif de teinturerie et de blanchisserie; 
Tarif de coiffure. » 

Art. 2. — Le présent arrêté entre en vigueur le jour de sa 
publication au Moniteur belge. 

Arrêté ministériel du 16 février 1956 

relatif à la déclaration des hausses de prix (Moniteur 
des 20-21 février 1956, p. 965). 

Article /er. — La liste des produits, matières, denrées, mar-
chandises ou prestations mentionnés à l'article 1er de l'arrêté 
ministériel du 7 février 1956 relatif à la déclaration de hausse 
de prix est complété comme suit : 

Verres coulés; chaux; tuiles; ciments; carreaux de pave-
ment en ciment et matières céramiques; carreaux de revê-
tement en matières céramiques; engrais. 

Art. 2. — Le présent arrêté entre en vigueur le jour de sa 
publication au Moniteur belge. 

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

Arrêté royal du 7 février 1956 

modifiant l'arrêté du Régent du 19 juillet 1949, relatif 
aux vacances annuelles des travailleurs salariés 
(Moniteur du 16 février 1956, p. 886). 

Article le*. — L'article 6, alinéa le*, de l'arrêté du Régent 
du 19 juillet 1949, relatif aux vacances annuelles des travail- 

leurs salariés, modifié par l'arrêté royal du 31 mars 1954, 
est remplacé par la disposition suivante : 

« Art. 6. — Une retenue de 4,5 p.c. est opérée sur le mon-
tant intégral du pécule de vacances. Le produit de cette 
retenue est destiné à couvrir le paiement du pécule de 
vacances afférent aux journées de chômage assimilées à des 
journées de travail. » 

Art. 2. — Le présent arrêté sort ses effets le 1e* janvier 
1956. 

XI. — LEGISLATION EN MATIERE DE DOMMAGES DE GUERRE 

Fixation de la valeur forfaitaire au 31 août 1939 

du cheptel vivant (gros et menu bétail) et des 
pigeons voyageurs, applicable en matière de dom-
mages de guerre aux biens privés (Moniteur du 
18 février 1956, p. 929). 
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STATISTIQUE DE L'INDICE DES ACTIONS AUX BOURSES 
DE BRUXELLES ET D'ANVERS 

(tableau 15 1  de la partie statistique) 

L'Institut National de Statistique, qui calcule cet indice, vient d'apporter 
deux modifications k sa statistique. 

Un nouvel indice des cours du marché au comptant des valeurs belges et 
coloniales calculé sur base des cours en 1953 a été substitué k l'ancien indice 
établi sur la base des moyennes des années 1936 à 1938. 

En outre, les classifications anciennes, qui correspondaient aux rubriques  
traditionnelles des journaux financiers, ont été remplacées par des secteurs et 
sous-secteurs suivant l'activité principale des entreprises. 

Les lecteurs trouveront dorénavant, au tableau statistique n° 15 1 , les 
nouveaux indices calculés par l'I.N.S. 

Comme il n'est toutefois pas possible d'assurer la publication intégrale de 
toutes les subdivisions envisagées, le tableau reproduira les indices des grandes 
rubriques. 
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Non compris les dettes intergouvernementales résultant de la guerre 1914.1918. 
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STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES 
(Table des matières, voir dernière page du Bulletin) 

MARCHE DE L'ARGENT 

I. - TAUX D'ESCOMPTE ET DE PRETS (en %) 
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1954 Moyenne 	.- 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

1955 Moyenne 	.- 2,85 3,46 4,35 4,46 4,60 2,0781 2,1875 2,2969 4,60 4,60 1,35 - 

1954 Décembre 	-. 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

1955 Janvier 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

Février 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,-- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

Mars 	 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

Avril 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,-- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

Mai  	2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

'Juin 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 - 

Juillet 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 2,- 2,1875 2,375 4,50 4,50 1,25 -- 
Août (dep.le4) 3,- 3,75 4,50 4,75 4,75 2.1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 - 

Septembre 	-. 3,- 3,75 4,50 4,75 4,75 2,1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 - 

Octobre  	3,-- 3,75 4,50 4,75 4,75 2,1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 - 

Novembre 	_. 3,-- 3,75 4,50 4,75 4,75 2,1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 - 

Décembre 	_. 3,-- 3,75 4,50 4,75 4,75 2,1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 - 

1956 Janvier 	 3,- 3,75 4,50 4,75 4,75 2,1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 -- - 

Février  	3,- 3,75 4,50 4,75 4,75 2,1875 2,1875 2,1875 4,75 4,75 1,50 1,60 8  1,70 8  

1 La Banque Nationale de Belgh ue admet en nantissement d'avances en compte courant et de prêts à court terme les certificats de trésorerie spéciaux 
U.E.P. Les taux de ces opérations s'é évent respectivement à 8,20 % et 8,50 % pour les certificats émis à 18 et 24 mois. 

2 Taux en compensation et hors compensation. 
3 Depuis le 27 février 1950. 
. Quotité de l'avance au 29 février 1956: 

Certificats de trésorérie émis à court terme 	 
Certificats de trésorerie émis à 2 cm 8 ans 	 
Obligations Emprunt 4 th %, 1951 à 10 ou 15 ans 	 
Obligations Emprunt 4 th %, 1952-1902, à 10 ans 	 
Obligations Emprunt 4 I/2  %, 1952-1964, à 12 ans 	 
Certificats de trésorerie 8 th % à 15 ans au plus 1942 
Certificats de trésorerie 4 % à 5, 10 ou 20 ans 1943 	 
Certificats de trésorerie 4 % à 5 ou 10 ans 1947 	 
Certificats de trésorerie 4 % à 5 ou 10 ans 1948 	 

max. 95 % Certificats de trésorerie 4 % à 5 ou 10 ans 1049 	 max. 90 % 
a 90 % Certificats de trésorerie 4 % à 5 ans 1954 	  » 90 % 
» 90 % Certificats de trésorerie 8,75 % à 5 ans 1954 	  s 90 % 
s 90 % Certificats de trésorerie 4 % 1950 Congo belge 	  » 90 % 
s 90 % Obligations 4 % 	1950-1960 Congo belge 	  a 90 % 
s 90 % Obligations 8 1/2 % de l'Assain. Monet. 8e  et 4e séries 	 a 90 % 
s 90 % Autres 	effets 	publics 	  a 80 % 
• 90 % Certificats 	de 	trésorerie 	spéciaux 	U.E.P. 	  . 50 % 
s 90 % 

II. - TAUX DES DEPOTS EN BANQUE ET A LA CAISSE GENERALE D'EPARGNE 	4 

Epoques 

Banques - Comptes de dépôts à * 
Caisse Générale d'Epargnc 

(dépôts sur livrets) 

vus 
15 jours 

de préavis 
1 mois 8 mois 8 mois 

jusqu'à 
100.000 fr 

1 

100.001 à 
150.000 fr. 

au delà de 
150.000 fr. 

1954 Moyenne 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,60 
1955 Moyenne 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,60 0,50 

1954 Décembre 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3, -- 1,50 0,50 
1955 Janvier 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3, -- 1,50 0,60 

Février 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3, -- 1,50 0,50 
Mars 0,50 0.85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,60 
Avril 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,50 
Mai 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,-- 1,50 0,50 
Juin 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,50 
Juillet 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,50 
Août 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,60 
Septembre 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,60 
Octobre 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,50 
Novembre 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,50 0,50 
Décembre 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,60 0,60 

1956 Janvier 	 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,60 0,60 
Février 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,- 1,60 0,50 

" Moyenne de quatre banques. 
1 Jusqu'au 81 décembre 1954 : 8 % jusqu'à 75.000 fr.; 1,50 % de 75.001 à 150.1 ,00 fr.; 0,50 % au delà de 150.000 fr. 
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METAUX PRECIEUX 
	

9 
Cours des métaux précieux 

Moyennes 
journalières 

Londres 1 Bombay 2 

Or 
en sh. et d. 
par on ' 	fin 

Or 
Coi, Tiersio 

en 

 

par , .c:z. 
et  

fin 

Argent 
Conversion 

par oz. 
 pence 

1954  	249/91/2 8  350/11 76 
1955  	250/11 376/5 79 

1954 Décembre 	. 251/41/2 350/7 74 
1955 Janvier 	._ 251/7 361/3 76 

Février 	_. 251/9% 371/6 79 
Mars 	_. 251/2 373/3 80 
Avril 	_. 250/8 383/8 80 
Mai 	 250/8 375/0 79 
Juin 	 251/2 374/3 76 
Juillet 	.- 251/8 377/3 77 
Août 	 251/4 1% 380/0 79 
Septembre . 251/11/2 379/6 80 
Octobre 	_. 250/6% 379/3 81 
Novembre . 249/8% 385/6 82 
Décembre 	. 249/6% 376/3 83 

1956 Janvier 	_. 249/41/2 382/4 85 
Février 	_. 249/3% 391/0 84 

I Prix de Poz d'nr fin : le) h New-York : 85 $ depuis 
le ler février 1014; 20) h Londres : 218 sh. du 18 sept. 
1919 au 19 mars 1954. - Réouverture du marché libre de 
l'or le 22 mars 1954. 

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

3 Moyenne des 9 derniers mois. 

MARCHE DE L'ARGENT (suite) 
	

8 
III. - Marché du call 

(millions de francs) 

Moyennes 
journalières 

Capitaux prêtés Capitaux empruntés 

par des organismes compensateurs par des 
organismes 
non corn- 
pensateurs 

2 

en 
compen- 
sation 

3 

hors 
compen-a  

4 

Banques 
de dépôts 

Autres 
organismes 

1 
Total 

1954 2.330 422 2.752 2.584 2.731 2.605 
1955 2.325 338 2.663 2.976 2.663 2.976 

1955 Juillet 	_. 2.185 516 2.701 3.043 2.701 3.043 
Août 	 2.292 411 2.703 3.699 2.703 3.699 
Septembre . 2.355 220 2.575 2.855 2.575 2.855 
Octobre 	_. 2.580 194 2.774 2.599 2.774 2.599 
Novembre . 2.287 350 2.637 2.700 2.637 2.700 
Décembre . 2.472 325 2.797 3.054 2.796 3.055 

1956 Janvier 	_. 2.362 376 2.738 2.675 2.738 2.675 
Février 	: 1.971 340 2.311 2.908 2.311 2.908 
3 au 	9 . 1.714 369 2.083 3.447 2.083 3.447 

10 au 16 . 2.245 257 2.502 2.985 2.502 2.985 
17 au 23 	. 2.157 397 2.554 2461 2.554 2.461 
24 au 1/3 5  1.921 286 2.207 2.482 2.207 2.482 
Mars : 
2 au 	8 	. 2.373 263 2.636 2.393 2.621 2.408 
9 au 15 	. 2.386 386 2.772 2.222 2.772 2.222 

1 Notamment le Crédit Communal de Belgique et la Banque Centrale du Congo Belge 
et du Ruanda-Urundi. 

2 Notamment la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite et l'Office National de Sécurité 
Sociale. 

3 Notamment l'Institut de Réescompte et de Garantie et l'Office National du Ducroire. 
4 Notamment le Fonds des Rentes et l'Office Central de Crédit hypothécaire. 
5  Depuis le 27 février 1950 les chiffres comprennent l'encours du call à 5 et 10 jours, 

s'il y a lieu. 

MARCHE DES CHANGES 

I. - Cours officiels arrêtés par les banquiers réunis en Chambre de Compensation à Bruxelles 10 1  
(francs belges) 

Moyennes f franc 
suisse 

1 $ 
U.S.A. 

100 fronce f 
français 

1 $ 
canadien 

Li 1 Livre 
Sterling 

10 100 
Escudos 

1 	fl. 	P.B. 
Lire  1 Cr. suéd. 1 Cr. dan. 1 D. M. 1 Cr. norv. 

$ Accord 
Argentine 
U.E.B.T,. 

. 
Italienne 

1954 	 11,46 50,05 14,27 51,44 140,05 174,04 13,18 9,64 7,21 11,94 7,00 -- - 
1955 11,41 50,23 14,27 50,94 139,56 174,04 13,15 9,64 7,21 11,89 6,98 49,29 1  7,97 2  

1954 Décembre 	. 11.39 50,10 14,24 51,77 139,49 174,02 13,17 9,60 7,19 11,86 6,97 -- -- 
1955 Janvier 	 11,38 50,10 14,28 51,87 139,35 174,03 13,17 9,60 7,19 11,86 6,96 -- - 

Février 	 11,37 50,16 14,28 51,37 139,30 174,04 13,15 9.60 7,19 11,84 6,96 -- - 
Mars 	 11,38 50,36 14,29 51,18 139,66 174,04 13,14 9,60 7,20 11,84 6,98 49,99 8  - 
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 13,16 9,68 7,21 11,94 6,99 49,96 - 
Juillet 	 11,47 50,33 14,33 51,11 139,59 174,03 13.13 9,68' 7,22 11,94 6,98 49,74 - 
Août 11,44 50,31 14,29 51,08 139,07 174,02 13,11 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 7,99 4  
Octobre 	._ 11,42 50,22 14,19 50,48 139,40 174,04 13,14 9,66 7,21 11,89 6,97 48,58 7,95 
Novembre . 11,41 50,10 14,22 50,12 139,67 174,05 13,14 9,63 7,23 11,89 6,98 48.51 7.94 
Décembre 	. 11.41 50,03 14,22 50,05 139,77 174,05 13,15 9,63 7,23 11,91 6,98 49,19 7,95 

1956 Janvier 	._ 11,40 49,99 14,18 50,05 139,69 174,05 13,15 9,61 7,23 11,91 6,98 49,75 7,96 
Février 	._ 11,40 50,00 14,19 50,03 139,50 174,06 13,13 9,60 7,22 11,90 6,97 50,00 7,96 

1 Moyenne du 1er mars au 81 décembre 1955. - 2 Moyenne du 22 août au 81 décembre 1955. - 3 A partir du 1er  mars 1955. - 4 A partir du 
22 août 1955. 

II. - Cours officiels, au 29 février 1956, fixés par la Banque Nationale de Belgique 
	102 

en vertu de l'arrêté n° 6 pris à Londres le 1 er  mai 1944 par les Ministres réunis en Conseil 
Moniteur belge » du 5 septembre 1944, n° 22) 

(francs belges) 

Devises Cours contractuel 
Transferts 

Cours acheteur Cours vendeur 

100 francs congolais 100,-- 100,-- 
100 francs luxembourgeois 	  100,-- 100,-- 
100 couronnes tchécoslovaques 	  694,44225 692,50 696,50 
100 schillings autrichiens 	  192,30769 191,72 192,9Q 
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1956 ler février . 
ler mars ... 

1955 1er janvier. 
ler février . 
1er mars ... 
ler avril ... 
2 mai 	 
1er juin 	 
ler juillet 	 
ler août 	 
ler sept. 	 
3 octobre 	 
2 novembre 
ler décemb. 

1956 3 janvier . 
ler février . 
ler mars   

97 
101 

140 
140 
141 
149 
152 
150 
158 
169 
173 
168 
167 
170 
172 
166 
168 

100 
101 

132 
131 
129 
133 
133 
133 
140 
144 
140 
143 
141 
143 
146 
146 
147 

98 
98 

106 
105 
103 
100 

98 
93 
88 
89 
90 
91 
89 
88 
92 
90 
88 

98 
98 

147 
148 
146 
155 
156 
158 
157 
159 
160 
168 
169 
173 
177 
174 
170 

97 
100 

132 
136 
139 
150 
181 
166 
177 
196 
194 
195 
196 
200 
195 
189 
189 

102 
101 

140 
140 
144 
144 
149 
144 
144 
146 
148 
150 
149 
150 
151 
154 
155 

94 
101 

152 
150 
151 
164 
164 
164 
180 
193 
200 
189 
185 
193 
198 
187 
189 

99 
97 

137 
126 
112 
114 
121 
118 
124 
138 
136 
142 
134 
137 
144 
143 
138 

MARCHE DES CAPITAUX 
I. - COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS 

	
14 

Désignation des titres 
Cotation 

pour 

Cours au 

2 novembre 
1955 

1 décembre 
1955 

8 janvier 
1956 

1 février 
1956 

1 mars 
1956 

I. - Dette inter. dir. de l'Etat Belge (Intérêts à bonif.) 
Dette 3 1/2 %, 1937 1  2 	  100,- 87,85 88,10 88,30 88,55 88,35 
Dette 3 1/2 % 	1943 1  2 	  100,- 89,45 89,75 89,95 90,- 90, -- 
Dette unifiée 4 % ler B. 1 2 	  100,- 95,85 96,- 95,70 95,75 95,50 
Emprunt de la Libération, 4 %, 1945 2 	  100,- 93,80 93,80 • 93,70 93,55. 93,60 
Emprunt 4 1/2 % 	1951, à 10 ou 15 ans 2 	  100,- 100,70 100,60 100,70 100,80 100,95 
Emprunt 4 1/2 	%, 1952-1962, à 10 ans 2 	  100,- •101,25 101,60 102,05 101,85 101,85 
Emprunt 4 1A %, 1952-1964, à 12 ans 2 	  100,- 100,25 100,55 101,05 100,95 101,45 
Emprunt 4 1/2 %, 1953, à 20 ans 2 	  100,- 98,15 98,75 99,60 99,95 100,20 
Emprunt 4 % %, 1953-1968, à 15 ans 2 	  100,- 98,50 99,60 99,95 100,05 100,05 
Emprunt 4 % %, 1954-1972, à 18 ans 2 	  100,- 97,90 98,75 99,75 99,95 100,- 
Emprunt 4 1/2 	%, 1954-1974, à 20 ans, ire série 2 	 100,- 95,20 95,35 95,70 96,- 96,30 
Emprunt 4 1/2 	%, 1954-1974, à 20 ans, 2° 	série 2 	 100,- 94,70 94,80 95,15 95,10 95,35 
Emprunt 4 %, 1955-1975, à 20 ans 2 	  100,- - 93,- 92,75 92,70 93,20 
Certif. de Trés. à 15 ans au plus, 3 1/2 %, 1942, ire série 1 2  100,- 114,- 114,05 114,65 114,90 114,95 
Certif. de Trés. à 20 ans au plus, 3 % %, 1943, 1 2 3 	 100,- 108,65 108,55 108,55 108,45 108,45 
Certif. de Trés. à 5 ou 10 ans, 4 %, 1947 2 	  100,- 105,60 105,65 105,75 105,40 105,75 
Certif. de Trés. à 5 ou 10 ans, 4 %, 1948 2 	  100,- 108,05 108,15 108,10 108,10 108,05 
Certif. de Trés. à 5 ou 10 ans, 4 %, 1949 2 	  100,- 103,85 103,90 104,10 104,25 104,20 
Certif. de Trés. à 5 ans, 4 %, 1954 2 	  100,- 100,30 100,25 100,35 100,30 100,25 
Certif. de Trés. à 5 ans, 3 % % 1954 2 	  100,- 99,20 99,40 99,40 99,45 99,20 
Emprunts à lots 1938, 4 % 	  500,- 504,- 504,- 507,- 510,- 511,- 
Emprunts à lots 1941 (4 % depuis 1951) 	  1.000,- 997,- 1.001,- 1.003,- 1.004,- 1.002,- 
Emprunts à lots 1953 (2 %, 5 % dès 1967) 2 	  1.000,- 1.030,- 1.030,- 1.031,- 1.032,- 1.028,- 

II. - Dette indir. et  dette gar. par l'Etat (Int. à bon.) 	 
Dommages de guerre à lots 1923, 4 % 	  525,- 523,-- 521,- 527,- 530,- 534,- 
Empr. de la Reconstr. ire tr. 1947 (2 %, 5 % dès 1957) 2  ••• 1.000,- 1.014,- 1.019,- 1.046,- 1.046,- 1.045,- 
Empr. de la Reconstr. 2e 	tr. 1949 (2 %, 5 % dès 1958) 2  ••• 1.000,- 1.024,- 1.025,- 1.036,- 1.049,- 1.060,- 
Empr. de la Reconstr. 3e 	tr. 1950 (2 %, 5 % dès 1960) 2  	 1.000,- 1.036,- 1.043,- 1.057,- 1.070,- 1.064,- 
Soc. Nat. Ch. de fer belges (tr. belge), act. prie. 4 % 	1 2  	 500,- 494,- 497,- 494,- 498,- 500,- 
Caisse autonome des Domm. de Guerre ire tr. 5 % 1953 2  	 100,- 102,25 102,15 102,15 102,25 102,45 
Régie des Télégr. et Téléph. à 15 ans, 4 % %, 1953, ira 8. 2  100,- 99,70 100,05 100,45 100,70 100,90 
Régie des Télégr. et Téléph. à 15 ans, 4 % %, 1953, 2e 	8. 2  100,- 99,35 99,65 100,45 100,70 100,85 
Régie des Télégr. et Téléph. à 20 ans, 4 1/2 %, 1954, ire 8. 2  100,- 94,95 95,30 95,65 96,25 96,35 
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 1/2 	%, 1954-1972 2 	 100,- 98,25 99,- 99,85 100,05 100,05 
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 1/2 %, 1954-1974 2 	 100,- 94,75 95,15 95,40 95,85 96,30 
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 %, 1955.1975 lie 8. 2 	 100,- 93,15 93.10 93,15 93,15 93,25 
Soc. Nat. Créd. à l'Ind. à 10 ans, 4 14 	%, 1951 2 	 100,- 101,75 102,05 102,- 102,05 102,- 
Soc. Nat. Créd. à•I'Ind. à 10 ans, 4 1/2 	%, 1952 2e 8. 2  	 100,- 102,05 102,05 102,25 102,20 .102,50 

III. - Dette directe de la Colonie. 
Sans coupons d'intérêt : Congo belge, emprunt à lots 1888 	 100,- 256,- 255,- 254,- 254,- 253, - 
Intérêts à bonifier 	: 
Dette coloniale 1936, 4 % 	  100,- 94,80 94,80 94,80 94,80 94,80 
Dette coloniale 1954-1974, 4 I% % 2 	  100,- 97,- 98,15 97,90 97,30 97,45 
Certificats de Trésorerie à 5 ou 10 ans, 4 %, 1950 2 	 100,- 102,75 102,80 102,85 102,90 103,- 

1 Titres pour lesquels une opération est en cours en vertu des arrêtés du 6 octobre 1944. - 2 Titres créés après le 6 octobre 1944. - 3 Le taux de 
l'intérêt a été porté à 4 % le 14 octobre 1948. 

II. - INDICES MENSUELS DES ACTIONS COTEES AUX BOURSES DE BRUXELLES ET D'ANVERS 151 
MARCHE AU COMPTANT : VALEURS BELGES ET COLONIALES 

Source : Institut National de Statist•que. 
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Indices par rapport aux cours du mois précédent 
97 97 101 101 98 99 97 	94 97 	98 88 101 

102 102 102 101 104 103 102 103 103 102 101 101 

Indices par rapport à la moyenne de l'année 1953 
154 
148 
155 
161 
164 
162 
174 
185 
186 
178 
175 
179 
180 
175 
178 

148 
148 
151 
165 
177 
168 
171 
184 
184 
189 
185 
180 
180 
175 
178 

125 
126 
131 
127 
132 
127 
126 
131 
130 
131 
132 
136 
134 
135 
138 

123 
124 
123 
130 
134 
130 
129 
136 
138 
140 
138 
138 
136 
137 
138 

167 
161 
164 
181 
167 
168 
163 
165 
173 
184 
173 
173 
169 
166 
173 

121 
129 
127 
126 
130 
126 
127 
135 
146 
147 
145 
144 
147 
145 
150 

126 
132 
131 
127 
126 
123 
120 
122 
125 
123 
122 
123 
121 
117 
119 

181 
174 
186 
200 
203 
201 
209 
231 
239 
222 
220 
222 
222 
209 
215 

138 
135 
139 
139 
146 
139 
137 
141 
140 
138 
136 
136 
136 
132 
136 

104 
104 
106 
104 
103 
105 
108 
115 
123 
122 
124 
123 
127 
125 
128 

200 
200 
194 
200 
207 
198 
204 
224 
244 
243 
249 
259 
269 
238 
240 

136 
141 
140 
145 
146 
142 
143 
148 
154 
155 
168 
175 
173 
174 
176 



III. - MOUVEMENT DES OPERATIONS A LA BOURSE DE BRUXELLES 
	

15 2  
Source : Bulletin mensuel dce statistiques publié par la Commission de la Bourse de Bruxelles. 

Périodes 
Nombre 

de séances 

Obligations de sociétés Actions 1 Total 1 

Milliers 
de titres 

Capitaux traités 
(millions 

de francs) 

Milliers 
de titres 

Capitaux traités 
( millions 

de francs) 

Milliers 
de titres 

Capitaux traités 
(millions 

de francs) 

1954 	  249 129 127 20.654 27.191 20:783 27.318 

1955 	  246 126 126 23.523 37.187 23.649 37.313 

1955 Février 20 11 11 1.963 2.779 1.974 2.790 
Mare 	 23 12 12 2.085 3.217 2.097 3.229 
Avril 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 
Août 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 
Novembre 	 19 9 9 1.588 2.618 1.597 2.627 

Décembre 	 21 9 9 1.269 2.090 1.278 2.099 

1956 Janvier 	 21 9 9 1.540 2.590 1.549 2.599 

Février 21 7 8 1.206 1.938 1.213 1.946 

1 Marchés au comptant et h terme. 

IV. - RENDEMENT DE TITRES A REVENU FIXE COTES A LA BOURSE DE BRUXELLES 	16 
(en pourcentages) 

Début de mois 

Dette 
unifiée 
(rende- 
ment 

eu égard 
au coure 

seule- 
ment) 

Echéance 
de 2 à 5 ans Echéance de 5 à 10 ans Echéance 

de 5 à 20 ans 
Echéance 

h plus de 20 ans 

Taux 
médian 

(non 
compris 
la Dette 
unifiée) 

Etat 
Paraétat. 
et Villes 

Paraétat. 
et  Villes 
(rembour- 
semant 
à date 
fixe) 

4 

Emprunts 
de sociétés émis 

Etat 
Crédit 

Communal 
Etat 

Emprunts à lots de 19361 
à 1938 

de 1943 
à 1948 

(remboursement 
à date fixe) 

(remboursement 
par son. const.) 

(remboursements 

annuitéspavrariables) 
Dette 
directe 

Dette 
indirecte 

4 % lre s. 3,5 à 4 % 4 et 4,5 % 4 et 4,5 % 4,5 et 5 % 4 et 4,5 % et 44,255  % 4  % 
4 % 4 % 

1955 Janvier 
Février 
Mars 	  
Avril 
Mai 
Juin 	  
Juillet 	  
Août 
Septembre 	 
Octobre 
Novembre 	 
Décembre 

1956 Janvier 
Février 
Mare 

4,20 
4,17 
4,15 
4,13 
4,16 
4,16 
4,14 
4,15 
4,15 
4,15 
4,17 
4,17 
4,18 
4,18 
4,19 

r3,72 
r3,62 
r3,54 
r3,48 
r3,59 
r3,46 
r3,52 
r3,65 
r3,78 
r3,83 
r3,78 
r3,75 
r3,80 
r3,79 
3,82 

3,89 
3,83 
3,83 
3,80 
3,83 
3,85 
3,82 
3,88 
4,08 
4,05 
3,99 
3,98 
3,97 
3,95 
4,00 

4,38 
4,29 
4,24 
4,25 
4,28 
4,29 
4;26 
4,30 
4,40 
4,40 
4,39 
4,38 
4,36 
4,35 
4,36 

4,45 
4,25 
4,23 
4,20 
4,43 
4,50 
4,30 
4,30 
4,46 
4,34 
4,41 
4,44 
4,57 
4,37 
4,51 

5,29 
4,95 
4,81 
4,85 
4,76 
5,02 
4,95 
5,01 
5,09 
5,12 
5,18 
5,08 
5,17 
5,07 
5,10 

4,59 
4,55 
4,53 
4,54 
4,58 
4,54 
4,54 
4,60 
4,72 
4,73 
4,73 
4,68 
4,63 
4,63 
4,60 

4,61 
4,59 
4,54 
4,49 
4,48 
4,47 
4,47 . 
4,49 
4,59 
4,58 
4,59 
4,58 
4,59 
4,60 
4,61 

4,43 
4,38 
4,36 
4,38 
4,41 
4,42 
4,41 
4,44 
4,46 
4,48 
4,45 
4,44 
4,38 
4,36 
4,37 

4,88 
4,79 
4,79 
4,78 
4,82 
4,79 
4,83 
4,86 
4,98 
5, 
4,98 
5,01 
4,94 
4,89 
4,86 

U
'à
 <

/,  
<I,  

C
O

  <
/,  <

1,  R
D

  -e
 	

e
J 	

e
z
 4
-3

 d
i  

-
 

d
+

  
-3+  

-3+  -
3+  -3

1  +.1+  +
d
i 	

•:1,  
-
3

,  
-31 	

"rti  ‘*
I  

1 Y compris un emprunt amortissab e par annuités constantes. 
N. B. Méthode d'établissement : vo r Bulletin d'Information et de Documentation de février 1956 p. 84. 
r : chiffres rectifiés. 



19,5 
537,7 

5,5 
682,7 

108,0 
424,5 

25,2 

18,9 
31,0 
24,6 
63,0 

443,2 
76,8 
47,9 

27,9 

1.713 
1.672 
1.288 
4.531 

71 
312 
162 

80 
379 
165 
126 

3.009 
121 
301 

60 
128 

75 
347 
216 

1.288 
2.456 
1.715 
3.599 

130 
623 

99 
521 
122 
246 
511 
823 
119 

12 
302 
844 
362 

1.079 
17 

2.525 
4.861 
2.653 
4.204 

493 
976 
201 

69 
213 
218 
228 
703 
270 
517 

1.172 
615 
427 
466 
231 

253 
301 
227 
230 

27 
26 
28 
16 
18 
26 
16 
26 
32 
25 
21 
29 
32 
25 
24 

1.047 
1.354 

981 
908 

111 
57 
88 
77 

144' 
56 
42 

175 
89 

102 
52 
57 

168 
132 

90 

785 
879 
624 
621 

83 
38 
78 
52 
67 
45 
40 

117 
59 
80 
49 
40 
84 
66 
85 

103 
87 
61 
79 

4 
8 
4 
8 
7 
9 
8 
8 
7 

11 
13 

9 
12 

6 
5 

3.000 
1.604 
1.053 
2.273 

37 
368 

66 
235 
238 

75 
516 
191 

33 
192 
239 
313 
508 
270 

10 

2.166 
1.218 

795 
1.904 

20 
295 

43 
99 

133 
189 
410 
240 

38 
121 
145 
216 
560 
164 

10 

1.470 
1.121 

715 
1.480 

20 
266 

43 
90 

130 
185 
129 
187 

21 
104 
112 
204 
551 
164 

10 

130 
260 

25 
25 

25 

3.343 
2.832 
1.802 
2.837 

131 
352 
131 
176 
277 
245 
477 
415 
127 
223 
197 
273 
728 
296 
100 

8,1 
9,0 
9,0 

30,5 

332 
706 
307 
366 

33 
37 
58 
26 

116 
90 
21 
66 
35 
65 
45 
17 
40 
25 
53 

227 
182 

51 
662 

10 
15 

47 
32 
52 
24 

2 

13 
24 
79 

425 
94 

1.834 
1.381 

935 
1.128 

60 
252 

63 
69 
49 
88 

167 
236 

45 
106 
104 
148 
170 
111 

42 

4 
5 
2 
1 

1 
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Tableau rétrospectif 

(millions de francs) 

Source : Institut National de Statistique. 

Périodes 

Constitutions de sociétés Augmentations de captal 
Emissions 

d'obligations 
Ensemble 
dmiases7ons  

Primes 
d'émis- 

si011  

1 

Libération 
sans espèces 

Emis. 
atone 
nettes 

4 

Nombre Montant 
nominal 

Montant 
libéré 

sur val. 
nominale 

Nombre 
Capital 
ancien 

Augmen. 
tauon 

nominale 

Montant 
libéré 

sur val. 
nominale 

Nombre 
Montant 
nominal 

Montant 
nominal 

Apports  
en 

nature 

2 

Irnc?rPe- 
rations 

de rléosnesr- 
vas au 
capital 

3 

A. - Sociétés belges (sociétés anonymes et en commandite par actions, 

sociétés de personnes à responsabilité limitée) 

1953 	  
1954 	  
1954 10 prem. mois 
1955 10 prem. mois 

6.040 
12.113 
7.653 
9.839  

1.394 
1.794° 

859 
531 

6.054 
9.340 
6.235 

12.554 

1.736 
1.835 
1.552 
4.421 

1.546 
1.628 
1.378 
4.108 

1954 Novembre 
Décembre 

1955 Janvier 
Février 
Mars 	 
Avril 
Mai 	 
Juin 
Juillet 	 
Août 
Septembre 
Octobre 	 
Novembre . p 
Décembre ... p 

1956 Janvier 	 

66 
217 
260 
163 
181 
157 
171 

3.006° 
155 

87 
74 

167 
145 
198 
253 

62 
188 
173 
116 
155 
120 
124 

2.973° 
142 

74 
69 

]62 
121 
182 
226 

684 
1.640 

654 
719 
786 
676 

1.029 
4.577 8  

516 
781 

1.108 
1.708 
1.285 
1.928 

538 

1.604 
3.413 
1.172 

211 
625 
739 

1.478 
2.084 

278 
707 

1.328 
1.217 

2.209 
2.181 
1.796 
1.882 

146 
239 
222 
215 
236 
195 
165 
201 
183 
133 
148 
184 

647 
756 
536 
613 

73 
148 

49 
41 

. 65 
62 
85 
83 
53 
33 
62 
80 

2.924 
5.711 
3.824 
7.602 

512 
1.387 

363 
556 
518 
407 
843 

1.551 
801 
599 

1.034 
1.431 
1.140 
1.674 

280 

106 
36 
31 

88 
113 

15 
20 
60 
95 

110 

56 
5 

	

2.593 
	

72 

	

5.083 
	

82 

	

3.413 
	

23 

	

7.012 
	

22 

	

418 
	

2 

	

1.263 
	

3 

	

258 
	

3 
554 

	

446 
	

4 

	

396 
	

5 

	

707 
	

1 

	

1.511 
	

1 

	

283 
	

3 

	

598 
	

3 
1.022 

	

1.238 
	

2 
695 

1.654 
205 

B. - Sociétés congolaises (sociétés par actions et sociétés de personnes) 

1953 	  
1954 	  
1954 9 prem. mois 	 
1955 9 prem. mois 	 

1954 Juillet 	 
Août 
Septembre 
Octobre 
Novembre 
Décembre 

1955 Janvier 
Février 
Mars 	 
Avril 
Mai 
Juin 
Juillet 
Août 
Septembre 

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

les émissions destinées au remboursement d'anciens emprunts. 
5 Dont emprunts de conversion pour un montant total de 54 millions de francs. 
* Y compris la constitution de la Société Coclierill•Ougrée pour un montant de 2.780 millions de francs. 
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Source : Institut National de Statistique. 

SEPTEMBRE 1955 

Rubriques 

Constitutions de sociétés 
Augmentations de capital 

Sociétés par actions 
et sociétés de personnes 

Emissions 

d'obligations 

P
ri

m
es

  d
'é

m
is

si
on

  
(n

on
  c

om
p

ri
se

s  
da

ns
  

le
s  

m
on

ta
n

ts
  

lib
ér

és
)  

Libérations sans espèces Dissolutions 
Sociétés par actions 

et sociétés de personnes 

Réductions 
de capital 

Soc. par art. 
et  soc. de 
personnes par actions 

•  

de personnes 

Apports en nature 

In
co

rp
or

at
io

ns
  

de
  r

és
er

v
es

  
(c

om
p

ri
se

s  
da

ns
  

le
s  

a
ug

m
en

ta
ti

on
s  

de
  c

ap
it

a
l)

  
 

Constitutions 
de sociétés 

A
ug

m
en

ta
ti

on
s  

de
  c

ap
it

al
 

Liquidations Fusions 

N
om

br
e  

M
on

ta
n

t  
no

m
in

al
 

M
on

ta
nt

 
li

bé
ré

 
su

r  
va

le
ur

  
no

m
in

al
e  

I
N

om
br

e  

M
on

ta
n

t  
no

m
in

al
 

M
on

ta
nt

  
li

bé
ré

 
su

r  
va

le
ur

  
no

m
in

al
e  

N
om

br
e  

C
ap

it
al

 
a n

ci
en

  

A
ug

m
en

- 
ta

ti
on

  
no

m
in

al
e  

M
on

ta
nt

  
lib

ér
é 

su
r  

va
le

ur
  

no
m

in
al

e  

N
om

br
e  

M
on

ta
nt

  
no

m
in

al
 

do
n

t  
em

p
ru

n
te

  
de

  
co

nv
er

si
on

  suolloa
 an

d
 I 

de
  

pe
rs

on
ne

s  

I
N

om
br

e  

M
on

ta
nt

  

I
N

om
br

e  

M
on

ta
n

t 

N
om

br
e  

1 M
on

ta
n
t  

4 
1 
1 

14 
2 

2 
1 

1 

2 

3 

3,5 

6,7 

2 
3 
1 

2 
3 

8 
9 
3 
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(millions de francs) 

Détail des émissions 

Banques, soc. financières 	 
Sociétés commerciales 	 
Sociétés industrielles 	 
Mines 	  
Construction, bâtiments 
Sociétés agricoles 	 
Transports 
Services publics 	  
Divers 

3,0 
13,5 
21,0 

1 
2 
1 

3,0 
13,5 
21,0 

12,8 
0,5 
2,0 

17,8 
1,7 

5,9 
3,9 

« 34,1 
2,0 

7,0 
3,8 

0,

- 

8 

36,7 
2,0 

7,0 
6,0 

0,8 

4,

- 

5 

5,6 

4,

- 

5 

5,6 

2,5 21,0 

6 15,3 2,5 29,3 21,0 10,1 10,1 10,2 47,7 5 52,5 37,5 20 37,5 Totaux ... 4 

Groupement des sociétés selon l'importance du capital nominal émis ou annulé 

1,3 
8,0 
6,0 

1,4 
9,5 

18,4 

0,6 
9,5 

0,6 
9,5 

1,7 
8,5 

4,6 
22,9 
25,0 

4,6 
20,3 
22,8 

1 million et moins 	 
de 1 à 5 millions 	 
de 5 à 10 millions 	 
de 10 à 20 millions 	 
de 20 à 50 millions 	 
de 50 à 100 millions 	 
plus de 100 millions 	 

Totaux 	 

2,5 2 
1 

1 

6,5 
10,0 

21,

- 

0 

6,5 
10,0 

21,

- 

0 21,0 

6 15,3 2,5 21,0 29,3 10,1 10,2 10,1 5 47,7 52,5 37,5 20 37,5 4 

Répartition des sociétés suivant la nature du droit qui les régit 

Sociétés de droit belge 	 
Sociétés de droit congolais 

Totaux 	 

15,3 6 29,3 2,5 21,0 10,1 10,1 10,2 5 52,5 47,7 20 37,5 4 37,5 
15,3 6 2,5 29,3 21,0 10,1 10,1 10,2 47,7 5 52,5 20 37,5 4 37,5 
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Détail des émissions 

Source : lnstitut National de Statistique. 
	 (millions de francs) 

	
OCTOBRE 1955 

Dissolutions Réductions 
Constitutions de sociétés I Augmentations de capital Libérations sans espèces de sociétés 1 de capital 

(sociétés anonymes) Emissions (sociétés anonymes) (sociétés 

anonymes de personnes Apports en nature (sociétés en commandite par actions) (sociétés en comman- anonymes) 

et en commandite 
p ar actions 

à responsabilité 
limitée 

(sociétés de personnes 
à responsabilité limitée) 

d'obligations dite par actions) 
(sociétés de personnes 

à responsabilité limitée) 

(sociétés en 
command. 

par actions) 
Constitutions 
de sociétés 

Rubriques "é
  

D
ol

 

> t
a  (sociétés de 

Liquida- 
Fusions io

ri
v  

és
er

  
es

  é
' 

)1
18

 I
  

personnes à 
respoussb. 

ri
en

  

ca
l  tions limitée) 

N
ot

e  

M
ou

l  

no
m

i 

M
on

ta
n

t  
su

r  
v

i  
no

m
i.  

N
om

  

M
on

t  

n
o

rd
 

M
on

ta
n

t  
S

u
r 

V
t 

n
om

i 

N
om

  

C
ap

it
a

l  

A
ug

m
e

r  

no
  m

i 

M
on

ta
n

t  
s
u

r
 vi

  
no

m
i 

N
om

  

M
o

n
t 

n
o

m
  

d
o

n
t 

e
rr

  

de
  r

o
m

  

an
o
n
y

m
e  

co
m

m
e  

p
ar

  a
c  

de
  p

er
s  

à
 r

es
p

on
  

l i
m

i 

N
om

b
re

  

N
om

br
e  

M
on

ta
n

t  

N
om

b
re

  

M
on

ta
n

t 

Banques 	  -- -- 60,0 30,0 30,0 -- -- -- -- -- --- -- -- -- 1
"

1
"

I  I  1
'

1
'

1
1

1
 1

1
1
'

1111
11

-
1

1111
11

1
 I'   

-- 
Assurances 	  -- -- -- -- -- 120,0 260,0 100,0 -- -- 54,3 -- -- -- 60,0 -- -- -- 20,0 
Opérat. financières et immobilières 47,2 47,2 5 2,1 2,1 103,8 59,8 31,8 -- -- 22,5 6,0 1,8 0,3 20,1 2,6 -- -- 20,3 
Commerce de détail 	  1,7 1,7 12 2,5 2,5 0,6 1,7 1,7 -- -- -- 0,5 1,7 1,6 -- 0,4 -- -- - 
Comm. de gros et comm. extérieur 50,9 50,0 32 12,5 12,4 33,1 38,1 35,7 -- -- -- -- 40,3 8,9 12,3 7,4 3,4 -- -- 0,2 
Fabrications métalliques 	 0,1 0,1 3 1,2 1,2 7,8 6,5 6,5 2 110,0 -- -- -- 1,1 0,5 -- 3,0 1 0,4 0,2 
Métallurgie du fer 	  -- -- 1 0,5 0,5 -- -- -- -- -- -- -- -- 0,5 -- -- -- -- - 
Métaux non ferreux 	  -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- - 
Industries textiles 	  0,5 0,5 2 1,0 1,0 0,9 0,7 0,7 -- __ __ __ 0,8 __ __ 0,5 -- -- - 
Industries alimentaires 	  - - 3 1,5 1,5 86,7 119,1 119,1 - -- -- -- 1,3 5,0 112,4 3,9 -- -- 2,0 
Industrie du bois 	  3,1 2,3 4 2,9 2,9 0,1 0,4 0,4 -- -- -- 1,9 2,8 0,4 -- -- -- -- - 
Industries chimiques 	  0,8 0,8 3 1,7 1,6 17,3 32,8 32,8 -- -- -- 0,2 1,1 2,5 30,3 0,2 1 1,7 29,9 
Industrie du verre 	  4,2 4,2 -- -- -- 30,9 9,1 9,1 -- -- -- -- __ 
Electricité -- -- 85,0 265,0 265,0 -- -- -- -- -- 265,0 -- -- -- - 
Gaz -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- - 
Eau -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- - 
Cuir 	  -- -- 3 2,1 2,1 0,0 5,0 5,0 -- 5,0 -- -- -- - 
Papier et imprimerie 	  

C
O

  3,1 3,1 2 0,8 0,3 

Lu 0,6 1,4 1,4 -- -- -- 2,9 -- -- 0,9 -- -- -- - 
Transport 	  2,1 2,0 3 0,3 0,3 6,1 22,7 22,7 -- -- -- 1,8 0,1 0,4 3,7 12,4 -- -- 0,0 
Tourisme 	  -- -- 1 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 -- -- -- -- -- 0,2 -- -- 1,4 -- -- - 
Intermédiaires 	  2,0 1,0 15 1,6 1,5 1,3 1,9 1,9 -- --. -- -- 0,5 0,6 1,2 0,4 -- -- -- - 
Déchets et matières de récupérat. 0,3 0,3 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 0,1 -- -- -- -- -- -- - 
Construction 0,5 0,5 1 0,1 0,1 2,5 3,3 3,3 -- -- -- -- 0,0 0,1 -- 3,3 1,0 - - 
Charbon -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- - 
Terre cuite 	  -- -- -- -- -- 0,5 0,2 0,2 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- - 
Ciment et industries connexes 	 -- -- 2 0,5 0,5 400,0 300,0 300,0 -- -- -- -- -- 0,4 .-- 291,7 -- -- -- 2,7 
Carrières 1,0 0,6 3 0,2 0,2 16,0 4,0 4,0 -- -- -- -- -- -- -- --. 12,6 -- -- - 
Chaux 	  -- -- 1 0,8 0,7 -- -- -- -- -- -- 0,6 -- -- -- -- -- - 
Industries céramiques 	  -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- - 
Industrie du tabac 	  6,0 6,0 -- -- 232,0 258,0 258,0 -- -- -- -- 5,9 -- 6,6 44,1 1,0 2 5,2 - 
Industrie du diamant 	  -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
Editions, librairies, presse 	 0,2 0,1 4 0,7 0,7 0,8 4,2 1,0 -- -- -- -- -- 0,3 -- -- -- -- -- -- 

Films, théâtres, attractions 	 1,5 1,5 3 0,5 0,5 -- -- __ __ __ __ __ 0,9 0,5 __ __ - 
Artisanat 	  1,4 1,3 16 5,7 4,3 5,1 3,2 3,2 -- -- -- -- 0,0 2,5 1,2 -- 0,7 -- -- - 
Agric., hortic., élev., pêche 	 - - 2 0,6 0,6 - - --- -- - .--- - - 0,4 - - -- -- -- - 
Divers non dénommés 	  -- -- 5 0,6 0,6 5,2 3,9 3,9 -- -- -- -- -- 0,1 2,8 -- 0,1 -- -- 1,0 

Totaux _. 58 126,6 123,2 126 40,7 38,4 80 1.216,6 1.431,2 1.237,6 2 110,0 -- 76,8 65,2 27,5 34,8 844,3 50 43,3 4 7,3 11 76,3 

1 Coopératives : 10 sociétés constituées au capital minimum de 3.065.000 francs; 6 sociétés dissoutes au capital minimum de 5.820.000 francs. 



V. EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES 
	

174 

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

(millions de francs) 
Source : Institut National de Statistique. 

Classification 

Constitutions de sociétés Augmentations de capital 
(sociétés anonymes) 

(sociétés en command. 
par actions) 

(soc. de pers. à resp. lim.) 
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Montant 

. - Selon le lieu où s'exerce leur activité 
	

OCTOBRE 1955 

                    

2 110,0 

 

76,8 127,5 844,3 31,3 
12,0 

7,8 76,3 Belgique 
Etranger 

   

58 

58 

 

126,6 123,2 

 

126 

126 

 

40,7 

 

38,4 80 1.216,6 1.431,2 1.237,6 

  

           

                          

                           

 

Totaux ... 

 

126,6 123,2 

  

40,7 

 

38,4 80 1.216,6 1.431,2 1.237,6 

 

2 110,0 

 

76,8 127,5 844,3 43,3 7,3 76,3 

                           

                              

2. - Selon l'importance du capital nominal émis ou annulé 

1 million et moins ... 
de 1 à 5 millions 
de 5 à 10 millions 
de 10 à 20 millions 
de 20 à 50 millions 
de 50 à 100 millions 
plus de 100 millions 

Totaux ... 

                 

27,1 
63,7 
5,9 

30,8 

1,6 
26,9 
5,5 

60,0 
20,9 

130,0 
599,4 

11,4 
9,3 

10,0 
12,6 

0,4 
6,9 

1,7 
8,5 

40,0 
26,1 

         

16,9 
120,8 
439,8 
35,0 

169,1 
150,0 
285,0 

12,8 
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34,2 
92,6 
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130,0 
936,8 
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87,6 
30,3 
76,6 
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792,8 
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58 126,6 123,2 126 40,7 

 

38,4 80 1.216,6 1.431,2 1.237,6 

 

2 110,0 

 

76,8 127,5 844,3 43,3 7,3 76,3 

                   

                       

                       

VI. - EMPRUNTS 	18 
DES POUVOIRS PUBLICS 

ET DES ORGANISMES 
D'UTILITE PUBLIQUE 

(long et moyen terme) 

VII. - OPERATIONS BANCAIRES 19 
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 3  

Périodes 

Emissions 
publiques 

en 
Belgique 

Emprunts 

l'étranger 
Périodes 

Dépenses 
extraordinaires 

Dépenses 
ordinaires 

Prélèvements 
sur comptes 

2 

Rembourse- 
ments nets 

Avances 
nettes 

(millions 
de francs) (millions de francs) 

1954 	 38.221 
fr. s. 129 1954 Moyenne ._ 

fl. P.-B. 132,5 
474 86 209 

1955 	 14.765 
$ 50 1955 Moyenne 	. 

fl. P.-B. 100 
503 87 217 

1955 Février $ 20 	1955 Février 	... 453 37 251 
Mars 	 950 fi. P.-B. 100 	 Mars 	 431 37 250 
Avril 	 6.565 Avril 	 329 28 171 
Mai 	 Mai 	 567 18 353 
Juin 	 400 Juin 	 591 11 270 
Juillet 2.250 Juillet 	 448 30 236 
Août 	... Août 	 584 45 192 
Septembre . Septembre . 608 22 187 
Octobre 	... 2.500 Octobre 	 700 71 191 
Novembre . Novembre . 557 38 123 
Décembre 2.100 Décembre 	. 651 92 137 

1956 Janvier 	... 5.436 1956 Janvier 	 606 644 113 
Février 	... Février 	 603 40 305 

Périodes 

Montant 
selon 
droits 

d'inscription 
perçus 

(millions 
de francs) 

1954 Moyenne -. 1.652 

1955 Moyenne 	. 1.670 

1955 Février 1.387 
Mars 	 1.624 
Avril 	 1.585 
Mai 	 1.497 
Juin 	 1.732 
Juillet 	-. 2.006 
Août 	-. 1.531 
Septembre . 1.718 
Octobre 1.705 
Novembre . 1.634 
Décembre 	. 2.018 

1956 Janvier 	_. 1.504 
Février 	-. 1.542 

1 Emprunts de 1 Etat, de a Colonie, des provinces et des communes, des organismes d'utilité publique, tels que la Société Nationale des Chemins de 
fer belges, la Société Nationale des Chemins de fer vicinaux, la Société Nationale de Distribution d'Eau, le Crédit Communal, etc. (à l'exception des 
émissions continues et des emprunta de la Société Nationale de Crédit à l'Industrie). - 2 Y compris les retraits sur subsides accordés par la province et l'Etat. 
- 3 Y compris les renouvellements au bout de quinze ans qui se montent è environ 1 p. c. du total, mais non compris les hypothèques légales. 
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FINANCES PUBLIQUES 
I. - SITUATION DE LA DETTE PUBLIQUE 

(millions de francs) 
	 251  

Fin de mois 

, 	Dette consolidée Dette à moyen terme 3 Dette à court terme 4 Avoirs 
des 

pn rtie. 
en 

C.C.P. 

Dette 
totale 

1 5 

intérieure 
extérieure 

1 	2 

intérieure extérieure 
2 

totale intérieure 
5 

extérieure 
2 

totale 
directe indirecte totale 

1954 Décembre 	-. 155.163 9.920 165.083 15.666 25.818 2.038 27.856 62.307 4.600 66.907 22.376 297.888 
1955 Janvier  	153.914 9.896 163.810 16.393 26.020 2.787 28.807 '64.193 4.234 68.427 20.560 297.997 

Février  	153.533 10.039 163.572 16.387 26.028 2.789 28.817 66.515 4.233 70.748 20.647 300.171 
Mars  	153.429 10.332 163.761 17.045 26.036 2.795 28.831 67.734 4.232 71.966 19.830 301.433 
Avril  	155.431 10.323 165..754 17.663 26.042 2.794 28.836 67.461 4.228 71.582 20.282 304.224 
Mai  	159.640 10.316 169.956 17.692 26.049 2.802 28.851 64.353 3.869 68.222 20.411 305.132 
Juin  	159.107 10.304 169.411 17.520 26.057 2.809 28.866 64.518 3.197 67.715 20710 304.222 
Juillet  	158.843 11.702 170.545 17.477 26.061 2.557 28.618 64.083 3.514 67.597 20.140 304.377 
Août  	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 14.243 172.528 17.455 26.046 2.060 28.106 63.849 5.049 68.898 20.956 307.943 
Novembre 	_. 157.650 14.237 171.887 17.426 25.944 2.057 28.001 66.482 5.044 71.526 20.630 309.470 
Décembre 	_. 157.235 14.231 171.466 17.372 25.850 2.056 27.906 66.800 4.870 71.670 22.849 311.263 

1956 Janvier  	161.415 14.205 175.620 17.417 25.465 2.055 27.520 63.002 5.213 68.215 21.610 310.382 
Février  	161.033 14.193 175.226 17.441 25.404 1.565 26.969 66.572 5.718 72.290 21.331 313.257 

1 Non compris les dettes intergouvernementales résultant de la guerre 1914-1918. - 2 Le montant des dettes extérieures est établi d'après le cours 
des changes à la date indiquée. - 3 Certificats de trésorerie à échéance de plus d'un al - 4 Certificats à un an d'échéance au plus. - 5 Non compris 
la Dotation des Combattante. 

II. - AVOIRS EN EFFETS PUBLICS DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE 
(millions de francs) 
	 252  

Fin de mois 
A 120 jours au maximum A plus de cinq ans 

Total Certificats de trésorerie 
1 

Créance consolidée sur l'Etat 
2 

Effets publics nationaux 
3 

1952 Juin 	  8.865 34.763 1.435 45.063 
Septembre 8.953 34.763 	• .1.475 45.191 
Décembre 	  6.260 34.763 1.478 42.501 

1953 Mars 	  7.819 34.660 1.565 44.044 
Juin 	  6.009 34.660 1.653 42.322 
Septembre 8.965 34.660 1.678 45.303 
Décembre 	  8.040 34.660 1.678 44.378 

1954 Mars 	  5.449 34.660 1:781 41.890 
Juin 	  7.983 34.660 1.790 44.433 
Septembre 8.681 34.660 1.792 45.133 
Décembre 	  7.939 34.660 1.792 44.391 

1955 Mars 	  7.882 34.660 1.902 44.444 
Juin 7.664 34.660 1.901 44.225 
Septembre 8.047 34.660 1.913 44.620 
Décembre 	  8.918 34.660 1.914 45.492 

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 1998 relative 
l'assainissement du bilan de la B.N.B. - 3 Art. 14 de la loi organique de la B.N.B. 

• Source  : Itfoniteler belge. 
III. - APERÇU DE L'EXECUTION DES BUDGETS (millions de francs) 

	
258 

Recettes 
Du 1/1 au 31/1/1956 

Dépenses 
Du 1/1 au 81/1/1950 

Pour compte 
exerc. 1955 

Pour compte 
exerc. 1956 

Pour compte 
exerc. 1955 

Pour compte 
exerc. 1950 

Voies et moyens : Dépenses ordinaires : 

Impôts 	  3.712 4.976 Dette publique 	  133 96 
Taxes, péages et redevances 	 24 328 Pensions 415 587 
Revenus patrimoniaux 	  95 41 Dotations 	  8 46 
Remboursements 	• 27 41 Non-valeurs et remboursements 	 - 1 40 
Produits divers 	  - 17 295 Administration i 	rémunérations 	 69 2.464 
Impôts d'assainissement monétaire 	... 36 1 générale 	matériel 357 226 
Recettes résultant de la guerre 	 - 123 Subventions 1.024 2.780 

Travaux 49 13 
Autres dépenses 	  149 379 

Total 	... 3.877 5.805 Total 	 2.203 6.631 
Recettes extraordinaires : Dépenses extraordinaires : 

Produits d'emprunts consolidés 	 - 5.285 Service de la dette publique 	 - - 

Diverses 6 27 Crédits relatifs aux avances 	 55 250 
Crédits relatifs aux participations 	 - - 

Crédits relatifs 	i 	immob. nouv. 	 798 196 
aux immobilis. 	rest. du dom. pub 	 88 
Autres dépenses 	  - 

Résorption du chômage 	  133 
Contrepartie de l'aide E.R.P. 1950/1951 4 

Total 	... 6 5.312 Total 	 1.078 446 
TOTAL GENERAL ... 3.883 11.117 TOTAL GENERAL 	 3.281 7.077 

Boni 	 602 4.040 
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IV. - RENDEMENT DES IMPOTS 
	

26 

a) Recettes fiscales sans distinction d'exercice 

(non compris les additionnels provinciaux et communaux) 

(millions de francs) 

Source : Moniteur belge. 

Périodes Contributions directes 

i 

Douanes et Accises Enregistrement Recettes globales 

1 

Recettes globales 
cumulatives depuis 

janvier 1 

1954 Moyenne mensuelle 2.711 1.122 2.057 5.890 - 

1955 Moyenne mensuelle 2.678 1.301 2.335 6.314 - 

1954 Novembre 	 1.980 1.107 2.191 5.278 65.332 
Décembre 1.883 1.239 2.228 5.350 . 	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 2.100 1.309 2.186 5.595 18.821 
Avril 2.281 1.279 2.061 5.621 24.442 
Mai 2.698 1.244 2.162 6.104 30.546 

• 	Juin 2.707 1.489 2.377 6.573 37.119 
Juillet 5.549 1.290 2.472 9.311 46.430 
Août 	 2.767 1.307 2.280 6.354 52.784 
Septembre 1.726 1.373 2.492 5.591 58.375 
Octobre 1.677 1.327 2.530 5.534 63.909 
Novembre 1.888 1.308 2.596 .5.792 69.701 
Décembre 	 1.964 1.485 2.621 6.070 75.771 

1956 Janvier 	 5,047 1.249 2.391 8.687 8.687 

b) Recettes totales effectuées jusqu'au 31 janvier 1956 pour les exercices 1955 et 1956 

(non compris les additionnels provinciaux et communaux) 

(millions de francs) 

Source : Moniteur belge. 

Exercice 1955 2 Exercice 1956 Janvier 1956 

Recettes effectuées 
Evaluations 
budgétaires 

Recettes effectuées Evaluations 
budgétaires 

Recettes effectuées 
pour l'exerc. 1956 

I. Contributions directes 1 	 30.510 31.666 1.633 1.560 1.633 

II. Douanes et accises 	  15.656 15.030 954 945 954 
dont douanes 4.990 4.595 408 422 408 

accises 
taxes 	spéciales 	de 	consommat. 

9.703 
672 10.191 507 

25 499 
507 

25 

III. Enregistrement 28.009 25.374 2.389 2.345 2.389 
dont enregistrement 2.752 2.600 212 187 212 

successions 	  1.403 1.150 131 94 131 
timbres et taxes assimilées 	 23.561 21.265 2.023 2.042 2.023 

Total 1  	 74.175 72.070 4.976 4.850 4.976 

Différence par rapport aux éval. budgét. + 2.105 + 126 + 126 

1 Y compris le produit des versements anticipatifs à valoir sur la taxe professionnelle. 

2 L'exercice 1955 commencé le 1er janvier 1955 se clôture le 81 mars 1956. 

NOTE. - Pour les impôts directs, la période de perception dépasse l'année civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impôts ne sont donc définitifs 
qu'ô la clôture de l'exercice. 
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REVENUS ET EPARGNE 
I. - RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES 

	
302  

Tableau rétrospectif 
Source : Institut National de Statistique. 

Nombre de sociétés Capital 
versé 

Réserves 
Résultats nets Dividende 

brut mis en 
paiement 

Dette 
obligataire 

Coupons 

tions bruts tions 
recensées 

en 
bénéfice 

en perte 
bénéfice 1 	perte 

(millions de francs) (millions de francs) 

1953 	2 	 12.805 9.046 3.759 136.107 86.053 23.561 2.078 13.128 32.271 8  1.493 
1954 	2 	 13.661 9.607 4.054 142.385 92.998 23.734 1.957 13.367 37.584e 1.627 

1954 Août 230 165 65 1.320 1.096 211 26 102 2.161 96 
Septembre 318 223 95 1.541 1.488 247 36 126 2.495 117 
Octobre 595 434 161 11.398 7.270 1.090 158 652 2.568 123 
Novembre 362 261 101 11.050 5.661 1.364 91 904 2.431 116 
Décembre 302 212 90 5.317 3.610 519 68 271 2.991 144 

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 2.622 1.918 704 22.906 11.715 2.927 338 1.653 3.530 163 
Mai 	 2.785 2.090 695 34.174 27.382 6.255 362 3.684 2.672 116 
Juin 1.491 1.109 382 22.410 12.653 3.938 194 2.099 2.967 132 
Juillet 574 435 139 15.819 11.551 5.627 136 3.612 3.698 167 
Août 	 176 125 51 1.762 1.727 359 47 228 2.518 102 
Septembre 	-. 310 228 82 1.783 1.556 287 45 121 2.828 123 
Octobre 560 411 149 9.787 4.956 1.369 111 793 3.063 138 

1 En ce qui concerne les résultats mensuels, les emprunts recensés se rapportent à des sociétés différentes de celles faisant l'objet des colonnes précédentes. 
a Déduction faite dee doubles emploie. 
3 Au 81 décembre. 

II. - CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE 
	

31 
a) Dépôts sur livrets particuliers 

à la Caisse d'Epargne 1  (épargne pure) 

(millions de francs) 

Périodes 
Ver- 

liements 

Rembour- 
• 

sements 
Excédents 

Solde 
des dépôts 

à fin 
de période 

1953 Moy. mena. 1.100 807 293 45.493 2  
1954 Moy. mens. 1.115 897 218 49.459 2  

1954 Décembre 	. 1.267 1.067 200 49.459 2  
1955 Janvier 	.- 1.579 733 846 50.305 

Février 	-. 1.135 788 347 50.652 
Mars 	.- 1.015 1.117 -102 50.550 
Avril 	 973 1.43(1 -457 50.093 
Mai 	 993 1.135 -142 49.951 
Juin 	 1.038 1.090 -- 52 49.899 
Juillet 	.- 1.219 1.019 200 50.099 
Août 	 1.117 917 200 50.299 
Septembre . 1.082 899 183 50.482 
Octobre 	.- 1.131 941 190 50.672 
Novembre . 1.040 809 231 50.903 
Décembre p 1.301 1.127 174 52.522 2  

1956 Janvier . p 1.638 838 800 53.322 
Février 	. p 1.023 719 304 53.626 

b) Versements inscrits aux comptes des affiliés 
à la Caisse de Retraite * 

(millions de francs) 

Périodes 
Loi 
de 

1865 

Lois coordonnées 
de 1946 Employée 

( Lois des 
10-8-1925 

et 
18-6-1980) 

Totaux 
Versemts 
obligat. 
(travail- 

leurs 
manuels) 

Versemts 
facultatifs 

1954 Moy. mens 	 4,7 

C
O
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g
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O

 t".• 	
Crà C

rà C
D

  C
D

  t••  C
D

  C
O

  d
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D
  

C
g  

C
g C

g  
v-1 	

t-1
 1-1

 e-1
 1
-1

 v-1 	
t-1

 ?-1
 r-1 

12,3 26,3 

1954 Juin 	 5,1 12,5 25,6 45,8 
Juillet 	-. 3,4 12,5 27,0 46,3 
Août 	 3,7 11,8 25,7 43,4 
Septembre. 4,9 11,9 26,0 44,6 
Octobre 	. 4,8 11,1 27,1 44,7 
Novembre . 4,6 11,0 25,1 42,4 
Décembre 	. 6,6 12,0 27,7 48,2 

1955 Janvier 	-. 5,3 12,7 25,6 45,5 
Février 	-. 4,9 10,8 25,3 42,6 
Mars 	 6,5 11,9 26,4 46,4 
Avril 	-. 5,0 11,0 26,8 44,5 
Mai 5,6 11,4 25,1 43,7 
Juin 	 6,0 10,6 26,0 43,9 
Juillet 	-. 5,2 10,4 26,0 43,0 
Août 	 3,6 10,4 25,8 41,4 

• Les versements inscrite aux comptes des affiliée • Ouvriers mineurs s (lois coordonnées par arrêté loyal du 25 août 1937 et arrêté du 25 février 
1947) au Fonds National de Retraite des Ouvriers Mineurs ont été respectivement de 229,0 millions do francs en 1952, 227,6 millions do francs en 1958 et 
210,8 millions de francs (montant provisoire) en 1954. (Source : Fonda National de Retraite des Ouvriers Mineurs.) 

Le montant des versements effectuée auprès des organismes d'assurance agréés pour l'exécution de la loi du 18 juin 1930 relative à l'assurance en vue 
de la vieillesse et du décès prématuré des employés, à l'exclusion des versements effectués à la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite, s'élève pour les 
années 1952, 1958 et 1954 respectivement à 1.225 millions, 1.238 millions et 1.239 millions de francs. 

1 Y compris les livrets des prisonniers de guerre. Nombre de livrets au 31 décembre 1953 : 7.222.827 et au 81 décembre 1954 : 6.541.547. 
2 Y compris les intérêts capitalisés de l'exercice. 
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106 106 112 104 106 114 
463 496 445 453 452 528 
461 491 449 455 454 530 
463 484 455 459 458 538 
495 479 450 458 457 533 
497 496 459 460 460 556 
499 493 461 461 461 554 
503 493 472 463 465 558 
508 487 467 465 465 556 
505 494 498 461 468 566 

107 126 113 115 
493 470 410 529 
491 458 410 531 
493 462 410 531 
516 459 410 539 
520 468 410 553 
510 452 410 555 
519 465 410 555 
528 448 410 560 
522 458 431 562 

106 119 108 116 
444 501 457 485 
443 499 457 486 
444 495 457 486 
467 487 457 495 
476 495 457 510 
480 509 457 510 
505 520 457 511 
508 511 457 505 
504 517 479 505 

G
az

  e
t 

é
le

c
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it
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a) Indice des salaires horaires moyens 
123 115 114 118 107 114 
493 491 497 495 440 459 
485 497 497 492 444 464 
493 522 496 498 447 469 
494 513 498 498 445 478 
509 533 499 507 468 486 
499 519 507 507 465 477 
509 529 510 512 468 497 
510 522 512 512 468 491 
518 535 520 521 471 495 

110 
467 
469 
478 
479 
486 
480 
489 
491 
499 

119 
464 
481 
494 
511 
514 
516 
516 
535 
535 

118 
472 
472 
489 
499 
502 
503 
503 
527 
527 

118 
430 
430 
452 
462 
465 
466 
466 
472 
472 

110 
414 
414 
413 
428 
440 
429 
428 
432 
431 

112 
419 
419 
419 
431 
431 
432 
431 
431 
432 

113 
431 
431 
431 
442 
442 
442 
442 
442 
441 

118 
458 
457 
458 
466 
472 
473 
475' 
468 
469 

120 
466 
459 
461 
465 
472 
473 
472 
467 
465 

116 
423 
418 
424 
429 
433 
435 
433 
436 
435 

112 113 112 113 109 
513 493 503 459 488 
512 489 501 458 488 
525 501 513 459 487 
524 506 515 462 485 
530 513 521 480 494 
531 508 519 496 487 
536 516 526 499 485 
532 513 523 504 486 
541 519 530 511 491 

qualifiés ou spécialisés 
112 
496 
490 
511 
507 
512 
513 
516 
509 
516 

111 
499 
506 
518 
524 
523 
520 
530 
546 
557 

111 
498 
498 
515 
515 
518 
516 
523 
528 
537 

114 
458 
458 
458 
462 
476 
493 
493 
497 
505 

109 
446 
442 
446 
440 
448 
447 
438 
441 
442 

110 
475 
480 
491 
485 
495 
505 
507 
496 
494 

112 
448 
448 
454 
454 
457 
464 
463 
464 
465 

b) Indice des salaires des 
107 
413 
411 
406 
408 
428 
428 
426 
423 
424 

ouvriers 
111 110 
449 449 
457 453 
458 458 
468 463 
469 467 
469 467 
469 474 
469 474 
474 482 

c) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés 
112 
464 
464 
476 
473 
473 
479 
481 
484 
487 

125 
465 
457 
466 
470 
477 
476 
483 
483 
483 

117 
507 
505 
514 
515 
524 
512 
523 
518 
516 

109 
473 
477 
476 
479 
481 
494 
496 
498 
501 

116 
474 
473 
477 
480 
485 
490 
495 
495 
496 

106 
475 
475 
475 
475 
495 
495 
500 
500 
500 

113 
427 
432 
432 
444 
444 
444 
466 
469 
471 

111 
432 
435 
442 
446 
448 
449 
449 
452 
459 

112 
486 
483 
495 
493 
492 
491 
515 
521 
518 

112 
501 
498 
516 
513 
514 
514 
527 
527 
540 

112 
494 
490 
506 
503 
503 
503 
521 
524 
529 

113 
456 
456 
456 
456 
475 
496 
497 
501 
507 

106 
488 
481 
486 
485 
471 
477 
482 
483 
478 

126 
445 
440 
447 
452 
462 
455 
464 
464 
468 

117 
471 
478 
483 
481 
485 
483 
492 
488 
489 

114 
472 
472 
472 
474 
477 
484 
488 
488 
492 

119 
462 
461 
464 
466 
472 
473 
479 
479 
483 

32 III. — INDICE TRIMESTRIEL DES SALAIRES (Période 1936 à 1938 = 100) 
Conditions d'utilisation et méthode d'établissement : voir notre Bulletin de mai 1949, p. 233. 

Indices par industries 

Papier 
	

Transports 

ts, 

In
di

ce
  g

én
ér

al
 • 

ed 

E 

Métallurgie 

In
d
u
st

ri
es

  v
er

ri
 

In
d
u
st

r i
es

  a
li

m
en

ta
ir

es
  Industries textiles 

B
o
is

  e
t  

a
m

eu
b

le
m

en
t 

P
ea

u
x  

e
t 

c
u

ir
s  

Périodes 

d 

1940 Mars 	  113 117 
1953 Juin 487 505 

Septembre 	  487 499 
Décembre 493 507 

1954 Mars 	  494 501 
Juin 503 523 
Septembre 	  502 516 
Décembre 	  507 531 

1955 Mars 	  508 518 
Juin 514 528 
Septembre 2 	  p513 
Décembre 	  p522 

1940 Mars 	  115 113 
1953 Juin 470 448 

Septembre 	  470 445 
Décembre 	  475 446 

1954 Mars 	  478 458 
Juin 483 465 
Septembre 	  484 465 
Décembre 488 467 

1955 Mars 	  490 469 
Juin 496 470 
Septembre 2 	  p497 
Décembre 	  p503 

1940 Mars 	  113 112 
1953 Juin 470 451 

Septembre 	  469 448 
Décembre 475 449 

1954 Mars 	  475 452 
Juin 479 457 
Septembre 	  483 457 
Décembre 	  489 460 

1955 Mars 	  493 462 
Juin 497 462 
Septembre 2 	  p498 
Décembre 	  p506 

mm 

cc 

o a 
-E 

P. • 

ts, 
g 

P.1 

• L'indice général comprend les salaires dans les charbonnages et les industries chimiques. 
1  Nous ne possédons pas d'éléments pour le calcul dee indices des ouvr'ers qualifiés et non qualifiés des chemins de fer. Set 1 le salaire moyen nous est connu. 
2 Etant donné que l'Institut National de Statistique élabore un indice des salaires pour certains secteurs, la présente publication est dorénavant limitée à la communication des indices généraux. 



MOUVEMENT DES AFFAIRES 

I. - ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION 
	

35 
Mouvement du débit 

Périodes 

Nombre 
de 

chambres 
à fin 

de période 

Bruxelles 

Province 
Bruxelles 

et province Cull money 
1 

Titres 
effets publics 

et coupons 

Virem. chèques 
prom., quitt., 

etc. 

Opérations 
sur 

l'étranger 
Totaux 

saas
0
 al m

il
li

ar
ds

  
le

  f
ra

nc
s  

m
ill

ie
rs

  
le

  p
iè

ce
s  

m
ill
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le
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il

li
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p
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ce

s  

m
il
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m
il
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  p
iè
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m
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m
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  p
iè

ce
s  Saling

e
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spxa
g
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 m
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li
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p
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s  Salalli

 9 
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il
li
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s  
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  p

iè
ce

s  

m
il

li
ar
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le
  f

ra
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s  

1954 Moyenne 	 38 138,1 169,8 79.8 

CO Ca  
e
n
 ,i1

 C
M
 r..1 U

M
 CD C-  Cq  C-  Cq  

r-I  liD  
0
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0
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 Cq  ,i, <1.1 '.1.1 c

o
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 st,  C
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 .e
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176,5 229,7 199,6 55,2 376,1 285,0 
1955 Moyenne 	 38 133,2 182.9 83,9 189,7 228,6 210,2 56,0 399,9 284,5 

1954 Décembre 38 126,5 196,0 88,7 203,6 228,0 225,3 62,6 428,9 290,6 
1955 Janvier 	 38 131,5 177,9 87,2 184,5 229,8 205,2 54,4 389,7 284,3 

' Février 	 38 120,1 168,6 73,7 174,6 203,2 196,0 49,2 370,6 252,3 
Mare 38 149,3 185,7 80,8 193,4 244,4 216,7 56,4 410,0 300.8 
Avril 38 127,2 178,3 84,9 185,0 226,2 205,3 53,1 390,3 279,3 
Mai 38 130,7 175,4 80,9 182,1 224,3 199,3 52,6 381,4 276,9 
Juin 	 38 

cI  123,0 

co 
,--

■ 

t
-
 195,0 81,7 

co 
cg 202,1 216,0 223,7 57,5 425,8 273,4 

Juillet 38 134,5 175,0 90,3 182,3 236,7 195,4 56,2 377,8 292,9 
Août 	 38 141,2 183,1 82,7 189,9 232,2 210,4 56,9 400,3 289,1 
Septembre 38 128,5 178,3 78,8 185,1 216,3 209,1 56,8 394,2 273,0 
Octobre 	 38 144,3 190,9 85,0 198,0 242,7 217,7 58,9 415,7 301,6 
Novembre 	 38 121,2 179,8 84,8 186,0 216,4 208,4 53,9 394,3 270,2 
Décembre 	 38 146,3 206,6 96,5 213,8 254,9 234,9 65,5 448,7 320,5 

1956 Janvier 38 142,3 197,9 93,2 204,8 254,7 215,5 62,3 420,3 317,0 
Février 	 38 114,6 184,1 80,7 190,6 204,7 204,3 54,4 395,0 259,0 

t Y compris les remboursements des capitaux prêtés la veille en cal! money. 

II. - MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX 
	

36 
(milliards de francs) 

Périodes 

Milliers 
de comptes 

à fi n 
de période 

Avoir 
global 

(moyenne 

Avoirs des 
particuliers 

'ournalière) 

Crédit Débit. 
Mouvement 

général 

Opérations 
sans emploi 

numéraire 
% 

Vitesse d.  

circulation 
2 

Versements Virements Chèques 
e et divers  

Virements 

1954 Moyenne 678 1  27,8 20,6 29,7 74,1 29,5 74,1 207,4 91 3,86 
1955 Moyenne -703 1  28,3 20,8 30,5 76,2 30,3 76,2 213,3 91 8,84 

1954 Décembre 678 27,6 21,2 33,0 78,3 30,0 78,3 219,5 91 3,94 
1955 Janvier 680 29,6 21,1 31,6 82,8 34,5 82,8 231,7 90 4,13 

Février 681 28,3 21,1 27,1 68,6 27,1 68,6 191,4 91 3,67 
Mars 	 680 27,3 20.4 28,9 74,5 29,1 74,5 206,9 91 3,66 
Avril 682 27,4 20,7 30,8 73,6 29,9 73,6 • 	207,9 90 3,94 
Mai 	 683 29,2 20,8 27,8 71,7 29,2 71,7 200,4 91 3,75 
Juin 683 28,5 20,9 30,7 74,9 28,7 74,9 209,2 91 3,64 
Juillet 684 30,1 .21,0 34,2 84,0 35,8 84,0 238.1 91 4,13 
Août 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 30,5 77,8 31,4 77,8 217,4 91 3,90 
Novembre 696 27,5 21,0 30,2 76,8 30,4 76,8 214,2 92 4,21 
Décembre 703 28,0 21,2 34,6 82,6 29,5 82,6 229,4 92 3,84 

1956 Janvier 711 32,0 22,1 34,5 90,9 38,2 90,9 254,5 92 4,00 
Février 717 28,9 21,8 29,5 75,7 30,0 75,7 210,8 92 3,78 

I Au 81 'décembre. 
2  Rapport par mois-type do 25 jours, du mouvement du débit à l'avoir journalier moyen. 

Ces avoirs comprennent : les avoirs libres et les titres de l'Emprunt d'Assainissement monétaire remis en représentation des avoirs définitivement bloctué. ,  

- 202 - 



PRIX 

a) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 
	

451  
Base : période 1936 à 1938 = 100 

Source : Ministère des Affaires économiques — Service de l'Index. 

Périodes  
Indice 

gdndrel 

Produits 
. 	 agri-  coles 

du 
règne 

animal 

Produits 
'Lei.  cales 
du 

règne 
végétal 

Matières 

grasses 

Produits minéraux Produits chimiques 

Peaux 

et cuirs 
Indice 

génduérai 

groupe 

Charbon 

Sous- 
oduits 

pr du 
charbon 

Produits 
Détro- 
liera 

Mine -  
mé taux

éis et 

bruts 

Produits 
des  

carrières 

Ind ice  
général 

du 
groupe  

Produits 
chimi- 
ques 

Engrais 
chimi- 
ques 

Nombre de produits 	 135 13 14 2 19 4 4 3 5 3 11 8 3 5 

1954 Moyenne 	 410 384 458 334 422 550 438 278 410 450 304 317 271 341 
1955 Moyenne 	 419 378 429 343 433 551 458 283 432 446 317 337 270 324 

1954 Décembre 	 412 391 433 340 424 550 438 275 423 448 307 322 272 322 
1955 Janvier 	 418 390 439 341 429 550 443 281 429 448 314 327 282 323 

Février 	 416 378 427 338 428 550 443 284 429 438 315 328 282 322 
Mars 417 370 418 330 434 550 468 287 431 441 320 336 282 324 
Avril 418 370 415 334 434 550 468 287 430 443 318 336 274 328 
Mai 	 418 373 429 340 434 550 468 280 433 446 320 339 274 325 
Juin 	 419 366 450 348 432 551 456 279 434 446 315 339 257 324 
Juillet 418 366 429 349 432 551 456 279 432 447 316 339 260 321 
Août 419 388 417 339 433 551 458 285 430 447 316 340 260 321 
Septembre 420 390 423 344 432 552 458 285 427 447 317 340 261 321 
Octobre 420 392 434 345 433 552 458 285 428 448 319 340 269 320 
Novembre 420 382 429 349 434 552 459 285 434 447 320 340 270 328 
Décembre 423 374 440 364 439 552 459 285 452 447 321 342 271 330 

1956 Janvier 	 426 379 442 374 445 552 459 295 464 448 321 342 272 328 
Février 	 430 402 446 386 447 552 459 299 470 448 324 343 278 329 

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

45' 
Base : période 1936 à 1938 = 100 

Source : Ministère des Affaires économiques — Service de L'index. 

Périodes 
Canut- 

chouc 
Bois 

Papiers 
et 

cartons 

Produits textiles 
Maté- 

riaux de 
cnnst ruc" 

tien  

Métaux et produits métalliques 

 Indice 
général 

d Laine 

grouu pe 

Lin Coton Jute 
Fibres 
artifi- 
cielles 

Indice 
général  

groupe groupe 
Si--  

Fabr. 
métal- 
tiques 

Non 
ferreux 

Nombre de produits 	 1 6 4 21 5 5 6 2 3 13 26 9 13 4 

1954 Moyenne 	 233 629 465 379 436 325 483 347 252 464 427 471 392 450 
1955 Moyenne 	 386 677 489 375 405 317 485 421 244 471 460 624 408 505 

1954 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 	 336 681 484 388 416 322 493 488 249 470 445 505 397 483 
Mars 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 	 317 682 486 380 415 316 486 444 244 470 456 518 409 488 
Juin 	 380 682 486 378 416 314 487 432 242 470 456 517 409 491 
Juillet 450 682 487 380 41a 331 489 405 244 470 459 521 410 502 
Août 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 421 669 497 363 385 313 479 361 242 473 467 530 415 521 
Novembre 430 668 500 362 384 310 472 381 240 473 472 536 417 533 
Décembre 433 668 500 359 390 299 472 384 236 473 481 551 417 563 

1956 Janvier 	 380 668 508 363 393 302 482 387 236 476 484 560 419 556 
Février 	 341 669 509 368 394 302 483 428 239 477 486 561 419 567 



c) INDICES DES PRIX DE DETAIL 
EN BELGIQUE 

Base : moyenne 1953 = 100 
Source : Ministère des Aff. économ. - Service de l'Index. 

Périodes 
Indice 

gdndrai 

Produits 
alim en- 

.  a

I

r  . 

t 	es 

Produits 

non  
alimen- 
taires 

Services 

Nombre de prod. 65 35 25 5 

1954 Moyenne 	. 100,3 102,7 99,2 100,0 
1955 Moyenne 	. 100,8 101,6 99,2 101,0 

1954 Décembre 	. 100,6 101,9 98,7 100,0 
1955 Janvier 	. 100,7 102,0 98,6 100,0 

Février 	.- 100,2 101,3 98,4 100,0 
Mars 	-. 100,0 101,0 98,2 100,5 
Avril 	-. 99,6 99,8 98,8 100,5 
Mai 99,2 99,0 98,8 100,5 
Juin 	 99,8 99,9 99,0 100,5 
Juillet 	-. 100,9 101,6 99,4 101,0 
Août 	 101,4 102,3 99,6 101,1 
Septembre . 101,8, 102,8 99,9 101,2 
Octobre 	_. 101,8 102,8 99,8 101,3 
Novembre 102,1 103,0 99,9 102,6 
Décembre 	. 102,2 103,1 100,0 102,7 

1956 Janvier 	_. 102,2 103,0 100,1 103,0 
Février 	_. 102,4 103,2 100,3 103,2 

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

Base : moyenne 1948 = 100 

Périodes 

Belgique 
(blinis- 

tére des 
Affaires 
écono- 

ta l ques)  

Etats-
Unis 

(Depart- 
ment of 
Labor, 
Bureau 
Labo, 
matis. 
tics) 

France 
(Statie -  
tique 

générale 
d e  le  

France) 
1 

Pays- 
Bas 

(tUrue:i 

Bureau 
voor 
Stative 
tiek) 

Boyau- 

me- Uni 
(Board 

of 
p,.„,1.1 
-- •-•••-, 

corn. 
 

Suède 
, 	; 

n(Airra: 
t 

lion du 

marte) 

Suisse 
(Office 
fédéral 
de Pin- 
dustrie, 
des Arts 

e 
Métit ers 
et du 

Travail) 

1954 Moyenne 	.- 105 105 136 136 150 139 99 
1955 Moyenne 	.- 108 p 105 136 137 p 155 145 99 

1954 Novembre 	._ 106 104 135 136 151 139 100 
Décembre 	_. 106 104 135 136 153 140 100 

1955 Janvier  	107 105 136 138 154 140 100 
Février  	107 105 135 137 154 141 99 
Mars 	 107 104 135 136 153 142 99 
Avril  	107 105 135 136 152 143 99 
Mai  	107 104 137 136 150 143 99 
Juin  	108 105 133 136 153 144 99 
Juillet  	108 105 134 136 156 146 99 
Août  	108 105 135 136 156 145 99 
Septembre 	_. 108 106 137 136 p 156 146 99 
Octobre  	108 106 136 137 p 157 146 99 
Novembre 	_. 108 106 137 137 p 159 149 99 
Décembre 	_. 109 106 138 137 p 159 150 99 

195G Janvier  	109 p 106 p 139 138 99 

I Base 100 en 11149 

PRODUCTION 

I. - PRODUCTION CHARBONNIERE ET METALLURGIQUE 
	 551 

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

Périodes 

Mines de Houille 

Nombre moyen 
d'ouvriers présents 

(milliers) 
Production par bassin (milliers de tonnes) 

Nombre 
moyen 

de jours 
d'ex- 

traction 

Stock 
à fin 

de période 
(milliers 

de tonnes) du fond 	1 fond. et  surf. Mons Centre Charleroi Liège Campine Total 

1936-1938 Moyenne 	 87 125 408 353 640 451 541 2.425 1  24,0 1.502 
1954 Moyenne 	  91 126 356 300 596 414 771 2.437 24,0 2.815 
1955 Moyenne 	  87 120 344 306 602 401 845 2.498 24,6 371 

1954 Décembre 91 125 372 319 619 426 843 2.579 24,8 2.815 
1955 Janvier 	  86 120 349 309 595 405 845 2.503 24,9 2.273 

Février 	  86 119 312 278 549 385 809 2.333 23,3 1.898 
Mare 	  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 	  86 119 326 288 583 397 816 2.410 23,8 1.294 
Juin 	  87 119 357 316 630 414 878 2.595 25,7 1.233 
Juillet 81 113 247 210 449 298 672 1.876 19,9 1.031 
Août 	  85 117 354 308 598 372 837 2.469 25,4 860 
Septembre 86 119 360 325 626 417 861 2.590 25,7 721 
Octobre 	  89 121 373 346 649 426 897 2.691 25,8 593 
Novembre 93 126 351 321 625 410 857 2.564 23,8 497 
Décembre 	  94 127 383 351 703 435 914 2.786 25,5 371 

1956 Janvier   p 357 32G 628 418 880 2.603 323 
Février   p 316 281 551 374 863 2.385 459 

I Y compris 82.000 tonnes provenant du bassin de Namur. Les charbonnages qui faisaient partie de ce bassin ont été répartis en 1992 entre les bassins 
• de Liège et de Charleroi. 
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I. - PRODUCTION CHARBONNIERE ET MÉTALLURGIQUE (suite) 
	

552  

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

Périodes 

Cokes Agglomérés Hauts 
fourneaux 

en 
activité 
(h la fin 

de la période) 

- Production métallurgique 
(milliers de tonnes) 

Production 
(milliers 

de tonnes) 

Nombre 
moyen 

d'ouvriers 

Production 
(milliers 

de tonnes) 

Nombre 
moyen 

d'ouvriers 
Fonte Acier 

brut 
Acier et fer 

finis 

1936-1938 Moyenne 	 435 3.831 142 855 37 261 253 202 
1954 /doyenne 5 . 1 . 2 4.592 115 560 47 385 413 302 
1955 Moyenne 550 4.328 129 571 p 51 449 492 366 

1954 Octobre 545 4.478 134 576 44 416 450 344 
Novembre 	 528 4.483 129 571 45 399 • 	440 328 
Décembre 558 4.482 140 578 47 427 462 354 

1955 Janvier 565 4.300 140 610 49 431 468 348 
Février 517 4.320 126 572 51 419 458 343 
Mars 	  577 4.374 157 610 51 477 522 403 
Avril 558 4.352 125 572 51 451 493 363 
Mai 558 4.309 97 538 51 449 471 346 
Juin 540 4.334 109 519 51 440 497 368 
Juillet 	  556 4.347 80 542 51 434 455 287 
Août 570 4.336 116 538 50 440 481 359 
Septembre 	 541 4.364 135 574 51 460 512 395 
Octobre 457 4.110 152 590 48 441 501 393 
Novembre 	 562 4.383 150 608 51 459 500 371 
Décembre 	 600 4.409 166 579 p 51 490 542 416 

11. - INDUSTRIE TEXTILE 
	

561  

Source : Ministère des Affaires économiques (Institut National de Statistique). 

Périodes 

Production de fils 
(tonnes) 

Produc-
tion de 
rayonne 
(tannes) 

Production de tissus écrus tombés de métiers 
(pour compte propre, services publics et 

ordres le façon) (tonnes) 

Fil 
de lin 

Fil 
de jute 

Fil 
de 

chanvre 

Fil de coton Fil de laine 
Lin Jute Coton Leine 

2 

Rayonne 
fin cardé peignée cardée 

1954 Moyenne 	. 729 6.062 181 7.662 565 1.831 1.371 2.597 629 3.284 6.425 2.091 604 
1955 Moyenne 	. 731 6.504 193 7.378 511 1.996 1.474 2.655 592 3.513 6.176 2.371 586 

1954 Octobre 	 861 6.631 164 8.413 595 2.135 1.697 2.754 762 3.351 7.189 2.453 659 
Novembre 781 5.857 228 7.680 608 2.057 1.576 2.664 708 3.420 6.746 2.337 599 
Décembre 898 6.456 186 8.731 620 2.260 1.261 2.901 760 3.565 7.073 2.406 639 

1955 Janvier 823 6.328 223 7.783 576 1.984 1.367 2.766 662 3.191 6.213 2.203 609 
Février 813 6.316 215 7.727 524 1.876 1.385 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 6.952 515 1.810 1.466 2.705 580 3.262 6.034 2.369 559 
Mai 	 709 6.324 174 6.552 455 1.683 r1.421 2.817 534 3.128 5.605 2.273 491 
Juin 	 694 6.927 197 7.876 480 2.003 r1.578 2.645 615 3.881 6.319 2.469 617 
Juillet 514 5.179 192 4.077 341 1.078 r1.147 1.988 482 3.187 4.798 1.891 402 
Août 	 555 5.847 205 6.896 423 2.155 1.418 2.723 423 3.192 5.396 2.217 520 
Septembre . 676 6.762 159 8.602 512 2.216 1.561 2.653 504 3.889 6.370 2.555 631 
Octobre 	 788 6.855 181 7.444 571 2.304 1.657 2.721 600 3.570 6.695 2.619 659 
Novembre . 733 6.681 155 7.334 534 2.382 1.566 2.738 645 3.882 6.557 2.561 659 
Décembre 	. 757 7.435 182 8.668 610 2.456 1.632 2.782 679 4.021 6.953 2.563 722 

1 Y compris les tapis en jute. 
1 Y compris couvertures et tapis en laine. 
r Chiffres rectifiés. 
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III. - PRODUCTIONS DIVERSES 
	

562  
Source : Institut National de Statistique et Administration des Douanes et Accises. 
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(milliers de tonnes) (m Ilions 
de pièces) (milliers de tonnes) 

19364938 Moy 	. 250 1  117 2  154 2  15,5 1  17,517,2 159 20,7 16,4 35,0 4.421 2,3 7,2 
L954 Moyenne 	. 365 130 146 18,6 17,210,8 21,6 3,8 	174 12,5 26,614,5 254 20,8 12,6 19,7 4.757 3,4 34,0 
1955 Moyenne 	. 391 p151 p149 17,4 16,310,9 22,8 4,0p190 p12,7 30,215,2 267 21,3 13,2 21,5 4.473 3,8 35,9 

L954 Novembre . 347 142 137 19,7 18,717,3 21,9 3,9 	174 12,7 171,227,2 232 22,9 11,7 13.4 4.513 4,1 39,4 
Décembre 	. 331 145 101 20,2 19.115,0 24,9 4,2 	145 12,1 43,515,6 254 18,8 13,1 29,8 4.732 3,1 35,9 

L955 Janvier 	 217 139 88 20,3 19,2 6,9 22,5 3,6 	110 10,9 1,411,6 236 22,6 9,9 29,0 4.651 3,9 37,6 
Février 	 255 141 102 18,1 17,112,5 22,5 4,0 	93 9,5 5,012,1 209 17,1 10,9 14,0 4.478 4,5 36,6 
Mars 	 237 159 147 20,1 18,918,2 25,7 4,6 	99 10,2 -- 14,1 186 19,6 12,0 18,4 5.046 6,5 443 
Avril 	 425 140 159 19,8 18,715,9 23,2 4,4 	131 12,2 -- 12,8 145 18,3 15,3 25,6 4.527 4,3 37,3 
Mai  	436 157 155 19,1 18,0 2,2 21,9 3,7 	214 12,4 0,112,6 121 18,8 13,8 13,1 4.365 3,6 35,3 
Juin 	 477 161 136 18,4 17,3 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 	 457 137 156 19,3 18,1 3,0 18,7 2,9 	248 13,7 -- 13,4 80 24,1 15,5 18,4 3.709 3,0 28,1 
Août 	 449 149 203 19,6 18,3 7,6 20,8 3,7 	245 14,5 -- 12,7 46 23,7 14,6 14,7 3.575 3,7 30,2 
Septembre . 493 163 185 16,6 15,413,1 23,9 4,3 	257 14,6 0,213,2 18 21,9 14,2 28,1 3.525 3,6 32,4 
Octobre 	 466 153 190 -- -- 7,9 23,9 4,2 	244 15,6 123,924,1 106 20,4 11,9 20,1 4.927 3,7 40,0 
Novembre . 403 150 126 17,0 15,817,5 21,9 4,1 	204 12,6 181,128,4 234 24,6 12,2 20,8 4.750 3,8 38,0 
Décembre 	. 373 p162 p138 20,9 19,322,1 24,8 4,4p172 p12,0 50,014,8 267 22,7 13,2 31,4 5.071 2,9 36,2 

L956 Janvier 	 283 20,8 19,819,5 p24,7 p 4,4 - 12,4 243 18,7 10,9 15,6 3,3 40,0 

Moyenne 1938. 
2 Moyenne 1987-1988-1939. 
3 Fin de période. 

Quantités de matières premières déclarées (substances farineuses et substances sucrées). Y compris le Grand-Duché de Luxembourg. 
5 Vente aux miuques d'Ostende, Nieuport, Zeebrugge et 131ankenberghe; en 1933-1038 : vente à la minque d'Ostende uniquement. Non compris les harengs, 

esprots et crevettes. 

IV. - ENERGIE ELECTRIQUE • 
	

58 
(millions de kWh) 

Source : Ministère des Affaires économiques - Direction Energie Electreque. 

Périodes 

Production 1 

Importations 

(5) 

Exportations 

(6) 

Total 
énergie absorbée 

par 
les réseaux 

( 7 ) =. 
(4)•(6)--(6) 

Centrales 
des producteurs-distributeurs 

Centrales 
des 

auto- 
producteurs 
industriels 

(8) 

Total 
pour 

la Belgique 

(4) 	..= 
(1)4 (2)+ (81 

Régies 
communales 

(11 

. 	Sociétés 
privées 

(2) 

1936 -1938 Moyenne 	 20,4 190 228 438 5,5 2,2 441 
1954 Moyenne 35,0 442 404 881 16,6 16,3 881 
1955 Moyenne 33,1 464 436 933 21,7 10,7 944 

1954 Octobre 40,2 472 417 929 23,5 7,5 945 
Novembre 	 39,5 471 430 941 15,4 10,6 945 
Décembre 44,4 518 446 1.008 13,0 14,3 1.007 

1955 Janvier 42,4 503 434 979 22,8 4,6 997 
Février 40,1 451 401 892 23,7 1,7 914 
Mare 42,1 478 468 988 20.3 5,9 1.003 
Avril 33,6 432 430 896 30,8 6,9 920 
Mai 30,6 415 426 871 27,5 2,3 896 
Juin 
Juillet 	• 

30,8 
20,9 

423 
391 

421 
386 

875 
798 

30,9 
22,0 

1,8 
10,0 

904 
810 

Août 28,3 450 420 899 22,7 13,0 908 
Septembre 	 29,8 476 425 931 18,1 6,0 943 
Octobre 29,7 480 453 962 12,3 26,6 948 
Novembre 	 29,9 513 471 1.014 12,6 25,8 1.001 
Décembre 39,5 559 494 1.093 17,0 24,3 1,085 

• Nombre de centrales en activité au début de l'année 1954 et 1955 : 218. 

1 Production brute aux bornes des génératrices diminuée de la consommation des circuits auxiliaires dans les centrales d'une puissance installée totale de 
plus de 100 kW. 
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(Production, Importation et Exportation) 1  
V. - GAZ 	 59 

(millions de mètres cubes) 

Source : Ministère des Affaires économiques - Administration du Combustible et de l'Energie. 

Périodes 

Production 
des usines h gaz Production des cokeries 

Production 
des 

charbon- 
nages 

( 1) 

Total 
de gaz 
produit 

en 
B  

(7)=(1) 
+ (2) -1- (3) 
+ (4 )+ (5) 

+01 ) 

Belgique 
gigue 

Impor. 
tations 

• 

(8) 

Expor- 
tati ons 

(9) 

Solde : 
impor-
talions 
moins 
expor-
tations 

(10)= 
(8)-(9 ) 

Total 
de gaz 

disponible 
en 

Belgique 

(11)= 
(7)+(101 

Régies et 
associa- 
tions de 

communes 

(1) 

Sociétés 

privées 

(2) 

Régies 

(3) 

sociétés pri vées  

Production 
destinée à 

i- la distri- 
bution 

Publique 
(4) 

Production 
destinée 

aux 
fournitures 

indus- 
trielles 

(5) 

1954 Moyenne 

	

1955 Moyenne 	 

	

1954 Octobre 	 

	

Novembre 	 
Décembre 

	

1955 Janvier   r. 
Février 
Mars 	  

	

Avril   r 

	

Mai   r 

	

Juin   r 

	

Juillet   r 

	

Août   r 

	

Septembre   r 

	

Octobre   r 

	

Novembre 	 r 

	

Décembre 	 

0,05 
0,05 

0,04 
0,04 
0,04 
0,04 
0,03 
0,04 
0,04 
0,05 
0,06 
0,06 
0,06 
0,05 
0,05 
0,04 
0,04 

1,05 
0,57 

0,76 
0,73 
0,75 
0,83 
0,71 
0,85 
0,76 
0,83 
0,84 
0,49 
0.37 
0,35 
0,31 
0,29 
0,22 

3,87 
2,27 

3,20 
2,91 
2,82 
2,50 
2,29 
2,56 
2,26 
2,27 
2,25 
2,05 
2,12 
2,21 
2,20 
2,16 
2,32 

65 
65 

66 
66 
68 
74 
66 
74 
63 
64 
62 
60 
61 
63 
58 
63 
69 

84 
92 

91 
91 
92 
94 
89 

102 
95 
93 
93 
88 

• 95 
91' 
66 
93 

102 

8,94 
12,77 

8,99 
9,58 

10,92 
12,10 
11,34 
12,22 
11,20 
11,71 
12,26 
9,73 

10,48 
12,60 
17,64 
15,49 
16,43 

162 
172 

170 
171 
175 
183 
170 
192 
173 
172 
170 
161 
169 
168 
144 
174 
190 

0,07 
0,31 

0,05 
0,08 
0,24 
0,41 
0,03 
0,09 
0,05 
0,23 
0,33 
0,19 
0,43 
0,38 
0,75 
0,41 
0,43 

3,62 
3,94 

4,13 
4,09 
4,28 
4,78 
0,29 
4,80 
4,14 
4,45 
4,10 
3,99 
2.51 
4,31 
4,15 
4,62 
5,19 

-3,55 
-3,63 

-4,08 
-4,01 
--4,04 
-4,37 
-0,26 
-4,71 
-4,09 
-4,22 
-3,77 
-3,80 
-2,08 
-3,93 
-3,40 
-4,21 
-4,76 

159 
168 

166 
167 
171 
179 
169 
187 
169 
167 
166 
157 
167 
165' 
140 
170 
185 

I La présente statistique se rapporte à la production de gaz par distillation pyrogénée de la houille dane les usines à gaz et dans les cokerie., gaz 
auquel sont éventuellement ajoutés du gaz à l'eau, du gaz à l'air, du restgaz des synthèses 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 pur canalisation, tous 
ces gaz étant destinés h la distribution publique. 
La présente statistique ne comprend pas les volumes de gaz à l'eau, gaz à l'air, restgaz, gaz des hauts fourneaux, gaz méthane ou gaz liquéfié qui sont 
mélangés en dehors de l'usine de production en gaz provenant de la distillation pyrogénée de la houille, à l'exception de ceux qui sont fournie directement 
à la distribution publique. Elle ne comprend pas le gaz produit ou reçu par les cokeries, gaz de houille ou autres et utilisés pour leurs besoins propres, 
chauffage des fours etc. 

N. B. - a) La production de gaz indiquée dans les colonnes (1) (2) (8) (4) (6) est destinée à la distribution publique. 
te) La production de gaz indiquée à la colonne (5) est destinée aux fournitures directes faites par les cokeries aux autres divisions de la société 

auxquelles appartiennent les cokeries envisagées ou à d'autres sociétés industrielles juridiquement indépendantes. 
c) Les volumes de gaz produit par les cokeries et les charbonnages sont ramenés à 4.250 kcal, 00 C., 760 mm. Mg. 
d) Les cokeries produisant du gaz tant pour la distribution publique que pour les consommations industrielles directes sont comprises dane le 

nombre de cokeries correspondant à la colonne (5). Le nombre total des cokeries (sociétés privées produisant du gaz en 1954 et 1955) 
s'élève h 18. 

r Chiffres rectifiés. 

CONSOMMATION * 

I. - INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION 
	

651 
A. - Indices des ventes mensuelles : base moyenne 1936 à 1938 = 100 

Source : Banque Nationale de Belgique. 

Mois 

Grands magasins Magasins 
à succursales 

Alimentation 

Coopératives et magasins patronaux 

Vêtements 1 Ameublement 
Art. de ménage 

et divers 
Boulangerie Alimentation Vêtements 

1954 1955 1954 1955 1954 1955 1954 1955 1954 1955 1954 1955 1954 1955 

Janvier 489 421 546 543 576 616 447 431 220 223 650 674• 623 716 
Février 356 366 537 550 550 604 420 423 217 220 610 647 456 527 
Mars 	  496 460 629 626 644 661 402 446 244 247 618 698 588 574 
Avril 548 486 641 530 683 604 415 445 240 241 625 664 549 582 
Mai 533 446 599 527 655 585 403 424 229 234 620 659 471 521 
Juin 467 468 537 486 642 573 411 430 236 241 620 658 404 475 
Juillet 578 493 621 486 793 660 438 444 241 231 667 671 403 440 
Août 379 512 536 422 699 594 419 422 227 231 616 662 413 425 
Septembre 	 499 425 620 563 695 620 408 446 235 235 637 672 541 591 
Octobre 602 548 574 518 701 640 427 445 244 244 650 696 595 674 
Novembre 	 572 487 544 490 995 906 433 429 226 224 638 670 515 564 
Décembre 	 629 562 605 530 1.160 1.026 505 256 781 533 

1955 1956 1955 1956 1955 1956 1955 1956 1955 1956 1955 1956 1965 1956 

Janvier 421 512 543 502 616 546 431 223 674 716 

• Pour la consommation de sucre, voir tableau no 662. 
1 Indices rectifiés. 
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B. - Indices des ventes mensuelles : base moyenne mensuelle 1953 = 100 
	

65 2  
Source : Institut National de Statistique. 

Grands magasins à rayons multiples 

Alimentation Habillement Ameublement Ménage 612 0  Libmiric-Papaerie Mid. 
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1955 janvier 	 102 116 107 109 112 94 86 88 125 104 124 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 	 105 131 125 111 127 113 93 88 91 94 114 108 111 107 111 108 107 88 90 90 101 48 
Avril 	 118 131 127 121 129 116 166 139 115 122 113 114 113 110 125 113 109 99 91 92 114 74 
Mai 	 109 117 110 113 114 102 135 119 112 111 104 119 111 110 129 113 99 87 88 88 110 68 
Juin 	 107 112 102 106 108 103 124 110 132 115 94 116 104 107 108 107 111 80 79 79 111 80 
Juillet 	.- 118 105 110 114 108 102 138 123 169 133 107 118 112 115 125 116 114 99 83 85 131 115 
Août 	 97 99 96 113 99 65 75 78 98 85 89 104 96 112 112 112 107 89 158 148 113 71 
Septembre . 111 119 107 114 114 98 106 100 105 103 116 139 127 112 155 119 105 93 178 166 107 48 
Octobre 	. 120 126 113 123 121 108 168 147 126 131 106 108 107 114 182 125 109 111 103 105 107 84 
Novembre . 131 120 129 126 123 99 131 106 126 119 102 100 101 99 160 109 120 256 139 156 106 378 
Décembre 	. 158 158 186 147 166 91 139 119 165 146 108 115 111 140 206 151 248 264 219 225 161 226 

1956 janvier 	 107 123 111 119 119 98 90 85 135 107 133 89 113 99 140 106 114 97 105 104 99 38 
1 Le total comprend, en outre, les rubriques : mercerie, rubans, patrons ; chaussures, pantoufles articles divers de parure. 

65 8  
Grandes entreprises 

sl écialisées 
dans l'habillement 

Coopératives 
Magasins à Gros-
succursales 	sistee 
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1955 Janvier 
Février 
Mars 	 
Avril 
Mai 
Juin 
Juillet 
Août 	 
Septembre 
Octobre 	 
Novembre 
Décembre 

1956 Janvier 

108 
73 

109 
176 
137 
112 
113 
69 
93 

140 
110 
114 
107 

82 
41 
91 

145 
114 
80 
84 
52 
89 

144 
83 
86 
78 

131 
41 
90 

104 
94 

115 
122 
44 
57 
87 
66 

110 
98 

116 
107 
117 
111 
112 
114 
110 
109 
116 
121 
112 

p133 

97 
96 

108 
106 
103 
106 
101 
102 
104 
108 
99 

115 

124 
113 
122 
116 
115 
115 
114 
114 
118 
122 
115 

p143 

109 
101 
111 
117 
106 
96 
89 
80 

111 
131 
117 

p127 

108 
97 

130 
134 
122 
105 
147 
113 
179 
139 
151 
103 

92 
97 

108 
98 

104 
92 
93 
97 
98 

106 
100 
112 

81 
86 
96 
94 
95 
99 

102 
101 
96 

100 
97 

132 

65 
50 
68 
74 

107 
116 
209 
180 
136 
126 
119 
133 

88 
85 

105 
90 

111 
95 
98 

102 
80 
77 

102 
156 

75 
72 

108 
94 

116 
124 
124 
112 
108 
109 
105 
123 

110 
109 
118 
81 

113 
160 
113 
128 
124 
.119 
103 
114 

92 
78 
84 

109 
105 
121 
141 
90 
87 

102 
101 
126 
92 

101 
74 
70 

118 
127 
102 
115 
70 
95 

100 
p 78 
p104 
p 75 

99 
100 
115 
107 

- 108 
p121 
p108 
p119 
p117 
p109 
p109 

II. - CONSOMMATION DE TABAC 66 
(Fabrication et importation) 

Source : Administration des Douanes et Accises. 

III. - ABATTAGES DANS LES 	67 
12 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS 

Périodes 
Cigares 

Periodee 
Cheveux Veaux 

Tabacs 
à fumer 
priser 

et mâcher 

Gros bétail 
(Boeufs, 

taureaux, 
vaches, 

génisses) 

Moutons, 
agneaux, 
chèvres 

Cigarillos Cigarettes Porcs, 
porcelets 

(millions de pièces) (tonnes) (milliers de fuites) 

430 
688 
720 

635 
684 
717 
715 
825 
743 
820 
735 
716 
702 
712 
947 
348 

16,5 
20,1 
21,0 

21,4 
20,8 
23,0 
19,8 
21,0 
20,3 
18,4 
21,8 
21,7 
21,7 
23,2 
19,5 
20,5 

16,2 
12,3 
13,1 

9,5 
9,5 

10,8 
11,4 
12,6 
13,9 
12,0 
15,9 
19,4 
16,4 
13,9 
12,2 
10,2 

49,4 
42,4 
44,7 

32,9 
39,6 
39,3 
46,8 
55,3 
42,5 
40,5 
51,4 
47,4 
52,8 
50,0 
55,5 
31,4 

0,7 
4,1 
3,7 

4,2 
3,9 
3,9 
3,2 
3,2 
3,1 
3,1 
3,6 
3,6 
3,9 
4,3 
4,2 
4,2 

6,5 
6,1 
5,6 

11,1 
6,6 
4,1 
2,9 
2,2 
1,7 
1,3 
1,8 
3,8 
9,6 

13,1 
9,5 
9,1 

26,7 
31,6 
31,3 

31,3 
30,2 
32,5 
29,4 
31,7 
31,4 
28,0 
34,0 
29,6 
32,9 
34,0 
31,1 
33,7 

12,2 
11,1 
10,9 

9,6 
10,5 
13,6 
12,7 
13,0 
13,0 
10,1 
11,5 
9,5 
9,3 
9,5 
8,2 
8,5 

1936-1938 Moy. . 
1954 Moyenne . 
1955 Moyenne . 

1955 Février 
Mars 	 
Avril 
Mai 
Juin 	 
Juillet 
Août 	 
Septembre 	 
Octobre 	 
Novembre 	 
Décembre 	 

1956 Janvier 	 
Février 

(r) Chiffre rectifié. 

	

1.097 
	

1936-1938 Moy. . 

	

819 
	

1954 Moyenne . 

	

788 
	

1955 Moyenne . 

	

709 
	

1955 Janvier 

	

831 
	

Février 

	

789 
	

Mars 	 

	

821 
	

Avril 1  

	

r 865 
	

Mai 1 	 

	

746 
	

Juin 1 	 

	

821 
	

Juillet 

	

800 
	

Août 	 

	

814 
	

Septembre 	 

	

746 
	

Octobre 	 

	

798 
	

Novembre 	 

	

980 
	

Décembre 	 

	

471 
	

1956 Janvier 	 
1 Estimation. 
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TRANSPORTS 

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

701  
a) Recettes et dépenses d'exploitation 

(millions de francs) 

Périodes 

Recettes 

Dépenses 

Excédent 
des recettes 

totales 
sur les 

dépenses 

Coefficient 
d'exploi- 

tauon 
Voyageurs 

et 
bagages 

Marchan- 
dises Diverses 

2 
Total 

1938 Moyenne 1 	  74 147 5 226 239 — 13 106 
1953 Moyenne 	  286 560 87 933 935 -- 	2 100 
1954 Moyenne 	  291 557 107 955 956 -- 	1 100 

1954 Septembre 306 569 112 987 947 40 96 
Octobre 	  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   p 313 567 98 978 950 28 97 
Février   p 265 541 87 893 904 — 11 101 
Mars   p 296 623 88 1.007 952 55 94 
Avril   p 315 603 90 1.008 930 78 92 
Mai 	  p 316 583 89 988 901 87 91 
Juin 	  p 321 602 89 1.012 915 97 90 
Juillet 	  p 400 519 105 1.024 928 96 91 
Août   p 369 589 90 1.048 942 106 90 
Septembre   P 331 617 89 1.036 936 100 90 
Octobre   p 307 640 94 1.041 983 58 94 
Novembre 	 p 284 649 89 1.022 960 62 94 

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

b) Nombre de wagons fournis à l'industrie 1  
c) Statistique du trafic 

P Trafic général 
702  

Périodes 
A B C A + C 

Voyageurs Wagons complets 2 

Nombre 
Voyageurs 

km. 
Tonnes 
tranep. 

Tonnes-km. 

Service 
interne 
belge 

Service 
inter- 

national 
Transit Total 

(ta Mers) (mill'ons) (milliers) (millions) 

1938 Moyenne 3 	 389 115 91 480 16,8 535 6.169 186 154 88 428 
1953 Moyenne 274 95 55 328 18,9 627 5.150 171 201 105 477 
1954 Moyenne 264 97 58 322 18,9 630 5.104 162 218 90 470 

1954 Septembre 	 280 95 63 343 19,1 638 5.280 .  172 233 87 492 
Octobre 299 106 64 363 19,0 620 5.811 186 239 93 518 
Novembre 	 292 108 61 353 19,7 626 5.832 186 239 89 514 
Décembre 	 290 123 67 357 19,7 641 5.961 180 266 115 562 

1955 Janvier 261 117 60 321 p19,8 p634 5.393 160 248 110 518 
Février 251 106 60 311 p19,1 p602 5.163 148 255 98 501 
Mars 	  285 118 70 355 p19,8 p627 5.866 162 280 110 551 
Avril 280 101 68 348 p19,1 p643 5.760 179 255 109 543 
Mai 260 90 67 327 p19,4 p641 5.486 166 254 107 527 
Juin 283 96 68 351 p19,1 p657 5.857 181 257 111 549 
Juillet 	  242 78 64 306 p17,0 p691 4.953 149 241 94 484 
Août 288 97 65 353 p17,6 p680 5.814 183 257 108 548 
Septembre 	 300 98 68 368 p19,8 p658 5.935 193 262 101 555 
Octobre 302 95 69 371 p19,8 p646 6.210 197 268 106 571 
Novembre 	 297 97 71 368 p20,6 p670 6.224 197 268 129 594 

A. — Nombre de wagons fournis pour transports taxés au départ des stations de la Société, y compris ceux pour transports de houille, coke et briquettes. 
B. — Nombre de wagons fournis spécialement pour le transport de houille, coke et briquettes. 
C. — Nombre de wagons chargés en provenance de réseaux étrangers et destinés, soit à des stations du réseau de la Société, soit à des stations d'autres 

réseaux situés au delà. 

t Wagons chemins de fer et particuliers. 
2 Non compris les transports militaires. 
s 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) 703 

c) Statistique du trafic 

2° Transport des principales grosses marchandises 

A. - Ensemble du trafic 

Périodes 
Tonnes- 

km. 
Total 

Produits 
agricoles 

et aliment. 

Combus- 
tibles, huiles 
et graisses 

Minerais 
Produits 
métal- 

lurgiques 

Matériaux 
de 

construc- 
tions, 

produits  
des carrières 

Textiles Produits 
chimiques 

Divers 

(millions) (milliers do tonnes) 

1953 Moyenne 477 5.149 232 2.154 802 694 969 24 254 20 

1954 Moyenne 470 5.103 194 2.239 794 681 894 27 254 20 

1954 Septembre 492 5.280 102 2.219 847 709 1.040 93 251 19 
Octobre 518 5.811 428 2.431 837 780 1.028 32 253 22 
Novembre 514 5.832 613 2.524 815 711 901 20 229 19 
Décembre 562 5.961 263 2.877 863 805 854 19 259 21 

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 
Mare 	 551 5.866 127 2.879 908 872 767 22 268 23 
Avril 543 5.760 117 2.507 983 800 1.088 19 225 21 
Mai 	 527 5.486 110 2.346 956 753 1.048 18 236 19 
Juin 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 
Août 548 5.814 83 2.509 976 767 1.154 43 264 18 
Septembre 555 5.935 94 2.499 961 767 1.232 81 281 20 
Octobre 571 6.210 450 2.412 983 833 1.267 19 224 22 
Novembre 594 6.224 569 2.405 957 861 1.070 22 316 24 

1 Non compris les transports militaires. 

B. - Service interne belge 
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Périodes 
Total 

Produits 
agricoles 

et aliment. 

Combus- 
tibles, huiles 
et graisses 

Minerais 
Produits 
métal- 

lurgiques 

Matériaux 
de 

construc- 
tions. 

produits 
des carrières 

Textiles Produits 
chimiques 

Divers 

II 
Seo. Nat. 

des Chemins 
de far 

vicinaux 
T.-kin. 

transportées 
(milliers) (milliers de tonnes) 

1953 Moyenne 2.994 121 1.581 171 261. 711 6 138 5 2.019 

1954 Moyenne 2.867 100 1.546 171 268 636 8 135 3 1.423 

1954 Septembre 2.931 38 1.483 184 290 733 58 141 4 1.173 

Octobre 3.299' 323 1.646 179 301 705 10 132 2.745 

Novembre 3.345 468 1.694 168 272 609 2 127 3 3.434 

Décembre 3.182 114 1.896 178 291 567 1 132 3 1.429 

1955 Janvier 2.833 32 1.834 162 279 391 2 130 3 791 

Février 2.636 30 1.626 146 287 417 1 127 3 716 

Mars 	 2.956 32 1.796 151 343 487 2 141 4 691 

Avril 3.124 28 1.692 182 318 773 2 126 3 898 

Mai 	 2.889 25 1.504 190 304 749 1 114 2 884 

Juin 3.135 26 1.587 197 312 871 2 137 3 929 

Juillet 2.515 29 1.264 180 238 696 1 105 2 781 

Août 3.078 27 1.580 190 311 827 23 117 3 957 

Septembre 
Octobre 	 
Novembre 

3.194 
3.399 
3.371 

33 
330 
419 

1.621 
1.594 
1.629 

183 
191 
190 

327 
325 
299 

844 
867 
710 

52 
3 
1 

131 
87 

120 

3 
2 
3 

1.021 
2.744 
2.453 

1 Non compris les transports militaires. 
* Le montant pour décembre s'élève h 1.552. 
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Ensem- 
ble des 
trafics 

Périodes 

13a teaux chargés 

Trafic 
inté- 
rieur 

Impor- 
tations 

Expor- 
tations Transit 

Ensem- 
ble des 
trafics 

Trafic 
inté- 
rieur 

Impor- 
tations 

Expor- 
tations Transit 

Ensem- 
ble des 
trafics 

Trafic 
inté- 
rieur 

Impor- 
tations 

Expor- 
tations Transit 

Nombre Milliers de tonnes métrique Millions de tonnes-km. 

1953 Moyenne 	. 7.177 3.152 2.615 400 13.344 1.778 1.039 877 94 3.788 181,3 71,1 57,4 13,4 
1954 Moyenne 	. 6.838 3.672 2.914 580 14.004 1.745 1.317 1.062 134 4.258 169,7 86,2 69,3 17,8 

1954 Octobre 	.- 7.396 4.017 3.251 634 15.298 1.899 1.471 1.243 145 4.758 185,4 93,8 78,9 20,4 
Novembre . 7.306 3.652 3.142 543 14.643 1.844 1.314 1.226 130 4.514 171,9 87,0 76,7 17,8 
Décembre . 6.820 3.203 3.180 607 13.810 1.757 1.225 1.307 141 4.430 177,2 81,8 85,9 18,6 

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 
Février 5.936 3.118 2.769 536 12.359 1.599 1.177 1.140 128 4.044 166,2 73,3 75,0 17,2 
Mars 	 6.417 3.578 3.036 596 13.627 1.792 1.283 1.276 143 4.494 178,7 83,7 81,8 19,4 
Avril 	 7.070 3.996 3.504 644 15.214 1.842 1.417 1.352 156 4.767 183,4 99,1 85,6 20,6 
Mai  	7.584 4.205 3.710 699 16.198 1.938 1.478 1.369 163 4.948 196,1 102,2 90,5 22,6 
Juin 	 7.200 4.534 3.928 768 16.430 1.869 1.629 1.524 182 5.204 186,4 111,4 93,3 25,3 
Juillet 6.870 4.224 3.672 824 15.590 1.738 1.459 1.428 197 4.822 171,3 104,6 91,1 27,3 

Août 	 7.583 4.285 3.811 732 16.411 1.929 1.434 1.496 180 5.039 191,6 94,4 94,9 24,4 

Septembre . 8.024 4.013 3.723 738 16.498 2.111 1.377 1.409 177 5.074 197,5 93,4 89,8 24,9 

Octobre 	 8.187 4.216 3.583 742 16.728 2.129 1.507 1.398 182 5.216 206,3 100,6 89,9 26,0 

323,2 
343,0 

378,5 
353,4 
363,5 
323,3 
331,7 
363,6 
388,7 
411,4 
416,4 
394,3 
405,3 
405,6 
422,8 

III. - MOUVEMENT DES PORTS 
	 71 1 

a) Port d'Anvers 
Sources : Administration du Port d'Anvers et Institut National de Statistique. 

Navigation maritime Navigation fluviale 

Entrées Sorties Entrées Sorties 

Périodes 
Tonnage  Marchan- Nombre de navires Marchan- 

dises 
Mn rchan- 

dises 
Marchan- 

dises 
Nombre net bulge dises  

(milliers (milliers 
Nombre 

de 
Capacité 
,....e  . (milliers 

Nombre 
de 

Capacité 
(milliers 

de navires (m illiers ifficrs de tonnes chargés lest sur de tonnes ( 	un rs de tonnes 
bateaux 

(milliers 
de m3) 

de tonnes 
de tonnes 
de jauge) 

métriques) 
i 

métriques) 
1 

bateaux de m3) métriques) 
2 

métriques) 
2 

1954 Moyenne 	 1.075 2.634 1.276 924 150 1.091 3.563 1.561 679 3.575 1.570 853 

1955 Moyenne 	 1.144 2.830 979 163 3.632 1.636 697 3.640 1.643 934 

1955 Janvier  	1.143 2.837 1.371 986 138 1.381 3.584 1.612 746 3.518 1.585 877 

Février  	1.047 2.465 1.159 960 119 1.170 3.203 1.454 651 3.237 1.476 777 

Mare 	 1.232 2.926 1.348 1.081 150 1.331 3.953 1.795 794 3.701 1.652 868 

Avril  	1.162 2.790 1.201 1.025 144 1.391 3.719 1.662 827 3.850 1.727 863 

Mai  	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 1.397 930 159 1.322 3:609 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 

Août  	1.236 3.048 1.604 1.083 172 934 3.583 1.607 682 3.887 1.766 1.063 

Septembre 	 1.224 3.120 1.660 999 201 1.167 3.802 1.727 722 3.691 1.686 986 

Octobre  	1.183 2.895 1.540 984 189 1.425 3.967 1.797 741 3.833 1.717 1.009 

Novembre 	 1.263 3.144 1.593 1.091 185 1.036 3.749 1.688 654 3.775 1.703 993 

Décembre 	_. 1.257 3.165 1.081 187 3.744 1.676 617 3.941 1.786 1.109 

1956 Janvier  	1.243 2.983 1.057 171 3.845 1.775 759 3.771 1.696 1.049 

1 Trafic international. - 2 Trafic international et intérieur 

b) Port de Gand 
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Sources : Administration du Port de Gand et Institut National de Statistique. 

Périodes 

Navigation maritime 

Entrées Sorties 

Nombre 
de navires 

Tonnage 
(milliers 

de tonnes 
de jauge) 

Marchandises 
(milliers 

de tonnes 
métriques) 

Nombre 
de navires 

Tonnage 
(milliers 

de tonnes 
de jauge) 

Marchandises 
(m illiers 

de tonnes 
métriques) 

1954 Moyenne 146 119 113 144 115 85 
1955 Moyenne 	. 	 184 154 182 152 

1955 Février 151 149 115 152 145 159 
Mars 	  166 129 83 165 139 130 
Avril 175 140 126 182 137 98 
Mai 	  176 142 161 168 140 95 
Juin 225 157 148 218 137 143 
Juillet 242 201 183 242 207 120 
Août 186 151 228 199 162 137 
Septembre 	 179 164 150 171 157 103 
Octobre 166 144 189 165 151 88 
Novembre 	 153 129 175 149 127 64 

Décembre 	 216 180 208 166 
1956 Janvier 208 183 203 170 

Février 177 154 184 166 

1 Trafic international. 

IV. - MOUVEMENT GENERAL DE LA NAVIGATION INTERIEURE 
Source : Institut National de Statistique. 

Navigation fluviale 

Marchai dises 1 

Entrées Sorties 

133 62 

121 104 
101 84 
144 169 
138 179 
194 211 
156 170 
184 218 
152 196 
185 212 
129 131 

72 

(milliers de tonnes métriques) 
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COMMERCE EXTERIEUR 

DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE 

NOMENCLATURE DES SECTIONS DU COMMERCE SPECIAL 
	

75 
D'APRES LA CLASSIFICATION TYPE DU COMMERCE INTERNATIONAL (C.T.C.I.) 

Périodes 

( 0 ) 
Produits 
alimen-
taires 

(1) 
Boissons 

et 
tabacs 

(2) 
Mat. 

brutes 
non 

corn est. 
l'ex-

ception 
des car-
burants 

t3 )  

Com-
bustibles 

miné-
raux, lu-
brifiants 

et 
produits 
connexes 

(4) 
Ruiles 

et 
graisses 
d'origine 
animale 

OU 

végétale 

(5 ) 
Produits 

chimi-
ques 

( 6 ) 
Art. 

man u f 
classés 
princi-

palement 
d'après 
la mat. 

première 

( 7 ) 
Ma- 

chines 
et 

matériel 
de 

wansport 

(8) 
Articles 
manu-

facturés 
divers 

(9) 
Mar-
chan-
dises 
non 

dénom-
mées 

ailleurs 

Totaux 

Prix 
moyen 

par 
tonne 

(francs) 

Importations. 
Valeurs (millions de francs 

1955 Janvier  	1.636 154 3.010 1.093 158 550 2.336 1.729 386 79 11.131 3.140 
Février  	1.599 154 2.539 1.041 169 570 2.556 1.735 455 63 10.881 3.184 
Mars 	 1.731 173 2.762 1.234 215 681 2.965 2.198 591 128 12.678 3.308 
Avril  	1.338 172 2.495 1.092 233 668 2.485 1.990 546 115 11.134 2.872 
Mai 	 1.448 174 2.368 1.314 208 586 3.052 2.011 504 67 11.732 2.815 
Juin  	1.548 197 2.354 1.127 165 609 2.470 1.987 510 107 11.074 2.602 
Juillet  	1.265 165 2.701 1.183 149 595 2.918 1.990 477 90 11.533 2.818 
Août  	1.473 148 2.959 1.183 143 608 2.510 1.608 523 97 11.252 2.560 
Septembre 	.- 1.619 182 2.667 1.278 140 606 2.791 1.778 620 109 11.790 2.655 
Octobre  	1.919 181 2.805 1.257 150 715 3.524 1.782 624 97 13.054 2.858 
Novembre 	 1.764 198 2.974 1.262 110 746 2.834 1.772 548 107 12.315 2.847 
Décembre 	-. 1.708 227 3.057 .1.362 114 744 3.021 2.336 537 127 13.233 3.091 

1956 Janvier 	.- p 12.359 3.078 

Exportations. 

1955 Janvier 356 13 850 859 86 792 6.092 1.468 400 93 11.009 4.341 
Février 352 20 861 708 101 811 6.295 1.058 391 88 10.685 4.774 
Mars 	 384 15 981 784 115 894 7.017 1.426 430 75 12.121 4.628 
Avril 376 19 840 617 150 806 6.388 1.333 406 149 11.084 4.715 
Mai 	 321 19 795 568 103 795 5.904 1.136 390 144 10.175 4.674 
Juin 416 20' 932 862 94 760 7.114 1.222 401 155 11.976 4.244 
Juillet 384 23 764 733 96 574 5.364 1.046 364 106 9.454 4.132 
Août 336 29 825 716 63 730 5.828 1.232 441 119 10.319 4.166 
Septembre 341 22 797 914 71 848 6.853 1.198 538 132 11.714 4.324 
Octobre 513 19 905 922 75 818 8.103 1.457 567 160 13.539 4.746 
Novembre 548 18 846 751 66 570 6.922 1.439 533 120 11.813 5.087 
Décembre 	 634 20 1.014 892 87 1.124 8.525 1.333 605 190 14.424 4.671 

1956 Janvier 	 p 13.077 5.039 

Importation. 
uantités (milliers de tonnes) 

1955 Janvier 246 8,6 1.863 1.135 13,5 117 126 30,2 3,8 1,5 3.545 
Février 234 8,4 1.828 1.060 13,6 97 137 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 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 5,2 1,1 4.167 
Juin 258 10,6 2.463 1.183 13,2 117 172 32,8 5,5 1,6 4.256 
Juillet 191 9,4 2.345 1.226 11,8 112 150 40,1 5,1 0,9 4.092 
Août 231 8,7 2.562 1.275 11,9 106 152 42,1 5,1 1,8 4.396 
Septembre 	 257 9,9 2.499 1.358 11,2 108 163 26,9 6,1 1,7 4.441 
Octobre 364 9,9 2.550 1.272 12,4 143 165 42,8 5,9 2,2 4.567 
Novembre 	 355 10,3 2.324 1.294 9,4 147 149 27,4 5,6 3,0 4.325 
Décembre 	 260 11,5 2.248 1.389 9,5 148 170 36,5 5,5 3,1 4.281 

1956 Janvier 	... p 4.015 

Exportations. 

1955 Janvier 51 0,6 270 1.059 6,7 303 754 31,4 4,7 55,7 2.536 
Février 62 0,7 236 888 7,2 292 684 22,6 4,7 40,6 2.238 
Mars 	 56 0,6 343 977 8,6 307 839 33,0 4,6 50,2 2.619 
Avril 57 0,8 401 695 10,6 304 791 37,3 4,7 49,3 2.351 
Mai 	 56 1,2 400 592 7,4 303 739 29,6 4,4 44,2 2.177 
Juin 99 1,9 514 950 6,6 308 850 25,5 5,3 61,2 2.822 
Juillet 71 2,2 460 797 6,7 209 664 33,4 4,0 40,6 2.288 
Août 53 3,0 464 759 4,6 346 777 26,3 4,8 39,9 2.477 
Septembre 51 2,1 489 904 5,3 356 814 27,0 5,1 55,3 2.709 
Octobre 85 1,0 459 957 5,4 303 '941 29,4 6,0 66,4 2.853 
Novembre 100 5,8 402 746 4,9 208 772 28,3 5,0 49,9 2.322 
Décembre 	 111 1,7 453 894 6,2 448 1.054 26,3 6,5 87,6 3.088 

1956 Janvier 	 p 2.595 
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Excédent 
( +) ou 
déficit 

(-) de la 
balance 

commerciale 
( millions 

de f rance) 

Rapport 
dee 

exporta. 
tions 
RUE 

importa. 
tions 

on p.c. 

- - 122 
- - 196 
- - 557 
-- 50 
-1.557 
+ 902 
- 2.079 
-- 933 
-- 76 
-1- 485 
- - 502 
A-1.191 
▪ 718 

98,9 
98,2 
95,6 
99,6 
86,7 

108,1 
82,0 
91,7 
99,4 

103,7 
95,9 

109,0 
105,8 



1955 Février 
Mars 	 
Avril 
Mai 	 
Juin 
Juillet 
Août 
Septembre 
Octobre 
Novembre 
Décembre 

1956 Janvier 
Février 

1956 Février 

Mars 

  

5 	11' 
12 	18 
19 	25 
26 	3/3 

4 	10 
11 	17 

  

    

CHOMAGE 
I. - CHOMAGE COMPLET ET PARTIEL 

Source : Office National du Placement et du Chômage. 

Périodes 

Nombre de chômeurs contrôlés 

Chômeurs inscrits au cours du mois Moyenne journalière 

Chômeurs 
Totaux 

Chômeurs 
Totaux 

complets partiels et 
accidentels complets partiels et 

accidentels 

(mil iers) 

1955 Février 	  195 256 451 170 128 298 
Mars 191 231 422 156 86 242 
Avril 161 127 288 130 41 171 
Mai 	  147 137 284 112 39 151 
Juin 	  125 122 247 98 39 137 
Juillet 121 134 255 90 36 126 
Août 	  109 99 208 83 28 111 
Septembre 109 105 214 81 29 110 
Octobre 	  116 125 241 82 31 113 
Novembre 	  124 116 240 97 33 130 
Décembre 	  141 172 313 115 57 172 

1956 Janvier 	  166 298 464 136 100 236 
Février 	  136 206 342 

II. - REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR PROVINCE 
Source : Office National du Placement et du Chômage. 

81 1  

complets 

4.078 
3.750 
2.987 
3.135 
2.351 
2.618 
1.905 
1.878 
2.383 
2.228 
2.761 
4.081 

Nombre de journées perdues 

Chômeurs 

partiels et 
accidentels 

(milliers) 

3.074 
2.051 

933 
1.087 

937 
1.031 

646 
658 
894 
764 

1.378 
3.007 

Totaux 

7.152 
5.801 
3.920 
4.222 
3.288 
3.649 
2.551 
2.536 
3.277 
2.992 
4.139 
7.088 

81 2  

(milliers) 

Semaine 

du 	I 	au 

Nombre 
de jours 
Ouvra-

bles 

Royaume Brabant 
Flandre 
occiden- 

tale 

Flandre 
orientale Hainaut Liège Lim- 

bourg 
Luxem- 
bourg Namur 

Périodes 
Anvers 

Moyenne journalière par mois 
24 	297,5 	60,6 	45,6 	53,4 	64,2 	28,4 	20,2 	12,9 	5,3 	6,9 
24 	242,4 	50,5 	37,9 	43,9 	54,0 	20,8 	16,4 	10,2 	3,8 	4,9 
23 	170,6 	37,0 	26,3 	32,7 	42,4 	14,7 	9,9 	4,8 	0,5 	2,3 
28 	151,0 	31,7 	22,9 	29,3 	38,9 	13,0 	9,2 	3,7 	0,3 	2,0 
24 	136,9 	28,2 	21,1 	25,1 	36,5 	12,3 	8,6 	3,0 	0,3 	1,8 
29 	125,8 	24,5 	19,8 	22,4 	34,4 	11,9 	8,4 	2,4 	0,3 	1,7 
23 	110,9 	21,8 	17,6 	18,8 	30,4 	10,4 	7,4 	2,5 	0,3 	1,7 
23 	109,9 	23,1 	17,0 	19,2 	29,4 	9,5 	7,4 	2,3 	0,3 	1,7 
29 	113,0 	24,0 	16,5 	21,5 	28,7 	9,6 	7,9 	2,6 	0,4 	1,8 
23 	129,9 	27,5 	19,4 	25,7 	32,6 	10,3 	8,4 	3,4 	0,6 	2,0 
24 	172,5 	34,8 	25,4 	33,5 	43,6 	13,7 	10,8 	5,7 	2,1 	2,9 
30 	236,2 	45,0 	35,6 	44,2 	55,7 	20,6 	15,5 	10,4 	3,9 	5,3 
24 	341,6 	60,5 	51,4 	62,5 	78,5 	34,8 	22,3 	15,7 	6,5 	9,4 

Moyenne journalière par semaine 

6 	321,3 	58,4 	48,7 	56,9 	74,0 	32,2 	21,2 	14,9 	6,2 	8,8 
6 	348,2 	62,2 	51,7 	63,5 	80,3 	35,8 	23,0 	15,7 	6,6 	9,4 
6 	360,4 	63,5 	53,6 	68,3 	81,6 	37,3 	23,3 	16,4 	6,7 	9,7 
6 	336,6 	58,1 	51,7 	61,1 	78,0 	34,1 	21,5 	15,8 	6,4 	9,9 

6 	196,7 	36,0 	31,2 	36,1 	46,5 	15,8 	13,3 	10,0 	3,4 	4,4 
6 	176,7 	36,1 	28,1 	31,6 	42,1 	13,6 	11,2 	8,1 	2,3 	3,6 

III. - MOYENNE JOURNALIERE DES CHOMEURS CONTROLES 
	

818  
Source : Office National du Placement et du Chômage. 

Périodes 

Total Chômeurs complets 

Hommes 	I Femmes Total Hommes Femmes Total 

(milliers) 

1954 Moyenne 147,7 77,1 224,8 107,4 59,5 166,9 
1955 Moyenne 114,2 58,2 172,4 75,1 41,4 116,5 

1955 Février 228,2 69,3 297,5 118,3 51,6 169,9 
Mars 177,9 64,5 242,4 108,7 47,7 156,4 
Avril 107,6 63,0 170,6 84,7 45,1 129,8 
Mai 90,6 60.4 151,0 69,1 42,8 111,9 
Juin 	  79,4 57,5 136,9 58,4 39,4 97,8 
Juillet 72,9 52,9 125,8 54,5 35,8 90,3 
Août 	  63,0 47,9 110,9 48,3 34,5 82,8 
Septembre 63,9 46,0 109,9 47,2 34,2 81,4 
Octobre 	  66,4 46,6 113,0 48,1 34,0 82,1 
Novembre 	  79,8 50,1 129,9 60,5 36,1 96,6 
Décembre 	  114,0 58,5 172,5 76,9 38,1 115,0 

1956 Janvier 	  174,8 61,4 236,2 95,6 40,4 136,0 
Février 279,4 62,2 341,6 96,7 39,5 136,2 

Chômeurs partiels 

Hommes 1 Femmes 1 	Total 

	

40,3 	17,6 	57,9 

	

39,1 	16,8 	55,9 

	

109,9 	17,8 	127,7 

	

69,2 	16,8 	86,0 

	

22,9 	17,9 	40,8 

	

21,5 	17,6 	39,1 

	

21,0 	18,1 	39,1 

	

18,4 	17,1 	35,5 

	

14,7 	13,4 	28,1 

	

16,7 	11,8 	28,5 

	

18,3 	12,6 	30,9 

	

19,3 	14,0 	33,3 

	

37,1 	20,4 	57,5 

	

79,2 	21,0 	100,2 

	

182,7 	22,7 	205,4 

- 213 - 



1.4 

IV. - REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR GROUPE DE PROFESSIONS 
	

814 

(Moyenne journalière du nombre de chômeurs contrôlés) (milliers) 
Sonree : Office National du Placement et du Chômage. 

Périodes 
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Chômeurs complets 
1954 Décembre 12,9 0,6 1,3 1,3 5,8 1,9 24,8 7,0 17,4 1,9 1,2 1,0 20,9 11,4 4,0 8.1 12,1 5,4 4,4 0,3 10,7 0,8 155,2 
1955 Janvier  	14,7 0,7 1,4 1,6 6,9 2,1 34,4 8,4 19,2 2,0 1,3 1,1 23,0 13,0 4,1 9,3 13,3 5,4 .4,4 0,4 10,9 0,8 178,4 

Février  	14;3 0,7 1,3 1,4 6,6 2,1 33,1 7,8 18,2 1,8 1,3 1,1 22,5 10,9 3,5 9,2 12,8 5,3 4,3 0,4 10,5 0,8 169,9 
Mars 	 13,2 0,7 1,3 1,3 5,5 2,1 29,1 7,3 16,9 1,8 1,2 1,0 21,6 9,1 3,2 9,1 11,9 5,0 4,0 0,3 10,0 0,8 156,4 
Avril  	10,4 0,5 1,1 1,0 3,0 1,9 18,4 5,8 14,8 1,6 1,1 1,0 20,4 7,9 2,9 8,5 10,8 4,1 3,8 0,3 9.5 1,0 129,8 
Mai 6,7 0,4 1,0 0,9 2,2 1,5 13,5 4,8 12,8 1,4 1,1 0,9 19,6 7,3 2,6 7,4 9,8 4,1 3,6 0,3 9,0 1,0 111,9 
Juin 5,4 0,4 0,9 0,8 1,8 1,3 10,9 3,9 10,8 1,3 0,9 0,8 18,1 7,1 2,6 5,8 8,6 3,3 3,4 0,2 8,6 1,0 97,9 
Juillet 4,8 0,4 0,9 0,7 1,8 1,2 9,8 3,6 10,1 1,2 0,9 0,7 17,2 6,6 2,4 5,1 8,1 2,1 3,3 0,2 8,3 0,9 90,3 
Août  	4,0 0,4 0,7 0,6 1,6 1,0 8,8 3,3 9,2 1,2 0,8 0,7 15,3 7,1 2,1 4,5 7,4 2,1 3,2 0,2 7,8 0,8 82,8 
Septembre 4,1 0,4 0,7 0,6 1,9 1,1 8,5 3,1 8,7 1,1 0,7 0,7 14,7 6,1 1,8 4,5 7,0 3,4 3,3 0,2 7,9 0,9 81,4 
Octobre 3,1 0,4 0,7 0,6 2,7 1,1 9,5 3,2 8,8 1,1 0,7 0,7 14,1 5,5 1,9 4,3 7,0 4,5 3,3 0,3 8,0 0,7 82,2 
Novembre 7,4 0,4 0,8 0,7 3,7 1,2 13,3 3,9 9,6 1,2 0,7 0,7 15,0 6,3 2,1 4,8 7,4 4,9 3,4 0,3 8,0 0,8 96,6 
Décembre 10,3 0,5 0,8 0,9 4,6 1,3 19,9 5,0 10,9 1,3 0,8 0,7 16,2 8,0 2,4 5,7 8,2 4,8 3,4 0,3 8,2 0,8 115,0 

Chômeurs partiels et accidentels 
1954 Décembre 1,0 0,7 0,4 0,7 0,5 0,3 6,4 2,3 4,1 0,7 0,3 0,1 11,3 9,4 4,3 2,3 2,3 4.1 1,0 0,4 0,4 0,1 0,4 0,0 53,5 
1955 Janvier 2,5 0,8 0,3 2,5 1,3 0,4 54,3 6,0 6,6 0,7 0,5 0,2 14,1 9,7 2,6 3,1 4.8 3,4 1,1 0,4 0,4 0,1 0,6 0.0 117,4 

Février 3,2 1,9 0,2 5,2 1,6 0,3 64,0 7,1 6,5 0,5 0,4 0,2 13,6 6,7 1,9 2,8 5,0 3,6 0,5 0,4 0,4 0,1 0,6 0,0 127,7 
Mars 	 1,7 2,6 0,1 1,8 1,0 0,4 35,9 4,7 4,7 0,5 0,3 0,2 12,8 5,6 2,4 2.5 3,6 4,3 0,4 0,4 0,4 0,1 0,6 0,0 86,0 
Avril 0,4 1,2 0,1 0,2 0,5 0,5 1,7 1,2 3,0 0,4 0,3 0,2 14,7 4,9 2,4 2,3 2,1 4,2 0,1 0,4 0,4 0,1 0,5 0,0 40,8 
Mai  	0,7 0,3 0,1 0,1 0,3 0,3 1,6 0,9 2,7 0,5 0,4 0,2 14,9 4,3 2,9 1,9 1,9 4,0 0,0 0,3 0,3 0,0 0,5 0,0 39,1 
Juin 1,3 0,2 0,2 0,1 0,4 0,3 1,5 0,8 2,4 0,4 0,3 0,2 12,7 5,3 4,6 1,6 1,7 3,9 0,0 0,3 0,4 0,0 0,4 0,0 39,0 
Juillet 1,0 0,2 0,1 0,1 0,4 0,3 1,3 0,8 2,2 0,4 0,3 0,2 12,7 5,2 4,0 1,6 1,7 2,0 0,0 0,3 0,3 0,0 0,4 0,0 35,5 
Août  	0,7 0,2 0,1 0,1 0,3 0,3 1,3 0,8 1,8 0,4 0,2 0,2 10,3 4,3 1,8 1,3 1,4 1,8 0,0 0,2 0,3 0,0 0,3 0,0 28,1 
Septembre 0,8 0,3 0,1 0,1 0,4 0,3 1,9 0,7 1,9 0,3 0,2 0,1 9,0 3,8 1,4 1,3 1,4 3,3 0,2 0,3 0,3' 0,0 0,4 0,0 28,5 
Octobre 0,7 0,4 0,1 0,1 0,4 0,2 2,2 0,8 2,4 0,4 0,2 0,1 8,4 4,2 2,3 1,5 1,5 3,8 0,1 0,3 0,3 0,1 0,4 0.0 30,9 
Novembre 0,8 0,3 0,1 0,1 0,3 0,2 2,9 1,2 2,1 0,3 0,2 0,1 8,4 5,6 3,0 1,6 1,6 3,5 0,0 0,3 0,3 0,0 0,4 0,0 33,3 
Décembre 1,3 0,9 0,1 0,4 0,4 0,2 14,8 2,3 3,0 0,5 0,3 0,1 10,7 9,4 4,3 2,2 2,5 2,8 0,1 0,4 0,4 0,0 0,4 0,0 57,5 

Total des chômeurs contrôlés 
1954 Décembre 13,9 1,3 1,7 2,0 6,3 2,2 31,2 9,3 21,5 2,6 1,5 1,1 32,2 20,8 8,3 10,4 14,4 4,1 1,0 5,8 4,8 0,4 11,1 0,8 208,7 
.1955 Janvier  	17,2 2,5 . 1,6 4,2 8,2 2,4 88,7 14,5 25,8 2,7 1,7 1,3 37,1 22,7 6,7 12,4 18,1 3,4 1,1 5,8 4,8 0,5 11,5 0,9 295,8 

Février  	17,5 3,6 1,5 6,6 8,2 2,3 97,1 14,9 24,7 2,4 1,6 1,3 36.1 17,6 5,4 12,0 17.8 3,6 0,5 5,7 4,6 0,5 11,1 0,8 297,5 
Mars  	14,9 2,3 1,4 3,1 6,5 2,5 65,0 12,0 21,6 2,3 1,5 1,2 34,4 14,7 5,6 11,6 15.5 4,3 0,4 5,4 4,4 0,4 10,6 0,8 242,4 
Avril  	10,8 .  0,7 1,2 1,2 3,4 2,4 20,1 7,1 17,8 2,0 1,4 1,2 35,0 12,8 5,3 10,8 12,9 4,2 0,1 4,5 4,3 0,4 10,0 1,0 170,6 
Mai  	7,4 0,7 1,1 1,0 2,5 1,7 15,1 5,7 15,6 1,9 1,4 1,1 34,5 11,6 5,4 9,3 11,7 4,0 0,0 4,4 4.0 0,3 9,5 1,1 151,0 
Juin 6,7 0,7 1,1 0,8 2,2 1,6 12,4 4,6 13,3 1,7 1,2 1,0 30,8 12,4 7,2 7,4 10,4 3,9 0.0 3,6 3,7 0,3 8.9 1,0 136,9 
Juillet 5,9 0,6 1,0 0,8 2,0 1,5 11,1 4,4 12,3 1,6 1,2 0,9 29,8 11,8 6,4 6.7 9,8 2,0 0,0 2,4 3,6 0,3 8,7 1,0 125,8 
Août  	4,7 0,6 0,8 0,8 1,9 1,2 10,0 4,1 11,1 1,6 1,0 0,8 25,6 11,3 3,9 5,8 8,8 1,8 0,0 2,3 3,6 0,2 8,2 0,8 110,9 
Septembre 4,9 0,7 0,9 0,7 2,3 1,4 10,4 3,8 10,6 1,4 0,9 0,8 23,6 9,9 3,2 5,8 8,4 3,3 0,2 3,7 3,5 0,3 8,3 0,9 109,9 
Octobre  	3,8 0,7 0,8 0,7 3,1 1,3 11,7 4,1 11,2 1,5 0,9 0,8 22,6 9,8 4,2 5,7 8,5 3,8 0,1 4,8 3,6 0,3 8,4 0,7 113,1 
Novembre 8,2 0,7 0,8 0,8 4,0 1,4 16,2 5,0 11,7 1,5 0,9 0,8 23,4 12,0 5,1 6,3 9,1 3,5 0,0 5,3 3,7 0,3 8,4 0,8 129,9 
Décembre 11,6 1,4 0,9 1,3 5,0 1,5 34,7 7,3 13,8 1,8 1,1 0,9 26,9 17,3 6,7 8,0 10,7 2,8 0,1 5,2 3,8 0,3 8,6 0,8 172,5 



STATISTIQUES BANCAIRES ET MONETAIRES 
I. - BELGIQUE ET CONGO BELGE 

	
85' 

SITUATIONS GLOBALES DES BANQUES 1  
(millions de francs) 

        

        

Rubriques 
1955 

31 mai 
1955 

30 juin 
1955 

31 juillet 
1955 

31 août 
1955 

30 septembre 
1955 

31 octobre 
1955 	I 	1955 

30 novembre 31 décembre 

        

        

        

ACTIF 
A. Opér. d'épargne (art. 15, arr. royal 42) 

B. Disponible et réalisable 	: 
Caisse, Banque Nation., Chèques post. 2.560 3.035 2.742 2.696 2.585 2.685 2.769 5.739 

Prêts au jour le jour 	  2.112 2.164 2.556 1.786 2.229 2.356 2.276 1.297 

Banquiers 4.038 3.926 4.115 4.051 4.049 3.933 4.213 4.119 

Maison-mère, succursales et filiales 	 896 933 659 526 541 584 564 626 

Autres valeurs à recevoir à court terme 3.927 3.948 4.122 3.799 3.777 3.945 4.144 4.023 

Portefeuille-effets 
e) Portefeuille commercial 2 	 

43.624 
13.242 

43.914 
13.095 

41.421 
11.171 

42.461 
12.296 

43.624 
12.778 

44.598 
13.135 

46.194 
14.635 

45.029 
15.696 

b) Eff. publ. réesc. à la B.N.B. 
c) Effets publ. mob. à la B.N.B. à 

concurrence de 95 % 	 

8.790 

21.592 

8.695 

22.124 

7.465 

22.785 

9.436 

20.729 

10.546 

20.300 

10.752 

20.711 

11.568 

19.991 

9.560 

19.773 

Reports et avances sur titres 	 1.425 1.466 1.433 1.382 1.489 1.400 1.239 1.290 

Débiteurs par acceptations 	 8.713 9.060 8.869 8.782 8.707 8.888 9.132 9.628 

Débiteurs  di vers 	  
Portefeuille-titres 

a) Valeurs de la réserve légale 	 

18.273 
21.984 

280 

18.932 
22.094 

279 

19.181 
21.929 

279 

19.257 
21.931 

279 

19.210 
21.925 

279 

18.816 
22.129 

279 

18.854 
22.559 

279 

19.080 
22.810 

280 

b) Fonds publics belges 	 
c) Fonds publics étrangers 	 
d) Actions de banques 	 
c) 	Autres titres 	  

Divers 	  
Capital non versé 	  

19.390 
63 

1.074 
1.177 

755 
4 

19.513 
64 

1.075 
1.163 

912 
5 

19.350 
64 

1.075 
1.161 

806 
5 

19.305 
64 

1.077 
1.206 

852 
5 

19.391 
86 

1.077 
1.092 

946 
5 

19.435 
86 

1.078 
1.251 

819 
5 

19.706 
64 

1.079 
1.431 

750 
5 

20.090 
82 

1.077 
1.281 

874 
5 

Total disponible et réalisable 108.311 110.389 107.838 107.528 109.087 110.158 112.699 114.520 

C. Immobilisé : 
Frais de constitua. et  de premier établ. 
Immeubles 	  
Participation dans les filiales immobil. 
Créances sur filiales immobilières 	 
Matériel et mobilier 	  

7 
937 
257 
284 
125 

7 
946 
257 
290 
124 

7 
954 
257 
295 
128 

7 
957 
265 
294 
127 

6 
947 
265 
296 
128 

7 
957 
265 
295 
129 

7 
955 
265 
297 
132 

7 
969 
270 
304 
124 

Total de l'immobilisé 	 1.610 1.624 1.641 1.650 1.642 1.653 1.656 1.674 

Total général actif 	 109.921 112.013 109.479 109.178 110.729 111.811 114.355 116.194 

PASSIF 
A. Opér. d'épargne (art. 15, arr. royal 42) 
B. Exigible : 

Créanciers privilégiés ou garantis 	 400 602 439 453 464 372 393 343 
Emprunts au jour le jour 	 33 20 12 26 30 33 42 33 
Banquiers 7.215 7.637 7.471 7.489 7.981 7.552 7.769 7.859 
Maison-mère, succursales et filiales 1.958 1.823 1.768 1.544 1.702 1.747 2.047 2.254 
Acceptations 8.713 9.060 8.869 8.782 8.706 8.888 9.132 9.628 
Autres valeurs à payer à court terme 1.903 2.819 2.490 2.254 2.132 1.986 1.969 1.710 
Créditeurs pour effets à l'encaissement 859 778 787 754 778 814 859 825 

Dépôts et comptes courants 	 75.230 75.585 73.555 74.006 74.818 75.903 77.493 79.028 
a) A vue et à un mois au plus 3  	 64.270 64.541 63.849 63.657 64.045 65.004 66.087 67.260 

b) A plus d'un mois 	  10.960 11.044 9.706 10.349 10.773 10.899 11.406 11.768 

Obligations et bons de caisse 	 3.301 3.356 3.408 3.472 3.543 3.607 3.712 3.816 

Montants à libérer sur titres et partie. 722 706 634 638 642 655 642 633 
Divers 2.720 2.672 3.093 2.808 2.971 3.246 3.292 3.017 

Total de l'exigible 	 103.054 105.058 102.526 102.226 103.767 104.813 107.350 109.146 

C. Non exigible : 
Capital 4.006 4.003 4.003 4.003 4.014 4.049 4.065 4.073 
Fonds 	indisp. 	par 	prime 	d'émission 179 179 179 179 178 180 177 173 
Réserve légale 	(art. 13, A. B. 185) 	 284 283 283 283 283 283 283 283 
Réserve disponible 	  2.317 2.411 2.411 2.411 2.411 2.412 2.406 2.449 
Provisions 81 79 77 76 76 74 74 70 

Total du non exigible 	 6.867 6.955 6.953 6.952 6.962 6.998 7.005 7.048 

Total général passif 	 109.921 112.013 109.479 109.178 110.729 111.811 114.355 116.194 

1 La situation globale ne contient, en ce qui concerne les banques exerçant partiellement leur activité à l'étranger ou dans la colonie, que des éléments 
d'actif et de passif des sièges belges. Les soldes des comptes ouverts par ceux-ci au nom des sièges situés à l'étranger ou dans la colonie apparaissent sous 
la rubrique Maison-mère, Succursales et Filiales s. 

2  L'encours des effets réescomptés par les banques à la Banque Nationale de Belgique et aux instituts paraétatiques s'élevait aux 31 mai, 30 juin, 
31 juillet, 81 août, 30 septembre, 31 octobre, 30 novembre et 31 décembre 1955 respectivement à 7.102, 7.329, 9.330, 7.285, 6.591, 6.593, 5.707 et 6.254 
millions de francs, montants qui ne sont pas compris dans le portefeuille commercial. 

3  Y compris les dépôts inscrits en carnets ou livrets sur lesquels il peut ètre disposé à concurrence de 5.000 francs par période de quatorze jours, 
et, à concurrence de 50.000 francs maximum, par période de quatorze jours, moyennant un préavis de quatorze jours au moins. Pour les mois de mai, 
juin, juillet, août, septembre, octobre, novembre et décembre 1955, ces dépôts s'élèvent respectivement à 9.948, 10.005, 10.051, 10.066, 10.098, 10.117, 10.147 
et 10.258 millions de francs. 
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SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE 
	

852  
(millions de francs) 

Rubriques 
1956 

19 janvier 
1956 

26 janvier 

 

1956 
2 février 

1958 
9 février 

1958 
16 février 

1958 
23 février 

1956 
ler mars 

1956 
8 mars 

          

ACTIF 

Encaisse en or 	  47.097 47.097 46.601 46.601 47.834 47.749 47.753 47.753 

Avoirs sur l'étranger 	  360 316 318 291 290 272 196 85 

Devises étrangères et or à recevoir 	 84 84 84 84 253 253 

Créances 	sur 	l'étranger 	dans 	le 	cadre 

	

d'accords de paiement 	: 
a) U.E.P. 9.265 9.265 9.222 9.222 9.614 9.614 9.572 9.572 
b) pays membres de 964 1.541 2.010 2.139 470 605 926 1.398 
c) autres pays 	  766 694 694 658 642 616 624 644 

Débiteurs pour change et or, à terme 	 506 506 1 1 1 1 1 

Effets commerciaux sur la Belgique 	 5.276 6.353 5.243 5.320 4.867 4.793 4.705 4.426 

Avances sur fonds publics 	  208 232 318 306 293 193 572 223 

Effets publics 	(art. 20 des statuts. Con- 
ventions des 	14 	septembre 	1948 	et 
15 avril 1952) 	: 
a) certificats du Trésor 	  
b) effets émis par des organismes dont 

les engagements sont garantis par 
l'Etat 

5.830 

408 

3.560 

83 

6.330 

53 

6.640 

83 

6.905 

85 

6.910 

55 

7.415 

112 

8.115 

85 
c) autres effets publics belges 	 132 132 257 264 271 282 269 252 

Monnaies divisionnaires et d'appoint 	 738 759 757 757 773 718 704 710 

Avoirs à l'Office des Chèques Postaux 	 2 2 2 2 2 2 2 1 

Créance consolidée sur l'Etat 	(article 3, 
§ b de la loi du 28 juillet 1948) 	 34.660 34.660 34.660 34.660 34.660 34.660 34.660 34.660 

Fonds publics (art. 18 et 21 des statuts) 1.914 1.914 1.924 1.984 2.040 2.059 2.069 2.069 

Immeubles, matériel et mobilier 	 1.179 1.179 1.179 1.179 1.179 1.179 1.179 1.179 

Valeurs de la Caisse de Pensions du Per-
sonnel 	  844 846 847 844 844 845 845 845 

Divers 	  227 287 291 279 355 319 410 454 

110.376 109.510 110.791 111.314 111.209 110.871 112.267 112.725 

PASSIF 

104.279 103.247 105.067 105.128 104.528 104.248 106.573 106.450 

6 3 5 7 4 2 3 6 

56 56 56 56 49 49 49 49 
162 162 143 142 141 141 140 135 

1.390 1.459 1.500 1.991 2.229 2.107 1.175 1.740 

242 241 204 204 181 168 175 186 
422 446 468 462 474 490 460 459 

106.557 105.614 107.443 107.991 107.606 107.205 108.575 109.025 

25 25 25 25 300 300 200 200 
617 694 132 106 106 149 278 272 
844 846 847 844 844 845 845 845 
259 257 270 274 279 298 295 309 
400 400 400 400 400 400 400 400 

1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 

110.376 109.510 110.791 111.314 111.209 110.871 112.267 112.725 

Billets en circulation 	  
Comptes courants : 

Compte ordinaire 	 
Trésor public 	Comptes Accord de 

Coop. Economique 

	

Banques à l'étranger : comptes ordin 	 
Comptes courants divers 	  

Engagements envers l'étranger dans le 
cadre d'accords de paiements : 
Pays membres de l'II.E.P. 	 
Autres pays 	  

Total des engagements à vue 

Provision spéciale (convention du14-9-54): 
S.N.C.I. 

Devises étrangères et or à livrer 	 
Caisse de Pensions du Personnel 	 
Divers 	  
Capital 	  
Réserves et comptes d'amortissement 	 
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SITUATIONS MENSUELLES 
	

858  

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

(millions de francs) 

         

         

Rubriques 
1955 

30 juin 
1955 

31 juillet 
1955 

31 août 
1955 

30 septembre 
1955 

31 octobre 
1955 

30 novembre 
1955 

31 décembre 
1956 

31 janvier 

         

         

         

ACTIF 

Encaisse or 	  5.765 5.769 5.776 5.781 5.786 5.791 5.794 5.799 

Avoirs en monnaies convertibles 	 3.933 3.844 3.968 3.863 3.797 3.843 3.802 3.784 

Avoirs en francs belges : 
Banques et divers organismes 	 0,4 82 21 8 32 1 39 152 

Certificats du Trésor belge 	 1.082 887 630 525 525 525 1.740 1.783 

Autres avoirs 	  463 819 1.169 988 550 354 618 1.309 

Avoirs en autres monnaies 	  23 28 28 17 32 25 30 29 

Monnaies étrangères et or à recevoir 	 35 41 41 13 7 37 

Débiteurs pour change et or à terme 	 

Effets commerc. sur le Congo Belge et le 
Ruanda-Urundi 89 99 76 53 69 84 109 110 

Avances sur fonds publ. et  subs. précieuses 51 199 22 2 24 12 52 75 

Avoirs aux Offices des Chèques postaux 	 15 20 8 9 6 8 8 10 

Effets publics 	(art. 	6, 	§ 	1, 	litt. 	3a des 
Statuts) émis par le Congo Belge 	 

Effets publics belges émis en francs cong 	 3.993 3.993 3.993 3.993 3.993 3.993 3.993 3.993 

	

Fonds publics 	(art. 6, § 1, litt. 12 et 13 
des 	Statuts) 	  796 790 790 795 796 807 798 783 

Immeubles, matériel et mobilier 	 155 161 161 164 167 172 177 181 

Divers 	  98 89 111 140 117 128 72 67 

16.463 16.780 16.788 16.379 15.935 15.756 17.239 18.112 

PASSIF 

	

Billets et monnaies métalliques en circul 	 
Comptes courants et créditeurs divers : 

Congo Belge 	  
Ruanda-Urundi 	  
Comptes courants divers 	  
Valeurs à payer 	  

Total des engagements d vue 	  

Créditeurs pour change et or à terme 	 
Engagements en francs belges : 

A vue 	  
A terme 	  

Engagements en monnaies étrangères : 
En monnaies convertibles 	 
En autres devises 	  

Monnaies étrangères et or à livrer 	 
Divers 	  
Capital 	  
Fonds de réserve et d'amortissement 	 

4.783 4.977 4.936 4.873 4.757 4.741 5.017 4.965 

7.509 7.469 6.428 6.171 5.812 5.529 5.618 5.294 

396 393 929 916 873 883 842 820 
2.280 2.231 2.386 2.417 3.008 2.839 2.787 3.004 

176 152 140 104 124 277 219 207 

15.144 15.222 14.819 14.481 14.574 14.269 14.483 14.290 

-- -- 34 40 40 13 7 7 

579 795 1.056 952 520 764 703 1.756 

178 63 33 38 18 23 1.443 1.423 

4 8 8 8 8 7 10 10 

9 7 7 20 6 10 9 7 
12 129 259 249 161 45 7 25 

268 287 303 322 339 356 308 325 

150 150 150 150 150 150 150 150 
119 119 119 119 119 119 119 119 

16.463 16.780 16.788 16.379 15.935 15.756 17.239 18.112 
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VITESSE DE CIRCULATION DE . LA MONNAIE SCRIPTURALE EN BELGIQUE 
	

855  

Mois Comptes Chèques Mois 
postaux 1 

Dépôts h vue 
duos les banques 2 	3 

1954 Novembre 	  3,93 	 1954 Novembre 1,97 
Décembre 3,94 	 Décembre 2,07 

1955 Janvier 4,13 	 1955 Janvier 1,90 
Février 3,67 	 Février 1,82 
Mars 3,66 	 Mars 1,79 
Avril 3,94 	 Avril 2,04 
Mai 	  8,75 	 Mai 	  2,04 
Juin 3,64 	 Juin 1,93 
Juillet 4,13 	 Juillet 2,02 
Août 3,78 	 Août 1,83 
Septembre 	  3,64 	 Septembre 	  1,83 
Octobre 3,90 	 Octobre 1,88 
Novembre 	  4,21 	 Novembre 2,02 
Dédembre 3,84 	 Décembre 2,12 

1956 Janvier 4,00 	 1956 Janvier 1,93 

1 Voir tableau no. 36. 

2  Méthode d'établissement : voir notre Bulletin d'Information et de Documentation d'octobre 1950, p. 222. 
3  Nouvelle série : chiffres réduits en mois-type de 25 jours. 

Note. - Les coefficients de rotation des comptes chèquei postaux et des dépôts h vite dans les banques ne sont pas comparables, parce qu'ils ne sont Pas 
calculés sur des bases identiques. Les coefficients relatifs aux comptes bancaires sont plus précis. 

STOCK MONETAIRE INTERIEUR 
	 854 

(en milliards de francs) 

Mo und° fiduciaire Monnaie scripturale détenue par 

les entreprises et particuliers •• 

Billets stock le 
Comptes 

Dépôts 
h vue Pourcen• Mouve. 

Billets Trésor Avoirs et à un Total mente de la do courants mois Stock de toge de 
Dates et mon- Banque et les à la en nu plus du stock du stock 

monnaie pouvoirs comptes dans les monnaie monnaie 
noies du Nationale 

Banque 
banques Total mondtaire 

monétaire 
 

fiduciaire Publics Nationale chè q ues  et établie- scripturale fiduciaire total 
Trésor de eubor- de postaux sements 

Belgique • donnés L'algique   .  * 
paraéta- 
tiques 

. (2) = (4) (10)  = (8) =3) 
(1) (2) (F1 ) (41 (5) (6) (7) (9) + (0) + 	(Dl 

(11.) 	
(10) (121 

1950 30-6 87,3 90,7 

CD
  

CC
  
C
C
  
e,
0
 	

crà  c0
  CC

  C.-
 
C
C
  
C
O
  CC

  
C
O
  
C
C
N
  CC

 
C
C
 	

C
O
 	

-e 	
C

D
  

CD
 	

CD  
C
›
  CD  

C
D
 
0
0
0
0
 0
0
0
0
 CD <D  

C
D
  CD  

C
D
  CD  CD  CD

  <D  CD  

17,0 39,4 57,1 62,9 153,6 59,0 
31-12 	 88,6 92,3 17,6 38,7 57,3 63,8 156,1 59,1 + 2,5 

1951 31-3 86,0 89,6 17,0 40,3 57,8 64,7 154,3 58,1 -- 1,8 
30-6 88,2 92,2 17,4 40,4 58,3 64,9 157,1 58,7. + 2,8 
30-9 91,6 96,0 17,4 41,7 59,7 66,6 162,6 59,0 + 5,5 
31-12 	 95,0 99,1 18,2 43,1 62,0 69,4 168,5 58,8 + 5,9 

1952 31-3 94,8 99,0 18,3 44,8 63,6 70,9 169,9 58,3 + 1,4 
30-6 96,3 100,6 18,8 44,9 64,2 71,0 171,6 58,6 + 1,7 
30-9 96,0 100,3 19,1 45,4 65,0 72,0 172,3 58,2 + 0,7 
31-12 	 97,8 102,0 18,0 46,4 65,1 72,5 174,5 58,5 + 2,2 

1953 31-3 97,3 101,4 18,7 45,8 65,0 71,9 173,3 58,5 -- 1,2 
30-6 

oo 98,4 102,6 

C
O

 19,6 46,1 66,3 73,2 175,8 58,4 + 2,5 
30-9 100,1 104,4 19,7 46,3 66,5 73,8 178,2 58,6 + 2,4 
31-12 	 101,6 105,9 19,9 46,8 ' 67,3 74,4 180,3 58,7 + 2,1 

L954 31-3 98,8 102,9 19,6 46,4 66,5 74,0 176,9 58,2 -- 3,4 
30-6 100,2 104,3 20,2 49,0 69,9 78,0 182,3 57,2 + 5,4 
30-9 101,2 105,2 19,1 47,5 67,1 75,0 180,2 58,4 -- 2,1 
31-12 	 102,7 106,7 20,6 48,4 69,5 76,9 183,6 58,1 + 3,4 

1955 31-3 104,0 107,5 19,0 50,7 70,1 77,2 184,7 58,2 + 1,7 
30.6 105,3 108,6 20,4 50,7 71,7 79,0 187,6 57,9 + 2,9 
30-9 106,4 109,7 20,0 50,0 70,3 77,7 187,4 58,5 --' 0,2 
31-10 	 106,3 109,5 20,3 50,8 71,9 79,6 189,1 57,9 + 1,7 
30-11 	 105,8 108,8 20,3 51,8 72,5 79,8 188,6 57,7 -- 0,5 
31-12 	 107,6 110,7 21,0 52,5 74,1 82,0 192,7 57,5 + 4,1 

• Déduction fuite des encaisses des organismes émetteurs de monnaie. 
•• Y compris des organismes paraétatiques administratifs. 
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BILANS INTEGRES DES ORGANISMES MONETAIRES 
	

854  
(en milliards de francs) 

Créances sur le Trésor Crédits Divers Sous déduction de 

Stock monétaire Avoirs extérieurs nets et créances obligataires 
sur d'autres emprunteurs 

d'escompte, 
d'avances Engagements 

publics et d'accep- quasi monétaires 
tation des organismes 

Monnaie 
scripturale 

Avoirs et enga- 
gements à vue 
(montants nets) 

aux. entre- 
prises 

et particu- 
liera résidant 

émetteurs de monnaie 
envers l'économie 

nationale Em- Dif fé- 

Autres en Belgique Co 	tes mp prunts rente 
avoirs pour Total Dépôts oblige- (20) - 

P
o

u
r  

m
ém

o
ir

e  
L

og
és

  d
an

s  
e

t  
ho

rs
  

-
-
de

s  
or

ga
n

is
m

es
  m

on
ét

ai
re

s  

Dates Monnaie et euga- Dettes en tnires 

fidu- Total gements 
nets 

Total de ob
lig

  
?r

un
tl  

Fo
nd

e  

Total 

lt
i0

11
S  

de
  

lu
  

nn
el

 
qu

'à
 

L i
on

s  
t
 em

  
m

in
ci

 

ré
an

t:
,  

ra
ng

  
nv

er
s  balance par les 

entre- 
devises 
détenus 

Détenus 

par tr
e  

I(  
sa

ti
or

  

m
q

ue
  

(banques 
(21) 

à (25) 
ciaire Banques a l'Etat de 

lé
te

  
s
 el

  
m

rt
  

lé
te

  
U
n
it
 

Total B.N.B. 
privées tants ,o

gé
 

or
ê  

t é
ta

  

et entre- dépôts) 

nets) 
parti- 
culiers 

prises 
et parti- 
culiers 

Trésor 

(1) (4) (51 (8 ) (7) (81 (9) (101 (13) (19) (20) (21) (221 (23)  	(25) (20) 

1950 31 décembre 	. 92,3 57,3 6,5 63,8 156,1 +35,3 -- 6,5 A-1,9 30,7 105,6 0,8 4,1 110,5 33,2 36,6 +1,2 +0,9 -2,2 +2,4 176,7 --13,7 --1,9 - -4,7 -0,3 156,1 

/en p.c. de (20) 52,2 32,4 3,7 36,1 88,3 20,0 3,7 1,1 17,4 59,7 0,5 2,3 62,5 18,8 0,7 0,5 1,2 1,3 100,0 7,8 1,1 - 2,6 0,2 88,3 

1951 30 juin  	92,2 58,3 6,6 64,9 157,1 +39,7 -10,8 +1,2 30,1 107,7 0,9 1,8 110,4 34,6 39,5 +1,2 +1,1 -1,8 A-1,6 177,2 -12,9 -1,5 -0,3 -5,0 -0,4 157,1 

En p.c. de (20) 52,0 32,9 3,7 36,6 88,6 22,4 6,1 0,7 17,0 60,8 0,5 1,0 62,3 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 7,4 69,4 168,5 +50,2 -13,4 A-1,7 38,5 113,1 1,0 1,6 115,7 36,2 42,1 +1,4 +0,7 -2,0 +2,1 192,6 -14,6 -2,4 -1,1 -5,4 -0,6 168,5 

En p.c. de (20) 51,5 32,2 3,8 36,0 87,5 26,1 7,0 0,9 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 

1952 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 40,3 A-0,1 A-0,1 -1,2 A-1,0 198,8 -18,3 -1,5 -1,3 -5,3 -0,8 171,6 

En p.c. de (20) 50,6 32,3 3,4 35,7 86,3 28,3 5,7 1,3 23,9 58,2 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 

31 décembre 	. 102,0 65,1 7,4 72,5 174,5 +51,0 -- 4,3 A-3,7 50,4 115,2 1,0 0,3 116,5 36,5 43,3 A-0,4 -0,1 -1,6 +0,2 202,3 --18,6 --1,6 --1,4 --5,2 --1,0 174,5 

En p.c. de (20) 50,4 32,2 3,7 35,9 86,3 25,2 2,1 1,8 24,9 56,9 0,5 0,2 57,6 18,0 0,2 -- 0,8 0,1 100,0 9,2 0,8 0,7 2,5 0,5 86,3 

1953 30 juin  	102,6 66,3 6,9 73,2 175,8 +48,8 -- 4,0 +2,7 47,5 118,5 1,0 0,7 120,2 36,1 43,7 -0,9 4-0,6 -1,4 A-1,5 203,6 -19,3 -1,6 -0,5 -5,2 -1,2 175,8 

En p.c. de (20) 50,4 32,5 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 +52,4 - 4,8 +2,7 50,3 120,4 1,1 -- 121,5 38,7 45,4 +0,1 A-0,1 -1,9 +1,0 209,8 -20,6 -1,5 -0,2 -5,3 -1,9 180,3 

En p.c. de (20) 50,5 32,0 3,4 35,4 85,9 25,0 ' 	2,3 1,3 24,0 57,4 0,5 -- 57,9 18,5 -- -- 0,9 0,5 100,0 9,8 0,7 0,1 2,6 0,9 85,9 

1954 30 juin  	104,3 69,9 8,1 78,0 182,3 A-49,7 -- 4,8 A-2,9 47,8 121,9 1,2 0,2 123,3 38,2 46,2 +0,6 +1,0 -1,9 A-2,6 211,6 -19,6 -1,6 -0,1 -5,5 -2,5 182,3 

En p.c. de (20) 49,3 33,1 3,8 36,9 86,2 23,5 2,3 1,4 22,6 57,6 0,6 0,1 58,3 18,0 0,3 0,5 0,9 1,2 100,0 9,3 0,7 -- 2,6 1,2 86,2 

31 décembre 	. 106,7 69,5 7,4 76,9 183,6 +50,5 - 3,7 +1,5 48,3 119,9 1,4 1,2 122,5 41,7 49,8 +2,0 +1,0 -1,2 +1,6 215,9 -21,3 -2,0 -0,1 -6,0 -2,9 183,6 

En p.c. de (20) 49,4 32,2 3,4 35,6 85,0 23,4 1,7 0,7 22,4 55,5 0,6 0,6 56,7 19,3 0,9 0,5 0,5 0,7 100,0 9,9 0,9 -- 2,8 1,4 85,0 

1955 SO 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 A-2,1 +1,3 -2,0 +2,2 221,3 -22,4 -1,7 -0,1 -6,1 -3,4 187,6 

En p.c. de (20) 49,0 32,4 3,3 35,7 84,7 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 -- 2,8 1,5 84,7 

30 septembre . 109,7 70,3 7,4 77,7 187,4 +54,4 -- 4,8 +2,8 52,4 120,9 1,9 1,4 124,2 41,4 49,5 A-3,0 +1,4 --2,0 +1,0 221,4 --22,2 --2,0 --0,1 --6,2 --3,5 187,4 

Enp.c. de (20) . 49,5 31,8 3,3 35,1 84,6 24,6 2,2 1,3 23,7 54,6 0,8 0,6 56,0 18,7 1,3 0,7 0,9 0,5 100,0 10,1 0,9 -- 2,8 1,6 84,6 

31 décembre 	. 110,7 74,1 7,9 82,0 192,7 +56,1 -- 4,8 +3,4 54,7 122,4 2,1 0,7 125,2 44,4 52,0 A-3,7 +1,3 --1,8 +0,9 228,4 -23.4 -2,4 -0,1 -6,0 -3,8 192,7 

Ettp.c. de (20) 48,5 32,4 3,5 35,9 84,4 24,6 2,1 1,4 23,9 53,6 0,9 0,3 54,8 19,4 1,6 0,6 0,8 0,5 100,0 10,2 1,1 -- 2,6 1,7 84,4 

• Y compris les comptes d'organismes paraétatiques administratifs. 



ORIGINES DES VARIATIONS DU STOCK MONETAIRE 	 854 
(mouvements en milliards de francs) 

• 

Périodes 

Variations 

du stock 

monétaire 

(1) 

Variations des liquidités quasi monétaires 

Total 

du stock 

monétaire 

et des 
liquidi tés  

quasi 

nonétaires 

(2) 
= (1) + (5 ) 

spéciaux  

Solde 
des 

opérations  avec 
l'étranger 
(à l'exclu- 
sion des 

opérations 
en cap ital 

des 
pouvoirs 
publics 
et des 

donations 
officielles) 

( 7 ) 

Finan- 

cernent 

monétaire 

des 

pouvoirs 

publics 
• 

(8) 

Monéti- 
sa tion  

d 	
1 ,, 

de - 
dette 

de l'Etat 
et autres 

fonds 
publics 

(9) 

Mouve- 
mente 

'des 
crédits 

d'este 
compte, 

d'avances 
et d'ecce 

talion P. 
aux entre - 

Miel; 

nationaux, 
logés s rmé 

deus les 
organismes 

(10) 

priseiti .  et  

monétaires  

Variations 
l'écart 

entre 
fonda 

et 
 immo- 

bilisations 
p 

des orge- 

tsZir 

tairas 

(11) 

Propres 
 Emprunts 

° 	I  
taire' des 

.. banques 

de dépôts 

(12) 

Soldes 
des 

opérations 
autres 

qu'à court 
terme  erme  du Fonds 

Monétaire, 
du C 
Communa

rédit
l 

et de lu 
Caisse 

Nationale 
de Crédit 

profes- 
sionnel 

(18) 

meute  

Divers 

Comptes 

pour 

balance 

(18) 

Total 

(17) 
= de (7) 

à (18) 

Dépôts 
à terme 

et comptes 
spéciaux 

des expor-
tateurs 

vers 
l'U.E.P. 

(2) 

Dépôts 

en 

devises 

de 

(5) 

Avoirs 

du 
Trésor 

(4) 

Total 

(5) 

Opérations 

sPéei. tiques 
de prêts 
et d'em- 
prunts 

avec des 
organismes 
financiers 

non 
monétaires 

(14) 

Soldes 
des 

créances 
et engage- 

non rangés 
ailleurs 

sur 
et envers 

des 
nationaux 

(15) 

	

L950 2e 	semestre 	  

	

1951 1er semestre 	
 

	

28 	semestre 	  

	

Total - 	 

	

L952 ler semestre 	  

	

2e 	semestre 	  

	

Total - 	 

	

L953 lei semestre 	  

	

2e 	semestre 	  

	

Total - 	 

	

[954 1er semestre 	  

	

2° 	semestre 	  

	

Total - 	 

	

L955 lez semestre 	  

3e trimestre 	• 	- 

	

4e trimestre 	  

+ 2,5 

+ 1,0 

+11,4 

-- 0,2 

-- 0,8 

+ 1,7 

+ 0,4 

-- 0,4 

+ 0,9 

-- 

+ 0,3 

+ 0,8 

+ 0,2 

-- 0,9 

+ 3,4 

+ 2,7 

+ 0,1 

A-14,8 

-12,3 

+ 1,3 

+ 9,2 

+ 5,5 

+ 0,1 

+ 4,5 

+ 1,8 

-- 2,1 

+ 0,4 

+ 5,9 

+ 1,4 

+ 1,6 

-- 0,2 

-- 0,3 

-- 0,4 

-- 0,1 

-- 0,1 

-- 0,2 

+ 1,8 

-- 

+ 0,2 

-- 0,6 

± 0,2 

-- 0,4 

-- 0,1 

+ 0,4 

-- 0,2 

+ 1,0 

-- 0,8 

+ 0,1 

+ 2,7 

+ 0,1 

1-14,8 

+12,4 

+ 3,1 

+ 2,9 

+ 0,9 

+ 3,7 

+ 0,3 

4- 	0,5 

-- 0,9 

+ 0,1 

+ 1,1 

+ 0,2 

+ 0,1 

+ 2,5 

+ 3,0 

+ 0,5 

+14,9 

+ 6,1 

+ 3,4 

+10,5 

+ 7,0 

-- 0,6 

+ 4,6 

+ 3,7 

+ 1,5 

-- 1,7 

-- 0,3 

+ 0,7 

+ 3,0 

-- 2,5 

+ 2,8 

-- 0,7 

+ 0,1 

+ 0,1 

-- 0,3 

-- 0,2 

-- 0,2 

+ 0,2 

-- 1,3 

+ 0,3 

-- 0,2 

-- 0,6 

-- 0,2 

+ 0,2 

+ 0,8 

-- 0,4 

- 0,7 

-- 0,6 

-- 0,6 

+14,9 

+ 6,1 

+ 3,4 

+ 6,0 

+ 1,3 

+ 4,5 

+ 4,0 

+ 0,7 

+ 1,3 

-- 0,8 

-- 

-- 0,1 

+ 0,3 

-- 0,9 

-- 0,3 

+ 3,5 

-- 0,2 

+ 0,9 

+ 9,5 

+ 1,1 

+ 5,4 

+ 6,4 

-- 1,1 

+ 0,1 

+ 5,2 

+ 1,7 

+ 4,2 

+ 0,4 

+ 0,9 

-- 

+ 0,3 

-- 0,4 

+ 2,6 

+ 0,2 

-- 

-- 0,1 

-- 0,4 

-- 0,2 

-- 0,7 

-- 1,0 

-- 1,3 

+ 1,0 

-- 0,8 

+ 0,7 

-- 0,5 

+ 0,4 

+ 0,2 

-- 0,5 

-- 1,2 

+ 0,6 

-- 0,7 

+ 9,5 

+ 1,1 

+ 5,4 

+ 5,8 

+ 2,0 

+ 1,3 

+ 2,0 

-- 1,0 

+ 1,7 

-- 0,1 

+ 0,1 

+ 0,4 

-- 1,2 

-- 0,1 

-- 

+ 0,7 

-- 1,0 

+ 2,1 

+ 6,5 

+ 1,0 

+ 3,4 

-- 1,0 

-- 3,8 

-- 0,9 

+ 5,9 

+ 1,5 

-- 1,2 

+ 0,9 

+ 1,2 

+ 2,0 

+ 2,2 

-- 0,5 

+ 3,5 

-- 0,1 

-- 0,2 

-- 0,5 

-- 0,9 

-- 0,6 

-- 0,4 

-- 0,3 

+ 0,5 

4- 	1,4 

+ 0,2 

+ 0,9 

-- 

-- 0,3 

-- 

+ 0,7 

-- 0,1 

+ 2,0 

-- 1,2 

+ 6,5 

+ 1,0 

+ 3,4 

+ 3,3 

+ 4,0 

-- 0,2 

+ 5,3 

+ 0,7 

+ 1,1 

-- 0,2 

+ 1,2 

+ 0,5 

-- 0,3 

+ 0,2 

+ 0,4 

-- 0,1 

-- 

-- 

-- 

+ 1,1 

+ 0,8 

-- 

+ 1,6 

+ 4,4 

+ 4,8 

-- 0,2 

+ 6,9 

-- 4,7 

+ 1,9 

+ 1,7 

+ 0,5 

+ 0,3 

+ 1,2 

-- 0,3 

+ 2,3 

+ 3,2 

+ 1,0 

+ 0,5 

+ 0,5 

+ 3,0 

+ 1,3 

-- 1,5 

+ 2,9 

-- 0,7 

-- 0,1 

-- 0,1 

+ 0,2 

-- 1,0 

-- 0,5 

-- 0,2 

-- 0,2 

+ 1,9 

+ 0,1 

+ 0,8 

+ 0,8 

+ 0,9 

+ 0,3 

-- 

-- 0,1 

+ 0,7 

-- 0,8 

+ 0,1 

+ 0,1 

+ 0,8 

+ 0,4 

-- 1,2 

-- 0,1 

+ 4,4 

+ 4,8 

-- 0,2 

+ 6,9 

+ 9,1 + 2,1 + 0,3 -- + 2,4 +11,5 + 4,1 + 3,2 + 2,0 + 2,7 -- -- 0,9 + 1,7 + 0,2 -- 0,6 -- 0,9 +11,5 
• Mouvement des crédits directs au Trésor + solde des opérations en capital des pouvoirs publics avec l'étranger. 



2.645 
134 

0,1 

11 

49 

74 
0,2 
0,3 
0,0 
0,0 

66 

	

2.733 	2.705 	2.735 	2.837 	2.802 

	

115 	119 	115 	128 	136 
0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 

4 	1 	0,0 	0,2 	0,3 

47 	55 	47 	57 	67 

72 	65 	64 	63 	68 	71 	69 

0,2 	0,2 	0,2 	0,2 	0,2 	0,2 	0,2 
0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 
0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 
0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 

75 	67 	68 	75 	68 	79 	68 

2.657 
131 

0,0 

9 

50 

2.669 
121 

0,0 

7 

49 

II. - BANQUES D'EMISSION ETRANGERES 

BANQUE DE FRANCE 
	

86' 
(milliards de francs français) 

          

Rubriques 
1955 

7 juillet 
1955 

4 août 
1955 

8 septembre 
1955 

6 octobre 
1955 

10 novembre 
1955 

8 décembre 

 

1956 
5 janvier 

1956 
9 février 

          

          

ACTIF 

201 
184 

15 
34 

197 

4 
50 

426 
190 

99 
1.125 

644 
0,2 

17 

464 
231 

19 
9 

0,0 
0,1 

15 
46 

Encaisse or 	  
Disponibilités à vue à l'étranger 	 
Monnaies divisionnaires 	  
Comptes courants postaux 	  
Av. au Fonds de Stabilisat. des changes 1  
Bon du Trésor négociable : Engagement 

de l'Etat relatif au dépôt d'or de la 
Banque Nationale de Belgique 	 

Prêts sans intérêts à l'Etat 2 	 

Av. provisoires extraordinaires à l'Etat 
du 25 août 10.10 au 20 juillet 1944 3  

Avances provisoires à l'Etat 4 	 

Avances spéciales à l'Etat 5 	 

Portefeuille d'escompte 	  
Effets escomptés sur la France 	 
Effets escomptés sur l'étranger 	 
Effets garant. par l'Office des céréales 
Effets de mobilisation de crédits à 

moyen terme 	  
Effets négociables achetés en France 7  	 

Avances à 30 jours sur effets publics 	 
Avances sur titres 	  
Avances sur or 	  
Hôtel et mobilier de la Banque 	 
Rentes pourvues d'affectations spéciales 
Effets en cours de recouvrement 	 
Divers 	  

201 	201 	201 	201 	201 	301 	301 
200 	200 	200 	200 	200 	200 	198 

15 	15 	15 	17 	16 	17 	18 
24 	27 	32 	33 	35 	41 	32 

229 	267 	273 	295 	293 	191 	191 

	

4 	4 	4 	4 	4 	4 	4 

	

50 	50 	50 	50 	50 	50 	50 

	

426 	426 	426 	426 	426 	426 	426 

	

190 	190 	190 	190 	190 	190 	183 

	

95 	98 	76 	51 	, 79 	60 	59 

	

1.098 	1.138 	1.129 	1.082 	1.120 	1.260 	1.278 

	

593 	635 	624 	554 	565 	614 	632 

	

0,2 	0,2 	0,2 	0,2 	0,2 	0,2 	0,2 

	

9 	7 	25 	43 	43 • 	45 	33 

	

496 	496 	480 	485 	512 	601 	613 

	

233 	162 	234 	256 	221 	196 	186 

	

13 	9 	12 	13 	9 	8 	8 

	

10 	8 	9 	10 	9 	8 	8 
- - - - - - - 

	

0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 	0,0 

	

0,1 	0,1 	0,1 	0,1 	0,1 	0,1 	0,1 

	

28 	15 	17 	22 	16 	43 	15 

	

47 	47 	48 	49 	49 	49 	49 

Total ... 2.845 2.863 	2.857 	2.916 	2.899 	2.918 	3.044 	3.006 

PASSIF 

Engagements à vue : 
Billets au porteur en circulation 	 
Comptes courants créditeurs 	 

Compte courant du Trésor public 	 

Comptes courants des accords de coopé- 
ration économique 	  

Comptes courants des banques et insti- 
tutions financières françaises et étran- 
gères 	  

Autres comptes courants et de dépôts de 
fonds; dispositions et autres engage- 
ments à vue 	  

Capital de la Banque 	  
Bénéfices en addition au capital 9 	 

Réserves mobilières légales 
Réserve immobilière 	  
Divers 	  

Total ... 	2.845 	2.863 	2.857 	2.916 	2.899 	2.918 	3.044 	3.006 
1 Convention du 27 juin 1949. 
2 Loi du 9 juin 1857, convention du 29 mars 1878, loi du 13 juin 1878, prorogée, lois des 17 novembre 1897, 29 décembre 1911, 20 décembre 1918 et 

25 juin 1928, convention du 12 novembre 1938, décret du 12 novembre 1938, convention du 27 mars 1947, loi du 29 mars 1947. 
3  Conventions des 25 août, 29 octobre, 12 décembre, 80 décembre 1910, 20 février, 30 avril, 10 mai, 11 juin, 11 septembre, 27 novembre, 26 décembre 

1941, 5 mars, 80 avril, 11 juin, 17 septembre, 19 novembre 1942, 21 janvier, 31 mars, 8 juillet, 80 septembre, 16 décembre 1943, 28 mars, 17 mai et 
20 juillet 1944. 

4  Convention du 29 septembre 1938 approuvée par le décret du ter  septembre 1939, convention du 29 février 1940 approuvée par le décret du 29 février 
1940, convention du 9 juin 1940 approuvée par le décret du 9 juin 1940, convention du 8 juin 1944 approuvée par la loi du 15 juillet 1944, convention du 
24 juin 1947 approuvée par la loi du 26 juin 1947, convention du 25 septembre 1947 approuvée par le décret du 1er  octobre 1947, convention du 22 jan-
vier1958 approuvée par la loi du 23 janvier 1953. 

à Convention du 11 juillet 1953 approuvée par la loi du même jour. 
6  Loi du 15 août 1936, décret du 29 juillet 1939, loi du 19 mai 1941. 
I Décret du 17 juin 1938. 
8 Loi du 17 mai 1834, décrets des 27 avril et 2 mai 1848, loi du 9 juin 1857. 
9 Lois des 9 juin 1857 et 17 novembre 1897. 
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1.834 

41 

1.781 

19 

1.769 

31 

1.772 

28 

1.828 

22 

1.848 

52 

1.777 

48 

1.801 

24 

1.875 1.800 1.800 1.800 1.850 1.900 1.825 1.825 

Département bancaire 

ACTIF 

262 	288 	205 	287 	257 258 287 

26 

17 

19 

2 

	

351 	357 

PASSIF 

	

15 	15 

	

4 	3 

26 

16 

41 

2 

343 

15 15 15 15 15 

3 

15 

3 3 4 4 4 

40 	22 	72 	32 	29 

17 	17 	17 	17 	17 

28 	22 	52 	48 	24 

2 	2 	2 	2 	2 

349 	351 	348 	336 	329 

24 	10 	19 	16 	11 	23 	9 	11 

2 	3 	2 	3 	3 	3 	3 	3 

230 	253 	251 	247 	249 	232 	234 	227 

68 	66 	67 	65 	70 	72 	71 	69 

343 	351 	357 	349 	351 	348 	336 	329 
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271 

37 

16 

31 

2 

BANK OF ENGLAND 
(millions de L) 

Rub riques 

         

1955 
10 ;loin 

1955 
7 septembre 

1955 
octobre 

1955 
9 novembre 

1955 
7 décembre 

 

1950 
4 janvier 

1950 
8 février 

1950 
7 mars 

         

         

Dette de l'Etat 	  

Autres fonds publics 	  

Autres titres 	  

Monnaies autres que monnaies d'or 	 

Montant de l'émission fiduciaire 	 

Monnaies d'or et lingots 	  

Billets émis : 

En circulation 	  

Ail Département bancaire 	  

Fonds publics 	  

Autres titres : 

Escomptes et avances 	  

Titres 

Billets 

Monnaies 

Capital 	  

Réserves 

Dépôts publics : 

Comptes publics (y compris Trésor, 
Banques d'épargne, commissaires ale 
la Dette publique et comptes de divi-
demies) 

Trésor, compte spécial 	  

Autres dépôts : 

Banquiers 	  

Autres comptes  

Département d'émission 

ACTIF 

	

11 	11 	11 	11 	11 	11 	11 	11 

	

1.860 	1.785 	1.785 	1.785 	1.835 	1.885 	1.810 	1.810 

	

1 	1 	1 	1 	1 	1 	1 	1 

	

3 	3 	3 	3 	3 	3 	3 	3 

	

1.875 	1.800 	1.800 	1.800 	1.850 	1.900 	1.825 	1.825 

0,4 	0,4 	0,4 	0,4 	0,4 	0,4 	0,4 	0,4 

1.875 	1.800 	1.800 	1.800 	1.850 	1.900 	1.825 	1.825 

PASSIF 



FEDERAL RESERVE BANKS 1 
	

868  
(millions de a$ )  

          

          

Rubriques 
1955 

10 août 
1955 

7 septembre 
1955 

5 octobre 
1955 

9 novembre 
1955 

7 décembre 

 

1956 
4 janvier 

1956 
8 février 

1956 
7 murs 

          

          

ACTIF 

Certificats-or 

Fonds de rachat des billets des F.R. 	 

Total des réserves de certificats-or 	 

Billets F.R. d'autres banques 	  

Autres encaisses 	  

Escompte et avances 	  

Prêts à l'économie privée 	  

Acceptations achetées directement 	 

Acceptations détenues en vertu d'une con-
vention de rachat 	  

Fonds publics : 
Achetés directement 

Effets 
Certificats 
Billets 
Obligations 

Total achetés directement 

Détenus en vertu d'une convention de 
rachat 

Total des fonds publics 	  

Total des prêts et des fonds publics 	 

Avoirs sur banques étrangères 	  

Moyens de trésorerie non encaissés 	 

Immeubles 

Autres avoirs 	  

Total actif ... 

20.146 

844 

20.145 

848 

20.153 

841 

20.172 

832 

20.137 

863 

20.141 

868 

20.156 

857 

20.166 

848 

20.990 

209 

358 

565 - 
12 

20.993 

205 

330 

598 

1 
16 

20.994 

239 

353 

650 

1 
18 

21.004 

221 

318 

1.201 

1 
17 

21.000 

237 

299 

978 

1 
17 

21.009 

351 

332 

398 

1 
23 

21.013 

361 

444 

827 

1 
16 

21.014 

311 

422 

650 

1 
16 

__ __ 2 __ __ 1 __ __ 

1.261 1.039 1.007 1.302 1.355 1.502 555 538 

2.520 2.520 2.520 2.520 2.520 5.921 5.921 5.920 

17.400 17.399 17.399 17.400 17.400 14.166 14.166 14.166 

2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 

23.983 23.760 23.728 24.024 24.077 24.391 23.444 23.426 

-- -- 104 . 	-- 296 272 -- 91 

23.983 23.760 23.832 24.024 24.373 24.663 23.444 23.517 

24.560 24.375 24.503 25.243 25.369 25.086 24.288 24.184 

3.751 3.600 4.184 3.949 4.164 5.212 3.936 4.113 

58 59 59 60 60 61 62 63 

209 176 135 175 210 168 211 140 

50.135 49.738 50.467 50.970 51.339 52.219 .  50.315 50.247 

EXIGIBLE 

Billets de la Federal Reserve 	 25.963 26.187 26.131 26.413 26.781 26.838 26.122 26.044 

Dépôts 
Banques affiliées - compte de réserve 18.497 18.207 18.507 18.554 18.647 19.418 18.675 18.518 

Trésor américain - compte général 	 499 475 481 616 469 265 305 452 

Etrangers 459 377 389 400 442 451 369 357 

Autres 390 374 388 388 427 424 315 347 

Total dépôts 	  19.845 19.433 19.765 19.958 19.985 20.558 19.664 19.674 

Moyens de trésor. avec disponib. différée 3.176 2.941 3.367 3.425 3.372 3.672 3.338 3.305 

Autres engagements et dividendes courus 14 15 18 21 22 14 14 16 

Total exigible 	 48.998 48.576 49.281 49.817 50.160 51.082 49.138 49.039 

COMPTES DE CAPITAL 

Capital libéré 	  

Surplus (section 7) 	  

Surplus (section 13b) 	  

Autres comptes de capital 	  

Total passif ... 
Engagements éventuels sur acceptations 

achetées pr correspondants étrangers ... 
Engagem. d'emprunts à l'économie privée 

Coefficient des réserves de certificats-or 
par rapport aux dépôts et billets F.R. 

297 297 298 300 300 303 306 309 

661 661 661 661 661 694 694 694 

27 27 27 27 27 27 28 27 

152 177 200 165 191 113. 149 178 

50.135 49.738 50.467 50.970 51.339 52.219 50.315 50.247 

25  27 27 29 27 33 32 39 

3 3 3 3 2 2 3 2 

45,8 % 46,0 % 45,7 % 45,3 % 44,9 % 44,3 % 45,9 % 46,0 % 

Situation globale des douze banques de réserve fédérales. 
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NEDERLANDSCHE BANK 
	 864 

(millions de florins) 

Rubriques 1955 
8 août 

1955 
5 septembre 

1955 
10 octobre 

1955 
7 novembre 

1955 
5 décembre 

1956 
9 janvier 

1956 
6 février 

1056 
5 mars 

Effets, promesses et obligat. escomptés 1  

Effets, certificats du Trésor et obligations 
achetés par la Banque 	(art. 16, 40, de 
la loi bancaire de 1948) 	  

Certif. du Trésor repris par la Banque à 

ACTIF 

l'Etat en vertu de la conv. du 26-2-1947 325 322 322 322 322 322 242 217 

Avances en comptes courants nantis 	(y 
compris 	les 	prêts) 	  27 26 27 29 30 307 81 27 

sur titres, etc. 2 	  26 25 25 26 28 305 79 25 
sur produits et cédules 	  1 1 3 2 2 2 2 

	

Avances à l'Etat 	(art. 20 de la loi ban- 

	

caire de 1948) 	  

Créance comptable sur l'Etat en vertu de 
la convention du 26-2-47 	  300 300 300 300 300 200 200 200 

Lingots et monnaies 	  3.074 3.077 3.090 3.207 3.282 3.320 3.314 3.345 

Monnaies et lingots d'or 	  3.046 3.046 3.057 3.171 3.241 3.275 3.275 3.316 

Monnaies d'argent, etc. 	  28 31 33 36 41 45 39 30 

Créances 	et 	titres 	libellés 	en 	monnaies 
étrangères 1.545 1.472 1.471 1.405 1.366 1.426 1.511 1.458 

Moyens de paiement étrangers 	 0,4 0,4 0,1 0,3 0,2 0,1 0,2 0,2 

Créances en florins résultant d'accords de 
paiement 3 	  206 218 251 214 223 218 168 193 

Placement 	du 	capital, 	des 	rêserves, 	du 
fonds des pensions et du fonds de pré-
vision 150 150 150 151 150 151 151 151 

Immeubles et inventaires 	  1 1 1 1 1 1 1 1 
Comptes divers 	  33 36 37 39 45 56 59 71 

5.661 5.602 5.649 5.668 5.719 6.001 5.727 5.663 

PASSIF 
Capital 	  20 20 20 20 20 20 20 20 
Fonds de réserve 	  26 26 26 26 26 26 26 26 
Réserves spéciales 	  103 103 103 103 103 103 103 103 
Fonds de pension 	  

Fonds de prévis. du personnel temporaire 2 2 1 1 2 2 2 2 
Billets en circulation (émissions anciennes) 28 28 28 28 28 
Billets en circulation (émissions nouvelles) 3.694 3.772 3.752 3.786 3.831 

3.851 3.838 8.879 

Accréditifs en circulation 	  6 1 
Comptes courants 	  1.674 1.552 1.631 1.608 1.626 1.894 1.624 1.630 

Trésor public 	  351 357 345 196 338 571 421 261 

Trésor public, compte spécial 	 521 514 514 614 490 490 490 490 

Avoirs des banques aux Pays-Bas 	 614 499 674 725 595 636 510 676 

Engagements 	résultant 	d'accords 	de 
paiement 	  114 112 125 96 109 112 113 110 

Autres avoirs de non-résidents 	 20 22 21 20 19 18 20 16 

Autres engagements 	  64 48 52 57 72 67 70 87 

Engagements libellés en monnaies étrang 	 66 46 31 32 24 45 45 30 
Comptes divers 	  48 53 57 58 59 60 69 72 

5.661 5.602 5.649 5.668 5.719 6.001 5.727 5.663 

1 Dont Certificats du Trésor 	(escomptés directe- 
ment par la Banque) 	  

2 Dont l 	l'Indonésie 	(Loi du 15 mare 1938 - 
$taatabiad, 	ur 	99) 	  18 18 18 18 18 18 18 18 

3 Dont créances consolidées suite 	à des conven- 
tions avec certains pays débiteurs. 32 30 29 27 26 24 

N.B. - Soldes 	en 	florins 	résultant 	d'accords 	de 
paiement et placés 	en 	bons du Trésor 
néerlandais 54 30 25 27 31 34 42 43 

Billets mis en circulation par la Banque 
pour compte de l'Etat 	  165 164 166 168 170 169 160 152 
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SVERIGES RIKSBANK 
	

865  
(millions de kr.) 

Rubriques 
1955 

80 	juillet 
1955 

81 août 
1955 

30 septembre 
1955 

81 octobre 
1955 

30 novembre 
19.55 

31 décembre 
1950 

81 janvier 
1950 

29 février 

ACTIF 
Monnaies et lingots d'or 	  581 582 582  594 612 607 612 599 

Surplus de valeur d'or 	  784 784 784 801 825 819 825 806 

Fonds publics étrangers * 	  514 584 627 625 628 631 600 590 

Effets sur l'étranger * 	  70 74 75 76 75 78 75 78 

Créances nettes sur banques et banquiers 

étrangers * 	  417 388 384 395 294 295 253 292 

Autres avoirs sur l'étranger 	 1 1 1 1 1 1 1 1 

Effets et obligations du Trésor suédois * 3.007 2.866 2.839 3.210 3.282 4.023 3.693 3.627 

Effets payables en Suède " 	  13 13 15 15 15 15 15 14 

Prêts nantis * 	  29 55 144 14 66 10 9 9 

Avances en comptes courants * 	 

Prêts sur ventes à tempérament 	 54 53 53 53 53 53 54 53 

Fonds de pensions déposés à l'administra-

tion de la Dette publique 	 7 7 7 7 7 7 7 7 

Monnaies (autres qu'en or) 	 28 28 29 27 24 21 26 28 

Chèques et effets bancaires 	  3 8 8 3 7 10 9 10 

Autres valeurs actives intérieures 	 32 32 34 31 32 82 72 55 

Quota de la Suède au F.M.I 	 517 517 517 517 517 517 517 517 

Participation de la Suède au capital de la 

B.I.R.D. 103 103 103 103 103 103 103 103 

Total 	 6.160 6.095 6.202 6.472 6.541 7.272 6.871 6.789 

PASSIF 
Billets en circulation 1 	  4.735 4.775 4.861 4.925 5.029 5.318 5.047 5.014 

Effets bancaires 	  7 6 6 3 5 4 4 4 

Dépôts en comptes chèques : 333 237 193 391 295 747 565 514 
Institutions officielles 	  94 106 97 106 142 320 288 333 
Banques commerciales 	  237 126 89 281 149 418 272 172 

Autres déposants 	  2 5 7 4 4 9 5 9 

Dépôts 	  95 95 150 149 203 210 265 266 

Comptes d'ajustements de change 	 339 339 339 339 339 341 341 341 

Autres engagements 	  43 35 45 57 61 43 13 14 

Capital 50 50 50 50 50 50 50 50 

Fonds de prêts sur ventes à tempérament 65 65 65 65 65 65 65 65 

Fonds de réserve 	  20 20 20 20 20 20 20 20 

Fonds de pensions 	  7 7 7 7 7 7 7 7 

Bénéfices reportés 	  0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 

Bénéfice pour 1955 	  28 28 

Fonds Monétaire International 	 388 388 388 388 388 388 388 388 

Banque Internationale de Reconstruction 
et de Développement 	  78 78 78 78 79 79 78 78 

Total 	 6.160 6.095 6.202 6.472 6.541 7.272 6.871 6.789 

N. B. La couverture supplémentaire des billets art. 10 de la loi sur la Riksbnnk) comprend les rubriques actives marquées d'un astérisque. 

I Le montant maximum de l'émission fiduciaire autorisée par la loi no 326 du 4 juin 1954 est de 5.500 millions de kr.; à partir du 8 juin 1955. la 
loi no 810 a porté ce montant à 5.800 millions de Kr. 

- 225 



        

        

1955 
30 juin 

1955 

31 juillet 
1955 

3t août 
1955 

30 septembre 
1955 

31 octobre 
1955 

30 novembre 
1955 

31 décembre 
1950 

31 janvier 

        

        

        

Rubriques 

4 

2 

7 

335 

0,1 

83 

70 

60 

764 

3 

77 

343 

145 

176 

355 

11 

30 

4 

2 

8 

329 

0,1 

74 

70 

58 

774 

4 

77 

343 

145 

175 

360 

13 

1 

4 

2 

8 

263 

0,1 

121 

71 

47 

706 

4 

77 

343 

145 

41 

315 

14 

16 

2 

8 

270 

0,1 

93 

74 

46 

727 

4 

77 

343 

145 

95 

330 

13 

17 

4 

2 

8 

291 

0,1 

90 

76 

46 

753 

4 

77 

343 

145 

67 

320 

7 

19 

4 

2 

7 

296 

0,1 

78 

76 

46 

776 

4 

77 

343 

145 

118 

335 

10 

20 

4 

2 

6 

303 

0,1 

93 

76 

46 

790 

4 

77 

343 

145 

92 

330 

4 

22 

4 

2 

7 

309 

0,1 

77 

69 

54 

772 

4 

77 

343 

145 

143 

345 

5 

23 

2.177 

1.428 

20 

57 

474 

127 

2.337 

1.506 

16 

67 

566 

130 

2.337 

1.496 

15 

59 

587 

127 

2.379 

1.504 

16 

72 

608 

127 

2.465 

1.672 

21 

81 

513 

124 

2.437 

1.547 

13 

71 

645 

134 

2.248 2.252 

PASSIF 

	

1.508 	1.481 

	

19 	18 

	

64 	66 

	

486 
	

510 

	

120 
	

121 

53 	32 	35 	29 	29 	27 	22 	23 

0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 	0,3 

1 	1 	1 	1 	1 	1 	1 	1 

1 	1 	1 	1 	1 	1 	1 	1 

16 	17 	19 	21 	22 	23 	30 	2 

	

2.177 	2.248 	2.252 	2.337 	2.337 	2.379 	2.465 	2.437 

	

3.349 	4.289 	4.179 	3.822 	3.706 	3.669 	3.684 	3.478 

	

31 	98 	143 	41 	38 	115 	161 	41 

	

353 	337 	349 	276 	342 	254 	486 	287 

	

5.133 	5.563 	5.022 	5.101 	5.779 	4.891 	6.508 	5.928 

	

6 	6 	6 	5 	5 	6 	5 	6 

	

2 	2 	2 	2 	2 	2 	2 	2 

	

14 	16 	14 	14 	13 	12 	14 	11 

BANCA D'ITALIA 
	

866  
(milliards de lires) 

ACTIF 

Encaisse en or 	  

Or à l'étranger dû par l'Etat 	  

Caisse I 	  

Portefeuille (l'escompte 	  

Effets reçus à l'encaissement 	  

Avances sur titres et sur marchandises et 
comptes courants 	  

Disponibilités en devises à l'étranger 	 

Titres émis ou garantis par l'Etat 	 

Immeubles 

Débiteurs divers 	  

Créances diverses 	  

Avances provisoires à l'Etat 	  

Avances extraordinaires à l'Etat 	 

Emissions des autorités militaires alliées 
ou pour leur compte 	  

Compte courant du Trésor 2 	  

Placements en titres pour le compte du 
Trésor 

Services divers pour le compte de l'Etat 	 

Dépenses diverses 	  

Total de l'actif ... 

Billets en circulation 	  

Chèques et autres dettes à vue 3 	 

Comptes courants à vue 	  

Comptes courants à terme et réserves 
obligatoires des banques 	  

Créditeurs divers 	  

Comptes courants du Trésor public : 

ordinaire 

spécial 

Comptes courants des Accords de coopé• 
ration économique 	  

Capital 	  

Fonds de réserve ordinaire 	  

Fonds de réserve extraordinaire 	 

Bénéfices de l'exercice en cours 	 

Total du passif et du patrimoine 

Déposants de titres et valeurs (compte 
d'ordre) 

Escomptes effectués 	  

Avances effectuées 	  

Opérations au comptant liquidées par les 
Chambres de compensation 	  

1 Comprend les billets et monnaies pour compte 
du Trésor 

2 Solde du fonds spécial 	  

3 Comprend valeurs et assignations 	  

• Chiffres provisoires. 
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BANK DEUTSCHER LÂNDER 
	

86' 
(millions de D.M.) 

         

         

 

1955 1955 
7 septembre 

1955 1955 1955 
7 décembre 

1956 1956 1956 
Rubriques 

     

6 août 7 octobre 7 novembre 7 janvier 7 février 7 mars 

         

         

         

ACTIF 

Or 	  3.285 3.370 3.463 3.587 3.665 3.853 3.992 4.155 

Avoirs auprès de banques étrangères 	 8.254 8.324 8.424 8.542 8.520 8.626 8.641 8.623 

Monnaies étrangères, lettres de change et 
chèques sur l'étranger 	  719 635 591 523 607 631 651 695 

Avoirs en comptes chèques postaux 	 66 87 76 78 81 80 83 77 

Effets sur l'intérieur 	  1.116 1.147 1.358 1.708 2.188 2.112 2.337 2.885 

Effets du Trésor et bons du Trésor sans 
intérêt des administrations de l'Etat 19 85 88 54 147 181 • 	89 292 

Monnaies divisionnaires allemandes 	 55 61 51 50 36 53 60 62 

Prêts sur créances de compensation 	 12 15 27 29 36 

Avances et crédits à court terme 	 115 108 106 114 108 131 129 115 

Titres 23 23 24 24 23 19 18 19 

Créances sur les pouvoirs publics 	 1.529 1.530 1.532 1.533 1.533 1.534 1.534 1.534 

a) créances de compensation 	 907 908 910 911 9/1 912 912 912 

b) titres d'obligation 	  622 622 622 622 622 622 622 622 

Crédit 	à 	l'Etat 	pour 	participation 	au 
Fonds Monétaire et à la Banque Mon-
diale 391 391 391 391 391 391 391 391 

Autres valeurs actives 	  113 122 58 65 84 44 64 60 

15.697 15.898 16.189 16.698 17.419 17.655 17.989 18.908 

PASSIF 

Billets en circulation 	  12.381 12.343 12.785 12.590 13.036 12.942 12.630 12.866 

Dépôts : 

a) des banques centrales des L5,nder 786 934 442 858 804 792 713 765 

b) des Administrations de l'Etat 	: 1.059 1.299 1.816 2.085 2.421 2.660 3.466 4.061 

comptes de contre-valeur de l'Etat . 313 291 309 269 261 245 255 213 

autres avoirs 	  746 1.008 1.507 1.816 2.160 2.415 3.211 3.848 

c) administrations alliées 307 297 275 260 244 254 234 238 

d) autres 84 34 29 48 17 82 44 43 

Engagements 	résultant 	des 	transactions 
avec 	l'étranger 	  368 266 206 210 243 261 198 227 

Autres valeurs passives 	  370 383 294 305 312 322 362 366 

a) provisions 181 181 181 182 181 180 180 180 

b) autres 	  189 202 113 123 131 142 182 186 

Capital social 	  100 100 100 100 100 100 100 100 

Réserves légales et autres 	  242 242 242 242 242 242 242 242 

15.697 15.898 16.189 16.698 17.419 17.655 17.989 18.908 
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BANQUE NATIONALE SUISSE 
	

868  
(millions de francs suisses) 

          

Rubriques 1955 
6 adit 

1955 
7 septembre 

1955 
7 octobre 

1955 
7 novembre 

1955 
7 décembre 

 

1056 
7 janvier 

1956 
7 février 

1956 
7 mars 

          

          

ACTIF 

Encaisse or 6.267 6.268 6.366 6.416 6.561 6.689 6.667 6.729 

Disponibilités à l'étranger 	  637 562 580 577 580 570 580 603 

pouvant servir de couverture 	 637 562 580 577 580 570 580 603 

autres -- -- -- 

Portefeuille effets sur la Suisse 	 106 118 118 101 116 137 114 98 

Effets de change 	  103 101 113 101 115 135 114 98 

Rescriptions de la Confédération Suisse 3 17 5 -- 1 2 -- -- 

Avances sur nantissement 	  57 50 58 64 66 50 24 27 

Titres 46 46 46 46 46 46 46 46 

pouvant servir de couverture 	 -- __ -- __ __ -_ 1 1 

autres 46 46 46 46 46 46 45 45 

Correspondants en Suisse 	  11 11 10 11 16 12 9 12 

Autres postes de l'actif 	  30 31 35 46 41 32 27 31 

Total 	 7.154 7.086 7.213 7.261 7.426 7.536 7.467 7.546 

PASSIF 

Fonds propres 	  47 47 47 47 47 47 47 47 

Billets en circulation 	  5.043 5.069 5.136 5.142 5.231 5.287 5.028 5.060 

Engagements à vue 	  1.906 1.813 1.867 1.907 1.985 2.034 2.230 2.275 

Comptes de virements des banques du 
commerce et de l'industrie 	 1.362 1.353 1.394 1.487 1.506 1.655 1.859 1.896 

Autres engagements d vue 	 544 460 473 420 479 379 371 379 

Autres postes du passif 	  158 157 163 165 163 168 162 164 

Total 	 7.154 7.086 7.213 7.261 7.426 7.536 7.467 7.546 

TAUX D'ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION 
(au 29 février 1956) 

(en % depuis la date indiquée) 

Allemagne 	  4 août 1.955 3,50 1 	Grande-Bretagne  	16 février 1956 

Autriche 	  17 novemb. 1955 5,- 	 Grèce 	  1 janvier :1955 

Belgique 	  4 août 	1.955 3,- 2 	Irlande  	25 mai 1951 

Canada  	19 novemb. 1955 2,75 8 	Italie 6 avril 1950 

Congo belge et Ruanda-Urundi 6 avril 1953 3,50 4 	Norvège 	  14 février 1955 

Danemark 	  25 mai 1955 6,- 	 Pays-Bas 	  7 février 1956 

Espagne 	  1 	juillet 1954 3,75 	 Portugal 	  12 janvier 1944 

Etats-Unis 	(Federal 	Reserve Suède 	  19 avril 1955 

Bank of New-York) 	 18 novemb. 1955 2,50 	 Suisse 	  26 noverai). 1936 

Finlande  	1 décemb. 1954 5,- 	 Turquie  	28 juin 1955 

France 	  2 décemb. 1954 .  3,-- 

1 Depuis le 8 mars 1956 : 4,50 %. 
2 Taux de traites acceptées domiciliées en banque et warrants. Autres taux, voir tableau 2. 
3  Depuis le 6 avril 1956 : 3 %. 
4 Taux de traites acceptées domiciliées en banque. 

86° 

5,50 

9,-

3,-

4,-
3,50 

3,-
2,50 

3,75 

1,50 

4,50 
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III. - BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX, A BALE 1 
	

87 
Situations en milliers de francs suisses or 

[unités de 0,29032258... gramme d'or fin (art. 5 des statuts)] 

ACTIF 31 décembre 1955 31 janvier 1956 29 février 1958 PASSIF 31 décembre* 1955 31 janvier 1956 29 février 1956 

% % % % % % 

I. Cr en lingots et monnayé 	 664.170 40,8 592.280 35,7 560.966 33,1 I. Capital : 
Actions libérées de 25 c/c, 	 125.000 7,7 125.000 7,5 125.000 7,4 

II. Espèces en caisse et avoirs ban-
caires à vue 	  53.616 3,3 53.162 3,2 54.914 3,2 IL Réserves 	• 	  

1. Fonds de Réserve légale 	 
20.949 

7.606 
1,3 20.949 

7.606 
1,3 20.949 

7.606 
1,2 

III. Portefeuille réescomptable 	: 	 268.587 388.536 465.145 • 2. Fonds (le Réserve générale 	 13.343 13.343 13.343 

1. Effets de commerce et accepta-
tions de banque 	  41.207 2,5 38.417 2,3 38.553 2,3 III. Dépôts (or) 	: 516.335 466.516 485.257 

2. Bons du Trésor 	  227.380 14,0 350.119 21,1 426.592 25,1 1. Banques centn pr leur compte : 
e) de 3 à 6 mois 	  13.786 0,8 6.890 0,4 - - 

IV. Effets divers remobilisabL sur dem. 95.779 5,9 102.023 6,2 101.632 6,0 b) à 3 mois au maximum 	 146.838 9,0 188.236 11,4 195.144 11.5 
cl à vue 	  291.543 17,9 207.222 12,5 195.335 11,5 

V. Fonds à terme, avances et dépôts : 142.164 125.459 102.336 2. Autres déposants : 
1. à 3 mois au maximum 	 75.750 4,6 59.048 3,6 35.927 2,1 a) de 3 à 6 mois 	  30.606 1,9 30.606 1,8 30.610 1,8 
2. de 3 à 	6 mois 	  6.442 0,4 6.442 0,4 6.442 0.4 b) à 3 mois au maximum 	 31.003 1,9 31.003 1,9 61.609 3,6 
3. de 9 à 12 mois 	  12.867 0,8 12.867 0,8 12.867 0,7 c) à vue 	  2.559 0,2 2.559 0,2 2.559 0,1 
4. à plus d'un an 	  47.105 2,9 47.102 2,8 47.100 2,8 

IV. Dépôts (monnaies) 	: 822.376 898.895 919.061 
VI. Effets et placements divers • 	 334.677 325.542 341.634 1. Banques centrales : 

1. Bons du Trésor. e) à plus d'un an 	  62.260 3,8 62.391 3,8 63.967 3,8 
a) à 3 mois au maximum 	 58.727 3,6 117.833 7,1 133.885 7.9 b) de 9 à 12 mois 	 13.248 0,8 13.273 0,8 13.298 0,8 
b) de 3 à 	6 mois 	 118.177 7,3 59.219 3,6 15.285 0,9 c) de 3 à 	6 mois 	 39.805 2,4 45.410 2,7 45.408 2,7 
c) de 6 à 	9 mois 	 -- -- -- -- 28.292 1,7 d) à 3 mois au maximum 	 642.604 39,5 667.176 40,3 683.470 40,3 
d) de 9 à 12 mois 	 15.343 0,9 15.387 0,9 15.317 0,9 e) à vue 	  51.439 3,2 60.770 3,7 58.873 3,5 
e) à plus d'un an 	  30.685 1,9 30.775 1,9 30.748 1,8 2. Autres déposants : 

2. Autres effets et placem. divers : a) de 3 à 6 mois 	  9 0,0 15 0,0 3 0,0 
a) à 3 mois au maximum 	 83.769 5,1 82.239 5.0 97.883 5,8 b) à 3 mois au maximum 	 9.192 0,6 48.433 2.9 37.778 2,2 
b) de 3 à 	6 mois 	 10.835 0,7 2.829 0,2 2.837 0,2 c) à vue 	  3.819 0,2 1.427 0,1 16.264 1,0 
c) 	à plus d'un an 	 17.141 1,0 17.260 1,0 17.387 1,0 

V. Divers 19.393 1,2 20.389 1,2 21.637 1,3 
Nui. Actifs divers 	  1.705 0,1 1.392 0,1 1.922 0,1 

VI. Compte de profits et pertes : 3.987 0,2 3.987 0,2 3.987 0,2 
VIII. Fonds propres utilisés en 	exécu- 

tion des accords de la Raye de 
Report à nouveau 	  3.987 3.987 3.987 

1930 pour placent. en Allemagne 68.291 4,2 68.291 4,1 68.291 4,0 VII. Provision pour charges éventuelles 120.949 7,4 120.949 7,3 120.949 7,1 

Total actif ... 1.628.989 100,0 1.656.685 100,0 1.696.840 100,0 Total passif 	 1.628.989 100,01.656.685 100,01.696.840 100,0 

Exécution des accords de La Haye de 1930 : 
Fonds placés en Allemagne : (voir note 2) Dépôts à long terme • 	  228.909 228.909 228.909 

1. Créances sur la Reichsbank et la 
Golddiskontbank, 	effets 	de 	la 

1. Dépôts des Gouvernements cré-
anciers au compte de Trust des 

Golddiskontbank, 	et 	de 	l'adm. Annuités (voir note 3) 	 152.606 152.606 152.606 

des chemins de fer et bons de 2. Dépôt du Gouvernem. allemand 76.303 76.303 76.303 
l'adm. des Postes (échue) 	 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 siint pas inclus dans la présente situation l'or sous dossier et les valeurs détenus en garde pour le compte de Banques Centrales et d'autres déposants. N'y sont pas compris non plus les fonds et les valeurs 
détenus par la Banque en sa qualité d'Agent de l'Organisation Européenne de Coopération Economique (Union Européenne de Paiements), de Tiers Convenu aux tenues du contrat de nantissement conclu avec la Haute Autorité 
de la Communauté Européenne du Charbon et de l'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 1953 conclue entre le Gouvernement de la liépublique fédérale d'Allemagne et la Banque et qui fait partie de l'Accord sur les dettes extérieures allemandes du 
27 février 1953, il a été convenu que la Banque ne réclamerait pas avant le ler avril 1968 le remboursement en principal de ses placements en Allemagne qui sont indiqués ci-dessus, y compris les intérêts arriérés y afférents à le 
date du 31 décembre 1952. 

Note 8. - Sur le total des dépôts des Gouvernements créanciers au compte de Trust des Annuités équivalant à francs suisses or 152.808.250,-, la Banque e reçu de Gouvernements dont les dépôts s'élèvent à l'équivalent 
de francs suisses or 149.920.380.-, confirmation qu'ils ne pourront lui demander, au titre de tels dépôts, le transfert de montants supérieurs à ceux dont elle pourra elle-même obtenir le remboursement et le transfert par l'Alle-
magne dans les monnaies agréées par la Banque. 



IV. - UNION EUROPEENNE DE PAIEMENTS 
	 881 

Tableau résumant la situation financière au début des opérations et à la fin de chaque période comptable 
en millions d'unités de compte - chaque unité équivalant à 0,88867088 gramme d'or fin 

AuTti, des  

Début 

opérnt. 
1-7-1950 

A l'issue é:8 upérat'ons pour chaque période co nptable 

Juin 2 
1952 

Déc. 
1952 

Juin 
1953 

Déc. 
1953 

Juin 
1954 

Déc. •  
1954 

Juin 
1955 

Déc. 
1955 

Janv. 
1956 

I. Disponibilités. 
a) Montant de l'eng. dit gouv. des E.U.A. 	($) 350,0 123,3 123,3 123,5 123,5 123,5 123,5 123,5 123,5 123,5 
b) Or en lingots 	  - 149,5 153,0 153,0 153,0 153,0 153,0 153,0 248,3 237,8 
c) Solde du compte courant (dollars) 	 78,4 96,7 17,1 20,1 174,7 46,2 50,6 4,0 31,1 
d) Bons Trésor E.U.A. au prix d'achat 	 - - - 142,6 177,9 92,4 100,2 72.3 - - 

II. Soldes finit. 	débit. attribués pr l'exercice 	finan. 
prenant fin le 30-6-1951 et non encore utilisés. 

350,0 351.2 373,0 436,2 474,5 543,6 422,9 399,4 375,8 392,4 

Union Economique Belgo-Luxembourgeoise 	 
Suède 21,2 - - - - - - - - - 
Royaume-Uni 	  150,0 - - - - - - - - - 

215,3 - - - - - - - - - 
III. Versement d'or dù par le Danemark et différé 

par décision du 30.6-1952 	  - 1,9 2,6 - - - - - - - 

IV. Crédit spécial ouvert à la Turquie (19-9-50) 	 - - 3,4 - - - - - - - 
V. Prêts consentis à des Parties contract. (19-9-50) 

Danemark 	  - 27,0 29,7 40,4 62,5 97,6 97,4 122,7° 106,0 98,8 
France - 270,6 312,0 312,0 312,0 312,0 241,4 148,9 86,6 84,5 
Islande - 1,8 1,6 1,8 3,4 5,6 4,5 4,6 5,2 5,2 
Italie 	  - - - 12,0 83,9 122,3 116,9 182,74  179,0' 181,94  
Pays-Bas 	  - - - - - - - - - - 
Norvège 	 • 	 - - 16,5 49,7 79,8 89,2 98,6 107,3 114,2 113,8 
Royaume-Uni 	  - 636,0 589,6 530,3 559,4 485,4 343,4 275,9 344,3 344,9 
Turquie - 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0 
Portugal 	  - - - - - - - 0,2 0,2 0,2 

VI. Prêts consentis aux Parties contractantes au titre 
des sold. luit. crédit. attribués à titre de prêt 4  

- 965,4 979,4 976,2 1131,0 1142,1 859,3 
 

932,2 872,3 865,5 

Norvège 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10.0 10,0 10,0 
Turquie 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0 

- 35,0 35,0 35,0 35,0 35,0 35,0 35,0 35,0 35,0 
VII. Divers 	  - - ___ - - - - 

565,3 1353,5 1393,4 1447,4 1640,5 1720,7 1390,1 1306,7 1276,3 1286,7 

PASSIF 

I. Fonds de roulement 	  286,3 271,6 271,6 271,6 271,6 271,6 271,6 271,6 271,6 271,6 
II. Sold finit. crédit. attr. à titre de dons pr l'exerc. 

finan. prenant fin le 30-6-1951 et non encore util 	 
Autriche 
Grèce  	115,0 - - - - - - - - - 
Islande 
Pays-Bas 	  30,0 - - - - - - - - - 
Norvège 

279,0 - - - - - - - - 
III. Crédits reçus de Parties contractantes (19-9-50). 

Union Economique Belgo-Luxembourgeoise 	 - 201,3 201,3 201,3 201,3 201,3 148,3 162,3 165,3 172,3 
Allemagne 	  - 205,5 239,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 
Autriche 	  - - 15,1 19,3 42,0 42,0 42,0 1,0 1,0 0,5 
Italie - 123,0 94,2 - - - - - - - 
Norvège - 0,6 - - - - - - - - 
Pays-Bas 	  - 153,1 183,7 213,0 213,0 206,7 181,2 182,8 171,4 168,7 
Portugal 	  - 42,0 38,8 38,5 33,5 29,6 6,5 - - - 
Suède 	  - 141,7 133,2 121,3 136,6 104,7 40,3 9,0 13,3 10,5 
Suisse 	  - 110,3 117,8 150,0 150,0 150,0 150,0 123,8 100,9 98,3 

- 977,5 1023,1 1043,4 1076 . 4 1034,3 868,3 778,9 751,9 760,3 
IV. Créd. reçus de Part. contr. (19.9-50) (hors quota) 

Union Economique Belgo-Luxembourgeoise 	 - 42,6 47,1 34,7 34,8 15,7 - - - - 
Allemagne 	  - - - 38,7 160,6 303,8 197,9 233,5 230,2 242,2 
Autriche 	  - - - - 13,6 30,8 2,0 - - - 
Italie - 
Pays-Bas 	 - - - - 7,6 - - - - - 
Portugal - 9,0 - 11,5 - - - - - - 
Suisse 	 - - - 4,1 32,5 31,3 17,6 - - - 

- 53,5 47,1 89,0 249,1 381,6 217,5 233,5 230,2 242,2 
V. Crédit spécial accordé par PIT.E.B.L. 	(19-9-50)• - 50,0 50,0 40,0 40,0 30,0 30,0 20,0 20,0 20,0 

VI. Divers 	 - 0,9 1 6 3,4 3,4 3,2 2,7 2,7 2,6 2,6 

565,3 1353,5 1393,4 1447,4 1640,5 1720,7 1390,1 1306,7 1276,3 1286,7 

N. B. - Les intérêts des prête accordés ou repus figurent dans la situation ci dessus. - 1 Le Gouvernement des Etats-Unis d'Amérique n attribué 
à la Norvège un solde initial créditeur de 10 millions d'unités de compte et à la Turquie, un solde lui ial créditeur de e millions d'unités de comp e t titre 
de prêts consentis par l'Union, en vertu de l'article 10 de l'accord en date du 19 septembre 1950. - 2 Après exécution des ajustements effectués conformément 
aux décisions du Conseil de l'O.E.C.E. en date du 30 juin 1952. - 3 Y compris un crédit de 5,7 millions d'unités de compte accordé eu Danemark en vertu 
de l'article 13(a) en date du 19 septembre 1950. - 4 Y compris un crédit de 59,7 millions d'unités de compte (juin 1955), 50,0 millions d'unités de 
compte (décembre 1955) et 58,9 millions d'unités de compte (janvier 1956) accordé à l'Italie en vertu de l'article 18(a) en date du 19 septembre 1950. 
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882  
1 er  juillet 1950 au 31 janvier 1956 

(millions d'unités de compte) 

A - POSITION BRUTE ET POSITION CUMULATIVE NETTE B - POSITION COMPTABLE CUMULATIVE 

Pays membres 

(et leurs zones monétaires) 

. 

a 

Position 

Total des 

ou déficits 

Excédents 
(+) 

h 

bilatéraux 

brute 

excédents 

Déficits 
(--) 

c 

Intérêts 

montant net 

P ayé (-) ou 
reçu (+) par 

le pays membre 

d 

Position nette 

cumulative 

au 

31 janvier 

1956 

excédent (+) 

ou déficit (-) 

(b+c+d) 
1 

e 

Position 
comptable 
cumulative 

après exécution 
des opérations 

relatives au 
mois 

de décembre 1955 
excédent ( -1-) 
ou déficit (-) 

f 

Opérations effectuées 
au titre de 'envier 1956 Position 

comptable 
cumulative 

après exécution 
des opérations 

relatives au 
mois de 

janvier 1956 
excédent (÷) 
ou déficit (-) 
du pays membre 

(f+g+h) 
J 	3 

i 

Quotas 

f 

« Rallonges » 

facilités de 

règlement 

au delà des 

quotas 

créditeurs (C) 

ou 

débiteurs (D) 
5 

k 

Ajustements 
reflétant les 
versements 
échelonnés 
bilatéraux 

effectués au titre 
 du mois 

de janvier 1956 
(égaux à quatre 

fois le crédit 
remboursé) 

2 

g 

Excédent 1+) 

ou déficit (-) 
,,,,,, ,,, 	, °f „b pour 
- 	.` 	- 	'- 	' 

janvier 1956 

h 

Autriche 

I7JUIL. 	  

Danemark 

France 

Allemagne 

Grèce 

Islande 

Italie 	  

Pays-Bas 

Norvège 

Portugal 

Suède 

Suisse 

Turquie 

Royaume-Uni 

Totaux 	 

386,6 

1.673,7 

617,6 

1.204,5 

2.809,7 

197,8 

7,2 

844,5 

1.531,4 

469,7 

276,8 

857,4 

892,4 

295,7 

2.936,7 

488,7 

814,6 

816,1 

2.074,4 

1.193,2

470,7 

33,8 

1.390,9 

1.112,5 

739,6 

306,0 

795,4 

580,9 

645,1 

3.539,7 

+ 	2,8 

+ 	28,1 

--8,5 

-- 	26,8 

+ 	36,4 

+ 	0,0 

-- 	0,4 

- 	3,9 

+ 	15,2 

- 	8,5 

+ 	3,6 

+ 	8,7 

+ 	15,1 

-- 	7,3 

-- 	51,9 

-- 	99,4 

+ 	887,2 

-- 	207,0 

-- 	896,7 

+ 1.652,9 

-- 	272.9 

-- 	27,0 

-- 	550.3 

+ 	434,2 

-- 	278,5 

-- 	25,6 

+ 	70,8 

+ 	326,7 

-- 	356,7 

-- 	655,0 

+ 	3,9 

+ 	661,2 

- 	423,9 

- 	369,4 

+ 2.120,9 

néant 

-- 	20,6 

-- 	716,1 

+ 	686,2 

-- 	457,2 

- 	62,6 

+ 	53,1 

+ 	403,5 

-- 	331,4 

- 1.377,4 

-- 	0,5 

-- 	6,4 
i 	

+ 
+ 	

8  
12,4, 

,5 
t 	+ 	8,2 

- 	4,6 

- 

+ 	' 	0,1 

-- 
-  --18,5e 8,,55,  
+ 	1,8 

-- 

-- 	2,9 

-- 	2,9 

-- 

+ 	8,3 

-- 	1,3 

+ 	•34,4 

+ 	8,0 

-- 	55,5 

+ 	52,4 

néant 

- 	0,3 

-- 	11,6 

+ 	10,9 

+ 	0,1 

-- 	5,6 

-- 	8,2 

-- 	7,4 

-- 	3,4 

-- 	10,3 

+ 	2,1 

+ 	689,1 

--395,1 

-- 416,7e 

+ 2.168,7 

béante 

- 	20,8 

-- 	727,7 

+ 	675,1 

-- 	455,2 

-- 	68,2 

+ 	41,9 

+ 	393,2 

-- 	334,8 

-- 1.379,5 

168.0 

864,0 4  

468,0 

1.248,0 

1.200,0 

108,0 4  

36,0 

492,0 

852,0 

480,0 

168,0 

624,0 

600,0 

120,0 

2.544,0 

-- 

-- 

36,41) 

91,0 D 
 950,1 C 5  

350,0 C 
- 

3,2 D 

328.0D 7  

- 

29.6 D 

-- 

- 

2504)C 

-- 

155.0 D 

15.001,5 15.001,5 
+ 109,9 
-- 107,3 

+ 3.371,7 
-- 3.369,1 

+ 3.928,7 
-- 3.758,5 

+ 	39 3 -- 	, 
+ 105,8 
-- 103,7 

+ 3.970,1 
-- 3.797.9 

L'Irlande est comprise dans la zone monétaire du Royaume-Uni ; le Royaume-Uni comprend, outre ses territoires d'outre-mer, les pays non participants de la zone sterling. 
1 La  différence entre la position cumulative nette (colonne e) et la position comptable cumulative (colonne ) correspond à l'effet net des facteurs suivants : utilisation de ressources existantes, de soldes initiaux et de 

ressources spéciales; règlements spéciaux effectués au 1er juillet 1952 dans le cas de l'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise et du Portugal; ajustements et règlements opérés lors du renouvellement de l'U•E.P• le ler juil-
let 1954; ajustements effectués à l'ouverture des opérations le 1er  août 1955; remboursements initiaux effectués par l'Islande au titre des opérations du mois de décembre 1954; remboursement initial additionnel fait par le Danemark 
à PU.E.B.L., au titre des opérations de juillet 1955 et à l'Allemagne au titre des opérations de novembre 1955, remboursement initial fait par le Danemark aux Pays-Bas au titre des opérations de janvier 1956; versements 
échelonnés au titre de l'amortissement effectués jusqu'à ce jour , ainsi que les versements spéciaux en or reçus et effectués par l'Union • lors des opérations de janvier et de décembre 1955; solde des montants en or versés par la 
France et la Grèce au-delà de leurs quotas et remboursables conformément à l'article 10 bis; les trois premiers versements effectués en remboursement du crédit spécial accordé par l'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise 
l'U.E.P. 

2 Ces ajustements n'entraînent aucun versement d'or; ils sont opérés pour maintenir la position comptable cumulative (colonne i) à 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 le cas suivant : 	 Millions d'unités de compte 

Turquie : 	quota débiteur utilisé  	 120,0 

- 	 règlement entièrement en or ou en dollars en vertu de l'article 13(a) au delà de son quota débiteur 	  214,8 

De même : la France et le Portugal ayant préféré régler temporairement en or (ou en dollars) une fraction de leurs déficits comptables qui aurait autrement été réglée par l'octroi de crédits, les montants de crédits effective-
ment accordés à ces deux pays ne s'élèvent en conséquence qu'à 84,5 millions d'u.c. et 0,2 millions d'o.c. respectivement. 

4 Le quota effectif d e  l'Union  Economique Belgo-Luxembourgeoise en tant que créditeur est de 805,3 million s d'unités de compte. Le quota débiteur de la Grèce est bloqué et considéré comme égal à zéro. 
5 Ces facilités de règlement sont utilisables pour '75 % en or et pour 25 % en crédit. 
s Ce montant, qui fait partie de la « rallonge I de l'Allemagne, était nécessaire pour couvrir les excédents venant en dépassement du quota de ce pays à l'ouverture des opérations le ler août 1955. 
7 Outre sa « rallonge s, l'Italie dispose d'un crédit spécial de 50 millions d'u.c. 
8  Aux termes d'un accord bilatéral de remboursement et d'amortissement conclu entre le Danemark et les Pays-Bas et portant sur un montant total de 17 millions d'u.c., le Danemark est convenu d'effectuer un versement 

initial aux Pays-Bas de 2,13 millions d'u.c. et d'amortir le solde sur sept années à partir de juillet 1954. Le versement initial, ainsi que les versements échelonnés déjà venus à échéance en janvier 1956 y compris celui au titre de 
ce mois, ont ont été effectués au cours des présentes opérations et ont ainsi entraîné un ajustement correspondant eu quadruple du montant de ces paiements. 

9 Les soldes des paiements 100 % en or effectués par la France et par la Grèce en règlement de déficits au-delà de leurs quotas qui sont recouvrables dans la mesure où chacun de ces pays a des excédents cumulatifs nets 
pour la période postérieure au ler août 1955 et en règlement de ces excédents, n'apparaissent pas dans les positions comptables cumulatives. 

A la fin du mois de janvier 1956, ces soldes s'élevaient à : 
pour la France : 196,2 millions d'u.c. 
pour la Grèce : 4,1 millions d'u.c. 
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