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METHODES STATISTIQUES D'ANALYSE DE LA SITUATION MONETAIRE (1)
~ par M. F. J. DE JONG
Professeur & U'Université d’Etat de Groningue

§ 8. — L’instrument statistique : 1'aper¢u moné-
taire du Centraal Planbureau

8.1. — Les quatre « excédents »

Les plans économiques centraux (C.E.P.) publids
par le Centraal Planbureau (C.P.B.) aprés la deuxid-
me guerre mondiale comprennent notamment les
comptes nationaux de l'économie néerlandaise. A
c6té d’'un apergu rétrospectif couvrant les années
précédentes, ces comptes fournissent également des
prévisions pour 1'année & venir. Celles-ci constituent
une base utile % la politique économique. Le plan
économique central, publié annuellement et que 1’on
peut trouver en librairie, tient d’ailleurs compte des
principales mesures envisagées par le gouvernement.

Au début, ces comptes nationaux comprenaient
uniquement les comptes des opérations courantes
des particuliers, des entreprises, des pouvoirs publics,
des fonds de pensions et d’assurances et de 1’étran-
ger, ainsi que le compte des opérations en capital
de la nation; ce matériel statistique a été développé
par le C.P.B. en collaboration avec le Centraal
Bureau voor de Statistiek. Depuis 1951, les plans
économiques centraux comportent en outre une
analyse monétaire élaborée en collaboration avec le
Service d'Etudes de la Nederlandsche Bank.

Dans les plans de 1951 et 1952, cette analyse
revétait la forme d’une série de comptes nationaux
des secteurs précités. Mais depuis 1953, le C.P.B.
a adopté une méthode plus synoptique : l’analyse
monétaire a pris la forme d’un apergu monétaire;
l’économie nationale y est subdivisée en trois
secteurs : (I) U'Etat; (II) les pouvoirs publics
subordonnés; (III) le secteur privé; & gauche de la
colonne correspondant au secteur I figure le Total
subdivisé en deux sous-colonnes : Total intérieur
et Total étranger. La premiére indique les relations
entre le total et les institutions monétaires, la
deuxiéme les relations entre le total et 1’étranger.

Le secteur privé comprend, dans cette présenta-
tion, les particuliers (les ménages), 1’ensemble des
entreprises (y compris celles du secteur public),
I’ensemble des fonds de pensions et d’assurances (y
compris les fonds officiels), enfin les banques, &
Uexclusion de leur activité comme émetteurs de
monnaie et des postes des bilans qui s’y rapportent.
Il faut tenir compte de cette exception quand on
interpréte les chiffres de la colonne « total » qui
donne pour chaque poste (c’est-d-dire & chaque
ligne) la somme des trois secteurs. Dans le

(1) Les §§ 1 et 2 et la bibliographie de cet article ont été

publiés dans le Bulletin de mars 1956.
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tableau I1I ci-aprés, qui résume les apercus moné-
taires du C.E.P. 1953 et 1954 (1), les trois pre-
mieres lignes concernent uniquement le revenu
national et les dépenses intérieures; la création de
monnaie et les relations économiques extérieures ne
sont pas envisagées : les chiffres portés & la colonne
« total » doivent done étre considérés comme cou-
vrant 1’ensemble de 1’économie néerlandaise. Par
contre, pour les postes suivants, les chiffres de la
colonne « total » couvrent pour partie les relations
entre 1’ensemble des trois secteurs et les institutions
monétaires, et pour partie les relations entre les
trois secteurs et 1'dtranger; c’est pour cette raison
que la colonne « total » a été subdivisée en deux
sous-colonnes.

Les postes mentionnés & gauche du tableau, sont
groupés en quatre catégories dont on a calculd
chaque fois le solde : on obtient ainsi les soldes
suivants :

a) l'excédent du revenu;

b) l'excédent de financement;

¢) l'excédent brut de liquidités;

d) l'excédent net de liquidités (2).

(1) Le schéma des postes a été légérement modifié dans le
C.E.P. 1955. Toutefois, la discussion sur le diagnostic moné-
taire qui sera résumée ici est basée sur le schéma indiqué dens
le texte.

(2) La description des colonnes et lignes (postes) donnée
ci-dessus & été empruntée essentiellement & la premiére annexe
du C.E.P. 1953. Ce dernier utilise le terme augmentation de
liquidités au lieu d'ezcédent de liquidités; par contre, dans le
C.E.P. 1955, on & utilisé le terme excédent de liquidités, mais
I'excédent net de liquidités ne figure plus séparément.

Tableau I.

Précisons d’abord la signification de ces quatre
« excédents ».

Puisqu’on a exposé au paragraphe précédent le
concept de « l'équilibre monétaire interne » du
C.E.P. 1953, la notion de l'excédent du revenu ne
doit plus guére étre précisée. Cet excédent corres-
pond & la différence entre le revenu national et les
dépenses intérieures (les deux ex post) ; cet excédent
est donc égal & celui des transactions courantes de
la balance des paiements. D’aprés le C.E.P. 1953,
il y a équilibre monétaire interne lorsque 1’excédent
du revenu est nul.

La signification des autres soldes a été donnée
d’une maniére synoptique par M. Xoopmans
[16 : 452 = 24 : 9]. Celui-ci est parti de 1'équation
de la balance des paiements (1) d’une entité écono-
mique individuelle ou d’un secteur de l’économie
nationale; il la représente sous la forme comptable
d’un compte de caisse; voir tableau L.

(1) On trouvera des précisions dans J. G. Koopmans : « De
budgetvergelijking als verbindingsschakel tussen micro- en
macro-economie ». De Economist, CIII (1955), pp. 95-06 (dans
la publication séparée de ce discours inaugural : pp. 15-16);
I'anteur distingue 1'équation d'encaisse, I'équation de la balance
des paiements et 1'équation budgétaire. L'« équation d'en-
caisse » 8'écrit sous la forme fondamentale suivante : encaisse
initiale 4 création de monnaie + reccttes = dépenses + des-
truction de monnaie + encaisse finale; la création de monnaie,
par définition, est exclue des recettes des institutions créatrices
de monnaie; un faux monnayeur est considéré &galement
comme créateur de monnaie, alors que celui qui perd s bourse
est considéré comme destructeur de monnaie. (Toutefois, si
quelqu’un perd sa bourse et qu'elle est retrouvée par un autre,
M. Koopmans parle d'un transfert gratuit de capitaux.) Dans

EQUATION DE LA BALANCE DES PAIEMENTS SOUS FORME COMPTABLE 1

(I) Recettes de revenus
primaires 2
(IV) Recettes nettes de
revenus transférés .........

(A) Revenu net pouvant
étre dépensé 3

(II) Dépenses de con-

sommation  ........... (B) D& ttes 4
enses nettes
(III) Dépenses d'inves- P
tissements nets ...............

(V) Recettes nettes de
capitaux transférés gratui-
tement

(VI) Recettes nettes &
titre d'opérations sur le
marché du crédit et des capi-
taux avec des organismes
non monétaires @ ............

(VI.1) Transferts préala-
blement fixés ©

(VI.2) Transferts mnon
préalablement fixés .........

(C) Recettes nettes tota-
les de capitaux transférés 7

tesssscnsecs

(4) + (C)

(VII) Dépenses nettes &
titre de transactions avec
des institutions monétaires &

(0) Accroissement net
d’encaisses et d'autres ligui-
dités  oiiiininiinieeee,

(D) Excédents de liqui-
dités (+) ou insuffisances
de liquidités (—)

(B) + (D)

1 Le schéma a été établi de la méme manidre que la balance des paiements d'une économie nationale : les débits & droite, les crédits b gauche; les

deux comptes sont donc comparables.

2 Par revenu initiel ou primaire, il faut entendre le revenu représentant la rémunération pour la fourniture de produits (y compris les sorvices).
3 M. Koopmans emploie ici « revenu disponible »; toutefois, comme ce terme a déjh 4t4 employé dans un autre sens dans cet article, nous ne l'avons

pas repris.
4 Dé dans le secteur réel

5 Cetto séparation en pointillé a été ajoutée par l'auteur. Les postes figurant au-dessus du pointilld peuvent étre comparés au compte des transactions

courantes d'une balance des paiements.
Koopmans a employé ici : « ...

avec des institutions autres que monétaires », ce qui revient au méme. La subdivision en (VI.1) et (VIL.2)

figurant également au tableau III (aperqu monétaire du C.E.P, 1953 et 1954) a été sjoutée par nous parce qu'elle tient une place importante dans la discus-

B10n.

7 Conformément & la terminologie du Rapport annuel de la Nederlandsche Bank [12], ce terme doit &tre compris au sens large; il englobe aussi bien

les transferts gratuits que les opérations sur le marché des capitaux.
8 Pour les institut: dtai &
[Note de M. EKoopmans].

: le solde entre la destruction de monnaie (positif dans ce tableau) et la création de monnaie (négatif).

9 Par « tronsferts préalablement fixés de capitaux », il fout entendre des postes de financement qui sont prévisibles parce qu'ils constituent pour 1'unitd

étudide un engagement ferme ou un droit certain.
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A l'aide des définitions données dans le tableau I,
on peut maintenant préciser d’une maniére trés
simple la notion des quatre « excédents » utilisée

Tableau II.

dans 1’apercu monétaire du C.E.P. 1953 et 1964;
voir tableau II. Les lettres et chiffres romains dans
la colonne de gauche renvoient au tableau I

DEFINITIONS DES QUATRE EXCEDENTS

@ + AV) = (4)-
I + (III) = (B)

Revenu net pouvant étre dépensé
Dépenses nettes (dans le secteur réel)

(A) — (B) Ezcédent (+) ou insuffisance (—) du revenu
(V) + (V1.1) Recettes (+4) ou octroi (—) de transferts préalablement fixés de capitaux
+
(V1.2) Eaxcédent (+) ou insuffisance (—) de financement
Recettes () ou octroi (—) de transferts non préalablement fixés de capitaux
+

(A) — (B) + (C) = (D)

Ezcédent brut (+) ou insuffisance brute (—) de liquidités

Accroissement du stock monétaire actif 3

Excédent net (+) ou insuffisance nette (—) de liquidités se traduisant par :

Accroissement du stock monétaire inactif 1
Accroissement des liquidités secondaires

1 La colonne « Etat » du tableau IIT ne contient aucune variation du stock monétaire

: les avoirs de I'Etat ne sont pas considérés comme de la

monnaie, mais viennent en déduction directe de la dette de I'Etat vis-A-vis des institutions monétaires.

3.2. — Quelques précisions

A ces définitions nous pouvons ajouter les notes
explicatives suivantes :

1) Ce que le C.P.B. désigne par « excédent brut
de liquidités » d’aprés la définition indiquée ci-des-
sus, s’identifie en principe & 1’expression « excédent
de liquidités » adoptée par M. Holtrop dans le
Rapport annuel de la Nederlandsche Bank. Dans
notre article, cette expression signifie toujours
I’excédent brut de liquidités du C.P.B.; lorsque nous
voudrons désigner 1’excédent net de liquidités, nous
en ferons expressément mention.

La notion d’excédent (brut) de liquidités (le
poste D) est si souvent utilisée dans le débat qu’il
convient de s’y arréter un instant. Ce poste est la
somme de (VII) et (0) du tableau L

I'équation d’encaisse d'un organisme non créateur de monnaie
ne figurent pas les termes « création de monnaie » et « destruc-
tion de monnaie ». Pour 1'économie nationale, 1'équation
d'encaisse fondamentale peut encore s'écrire comme suit
recettes + création mette de monnagie = dépenses + accrois-
sement net d'encaisse (thésaurisation); nous verrons dans un
autre article [37] que 1’équation d’encaisse exprimée sous cette
forme constitue le point de départ de la théorie de 1'équilibre
monétaire de M. Koopmans. Si. l'on ajoute & 1'équation d’en-
caisse les transactions externes non réglées en monnaie (achats
et ventes de produits & crédit et transactions sur les marchés
de l'argent et des capitaux qui font intervenir des liquidités
secondaires et tertiaires; transferts gratuits), on obtient
I’ « équation de la balance des paiements ». Si l'on y ajoute
encore les transactions internes (comptabilisation du salaire
investi dans un outillage fabriqué par l'utilisateur lui-méme;
comptabilisation du loyer que représente 1'occupation de sa
propre maison par le propriétaire, etc.), on obtient
I’ « équation budgétaire » compldte sppelée en anglais
budget equation.

Nous préciserons donc le contenu de ces deux
postes et nous les exprimerons sous forme de sym-
boles. En développant les symboles adoptés par
M. Holtrop, nous entendrons par A Ly, prim 1'accrois-
sement de la masse de liquidités primaires (mon-
naie), par A L, pyim l'accroissement de la demande
de liquidités primaires (monnaie), par A L, s
Paccroissement de la masse de liquiditéds secon-
daires et finalement par A L, . 1'accroissement de
la demande de liquidités secondaires. Par définition,
on a les identités suivantes :

A Lm, prim T A Lm, sec = A Ly
et A Lv, prim + A Lv, sec=AL,

2) Dans ’apergu monétaire publié par le C.E.P.
de 1953 et 1954, la ligne « accroissement des liqui-
dités secondaires » figurant au tableau II est subdi-
visée en un nombre relativement élevé de postes
qui, & premiére vue, ne donnent pas une idée trés
nette de 1’ensemble. Nous les avons énumérés ci-des-
sous, en petits caractéres; la dénomination des postes
est imprimée en italique; les notes explicatives sont
empruntées au C.E.P. 1955, pp. 108-109; nous
avons cependant fait quelques ajoutes (mots mis
entre crochets).

Accroissement (+) ou diminution (—) des liquidités
secondaires.
[dans le sens de M. Holtrop] :

(a) dépdtq 4 terme;

(b) autres liquidités secondaires, notamment effets du Trésor,
avoirs librement disponibles auprés du Trésor public et crédits
de caisse aux pouvoirs publics subordonnés;
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ANALYSE DU POSTE (D) DU TABLEAU L

Poste Désignation

(VII) Dépenses nettes & titre de transactions avec des institutions moné-
taires, correspondant aux causes de la destruction de monnaie (nette,
cx post) ; c'est donc la diminution ez post de la masse des liquidités
Primaires .....ccocviviiiiiiiineninaen

(0) Accroissement d'encaisses, correspondent & la thésaurisation (nette)
dans le sens de M. Koopmans, mais considéré ex post; c'est donc
I'accroissement de la demande ez post de liquidités primaires ......... AL

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

accroissement des avoirs en autres liquidités (net, ex post); il résulte
de l'octroi net de préts ayant le caractdre de liquidités secondaires,
(done, achats nets de liquidités secondaires créées par d'autres,
moins l'accroissement de la masse des liquidités secondaires créées
par soi-méme) [12 : 47 et suiv.; 28 : 281] cvevvrviiniiiiiiirinninniiininn, AL — AL

Symbole

v, sec m, sec

+
(D) = (VII) + (0)

Destruction nette de monnaie -+ thésaurisation nette (M. Koopmans)
+ octroi net de préts ayant le caractére de liquidités secondaires
[28 : 286 n.; 36 : 960], le tout considéré ez post .......coervirieninnns

AL, —AL,

Diminution (+) ou augmentation (—) de dettes & court
terme :

(a) envers des secteurs intéricurs (non bancaires) ; la contre-
partie de ce poste — la créance — est considérée comme liqui-
dité secondaire. [Cette contrepartie, c’est-d-dire la créance, est
le poste précédent : « autres liquidités secondaires », de sorte
que la somme des deux chiffres dans la colonne « total
intérieur » doit étre égale & 0. En effet, une créance & court
terme d’un secteur correspond & une dette & court terme d'un
autre secteur.]

(b) envers les banques [en florins];

(¢c) envers l'étranger (net) [c'est-d-dire envers les banques,
en devises étrangéres].

[La variation (b) et (¢c) des dettes A court terme envers
les institutions monétaires a comme contrepartie une
variation des créances.] ILia variation des créances sur les
institutions monétaires se traduit naturellement dans les postes
« accroissement du stock monétaire actif » et « accroissement
du stock monétaire inactif » et « dépbts & terme ». [Il ressort
toutefois du tableau des variations des créances et engagements
du systéme monéteire qui figure & la p. 8 des annexes du
C.E.P. 1953 qu'en général, les postes précités ne s'équilibrent
pas exactement. Le tableau en question mentionne au poste
¢ créances » des institutions monétaires : a) 1'accroissement
des préts & long terme accordés & 1'étranger (= exportations
de capitaux figurant dans l'apergu monétaire de 1953 et des
années précédentes — quand la pénurie de capitaux aux Pays-
Bas n’aveit pas encore été entiérement surmontée — sous la
rebrique « transferts non préalablement fixés de capitaux »);
b) Paccroissement des préts & long terme aux secteurs inté-
rieurs; ¢) l'accroissement des préts & court terme, et finalement
d) l'accroissement de 1'encaisse-or et des devises. Les variations
d'engagements rangées en regard sont l’augmentation du stock
monétaire et des dépdts & terme].

3) La troisiéme précision concerne 1" « excédent
de financement » du tableau II. Selon le C.E.P.
1953, p. 10 des annexes, on se trouve en présence
d’'un équilibre monétaire externe si l'excédent de
financement est égal & zéro. Dans ce cas, il y a
équilibre matériel de la balance des paiements; il
ressort du tableau I, considéré comme balance natio-
nale des paiements, que la somme des postes
« transferts non préalablement fixés de capitaux »
(VI.2) et « excédent de liquidités » (D) doit étre

égale & zéro. Il semble done que le C.P.B. considére
la somme de (VI.2) + (D) comme une approxima-
tion statistique du solde compensatoire de la balance
des paiements. Dans le C.E.P. 1953, on lit & ce
sujet : « L’idée de base est la suivante : une insuf-
fisance du revenu ne provoquera pas nécessairement
des difficultés de financement si elle se produit dans
un secteur ou un pays qui, en se basant sur des
prévisions fondées [c’est-A-dire des transferts préa-
lablement fixés de capitaux], peut escompter un
apport de capitaux sous forme de donations ou
d’emprunts & 1'étranger. (Pratiquement, cela veut
dire que le secteur intéressé ne sera pas obligé
d’entamer ses propres encaisses ou ses liquidités
secondaires ni de faire appel au marché des capitaux
ou aux institutions monétaires). Dans le cas opposé
d’un excédent du revenu, les possibilités de finan-
cement seront plus limitées que le laisserait entendre
cet excédent si le secteur ou le pays en question
doit remplir un engagement, fixé préalablement, de
transférer ou d’accorder des capitaux. Inversement,
les transactions non préalablement fixées en capital
et 1’accroissement brut des liquidités doivent étre
considérés comme une utilisation de 1’excédent de
financement ».

Ces deux postes, qui représentent ensemble 1’uti-
lisation de l’excédent de financement, ont donec —
selon le C.P.B. — un caractére dépendant, c’est-d-
dire que leur ampleur est conditionnée par les autres
postes de la balance des paiements. Aussi peut-on
admettre qu’ils mesurent approximativement 1'im-
portance du solde compensatoire de la balance des
paiements; et puisqu’il est impossible de chiffrer ce
solde avec une précision théoriquement parfaite,
cette approximation constitue déja un résultat appré-
ciable. IEn outre, on ne peut perdre de vue que le
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matériel statistique est couramment complété par
des estimations lorsque les donndes recensdes sont
incompletes; aussi les chiffres du C.E.P. pour les
années antérieures sont-ils revus & chaque publica-
tion nouvelle, pour tenir compte des données plus
précises et plus complétes dont on a disposé entre-
temps. D’autre part, il se peut que les estimations
nécessaires aient 46 effectuées de manidre diffé-
rente par les diverses institutions; enfin, celles-ci
ne traberogt pas toutes & la méme place la ligne
de démarcation entre les postes autonomes et les
postes .dépendants, puisque cette classification
dépend en partie de l'apprécigtion subjective des
statisticiens. Si {’on compare, par exemple, 1’excé-
dent de financement de 1’ensemble de 1’économie
néerlandaise pour les anndes 1952 et 1953, tel
qu’il figure dans l’apercu mongtaire du C.E.P. 1954,
au ;soléle de la « 'balance totale des paiements »
pendant les mémes annédes, publiée dans le
Statistisch Zakboel: 1954 du Centraal Bureau
voor {Je Statistiek (C.B.S.) & la p. 100, on
constate que ces deux montants ne sont pas égaux,
bien nq.u’i",ls mesurent approximativement 1'un et
l'autre Vexcédent matériel de la balance des
paiements; D'évaluation du C.E.P. 1954 dépasse
successivement de 0,22 et de 0,15 milliard de florins
celle du Statistisch Zakboek 1954. L’écart provient
en partie des différences entre les données qui ont
servi .de base & 1’élaboration de 1’apercu monétaire
du C.P.B. et de la balance des paiements du
€.B.S. (1); l'écart provient .en partie aussi de ce
.que la ventilation des transaetions en -capital entre
inouyements autonomes et mouvements .dépendants
— suivant la distinction de M. Meade — est opérée
en partant de conceptions différentes. Parmi les
« fransferts préalablement fixés de -capitaux » —
~pir poste (4), tableau III — qui entrent -dans les
mouvements autonomes de capitaux, le C.P.B.
comprend ¢’aide -américaine; pourtant, -suivant le
schéma du Fonds Monétaire International, cette jaide
doit -étre .considérée comme ¢ compensatoire » e,
par conséquent, comme un mouvement dépendant.
-Cette ‘aide -s’élevait, selon le C.B.S., 4 0,29 milliard
de ‘florins en 1952 et & 0,066 milliard en 1953. A
]uste titre, nous-semble-t-il, le-C.B;S. 1a range parmi
les postes dépendants qui reflétent le solde de la
« ‘balance totale .des -‘paiements »; ce solde corres-
pond, selon le tableau du C.B.S., au tatal du déficit
;_d,es transactions :courantes et des exfportations de
ccapitaux non compensatoines i(2); .ce total est done

(1) Le C.E.P. établit son apergu monétaire sur Ja « |base
des -transactions », ce qui veut -dire .que les montants indiqués
ge rapportent -4 ’année pendant laquelle es fransactions ont
ét¢ -effectudes. Lie C.B.S. établit sa balance des paiements sur
la méme base. Par contre, :le rapport annuel de la Neder-
landsche Bank donne .une balance des paiements jbasée sur les
entrées et les sorties de caisse; les montants se rapportent donc
A 1’année pendant laquelle les paiements onbt été .effectués.

(2) Dans .llapergu monétaire du C.E.P. 1955 figure égale-
ment un ;poste « -excédent -de -financement », dont la définition
différe de celle du C.E.P. 1953 et 1954; aussi la comparaison
8’en .trouve:t-elle faussée. C'est ainsi que dans le C.E.P. 1955,
on ne fait plus.de distinction dans les transferts de :capitaux

l'inverse de l'excédent matérie] de la balance des
paiements iselon 1a définition de M. Meade.

3.8. — Données .statistig,ues

Le tableau III présente un résumé de 1’apergu
monétaire des années 1951, 1952 et 1953; le schéma
est le méme que celui .du tableau II. Le raison-
nement étant, en grande partie, basé sur ces données
statistiques, on reviendra souvent, dans le § 4, sur
le contenu du tableay III.

Le poste auquel on se référe le plus souvent est
eelui de 'excédent de liquidités (poste 7). Puisqu'il
$’agit d'une grandeur statistique, elle a un caractére
ex post. On peut se demander, dés lors, si A L, et
A L, considérés ex post, ne doivent pas étre identi-
ques; en geffet, une propesition bien connue de
théorie monétaire affirme 1'identité ex post :

‘AJLV, prim= A Lm;, prim
(ou, en symboles de Keynes : AL = A M) ().
B’il en épait ainsi, le poste (7) serait toujours égal a
zéro.

Nous avons vu que le poste (7) du tableau III
est identique au poste (D) des tableaux I et II;
en les analysant, nous avons déja parlé des grandeurs

ALy prim €6 A Ly prig. Au tableau III, la quantitg

A Lv, prim =A Lm, prim
est donnée par la somme des postes (8) et (10),
que T'en peut qualifier @’ « accroissement du stock
monétaire »; cette somme représente un des postes
qui refletent I'excédent de liquidités (7).
Peut-on écrire

A Ly, goc = A Ly, g0 €2 post ?

Cette identité est valable pour 1'ensemble de 1'éco-

suivpnt qu'ils sont préalablement fixés ou non; le C.P.B., en
effet, s’est rangé '3 l'opinion exprimée dans un article de De
Pous [13 : 917] que cette distinction était plutpt arbitraire; et
les critéres sur lesquels le C.P.B. s’appuyait pour opérer la
distinction, ne correspondment pas A la xéalité : lorsqu'ils
&laborent leurs plans -de dépepses, les agents économiques ne
sont pas influencés seulement par Fampleur des revenus qu'ils
escomptent et des - opératlons sur capitaux & long terme fixées
préalablement; ils ‘tiennent au moins putant compte de [leurs
propres anticipations concernant le mouvement des prix et les
‘chances de profit, etc. Tre financement de Ieurs dépenses ne
s'effectue .donc pag exclusivement au moyen du revenu courant
et des opgérations :pur capltaux préalab)ement fixées; peuvent
aussi sintervenir la déthésaurisation, la vente de liquidités
secondalres le recours aux crédits banc&lres ou aux crédits pour
acha,ts A tempérament I'émission d’actions et d’obligafions,
etc. [voir aussi 14 : 271). -Quant & Vexcédent de finan-
cement national, il comprend, dans le C.E.P. 1955, ’excédent
des :transactions courantes augmenté de l'aide américaine et
diminué de llaide accordée au Suriname et & la Nouvelle-
Guinée; ciest dire que cet excédent de financement national
est devenu totalement différent du concept de 1’ « équﬂlbre
matériel de la balance:des paiements » et qu'il n’a plus rign de
commun ayvec le solde de la « ibalance ,des paiements totale »
du C.B:S.

(1) Que l'on réfléchisse aux expressions frappantes telles
que : « All mpney which is anywhere must be somewhere » et
« The .amount of hoardmg must be equal to the quantity of
money ». *La premiére de ces citations a été empruntée a
D. H. Robertson : « Mr. Harrod and the Expansion of Credit »,
Economica N. §., T (1934), pp. 473-475, notamment p. 473;
la deuxiéme & J. M. Keynes, & la p. 174 de la « General
Theory » de 1986. De pareilles constatations ne sont év1dem
ment que iruigmes.
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Tablean III.

APERCU MONETAIRE (résumé)
en milliards de florins, années 1951/1953 1

1951 1952 19858
2 " 2 ° . £ °
Total ] = Total =38 1] Total =3 33
Numéro Désignation ° N 2 2E g o % g
du poste Etat 2 5 Etat 2 B 5 Btat o 2 5
. c 38 3 . ! 3 . S8 2
Etranger | Intérieur |1 3 2 Etranger | Intérieur B 3 3 Etranger | Intérieur 573 F
o w2 <) w0 <] w
A & . &
(¢)) Revenu net pouvant &tre dépensé ......... 19,73 3,39 1,01 | 15,38 20,18 3,14 1,22 | 15,82 21,46 3,41 1,12 | 16,98
()] Dépenses nettes ......ocevuvennns PN 19,82 2,21 0,96 | 16,65 18,34 2,32 1,05 | 14,97 20,14 2,57 1,28 | 16,29
3)=1)—@Q) Excédent du revent ......o.covvenenns cereeeens —0,09 1,18 0,05 | —1,32 1,84 0,82 0,17 0,85 1,82 0,84 | —0,16 0,64
4) Transferts préalablement fixés de capitaux 0,22 x |—0,33 [—0,79 1,34 X — 0,03 |—0,61 0,58 ||—0,15 x |—0,78 | —0,50 1,13
+
5)=(8)+(4) Excédent de financement ........cceevnenvnens 0,18 0,85 | —0,74 0,02 1,84 0,85 | —0,44 1,43 1,17 0,06 |—0,66 1,77
6) Transferts non préalablement fixés de
(4525 S T2:01> S 0,31 (—0,06 | —0,08 0,37 | —0,04 — 0,07 | —0,25 1,39 |—0,07 }} —0,21 0,05 0,74 0,48 | —1,38
+
(M=(5)+(6) Excédent brut de liquidités .................. 0,38 0,77-| —0,37 | —0,02 1,91 —0,60 0,95 0,36 1,01 0,80 [—0,18 0,39
) Accroissement du stock monétaire actif ... X 0,60 X — 0,60 X 0,14 X —_ 0,14 X 0,38 X — 0,38
@)=(M—® Excédent met de liquidités .................. —0,22 0,77 |—0,37 | —0,62 1,77 0,60 0,95 0,22 0,63 0,80 | —0,18 0,01
se traduisant par :
10 Accroissement du stock monétaire inactif X |—0,40 X 0,08 | —0,43 X 0,63 X 0,06 0,57 X 0,15 x |—0,04 0,19
11 Accroissement des liquidités secondaires :
(a) dépdts & terme ...........ceevennn. X 0,33 X — 0,33 X 0,17 X 0,13 0,04 X 0,02 x {—0,10 0,12
(b) autres liquidités secondaires X | —0,42 X 0,02 | —0,44 X 0,16 X 0,15 0,01 x | —0,06 x |[—0,07 0,01
(12) Diminution (+) des dettes & court terme :
(a) vis-4-vis des secteurs intérieurs (mon
bancaires) ......c.coeciiieieienans X 0,42 0,64 { —0,22 x |—0,16 {—0,41 0,33 [—0,08 X 0,06 (—0,10 0,13 0,03
(b) vis-4-vis des banques . X |—0,31 0,13 { —0,20 | —0,24 X 1,08 1,01 0,28 [ —0,21 X 0,52 0,90 | —0,10 [—0,28
(c) vis-4-vis de I'étranger (mnette) 2 ...... 0,16 X X X 0,16 {| —0,11 X X x |—0,11 || —0,06 X x |—0,06

1 Note ezplicative génédrale. Les montants sont exprimés en prix courants; pour I'année 1951, ils ont ét8 empruntés au C.E.P. 1953 et pour les années 1952-1953, au C.E.P. 1954.

précitées du C.E.P. Pour les lect pas
MM. Tinbergen et Schouten; il contient un apergu monétaire détaﬂlé pour les annédes 1951-1953 [15 :

2 =4 + 8

8 =28— (4 +

rs qui ne

sier

et

ent la langue néerlandaise

tableau 5].

La croix signifie qu'il a été impossible d'indiquer un
montant eu égard au caractére du poste et de la eolonne mtéressés La numémtahon des postes est faite par l'auteur lui-méme; en raison du caractére synthétique de ce tableau, elle ne correspond donc pas aux postes des deux publications

pour consulter les apergus monétaires détaillés dans les éditions originales du C.E.P., nous renvoyons & l'article en allemand et anglais de
Pour la facilité de ces lecteurs, nous indiquons ci-aprés les correspondances entre les postes du tableau ci-dessus et ceux du
tableau & de l’artlcle de Tmhergen et Schouten (les numéros des postes de notre propre tableau se trouvent & la gauche des signes, les numéros des postes correspondants du tableau 5 de Tinbergen et Schouten sont A droite)
8), c.-3-d. I'excédent du revenu que Txnbergen et Schouten n'ont pas mentionné sépatément; en sllemand on peut qualifier cette grandeur de Einkommensiiberschuss et en anglais de Income Surplus.

1 = 8.

4=— '7 (mténeur) — la partie de (10.a + 10.b + 10.c) intérieur, qui concerne des amortissements — 10.d. 5 est analogue & 9, mais les montants mentionnés ne concordent pas, parce que l'excédent de fina (en all d Finan-
en anglais Financing Surplus) n'est pas défini de la méme fagon dans notre tableau ci-dessus que chez Tmbergen et Schouten, 6 = — (partie restante de 10.a + 10.b + 10.c, tous intérieurs) — 10.e. 7 = 11;
allemand Bruttoliquiditatsiberschuss, en anglais Gross Ltquxdxty Surplw 8 =12, 9 = 18, 10 = 18. = 14. 13 = 15.

« Ad fnd

on pe;t nppeler cette grandeur, en
2 Le pos (12 c) indique les crédits commerciaux accordés par I'étranger (11

« diminution » (+) des dettes & court terme vis-A-vis de 1'étranger (12.c). >CT

: annexes, 8).

t de I'

et demes peut étre calculé A I'aide de 1'aperqu monétxure complet en prenant comme point de départ le poste
és de capitaux » (6) et en soustrayant finalement la

t » (5), e sjoutant les « importations de cspmaux (+) > ngumn;. d]ans Paperqu monétaire complet sous la rubrique des « tr

rts non

réalabl

et devises s’éldve en 1951 & 0,28, en 1952 & 1,95, et en 1953 & 1,02 milliard de florins.




nomie nationale, dans la mesure ou il s’agit de
crédits & court terme que les secteurs intérieurs
non monétaires se sont accordés les uns aux autres.
Dans 'apergu monétaire, I'Etat et les banques sont
rangés parmi ces secteurs non monétaires nationaux
pour autant, toutefois, qu’il s’agisse de leurs fonc-
tions autres que celle de la création de monnaie.
Parmi les crédits préceités, citons 1’exemple du papier
du Trésor vendu par 1'Etat aux placeurs institution-
nels; ceux-ci font partie du secteur privé. Ces ventes
augmentent la dette de I'Etat vis-a-vis de ce secteur
(chiffre négatif pour le poste (12.a) dans la colonne
« Etat »), mais aussi — et dans la méme mesure
— les créances du secteur privé sur ’Etat (chiffre
positif pour le poste (11.b) dans la colonne « Secteur
privé »). Le total de ces deux chiffres est naturel-
lement égal & zéro (les postes (12.a) et (11.b) de
la colonne « Total - intérieur » se contrebalancent
toujours exactement).

Toutefois, outre les crédits & court terme que les
secteurs intérieurs se sont accordés mutuellement,
les grandeurs A L, . et A Ly, 5. comprennent
encore trois autres éléments.

1) Le poste (1l.a) : « dépdts & terme », c’est-a-
dire une créance des secteurs intérieurs sur les
banques qui a le caractére de liquidité secondaire;
son augmentation est, par définition, positive, tandis
que l'accroissement correspondant (diminution néga-
tive) des dettes des banques vis-d-vis des secteurs
intérieurs n’est pas repris parmi les postes qui tra-
duisent l’excédent de liquidités.

2) Poste (12.b) : « diminution des dettes & court
terme [des secteurs intérieurs] vis-d-vis des ban-
ques »; il s’agit de la diminution du volume des
crédits contractés par les secteurs intérieurs aupres
du systéme bancaire (1).

3) Poste (12.¢c) : « diminution (nette) des dettes
& court terme [des secteurs intérieurs] vis-d-vis de
I’étranger ». Le terme « nette » signifie ici que ce
poste comprend les crédits commerciaux réciproques
entre les Pays-Bas et 1'étranger. A proprement
parler, il s’agit donc d’une diminution des liquidités
secondaires détenues par l'étranger, dans la mesure
ou elles représentent des créances sur les secteurs
de 1’économie néerlandaise (2).

(1) Les comptes débiteurs des secteurs intérieurs auprés du
systéme bancaire « s'améliorent » done, pour ainsi dire. Par
contre, si les comptes créditeurs de ces secteurs « s’améliorent »
— ce qui est essentiellement un phénoméne analogue — on
perle d'un « accroissement du stock monétaire »; voir postes
(8) et (10).

(2) Dans le C.E.P. 1955, ces créances de 1'étranger ne sont
plus reprises sous les postes qui traduisent 1’excédent national
de liquidités des Pays-Bas. Lie contenu du poste (12.c) dans
notre tableau III est repris, dans 1'apergu monétaire du C.E.P,
1955, sous les mouvements des capitaux avec 1'étranger, qui
figurent dans la partie se trouvant au-dessus de l’excédent de
liquidités. Cette méthode nous parait exacte. Dans le C.E.P.
1955, la notion de 1'excédent de liquidités correspond entié-
rement & la notion semblable figurant dans les rapports
annuels de la Nederlandsche Bank [12 61]; ainsi, cet
excédent est égal & l'accroissement de 1'encaisse-or et devises
moins les crédits versés au compte de contrepartie de 1'aide
américaine.

L’existence de ces trois postes fait que la gran-
deur A L, ,., méme si elle est prise au sens ex
post, n’est pas identique & A Ly, gec; c'est dire qu’il
n’y a pas identité non plus entre A L, et A L,,.

Comme on I'a vu au § 2.3, M. Holtrop considére
qu'une valeur positive de l'excédent de liquidités
— congu comme un écart entre des stocks —
(ex ante L, > L,,) est I'indice d’une pression défla-
toire. De méme, une valeur positive de 1’excédent de
liquidités — congu comme un écart entre des flux —
(ex ante A L, > A L,) est un élément déflatoire,
selon la théorie de M. Holtrop. On peut établir cette
analogie en se basant sur le raisonnement qu’il
développe dans E.S.B. [22 989/990 =
24 : 118/119] (1).

Considérons un état dans lequel un excédent de
liquidités existe dans le sens de ex ante L, —
L, > 0 (voir § 2.3). Les sujets économiques dési-
rent accumuler cet excédent soit par la thésaurisa-
tion (dans le sens de M. Koopmans), soit par un
prélévement sur le marché des capitaux en y cédant
des placements, soit par les deux moyens ¥ la fois.

I) La liquidation de placements entraine une
offre croissante de liquidités tertiaires, et, par consé-
quent, une baisse de leur cours et une hausse du
taux d’intérét. Ces mouvements peuvent avoir trois
effets :

1) diminution des investissements;

2) diminution du désir de liquidités (il nous
semble que M. Holtrop aurait di ajouter : du moins
si la hausse du taux d’intérét jusqu’a ce niveau est
considérée comme terminée et définitive, de sorte
que la spéculation ne puisse opérer); il s’ensuit que
la demande de liquidités L, accuse également une
tendance & la baisse;

3) les placements de 1’étranger sur le marché
intérieur peuvent augmenter; en provoquant un
excédent du poste du compte capital de la balance
des paiements, ils entrainent une augmentation de
L,

II) La thésaurisation de liquiditds, c’est-d-dire la
diminution des dépenses, a les effets déflatoires
suivants :

1) une diminution des dépenses & 1'étranger qui
fait apparaitre un excédent dans la balance des
paiements; il en résulte un accroissement de L,,;

2) une baisse de la production, et/ou
3) une baisse du niveau général des prix.

Les deux derniers effets provoquent une diminu-
tion du revenu national monétaire Y, et par consé-
quent, une contraction du besoin de liquidités et, dés
lors, une tendance & la baisse de L,

(1) M. Holtrop n'aime pas employer les termes ex ante et
ex post; il les prend dans leur sens original (acception
suédoise) et il laisse entendre d'ailleurs que, dans ce sens, ils
sont d'une utilité contestable [17 : 711 = 24 : 56/57]. Cette
question a déja été citée en note au début du § 2 de cet article.
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Tous ces phénomeénes agissent vers une ‘diminu-
tion de L, et une augmentation de L., Toutes
autres choses restant égales, ce processus se pour-
suivra pendant un certain temps, jusqu’s ce que L,
soit devenu égal & L, , autrement dit jusqu’a ce que
I'équilibre monétaire (dans 1’acception de M.
Holtrop) soit rétabli. Supposons qu’au début de cette

‘période, c’est-d-dire au moment ou 1'impulsion défla-

toire se manifeste, L, ex ante = 4 et L,, ex ante = 2
et qu’d la fin de la période,

L, = L, = 8.
Au début,
L,—L, =72;
a la fin,
L,—-L, =0.

Pour l’ensemble de la période en question, A L,—
A L,, (c’est-b-dire 1'excédent de diquidités considéré
comme un flux) est égal 4—2. Cet excédent de
liquidités est négatif; en réalité, il s’agit donc d’une
insuffisance de liguidités. Llle révéle une inflation
croissante; dans notre exemple, il s’agit 14 de la
réaction inflatoire induite provoquée par l’'impulsion
déflatoire initiale; cette rdaction assure le retour &
1’équilibre monétaire en fin -de période.

Il .est impossible -de mesurer les valeurs ex ante ‘de
L, et L,, & un moment -donnd; le tableau statistique
du C.P.B. intitulé « apercu monétaire » ne ‘donne
que la valeur ex post de A Ly,—A Ly, i(poste «(7) du
tableau IIT). Lorsque cette :grandeur est positive, il
apparalt qu’une partie du revenu n’a pas été redé-
pensée au cours de l'année -considérée, ce qui a di
provoquer une pression déflatoire au cours de cette
année. C’est jpour cette raison que M. Holtrop con-
sidére le poste (7) comme 1expression statistique
de I’excédent de liquidités; une valeur positive de ce
poste révéle formellement une déflation (ou une

‘tension inflatoire décroissante). Mais 1l reste & ‘tran-.

cher si, dans son essence {c’est-d-dire matérielle-
ment), cette déflation est une impulsion autonome
vu une réaction induite. L’apergu monétaire ne nous
renseigne pas & ce sujet; nous reviendrons sur ‘ce
probléme dans le § 4.

8.4. — Proposition de distinguer un cinquiéme
« excédent »

En analysant au'§ 2.3 1a théorie de M. Holtrop,
nous avons dit que si M. ‘Goedhart admire sa
méthode de ‘raisenmement, il préfére cependant
I’appliquer & ce ‘qu'il .appelle d’excédent « -épurd »
ou « pur » de liquidités [28 : 285, 288], pour se
rapprocher des .concepts de M. Koopmans sur I'in-
flation, 1’équilibre monétaire et la déflation; comme
I’auteur de cet article, M. Goedhart préfére ces con-
cepts aux notions des autres auteurs dont il a été
question au § 2. Cet excédent pur de liguidités,
congu ‘comme un flux, peut s’écrire

AL, prim— A L, prim

(ou bien .A L—AM, symboles de Keynes), ces gran-

deurs devant &tre interprétées ex ante. T1 importe
done de saveir s'il est possible de trouver une version
ex post qui puisse faire 1’objet -de vérifications statis-
tiques. -

A la lettre, elle est en -principe absolument
irréalisable étant donné que dans 1'optique ex post,
on a 1’identitd :

A Lv, prim = A Lm, prim:

Dés lors le veeu de M. Goedhart « -de limiter, en
conséquence, la ‘notion d’insuffisance de liquidités
au recours & la création de monnaie et aux
encaisses » [28 : 283] peut-il étre -exaucé dans la
théorie, mais non ‘pas lors de mensurations statis-
tiques. Qu’entendait-il donc par Ja ?

Si nous me mous abusons, i -donne wune
indication & ce sujet dans le passage suivant déjh
signalé {28 : 281/282] : < Pour de calcul -de 1’excé-
dent national ou de l'insuffisance nationale :de liqui-
-dités, .on peut indifféremment ranger ou non, parmi
les moyens de financement inflatoires, la création
et da ‘déthésaurisation’ de liquidités secondaires &
coté de la création et de la déthésaurisation de mon-
naie; car, pour .'dconomie mationale dans son
ensemble, la icréation et la -détention de liquidités
secondaires 'se contrebalancent toujours -exactement.
Ce m’est par contre pas le -cas lomsqu'on prooéde -&
une analyse par isecteur ».

Cette thése de M. Goedhart, que la création et
1’aceumulation ‘de liquidités secondaires se compen-
sent toujours exactement, 'si.on considdre l'économie
nationale -dans son .ensemble, nous .avons wu qu’elle
vaut uniquement pour iles crédits A court bermve
que les secteurs intérieurs (mon bancaires)
s ascordent ‘mutuellement:; 'au tableau III, ces cré-
dits figurent aux postes (11b) et (12.a). En
d’autres termes, selon M. Goedhart, 'excédent de
liquidités de M. Holtrop peut &tre « épuré », c’est-b-
dire rendu plus proche des ‘conceptions de
M. Koopmans; il suffit pour cela de soustraire les
postes (11.b) et (12.a) du poste (7). Nous avons
effectué ce caleul dans le tableau IV.

Comme .M. Goedhart entend « appliquer le terme

excédent.de liquidités uniquement & I’appel aux liqui-

dités primaires » [28 : 283}, nous proposons de
désigner désormais cette grandeur comme 1'excédent
de liquidités primaires; cette dénomination -se -substi-
tue & célle d’excédent « pur » ou « épuré » de
liquidités,; elle & -donc été utilisée pour définir le
-contenu ‘du ‘poste (14) du tableau IV. Celuici don-
nera donc 1'interprétation statistique de la grandeur
A Lv, prim—A 'I”m_, prim -

On pourrait se demander en vertu de -quelles
.considérations « philosophiques » cette grandeur ex
post .est prise comme approximation statistique de
T'8quilibre ‘ou du -déséquilibre monétaire dans le sens
de M. Koepmans. De.fait, cette.grandeur ex post peut
me pas 6&tre égale & zéro {(cir. le poste 1(14) du
tableau I'V), dlors que nous venons de constater que
1a demande ex post de monnaie doit étre identique
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Tableau IV, CALCUL DE L’EXCEDENT DE LIQUIDITES PRIMAIRES ET DE L'AUGMENTATION DE L'INFLATION POTENTIELLE
en milliards de florins, anndes 1951/1958 (les chiffres du tableau IIT sont pris comme base)
- o 1951 T 1052 - 1953 ) B
Numéro ) 2 - -7 @ . g
du poste Total =3 Total 5 8 Total £ 3
(pour Désignation - 2 g - 3 g _ g E
comparaison, §D % Etat g @ Secteur privé E,c § Etat g Secteur privé :‘&, E Etat » % Secteur privé
voir tabl. III) g § 8 S £ 2 %4 g 5 g3
| A £ " @ | & 8" A | Z 2=
n Excédent (brut) de liguidités ............... 0,38 0,771—0,871 — 0,02 1,91 0,60/0,95 0,386 1,01 0,80|—0,18 0,39
(11.5) Accroissement des « autres » liquidités
86CONAAITeS  .eveivevecieniiiorieracaeneinnas X 0,42} x 0,02 =— 0,44 X 0,16 x |0,15 0,01 X |—0,06] x |—0,07 0,01
(18) = (7)—(@11.b) Solde intermédiagire .....cocovveieiiininininnn. 0,80 0,77 |—0,39 0,42 1,75 0,60} 0,80 0,35 1,07 0,80|—0,11 0,38
(12.a) Diminution (+) des dettes & court terme
vis-A-vis des secteurs intérieurs (non!
DANCAITES)  .ivivreereiiiiiininiiciiieserones X 0,42| 0,64 |—0,22 —_ x |-—0,16}—0,41{0,33| — 0,08 X 0,06{—0,10! 0,13 0,03
(14) = (18)—(12.a) Excédent de liquidités primaires 1 ......... 0,38 (0,22) | 0,13 {~—0,17{ 0,42 (0,26) || 1,91 (2,02) 1,01/0,47| 0,43 (0,54) || 1,01 (1,07) 0,90{—0,24| 0,35 (0,41)
Se traduisapt par :
(15) = (8) + (10) Accroissement du stock monétaire ......... X 0,20 x 0,03 0,17 X 0,77 X 0,06 v 0,71 X 0,53 x |=0,04 0,57
(11.a) Accroissement des dépdts & terme ......... X 0,33 x _ 0,33 X 0,17} X 0,13 0,04 X 0,02 x |—0,10 0,12
Diminution (4 ) des dettes & court terme :
(12.b) vis-3-vis des banques ......oeeeeiniiiiiininenens x |-0,310,18|~—0,200 — 0,24 X 1,08, 1,01}0,28} — 0,21 X 0,52{ 0,90(—0,10{ — 0,28
(12.¢) vig-4-vis de 1'étranger (met) .............o.ees 0,16 X X X 0,16 —0,11| x X X — 0,11 —0,06] X X X — 0,06
(10) Accroissement du stock monétaire inactif]] x [—0,40] X 0,03 -— 0,43 X 0,63 x [0,06 0,57 X 0,15) x [|—0,04 0,19
(11) Accroissement des liquidités secondaires . x |—0,08] X 0,02 — 0,11 X 0,33 X 0,28 0,05 X |—0,04 x |=—0,17 0,13
+ E - = = = = =
Augmentation de Uinflation potentielle
(16) = (10) + (11) () revrerreereere et | —0,49 x | 0,05 — 0,54 0,96 x |0,34 0,62 0,11 x |—0,21 0,32

M. Goedhart. Voir aussi p. 239, note (2).

1 Les chiffres entre parenthéses en its;iique du posté (14) ont été dbtenus en soustrayant le p(_as-tev'(lvz.c) des chiffres _zom;iné du poste (14)_ Les chiffres en itali.gue représgnient

l'exg.édéz.xt de l_iquiditéé p},imaires ‘dans le sel_;; de




4 l'offre de monnaie si l'on considére 1’dconomie
nationale dans son ensemble.

D’aprés M. Goedhart, ces considérations « philo-
sophiques » sont trés simples (1). Il y a excédent de
liquidités dans un secteur si sa position nette vis-a-vis
du systéme bancaire émetteur de monnaje s’amé-
liore, soit par 1’augmentation de ses soldes crédditeurs
(accroissement de son encaisse), soit par la diminu-
tion de ses soldes débiteurs (remboursement de
crédits bancaires), soit par l’affectation donnée &
de la monnaie recue de tiers, par exemple & la
constitution d’'un dépdt & terme (ce qui signifie
une diminution du recours aux institutions moné-
taires; au point de vue statistique, la constitution
d'un dépdt & terme équivaut done & un rembour-
sement de soldes débiteurs au moyen de monnaie
recue de tiers).

Dans une économie fermdée, 1’excédent de liqui-
dités primaires de la nation est égal & zéro. En
effet, toute augmentation des liquidités dans un
secteur a toujours pour contrepartie exacte une dimi-
nution des liquidités des autres secteurs; car & la
monnaie créée par des débits en compte correspond
une augmentation, par ailleurs, de soldes crédi-
teurs (2). Mais dans une économie ouverte, un
excédent de liquidités de la nation peut apparaitre :
en effet, les sommes recues de 1'étranger (c’est-a-
dire l'accroissement de l’encaisse-or et devises) ne
compensent pas nécessairement les sommes payées
& 'étranger (c’est-d-dire la diminution de 1’encaisse-
or et devises) auxquelles il faut ajouter les mon-
tants crédités au compte de contrepartie de 1’aide
américaine.

Dés lors, l'excédent national de liquidités est, par
définition, égal & I'augmentation nette de 1’encaisse-
or et devises moins les crédits inscrits au compte
de contrepartie [12 : 61] (3).

(1) Le professeur Goedhart a eu 1'amabilité de nous exposer
son raisonnement par lettre; les deux alinéas suivants
s’appuient sur cette information, sauf ce que nous avons dit au
sujet du compte de contrepartie.

(2) Aux Pays-Bas, les banques ne passent l'écriture « Débi-
teurs & Créditeurs » qu'au moment et & concurrence de 1'utili-
sation du crédit & des paiements.

(8) D'aprés cette interprétation, 1'équilibre monétaire
(excédent national de liquidités = 0) s’identifie donc & 1'équi-
libre de la balance totale des paiements, celui-ci étant compris
comme l'absence de variations dans les « avoirs en monnaie
internationale » (en d'autres termes, la différence entre les

mouvements de l'encaisse-or et devises d'une part et les crédits '

inserits au compte de contrepartie d’autre part, est égale & zéro
[28 : 287, toutefois M. Goedhart y a négligé les montants
inscrits au crédit de ce compte]). Signalons cependant que le
concept de M. Goedhart de 1' « équilibre de la balance totale
des paiements » ne concorde pas avec la notion que nous avons
désignée du méme nom et empruntéde au C.B.S.; elle a été
discutée & la p. 236; cette notion correspond plus ou moins au
concept de 1'excédent de financement du C.P.B. (sous réserve
de certaines différences comme nous 1'avons exposé 4 la p. 237) ;
elle fournit une approximation statistique de 1'équilibre ou du
déséquilibre matériel de la balance des pasiements dans le sens
ol l'entendent MM. Meade, Korteweg et Keesing. Aussi le
concept de M. Goedhart de « l'équilibre de la balance totale
des paiements » différe-t-il de celui de 1'équilibre matériel.
L’équilibre monétaire ne s'identifie donc pas & 1’équilibre maté-
riel de la balance des paiements.

Toutefois, nous avons vu que ’excédent national
de liquidités est, par définition, égal & 1’augmenta-
tion du stock monétaire national — poste (15)
tableau IV — augmenté du montant de la diminu-
tion du recours & la création de monnaie (c’est-d-dire
la diminution des crédits bancaires — poste (12.b)
— et de 'accroissement des dép6ts & terme — soib
poste (11l.a). En d’autres termes,

A Lv, prim— A Lm, prim= (15) + (11(1) + 12b)

du tableau 1V; au point de vue statistique, on iden-
tifie A Ly prim 8u poste (15) et — A Ly prim 80
poste (11.a) + le poste (12.b). C’est-d-dire qu’on
altére par un artifice la définition statistique de
A Ly, prim b dés lors cette grandeur est influencée
par les mouvements de la « monnaie extérieure »;
de cette facon, quand on envisage une économie
ouverte, on évite l'identité A Ly, yrim = A L, prim-
Ceci revient & considérer — par analogie au traite-
ment du poste VII dans 1’ « Analyse du poste (D)
du tableau I », & la p. 286 — que A Ly, ppim repré-
sente certaines causes de l'accroissement du stock
monétaire, celles qui correspondent aux variations
des créances et des dettes & court terme des secteurs
intérieurs vis-d-vis des institutions monétaires. Il
s’agit donc de la somme des postes (11.a) et (12.b)
aprés inversion des signes. Le poste (15) est consi-
déré comme l'interprétation statistique de A Ly prim.
Considéré de cette maniére, 1’excédent national de
liquidités primaires
A Lv, prim_A Lm, prim

pour l'année 1953 est égal 4 0,53 + 0,02 + 0,52 =
1,07, comme l’indique, au tableau IV, le chiffre en

italique figurant entre parenthéses & la colonne
« Total intérieur » pour 1953.

Notons que 1'on n’a pas tenu compte du poste
(12.c) dans ce calcul de 1’excédent national de liqui-
dités primaires, selon la conception de M. Goedhart.
Ceci explique que les chiffres en italique figurant
au poste (14) ne concordent pas avec les chiffres
romains figurant au méme poste; ces derniers
chiffres sont obtenus directement, en soustrayant
du poste (7) du tableau IIT — repris dans le
tableau IV — les postes (11.b) et (12.a). La diffé-
rence entre les chiffres romains et les chiffres en
italique du poste (14) est donc égale au poste (12.c).
Le raisonnement développé dans les deux alinéas
précédents montre que le poste (12.¢c) n’était pas
classé de fagon trés heureuse dans les apergus moné-
taires du C.E.P. 1953 et 1954; le C.P.B. s’en est
rendu compte lui-méme et, dans le C.E.P. 1955, il
a reporté ce poste & la partie de ’apergu monétaire se
trouvant au-dessus de ’excédent de liquidités (poste
(7) (voir aussi note 2 de la p. 239). Pour plus de
précision, nous aurions d porter le poste (12.c)
également en déduction des montants figurant au
poste (7) du tableau IV.

En le faisant mentalement, il s’avére — comme
M. Goedhart le remarquait — que pour l’ensemble
de 1’économie, il est sans importance que 1'on utilise
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soit l'excédent de liquidités primaires, soit 1’excé-
dent « non épuré » de liquidités de M. Holtrop et
de I’aperqu monétaire du C.P.B.; les deux grandeurs
s’éleévent, pour 1953, & 1,07; que 'on compare, 4 cet
effet, au tableau IV, le poste (7) modifié mentale-
ment au montant mis en italique du poste (14) dans
la colonne « Total ». Toutefois, si 1’on compare ces
postes pour les autres colonnes, on constate qu’il y
a bien une différence lorsqu’on fait 1’analyse
par secteur, comme le fait également remarquer
M. Goedhart. La différence est frappante pour
l’année 1951; c’est ainsi que selon le « critére formel
de M. Holtrop » (excédent non épuré ou brut de
liquidités), le secteur privé était plutoét inflatoire,
alors que selon le critére formel du poste (14) —
que nous appellerons le « critére formel de
M. Goedhart » —, ce secteur accusait une tendance
nettement déflatoire.

Nous estimons que le critére formel de M.
Goedhart, — c’est-d-dire ’excédent de liquidités
primaires qui vient d’étre défini — constitue la
meilleure approximation statistique de la grandeur
« thésaurisation ez ante moins création de monnaie
ex ante » de M. Koopmans. Il est & noter, d’une
part, que l'altération de la définition de A Ly, prim
ne se justifie jamais entiérement d’un point de vue
théorique. Mais, d’autre part, on ne peut perdre de
vue qu'une vérification statistique (donc ex post)
de la grandeur ex ante de M. Koopmans est en prin-
cipe irréalisable, si on veut la justifier entiérement
du point de vue théorique. En outre, en donnant &
A Ly, prim le sens de « causes de 1’accroissement du
stock monétaire », on fait intervenir des facteurs qui
revétent un certain caractére ex ante. Enfin, si 'on
considére 1'économie nationale dans son ensemble,
il est parfaitement logique d’admettre qu’un excé-
dent de liquidités primaires se traduit ex post par
un accroissement que l’on constate dans le volume
de la « monnaie internationale ». Pour 1'économie
nationale dans son ensemble, cette monnaie inter-
nationale remplit en effet la méme fonction que la
monnaie intérieure pour les individus.

M. Holtrop s’est apergu également que l’analyse
monétaire empirique peut étre basée sur le critére
formel de l’excédent de liquidités primaires. Il en
parle dans un de ses articles publiés dans Econo-
misch-Statistische Berichten [17 : 690/691 = 24 :
48].

Dans cet article, pour désigner la notion que nous
avons appelée « 1'excédent de liquidités primaires »,
il utilise les termes l'excédent d’encaisse. 11 le définit
comme suit : « C’est 1’accroissement du stock moné-
taire (= thésaurisation) et des avoirs nets (non
monétaires) auprés des instibutions monétaires

.= destruction de monnaie)... Dans la mesure ol
il s’agit de variations du stock monétaire, ce critére
nous donne la somme des contreparties détenues
par les différents secteurs économiques figurant dans
le rapport annuel (1953) de la Nederlandsche Bank
(tableau 25) sous le titre 'Causes des variations

du stock monétaire intérieur’. Dans la mesure ou
il s’agit... de thésaurisation, ce critére nous éclaire
sur les faits pour autant que ceux-ci puissent étre
observés & partir des mouvements opposés que l'on
observe du coté des unités ou groupes économiques ».
Cet exposé peut étre considéré comme un résumé de
I’argumentation que nous avons développée ci-dessus.

In fine du tableau IV, nous avons calculé encore
I'inflation potentielle selon une méthode préconisée
par le C.P.B. [11 : annexes, 11]; elle se mesure
par la somme des postes (10) et (11) du tableau III.
Si cette somme est négative, on parlera de déflation
potentielle. Le C.E.P. 1953 s’exprime comme suit
au sujet de cette grandeur « 'inflation potentielle » :
« Ce terme est clair en soi : cette forme d’inflation
devient active si la demande de liquidités (1) des
secteurs intéressés diminue, et qu’ils cherchent &
se débarrasser de leurs liquidités. On ne peut évidem-
ment perdre de vue la possibilité qu’ont les insti-
tutions monétaires d’augmenter leurs soldes débi-
teurs et partant leurs soldes créditeurs ». Nous y
ajouterons encore cette précision complémentaire :
les encaisses actives moyennes peuvent étre réduites
par un changement dans les « déterminantes
objectives de la vitesse de circulation de la mon-
naie » — selon ’expression de M. Zijlstra, dans sa
thése [5] — (dont les usages de paiement consti-
tuent un élément important). Un tel changement
correspond également & une déthésaurisation dans
le sens de M. Koopmans et exerce done une influence
inflatoire. C’est dire que le poste (16) ne donne
qu’une idée trés incompléte de l'inflation potentielle.

§ 4. — Discussion de la mensuration statistique
et de la localisation des troubles monétaires

4.1. — La méthode de M. Holtrop

Il y a un point sur lequel les participants au débat
sont unanimes : c¢’est que les données statistiques
ont, de par leur nature, un caractére ex post et que
des grandeurs ex post, en ellessmémes, n’offrent
pas une base suffisante pour formuler une interpré-
tation convenable de la situation monétaire; et pour-
tant cette interprétation est l’essentiel méme du
diagnostic monétaire (2). Pour poser celui-ci, il faub
considérer les données du tableau IIT en les placant
dans le cadre du développement général de 1’éco-
nomie nationale. Une telle analyse fait appel & la
théorie, et pas seulement & la connaissance des
faits (3).

(1) Littéralement : « besoin de liquidités », mais dans la
terminologie de M. Holtrop, que nous avons respectée pour
I'uniformité de cet article, il faut remplacer ce terme par
« demande de liquidités ».

(2) Cette interprétation ne serait possible que si l'on
pouvait mesurer directement les grandeurs ex ante elles-mémes.

(8) C’est la raison pour laquelle cet article « pratique »
contient tant de considérations théoriques. Que 'on réfléchisse
aux mots de A. Marshall dans ses « Principles » (1898),
4¢ édition (traduction frangaise de F. Sauvaire-Jourdan, 1906,
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C’est & M. Holtrop que l’on doit le premier travail

important dans ce sens; son essai de diagnostic est
contenu dans le rapport annuel 1953 de la: Neder-
landsche Bank [12 : 64/68]. M. Koopmans a décrit
son analyse et l'a soumise & un examen critique
[16 = 24 : 1/42], amorcant ainsi une discussion
qui s’est poursuivie pendant de longs mois.

Partant de son concept de 1'équilibre moné-
taite, M. Holmop considdre I’exeédertt de liguidités
briit (qu’'il appelle excédent de liquidités tout court)
comme le meilleur critére formel qui puisse ser-
vir au diaghostic nionétdire. Il réjoint ainsi lg
formule du poste (7) du tableau III. Dans le
raisonnément dé M. Holtrop, it §’agit d’tablii si les
différents sectetrs de I’économie nationale trans-
miettent les liquidités qu’ils ont Fégués ot s'ils les
cofiservent, ou g’ils en dépenisént plus qu’ils n’en
ont énddissé pendant la période considérée. Si lés
dépenses et les recettes de liquiditds d’un secteur
déterminé s’équilibrent, son comportement est neutre
au point de vue monétaire; én d’autres termes, il
n’est pas 4 l'origine dé perturbations monétaires.
il dépense moing qu’il ni’s recu, autrement dit s'il
se constitue un excédent de liquidités (valeur posi-
tive du poste (7)), il exerce une influence déflation-
niste; toutefois, il faudra cotifronter ce processus &
I'évolution économique générale pour éfre certain
dé la signification de celuild : car il peut étre Ia
manifestation apparente d’une impiilsion défiatoire
autohome aussi bien que d’une réaction déflatoire
& une impulsion inflatoire se produisant par ailleurs.
Si le sectéur en question dépense plus qu'il n’a regu,
¢’ést-d-dife s'il provoque une insuffisance de liqui-
dités (valeur négative du poste (7)), il exerce une
influence inflatoire; mais, encore une fois, ce phéno-
méne doit étre interprété dans les faits, soit comme
une impulsion inflatoire autonome soit comme une
réaction inflatoire & une impulsion déflatoire se
produisant par ailleurs.

M. Holtrop estime, en outre, que l’emprunteur
sur le marché des capitaux peut logiquement
admettre qu’il fait circuler une épargne constituée
par le préteur (4 partir de son revenu courant).
S’il n’en est pas ainsi et que le préteur se soit
constitué des disponibilités en déthésaurisant ou en
faisant créer de la monnaie, ce n’est pas & 1'em-
prunteur mais au préteur que ces opérations sont
imputables. Aussi M. Holtrop estime-t-il que 1’obser-
vation des opérations sur le marché des capitaux
ne contribue pas & localiser les troubles monétaires;

p. 148) : « L’économiste doit étre avide de faits; mais ids faits
par eux-mémes n'apprennent rien. ... la raison seule peut les
interpréter et en tirer des legons. Le travail & faire est si varié
qu'une parbie peut en étre confide au simple sens commun
instruit par l'expérience; juge supréme pour tout probléme
pratique. La science économique n'est que l'effort du sens
commun aidé par les procédés organisés de l'analyse et du
rmsonnement abstrait; grice & eux, on arrive plus facilement

4 réunmir; & disposer les faits particuliers, et & en tirer les
conséquences. Quoique son champ soit toujours limité, quoique
sans l'aide du sens commun son ceuvre soit vaine, cependant
pour les problémes difficiles elle permet au sens comimun: d’aller
plus loin qu'il ne le pourrait sans elle. »

c’est-d-dire que, si nous mous référons & rotre
tableau I, les opérations sut le marché des capitaux
ne peuvent pas éire assirnilées & I’excédent de liqui-
dités (poste D du tablean I). Ce dernier poste est
le seul qui doive étre pris: en considération.

M. Holtrop souniet: & I’examen dont il vient d’étre
question: 1’éconiomie néerfandaise dans gon ensemble;,
puis les différents secteéurs particuliers; c’est

L'année 1958 qui est prise en considération.

Pour ce qui est de ’économie néerlandaise dans
son enséiblé, M. Holtrop ¢ommence par constater
formellemerit 1’existenice d’un excédent de liquidités
d’un milliard erviron (1). Il fait observer & ce
sujet [12 : 64/65] : « II est intéressant de constater
que cet excédent peut étre défini comme l’excédent
national de liquidités vis-d-vis de I’étranger et quie,
dans cette perspective, il suggére une iufluence
déflatoire de 1’économie nationale vis-i-vis de 1"étran-
ger; mais il peut étre: défini, & l'inverse, comme une
inguffisance de liquidités) de 1'étranger vis-d-vis des
Pdys-Bas, ce qui suggére une influence inflatoire
exercée par |'étrangér sur 1'économie néderlandaise.
Ces deux interprétations pourraient & premiére vue
correspondre & lg réalité. Ce n’est qu’en analysant
avec précision l’évolution économique ambiante que
l'on. pourra sélectionner l'interprétation correcte. La
question est de savoir si ’excédent natiohal de Liqui-
dités doit étre attribué & des impulsions déflatoires
intérieures, ou bien & des impulsions inflatoires
étrangéres, ou bien aukx deux & la fois. Avant de
répondre & cette question, il importe de déterminer
dans quelle mesire les excédents nationaux de
liquidités résultent d’impulsions autonores défla-
toires ou seulement de réactions déflatoires compen-
satoires ou équilibrantes ».

M. Holtrop décrit ensuite 1’évolution globale de
la cotijonctire intérieure néerlandaise et reldve de
la sorte des symptémeés, contradictoires sans doute,
rhais qi cepeiidant dénotent plutds, danis leur ensem-
ble, un clifiat 1légérément inflatoire. Cotime indice
d’un miliéu inflateire, il faut signaler la forte reprise,
en 1953, de I'activité écoriomique générale, la produc-
tion industrielle et 1’emploi se sibuant & un niveau
plus élevé. Révélent, au contraire, un climat défla-
toire : la grande stabilité des salaires et du colt de
la vie et la tendance légérement baissidre des prix
de gros; enfin, du coté des échanges internationaux,
on observe des baisses sensibles (de 11 p.c.) des
indices des prix & l'importation et & 1’exportation.
C’est danis ce cadre que M. Holtrop exarnine etisuite
les différerits secteurs intérieurs [12 : 65 et
suivantes].

Il observe tout d’abord le secteur public, consti-
tué par les secteurs ¢ Etat » et « Pouvoirs publics

(1) Les montants des différents excédents de liquidités
indiqués par M. Holtrop _ [12 : 61} dxfférent légérement des
chiffres dé nofre tabléan III, poste (7), caleulés s?ar le C.P.B.
Etant donné que les différences pour }année 1953 entre les
chiffres de la: Banque (M. Holtrop) et ¢eux du C.P.B. (notre
tableau ITI) sont faibles, on peut baser la discussion sur ce
dernier tableat; c¢’ést ée que nons férons ici.
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subordonnés ». Il estime que « l’excédent de liqui-
dités constitué dans ce secteur doit, en tout cas,
étre tenu pour -caractéristique d’une impulsion
déflatoire autonome. Dans ce secteur, il est peu
probable que l'excédent de liquidités résulte d’une
réaction déflatoire & des impulsions inflatoires nées
par ailleurs. Tout au plus, pourrait-ce étre le cas si
le produit des impdts sensibles & la conjoncture,
dépassait les prévisions sous linfluence d’une
expansion inflatoire. Mais 1’évolution économique
en 1953 ne présente pas les caractéristiques d’une
telle situation. Dés lors, on peut conclure que
I’'excédent de liquidités du secteur public ne s’est
pas produit sous l'influence d’un tel processus, mais
qu’il a exercé surtout une influence déflatoire auto-
nome. Il est important de souligner que cette impul-
sion déflatoire était notablement plus faible qu’en
1952 ». On peut faire la méme constatation en
consultant notre tableau III; on comparera pour
1952 et 1953 le total « Etat » et « Pouvoirs publics
subordonnés » figurant au poste (7). Les pouvoirs
publics subordonnés exercent une action déflatoire
en 1952, alors qu’ils agissent en sens contraire en
1953. Par contre, 1’action de 1’Etat — sur laquelle,
nous semble-t-il, porte essentiellement 1’exposé de
M. Holtrop — était plus déflatoire en 1953 qu’en
1952. D’aprés ce diagnostic, 1'Etat a donc appliqué
avec d-propos la politique anticyclique qui lui
incombait : au travers d’une conjoncture ascendante
et de plein emploi de la main-d’eeuvre, comportant
des risques de bausses de prix, il a exercé une pres-
sion déflatoire suffisante pour empécher que cette
hausse se déclenche. Certes, M. Holtrop a souligné
dans un article [22 : 996 = 24 : 133/134] que
cette politique aurait ét6 poursuivie & mauvais
escient si les impulsions inflatoires provenant de
1’extérieur avaient eu un caractére durable; dans ce
cas, en effet, cette politique de déflation aurait
abouti & gonfler encore l’excédent par lequel se
soldait la balance des paiements. En telle occur-
rence, il elit fallu accepter la contagion inflationniste
ou modifier le cours des changes.

M. Holtrop analyse ensuite le secteur privé, c’est-
d-dire I’ensemble des « fonds sociaux (1) et caisses
d’épargne » et des « entreprises et particuliers ».
Pour ce qui est des fonds sociaux et caisses d’épar-
gne, il écrit : « Un état général d’inflation déclen-
chera toujours, du c6té de ce groupe, certaines réac-
tions déflatoires compensatoires, car 1’apport d’épar-
gnes plus abondantes donnera lieu & une plus grande
liquidité. Toutefois, cette accumulation de liquidités
se produira aussi si leur afflux trouve son origine
dans un développement normal (2) de 1’épargne;
dans ce cas, on reconnaitra & 1’excédent de liquidités
le caractére d’une impulsion déflatoire autonome. Ce
sont ces réactions, inévitables dans un marché finan-
cier sain, qui non seulement justifient, mais imposent

(1) Les fonds de pensions et d’assurances.
(2) Par <« normal », M. Holtrop entend sans doute : ne
résultant pas d’une situation inflatoire générale.

méme le recours & un financement inflatoire modéré
dans une économie en expansion régulidre ». En
résumé, M. Holtrop considére cet excédent de
liquidités des fonds sociaux et caisses d’épargne
qui se produit dans le climat légérement infla-
tionniste de cette année comme ayant en partie le
caractére d’une impulsion déflatoire autonome; il
I'estime & 0,19 milliard de florins en 1953 [12 : 61];
le progrés du revenu national de 1952 & 1953 aura
donné lieu & un développement « normal » de 1’épar-
gne, entrainant une impulsion déflatoire du groupe
des fonds sociaux et caisses d’épargne.

M. Holtrop examine finalement le groupe des
« entreprises et particuliers ». Ce groupe se distingue
des autres du fait que « c¢’est essentiellement dans
ce secteur que se produiront les réactions aux impul-
sions inflatoires ou déflatoires nées & l'intérieur de
ce groupe ou ailleurs. En outre, dans un secteur si
hétérogeéne, il arrivera souvent que des impulsions
opposées opérent, se neutralisant mutuellement. On
peut citer, & titre d’exemple, l’accumulation de
liquidités primaires qui s’est produite pendant le
deuxieme semestre de 1953, en méme temps qu’un
recours aux institutions monétaires et un préldve-
ment sur les liquidités secondaires. Dans le climat
conjoncturel de 1958, ces deux derniers phénoménes
constituent sans nul doute des impulsions inflatoires
autonomes : on ne peut pas chercher 1’explication de
la demande accrue de liquidités au cours du deuxiéme
semestre de 1953 dans une baisse des revenus bruts
qui ettt rendu impossible de couvrir les dépenses
courantes. Il est plus difficile d’interpréter 1’accu-
mulation de liquidités primaires. En soi, celle-ci peut
étre l'indice d’une impulsion déflatoire autonome.
Toutefois, cette éventualité est improbable, en rai-
son des circonstances régnant en 1953, surtout au
second semestre. Comme on constate que l’aceumu-
lation de liquidités primaires évolue parallélement
4 ’augmentation du revenu national, on peut attri-
buer & cette accumulation le caractére d’une réaction
déflatoire plutét que celui d’une impulsion. Pour
résumer les phénomeénes monétaires observés dans
le groupe des entreprises et particuliers, on conclurs
que pour l'année 1953 dans son ensemble, 'excé-
dent de liquidités ne réveéle pas une prépondérance
d’impulsions déflatoires autonomes, mais plutét une
réaction déflatoire & 1’expansion économique qui s’est
produite pendant cette année ».

M. Holtrop revient ensuite & 1’é4conomie nder-
landaise dans son ensemble : « En résumé, 1’analyse
de la situation monétaire globale de 1l’année 1953
aboutit & la conclusion que cette situation a é&té
influencée par des impulsions déflatoires assez vigou-
reuses d’origine intérieure, cependant moins pronon-
cées qu’en 1952; ces impulsions partent du secteur
public et de celui des fonds sociaux et caisses d’épar-
gne; tandis que, dans le secteur des entreprises et
particuliers, des tendances contradictoires ont agi
avec prédominance de réactions déflatoires & un cli-
mat d’expansion. La résultante de ces différentes
forces a été une pression déflatoire; en 1’absence
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d’autres influences, celle-ci aurait d se répercuter
sur 'activité économique; cette pression déflatoire
n’aurait cependant pas été suffisante en elle-méme
pour que ces mouvements intérieurs & 1’économie
puissent expliquer seuls 1’apparition de l'excédent
constaté dans la balance des paiements. Par consé-
quent, ce dernier excédent résulte également d’im-
pulsions inflatoires extérieures agissant sur 1’écono-
mie nationale; par conséquent aussi, 1’évolution de
I'activité ne peut s’expliquer que si l'on fait inter-
venir l'incidence de ces facteurs extérieurs ».

D’aprés M. Holtrop, 1'existence de tensions infla-
toires extérieures est avérée, si l'on considére les
deux éléments suivants : 1) différents pays n’avaient
pas encore libéralisé entidrement leurs importations
dans le cadre européen; 2) en 1953, entre les colits
et les prix des Pays-Bas et ceux d’une grande partie
du monde se manifestait une disparité qui ne reposait
pas sur une différence de productivité.

Comme I’a dit M. Koopmans [16 : 449 = 24 : 2],
cette analyse du Président de la Nederlandsche Bank
est perspicace et elle allie trés heureusement des
raisonnements inductifs et déductifs.

4.2, — Proposition d’appliquer le raisonnement de
M. Holtrop & lexcédent de liquidités primaires

On peut se demander quels enseignements on
tirerait en appliquant la méme méthode de raison-
nement & 1’excédent de liquidités primaires. La litté-
rature antérieure ne nous apporte rien & ce sujet.
D’ailleurs, notre tableau IV contient la premiére
estimation chiffrée de cette grandeur. Comme la
construction de ce tableau s’appuie sur quelques
observations de M. Goedhart déja citées, on pourrait,
nous semble-t-il, désigner par « méthode Goedhart »
I’application & 1’excédent de liquidités primaires,
de la méthode de raisonnement de M. Holtrop.
M. Goedhart lui-méme n’a jamais développé cette
méthode dans aucune publication; nous nous y em-
ploierons bridvement dans cet article.

Pour I'année 1953, les chiffres de 1’excédent de
liquidités primaires — poste (14) du tableau IV —
ne différent pas sensiblement de ceux de 1’excédent
(brut) de liquidités — poste (7). C’est dire que, pour
cette annde, la « méthode Goedhart » n’aboutit
pas & d’autres résultats que la méthode de
M. Holtrop.

11 est plus intéressant de remonter & 1’année 1951,
pour laquelle les deux méthodes doivent aboutir &
des résultats différents, comme en témoignent les
chiffres du tableau IV. Cette année a été marquée de
mouvements accuséds (1). Le gouvernement néer-
landais a combattu le processus inflatoire qui se

(1) Voir les publications suivantes : — Rapport annuelde la
Nederlandsche Bank de 1951, pp. 1/3. — C.E.P. 1952, pp. 7,
10 et 11. — J. Tinbergen : « Rapport Nederland algemeen »,
document de travail pour le Congrés du centenaire de la Société
Royale d'Economie Politique de Belgique, Bruxelles, 22-25 sep-
tembre 1955, § 2, section « Instruments », deuxidme alinéa.

développait & 1'époque (1); & cette fin, il a adopté
un ensemble de mesures trés nettement déflatoires;
les plus importantes étaient : réduction, & concur-
rence d’environ 300 millions de florins, des subsides
de prix financés par le Fonds d’égalisation agricole
(mars 1951), relévement des impdts & raison d’envi-
ron 250 millions de floring (aotit 1951), amputation
des dépenses publiques civiles pour 1951, & concur-
rence de quelque 150 millions de florins, émission
d’un emprunt d’Etat de 200 millions de florins (avril
1951) et restriction de la construction; tout ce dis-
positif aboutissait & contracter les dépenses natio-
nales de plus d’un milliard de floring. En outre, le
gouvernement et les syndicats s’étaient mis d’accord
pour abaisser les salaires réels de 5 p.c. (mars 1951) :
cet objectif fut atteint en accordant une augmenta-
tion des salaires qui ne compensait que partiellement
la hausse du colit de la vie intervenue précédemment.
Par toutes ces mesures et le contrdle du crédit
exercé d’autre part par la Nederlandsche Bank, on
escomptait provoquer une diminution des investisse-
ments intérieurs d’environ 25 p.c.; ce résultat a été
atteint (2).

Le revirement de la situation, plutét hésitant au
début, s’est affirmé & la fin de 1'été de 1951 (3).
La consommation privée fléchit immédiatement,
c’est-a-dire dés le deuxiéme trimestre de 1951; pour
I’ensemble de ’annéde, la diminution du volume de
la consommation atteignit environ 8 p.c., soit 5 p.c.
par téte d’habitant (4); c’était 1'objectif assigné.
Il s’agissait donc bien d’une impulsion déflatoire inté-
rieure. Iitant donné que la propension marginale &
importer des Pays-Bas s’élevait & cette époque &
environ 50 p.c. (5), on pouvait s’attendre, nous sem-
ble-t-il, & une réduction de plus d'un demi-milliard du
déficit des transactions courantes de la balance des
paiements. En réalité, la diminution par rapport &
1950 s’est chiffrée & plus d’un milliard (6); dés
1951, le déficit était presque entidrement résorbd. En
effet, les courants d’importation s’étaient ralentis, en
conséquence : 1) du retard dans les dépenses mili-

- taires et 2) d’un accroissement des recettes du Trésor

public, le produit des impbts ayant dépassé les pré-
visions (7). Ces facteurs ont également le caractére
d’une impulsion déflatoire intérieure autonome.

Le tableau IV ne nous permet malheureusement
pas de comparer suffisamment, sur cette toile de
fond, la méthode de M. Holtrop et celle de M.
Goedhart. Car, en 1953, les travaux d’établissement
d’un aper¢u monétaire étaient encore & leurs débuts;
aussi les chiffres donnés pour 1951 par la Neder-
landsche Bank diffdrent sensiblement de ceux du

(1) En outre, le gouvernement envisageait de dégager les
moyens nécessaires pour couvrir l'augmentation des dépenses
militaires.

(2) L’amélioration escomptée, & savoir 1'équilibre de la
balance des paiements, a été obtenue. Dés 1952, elle a été
réalisée entiérement.

(3) Rapport annuel de la Nederlandsche Bank 1951, p. 1.

(4) C.E.P. 1952, p. 10.

(5) C.E.P. 1952, p. 14

(6) C.E.P. 1955, apergu monétaire.

(7) C.E.P. 1952, p. 14.
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Centraal Planburesu; ni les uns ni les autres ne
peuvent donc étre considérds comme suffisamiment
représentatifs. Aussi nous faudra-t-il nous baser sur
des données concernant 1’année 1951, qui ont été
calculées & une date plus récente; elles figurent au
tableau V. Les chiffres fournis par les deux insti-

tutions précitées différent peu les uns des autres.
Néanmoins, au tableau V, aussi bien qu’au tableau
IV, les montants des postes (7) et (14) des secteurs
intérieurs divergent trés nettement; 1'écart est tel
que les postes « Etat » et « secteur privé » sont
précédés de signes contraires dans le tableau V.

Tableau V. CALCUL DE L’EXCEDENT DE LIQUIDITES PRIMAIRES POUR L'ANNEE 1951
4 partir des chiffres de 1'apergu monétaire dans C.E.P. 1955
(entre parenthéses figurent quelques postes correspondants d'aprés le tableau
paru dans le rapport annuel de la Nederlandsche Bank pour 1954, pp. 64 et 56).
Total
B “m’h"e Désignation Etat Pouvolrs publics Secteur privé
Etranger Intérieur
N Exzcédent (brut) de liquidités .| —O0,22 (—0,26) 0,250,19)| —0,39(—0,39) | —0,08(—0,06)
(11.b) Accroissement des <« sautres »
liquidités secondaires ......... X —0,45 X 0,02 —0,47
(18) = (7)—(11.b) Solde intermédiaire ............... 0,23 0,25 —0,41 0,39
(12.a) Diminution des dettes & court
terme vis-3-vis des secteurs inté-
rieurs (non bancaires) ...... X 0,45 0,68 —0,23 —
(14) = (18)—(12.a) | Ezcédent de liquidités primaires —0,22 —0,43 —0,18 0,39
Se traduisant par :
(15) = (8) + (10) Accroissement du stock moné-
17251 - S 0,16(0,18) X 0,08 0,13
(11.a) Accroissement des dépdts &
1175) ¢ o1 1- SN 0,40 X — 0,40
an Diminution (4) de dettes &
court et & long terme vis-3-
vis des institutions moné-
(7:51:1- SO ON —0,311 | —0,78 —0,43 —0,21 —0,14

1 La présentation de l'aperu monétaire dans le C.E.P. 1955 différe légdrement de celle des deux publications précédentes du C.E.P. Le poste (17) est

jusqu’d un certain point comparable au poste (12.b) des tableaux IIT et IV

. Voir en outre la note 2 & la page 239, Les chiffres du poste (14) dans le

tableau V se basent en principe sur la méme définition que les chiffres en italigque du poste (14) du tableau IV, placés entre parenthdses; on fail,
ils différent cependant de ceux-~i en raison de la plus grande précision des chiffres de 1951 qui sont devenus disponibles en 1955.

Si I'on suit la méthode de M. Holtrop, on constate
que I'Etat et les pouvoirs publics subordonnéds accu-
sent un excédent brut de liquidités respectivement
de 0,25 (ou 0,19 selon la Nederlandsche Bank) et de
— 0,39, soit pour le secteur public en entier — 0,14
(ou — 0,20). Dans les circonstances du moment,
cela signifie une impulsion déflatoire émanant de
I'Etat et une pression inflatoire plus prononcée
encore de la part des pouvoirs publics subordonnés.
On constate, en outre, une insuffisance de liquidités
de 0,08 (0,06) dans le secteur privé; dans le raison-
nement de M. Holtrop, et compte tenu de l’abais-
sement des salaires réels, cette insuffisance se pré-
senterait essentiellement comme une réaction in-
duite.

Toutefois, nous pencherions plutét pour une appro-
che suivant la « méthode Goedhart ». Il appert du
poste (17) que I'Etat a fait appel & des liquidités
primaires et qu’il a procédé & un financement infla-
toire. C’est dire que la diminution de ses dépenses
n'a pas été suffisante pour faire obstacle & une
impulsion inflatoire autonome émanant de 1'Etat..
La méthode de M. Holtrop n’a pas permis de dégager

ce fait; cette insuffisance confirme ce que nous avons
dit dans le § 2.8 du caractére moins préeis de cette
méthode. Comme le poste (14) nous l'indique, les
pouvoirs publics subordonnés ont également exercé
une influence inflatoire, encore que cette derniére
ait été plus faible que ce que suggérerait la méthode
de M. Holtrop en se basant sur le poste (7).
Comment le secteur privé s’est-il comportéd ? Les
dépbts d’épargne auprds des caisses d’épargne et
de crédit agricole ont diminué (1); il se peut que ces
institutions aient réagi & ce mouvement en contrac-
tant leur liquidité, ce qui signifie une réaction infla-
toire induite. Les entreprises peuvent avoir déthé-
saurisé des disponibilités pour financer des investis-
sements; mais ce processus ne peut pas avoir pris
de grandes proportions, étant donné que les chefs
d’entreprises n’ignoraient pas 1’amputation de 5 p.c.
des salaires réels et s’attendaient & un recul consé-
quent de la demande effective et donc des ventes; on
peut done admettre qu’ils se sont bornés & achever
les programmes d’investissements en cours. D’autre

(1) Rapport annuel de la Nederlandsche Bank 1951, p. 53.
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part, le contrdle du crédit s’opposait & un finance-
ment inflatoire important au moyen de crédits ban-
caires. Iitant donné que les investissements ont été
effectivement diminués de 25 p.c., nous croyons
plutot & une impulsion déflatoire autonome ayant son
origine dans le secteur « entreprises »; (les décisions
prises par le gouvernement auraient provoqué cette
réaction). Par rapport & 1950, les investissements
totaux ont diminué d’environ 0,6 & 0,8 milliard. Il
s’agit donc bien d’une impulsion déflatoire assez
forte émanant des entreprises; si 'on tient compte
en outre d’'une certaine réaction inflatoire induite,
de la part des fonds sociaux et caisses d’épargne
ainsi que des particuliers — par suite de la baisse des
salaires —, on peut trés bien admettre que )’'influence
déflatoire nette du secteur privé ait atteint 0,39 mil-
liard, comme l’indique le poste (14). Cela nous
semble en tout cas beaucoup plus probable que
la réaction inflatoire induite & laquelle conclurait la
méthode de M. Holtrop en considérant le poste (7).

Si ce qui précéde est exact, la « méthode
Goedhart » est plus adéquate que celle de M.
Holtrop. Dans la mesure ol la premiére constitue
une approche statistique valable de 1’équilibre moné-
taire — dans l'acception de M. Koopmans en
1983 —, on peut dire que la définition de ce dernier
est plus efficace que celle de M. Holtrop.

M. Holtrop réfute la méthode de M. Goedhart;
& son avis, [17 : 691 = 24 : 49/50] I'utilisation du
concept de 1’excédent de liquidités primaires — qu’il
appelle « excédent d’encaisse » — minimise, dans
certains cas, l'incidence monétaire des dispositions
prises par certains secteurs intérieurs et exagére celle
d’autres. A titre d’exemple le plus frappant, il cite
le cas d’un achat de bons du Trésor par des entre-
prises aux institutions monétaires; cet achat ne
signifie pas que les pouvoirs publics se sont constitué
de nouveaux moyens de financement, mais le recours
du Trésor au systéme bancaire se réduit néanmoins
puisque celui-ci détient moins de bons du Trésor.
Dans ce cas, M. Holtrop estime qu’il n’est pas 1égi-
time, d’une part, d’admettre que cette accumula-
tion de liquidités par les entreprises est neutre au
point de vue monétaire et, d’autre part, de considérer
la diminution des créances du systdme bancaire sur
le Trésor comme un remboursement déflatoire effec-
tué par les autorités sur leurs dettes.

Nous voudrions rencontrer cette objection : nous
croyons qu’'en traitant suivent la « méthode
Goedhart », cet exemple proposé par M. Holtrop, on
aboutirait & d’autres conclusions que celles que sup-
pose M. Holtrop. Auparavant, nous voudrions dissi-
per un malentendu manifeste. On pourrait alléguer
que Vachat de bons du Trésor par les entreprises
signifie une destruction de monnaie et qu’un proces-
sus déflationniste intervient donc de toute maniére;
provoquer ce processus, c’est, en effet, le but d’une
politique d’open market déflatoire consistant & placer
des bons du Trésor sur le marchd. Toutefois, ce
raisonnement est errond. Une diminution du stock

monétaire ex post n'implique pas une déflation dans
tous les cas et surtout pas dans une économie ouver-
te (1); la théorie développée en 1938 par M.
Koopmans [37] conduit aussi & formuler la méme
réserve.

Le raisonnement par la méthode de M. Goedhart
est beaucoup plus nuancé et il peut done contribuer
4 éviter ce malentendu. Appliqué & 1'exemple de M.
Holtrop, ce raisonnement nous parait étre le suivant.
Supposons que le secteur privé achéte des bons du
Trésor au systéme bancaire. (Il ne s’agit pas encore
d’une politique d’open market; le systéme bancaire
peut étre amenéd & vendre des bons du Trésor parce
que, par exemple, les banques ont di faire face & des
retraits importants). Cet achat entraine une dimi-
nution du stock de monnaie détenu par le secteur
privé, sans que se modifient les dettes de ce
dernier envers le systéme bancaire; en d’autres
termes, L, ,,im €z post fléchit dans le secteur privé,
tandis que Ly, prim reste constant. Il s’ensuit une
insuffisance de liquidités :

A Lv, prim — A Lm, orim < 0,

ce qui, dans notre exemple, signifie une impulsion
inflatoire. Dans le secteur « Etat », au contraire, il
se produit une réaction déflatoire se traduisant par
une régression de Ly, pyim, du fait que la dette de
I’Etat envers le systéme bancaire diminue. Dans
l'optique macro-économique, ces deux facteurs se
compensent et l’excédent national de liquidités ne
subit pas de changement. Dans 1'exemple proposé,
nous devons nous borner & cette constatation for-
melle, faute de données plus détaillées. Pour préciser
la signification réelle du phénoméne constaté dans
ses manifestations, il faudrait, par exemple, connaitre
D'origine de la monnaie dont le secteur privé s’est
servi pour acheter des bons du Trésor : s’agit-il
d’encaisses inactives ou d’encaisses actives consti-
tuées précédemment pendant une réaction défla-
toire ? Et savoir, compte tenu de 1’évolution écono-
mique générale, quels mobiles ont déterminé le sec-
teur privé & faire cet achat. A cet effet, il faudrait
également connaitre les autres événements qui se
sont produits dans les différents secteurs.

Ce qui est important, c’est de toujours considérer
les secteurs dans leurs rapports mutuels. Supposons,
comme deuxidme exemple, que les autorités publi-
ques empruntent un montant x au systéme bancaire,
I'utilisent & des palements au secteur privé et que
ce dernier le transforme ensuite en un dépdt & terme.
L’emprunt contracté par les autorités signifie une
augmentation de L, ,rim & concurrence de z (soit
— 2z au poste (17) du tableau V), c’est-d-dire une
insuffisance de liquidités des autorités et dés lors,
par exemple, une impulsion inflatoire émanant de
celles-ci. Dans le secteur privé, le stock monétaire

(1) Etablir une corrélation rigoureuse entre les deux phéno-
meénes, c'est ce qu's fait I. Fisher en partant de sa théorie

‘quantitative « mécanique ». De nos jours, on admet générale-

ment que cette théorie est incompléte.
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L, rim reste constant (poste (15) = 0), tandis que
les dépots & terme augmentent (poste (1l.a) = z),
de sorte que Ly, pyim diminue; il s’ensuit que dans le
secteur privé

A Lv, prim — A Lm, prim > Ov

soit un excédent de liquidités reflétant 1’influence
déflatoire du secteur privé (cette influence peut
avoir le caractére d’une réaction). Dans ce deuxiéme
exemple, l'excédent national de liquidités ne subib
pas de modification.

Si, toutefois — troisitme exemple —, le secteur
privé transforme de la monnaie thésaurisée en un
dépot & terme, Ly yrim €6 L prim baissent simulta-
nément dang les mémes proportions, ce qui repré-
sente, comme il fallait s’y attendre, une opération
neutre au point de vue monétaire.

4.3. — La méthode de M. Koopmans

M. Koopmans a également émis des objections &
I’égard de la méthode suivie par M. Holtrop pour
analyser la situation monétaire néerlandaise en 1953.
Mais ses réserves portent sur un tout autre aspect
que celui que nous venons de développer; il nous
parait, d’ailleurs, que !’argumentation de M.
Koopmans correspond beaucoup moins que la ndtre
A sa propre analyse théorique de 1983, qu'il consi-
dére toujours, cependant, comme exacte.

- Selon M. Koopmans [16], les liaisons entre mar-
ché de l'argent et marché des capitaux (voir les
2 derniers alinéas du § 2.3) rendent également pos-
sible une monétisation de liquidités tertiaires. Sup-
posons que les entreprises émettent de nouveaux
titres. Si les investissements dépassent les épargnes
(les deux considérés ex ante) — c’est-a-dire qu'’il
y & un excédent de 'offre de titres —, il se produit
une création de monnaie et une déthésaurisation :
I’émission de monnaie se réalisera lorsque les titres
émis par les entreprises seront monétisés directe-
ment (remis aux banques en nantissement de préts),
ou indirectement (les détenteurs de liquidités secon-
daires les vendent aux banques en vue d’acheter des
titres). L’impulsion & ce processus inflatoire est
donnée par ces sujets économiques-ld, qui veulent
effectuer de nouveaux investissements et cédent des
titres & cet effet. Par conséquent, pour M. Koopmans,
dans la mesure ol les opérations sur le marché des
capitaux servent & couvrir un déficit de financement
(ou excédent de financement négatif) d’un ou de
plusieurs secteurs, elles ne sont pas sans présenter
d’intérét pour la solution de notre probléme.

C’est done 1'excédent de financement (le poste (5)
du tableau III), que M. Koopmans adopte comme
critére en vue de I’'dtude de la localisation des trou-
bles monétaires. Il rejoint par 14, dans une certaine
mesure, la position qu’s prise le C.P.B. dans son
examen de 1’équilibre, vis-A-vis de 1l’étranger, de
I’économie nationale dans son ensemble (« équilibre
monétaire externe »). Toutefois, M. Xoopmans

ajoute que pour prouver l’existence d’impulsions
inflatoires ou déflatoires d’origine étrangére, il faut
tenir compte de 'excédent du revenu, c’est-a-dire du
poste (3) du tableau III, en l'interprétant par réfé-
rence & 1l’évolution interne du niveau général des
prix et de l'emploi [16 : 514 = 24 : 36/88]. En
1953, la balance des transactions courantes accusait
un excédent important; les prix intérieurs étaient
demeurés pour ainsi dire stables; dés lors, en se
basant sur la théorie que M. Meade a développée
dans l'ouvrage que nous avons cité précédemment,
on peut conclure que des impulsions déflatoires exté-
rieures et intérieures se sont produites simultané-
ment.

Pour localiser les impulsions déflatoires inté-
rieures, M. Koopmans prend en considération : les
excédents de financement des secteurs intérieurs, en
excluant les postes dépendants des balances des
paiements de ces secteurs. Le poste (5) du tableau
ITI montre que le secteur public (Etat et pouvoirs
publics subordonnés) a enregistré un déficit de finan-
cement en 1958; puisque les transferts non préala-
blement fixés de capitaux (done, non prévisibles)
ne sont pas pris en considération, on peut attribuer
A cette grandeur un caractére ex ante et, selon
M. Koopmans, conclure que les autorités ont donné
une impulsion inflatoire & 1’économie nationale. Par
contre, le secteur privé a accusé un excédent de
financement qui caractérise une influence déflatoire.

Les conclusions auxquelles MM. Holtrop et
Koopmans aboutissent pour le secteur public sont
done contradictoires : son influence a été déflatoire,
suivant le premier, inflatoire suivant le second. Sur
ce point, MM. Tinbergen et Links se rallient aux
vues de M. Koopmans -.[19 : 790 = 24 : 81].

Ce dernier montre en quoi sa méthode différe de
celle de M. Holtrop : pour lui, les données statis-
tiques de 1’apercu monétaire, relatives & 1’excédent
de financement, enregistrent la tension sur les mar-
chés de l’argent et des capitaux avant qu’aient eu
lieu les émissions des emprunts d’Etat; au contraire,
M. Holtrop se référe & l'excédent de liquidités qui
enregistre la situation aprés le succes de ces émis-
sions, quand les tensions ont été déja plus ou moins
élimindes [16 : 515 = 24 : 41]. Dans l'optique de
M. Koopmans, les transferts de capitaux « non pré-
visibles » — qui se concrétisent dans 1’émission par
I’Etat d’emprunts servant ultérieurement & couvrir
son déficit de financement —, doivent étre consi-
dérés comme un poste résiduaire; aussi ces trans-
ferts n’ont pas le caractére d’une impulsion auto-
nome.

A cette thése, M. Holtrop répond par cette objec-
tion [17 : 711 = 24 : 56] : on ne peut supposer
que les autorités — en 1’occurrence les pouvoirs
publics subordonnés — prennent des dispositions
ex ante en vue d’investir dans la construction d’habi-
tations et en vue de rembourser des dettes, mais
qu’elles ne prennent aucune disposition pour finan-
cer ces dépenses. Aussi refuse-t-il de considérer 1'ex-
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cédent de financement comme un concept ex ante
judicieux. Il nous semble que M. Holtrop a raison
sur ce point. Au surplus, la position de M. Koopmans
est assez curieuse — M. Goedhart en fit la remarque
également — : sa théorie de 1933 est fondée entiére-
ment sur l'excédent de liquidités primaires (ex
ante), et, néanmoins, lorsqu’il discute les proposi-
tions de M. Holtrop, qui s’appuient sur 1’excédent
brut de liquidités, sa rdaction n’est pas d’éliminer
les éléments secondaires de cette grandeur, mais, au
contraire, d’y ajouter encore des liquidités tertiaires !

La proposition de M. Koopmans a été réfutée
péremptoirement, & notre avis, par M. Goedhart
[28 : 286]. Ce dernier écrit : « Ceux qui prennent
I'initiative d’émissions, de remboursements, de pla-
cements et de ventes sur le marché des capitaux
ne peuvent étre tenus pour ’responsables’ des
perturbations monétaires éventuelles résultant de
ce que leurs contreparties sur ce marché créent
de la monnaie, thésaurisent, déthésaurisent ou
détruisent de la monnaie; cette proposition indique
suffisasamment que 1’excédent et le déficit de finan-
cement; sont encore de moins bons instruments d’ana-
lyse que la notion d’excédent et de déficit de liqui-
dités utilisée dans le rapport annuel de la Banque ».

Il développe une argumentation analogue contre
la thése du C.P.B., selon laquelle un déficit de finan-
cement national — un facteur perturbant 1'équilibre
monétaire externe — pourrait étre considéré comme
un indice d’inflation intérieure. C’est, sans doute,
ce que devrait suggérer 1'idée « de perbturbation de
I’équilibre mondtaire externe ». Suivant la définition
donnée dans le C.E.P. 1955, le déficit de finance-
ment national est identique & la diminution de
I’encaisse-or et devises du systéme monétaire, aug-
mentée des importations nettes de capitaux. Mais
M. Goedhart éerit & ce sujet [28 : 287] : « Cela
signifie ni plus ni moins que 1’on considére le recours
aux emprunts étrangers comme un moyen de finan-
cement inflatoire pour l'économie nationale envi-
sagée. Non seulement ce genre de présomption ne
peut pas servir & déterminer les responsabilités
mondétaires internationales, mais il est aussi dan-
gereux et fallacieux. Car cette analyse aboutit & des
conclusions absurdes. Supposons qu’il ne se produise
pas de création nette de monnaie ou de déthésauri-
sation nette (positive ou négative) dans une écono-
mie nationale — c’est-d-dire qu’elle se trouve en état
d’équilibre monétaire dans le sens de M. Koopmans
[1] ; supposons que, dans cette économie, les dépen-
ses soient supérieures au revenu national, la diffé-
rence étant couverte par des emprunts extérieurs;
supposons enfin que ceux-ci proviennent de disponibi-
lités monétaires créées & cette occasion & 1'étranger;
en analysant cette situation par la méthode des défi-
cits et excédents de financement, on aboutirait & la
conclusion que le pays emprunteur qui n’a pas procé-
dé & une création nette de monnaie, fait de 1'inflation,
tandis que l’expansion monétaire qui se produit &
I’étranger est compensée par une ’ déflation ’ dans

le sens d’exportations de capitaux » (1). Selon
M. Goedhart, la difficulté ne peut pas étre résolue
en introduisant une distinetion entre opérations sur
le marché des capitaux préalablement fixées et non
préalablement fixées; car cette distinction ne révéle
pas si les phénoménes monétaires qui accompagnent
les échanges de capitaux ont un caractére spontand
ou sont induits.

4.4. — La méthode de M. Witteveen

M. Witteveen a cherché la solution du probléme
du diagnostic monétaire en suivant une tout autre
voie. Il part de la théorie de 1’équilibre du revenu
dans une économie ouverte et de la théorie dyna-
mique du multiplicateur du revenu, connexe & la
précédente, dont la diffusion a été assurée par l'ou-
vrage de M. F. Machlup : « International Trade
and the National Income Multiplier » (Philadel-
phie 1948). M. Witteveen admet comme impulsions
autonomes : 1’accroissement des investissements A I,
des dépenses publiques A E,, des exportations A U,,
et la partie autonome de 1’augmentation de la con-
sommation A C,,; soit au total :

AT + AE, + AU, + AC,,.

Il néglige les exportations induites qu’envisage
M. Machlup; cette simplification est raisonnable,
dans le cas des Pays-Bas, petit pays qui ne peut
guére exercer une influence inflatoire ou déflatoire
sensible sur le monde extérieur. En se basant sur ce
raisonnement, il a construit un tableau qui servaib
4 l'analyse de l'accroissement du revenu national
des Pays-Bas AY [18 : 769 = 24 : 65]; ce tableau
ayant été critiqué par MM. Links et Tinbergen [19],
M. Witteveen 'a modifié [20 : 874 = 24 : 97];
nous avons repris une partie de cette nouvelle ver-
sion dans notre propre tableau VI.

Pour juger linfluence exercée par 1'Etat,
M. Witteveen examine 1’accroissement des dépenses
publiques de l'Etat par rapport & l’année précé-
dente : AE,. Toutefois, comme il le fait remarquer,
on ne peut oublier qu'une partie de cette grandeur
AE, ne représente pas des dépenses réelles de I'Etat,
mais des transferts de revenus et de capitaux vers
le secteur privé, qui provoqueront un accroissement
des investissements privés et des dépenses de con-
sommation. Selon M. Witteveen, on pourrait admet-

(1) Ce raisonnement de M. Goedhart n'est pas incompatible
avec la constatation que, dans certaines conditions, en économie
ouverte, l'inflation peut aller de pair avec une diminution du
stock monétaire et une déflation avec une augmentation de ce
dernier. Voir & ce sujet Rapport ennuel de la Nederlandsche
Bank 1951, p. 51, et J.J. Polak : « The Effect of Income
Expansion on the Quantity of Money », I.M.F. Staff Papers,
aolt 1955, pp. 898-433. Cette observation & elle seunle incite &
une certaine réserve vis-d-vis de la version « mécanique » de
la théorie quantitative (I. Fisher). Signalons encore que dans
I'apergu monétaire du C.E.P. 1955, le C.P.B. ne fait plus de
distinction entre opérations préalablement fixées ou non sur le
marché des capitaux [14 : 270/275] (voir la dernidre note au
§ 8.2); la définition de 1'excédent de financement y différe
l8gtrement de celle figurant dans les publications précédentes
du C.E.P. En outre, le C.E.P. 1956 ne fait plus mention de
I'excédent net de liguidités.
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Tableau VI.

ANALYSE DE M. WITTEVEEN
DE I’EVOLUTION DU REVENU NATIONAL
AUX PAYS-BAS

en milliards de florins

Symboles 1 :
AU, = accroissement des exportations
AT = accroissement des investissements privés

AEg = accroissement des dépenses publiques
AC,, = accroissement autonome de la consommation
AC, =AC —¢AY)
¢ = propension marginale & consommer
A U, = saccroissement des importations (A U ; = m.AY)
m’ = propension marginale & importer
AC‘” = accroissement induit de la consommation
(AC,, = d.AY)
1951 | 1952 | 1958
I. Facteurs autonomes
d’origine extéricure
1) AU, oo, 3,1 0,7 0,2
II. Facteurs autonomes
d’origine intérieure
2) AT —0,6—1,7 1,1
3) A Eg ................................. 0,4 0,2 0,6
4) AC | i 0,1|—0,1{—0,4

5) Total des facteurs sautonomes
d’origine intérieure (2) + (3)

() e, —0,1|—1,6| 1,8
6) Total de tous les facteurs auto- .
nomes (1) + (6) .ooivereennnn. 3,0(—0,9 1,5

ITI. Facteurs induits
TY AU, it ieces 2,2|—1,2 0,
8) AC,, i 0,9 0,2 0

9) Accroissement du revenu natio-
nal AY = (6) — (7)) + (8) 2 1,8 0,5 1,8

Lea formule du multiplicateur du revenu [18 : 769 =
24 : 65] e'écrit dens ce cas comme suit :
1

Q—c) +m

1 Ces symboles ne sont pas tous les mémes que ceux
employés par M. Witteveen.

2 Sous cette ligne, M. Witteveen fait figurer dans son
tableau une autre ligne : (10) Accroissement du flux total de
pouvoir d’'achat qui s’écoule vers lintérieur et 1'étranger
(AY + A U;) + 4,0; — 0,7; 2,5. Il 'explique comme suit
[20 : 870 n = 24 : 85 n] : « Au cours d'une conversation,
Drs. H.W.J. Bosman m's fait remarquer que 'on peut conce-
voir une impulsion inflatoire (par exemple un investissement
en stocks) qui se transmettrait immédiatement et totalement
4 I'étranger et se traduirait donc uniquement par un accroisse-
ment de U, et non pas de Y. Dans ce cas, la variation de Y
ne serait plus la mesure exacte de 1'équilibre monétaire; on
devrait plutdt se baser sur la variation des dépenses totales
C 4+ I + Eﬂ, qui se refléte dans ¥ + U;. Cette définition
serait également défectueuse si les importations subissaient des
fluctuations autonomes qui ne fussent pas le résultat, mais la
cause de perturbations de 1'équilibre monétaire. Mais s8’il ne
se produit pas de grandes fluctuations autonomes dans les
importations, ¥ + U, pourrait étre admis comme une mesure
exacte des perturbations de 1'équilibre monétaire. Comme nous
le montrerons ci-aprés, ce fut probablement le cas dans notre
pays au cours des années d'aprés-guerre. C’est pourquoi nous
avons indiqué dans notre tableav, outre AY, également AY
+ AU, comme mesure des perturbations de 1'équilibre
monétaire. »

tre en premidre approximation que la meilleure base
de calcul est obtenue en considérant les dépenses
totales de I’Etat, sous déduction des amortissements
sur la dette publique,

Les recettes de I'Etat, & ’exception des emprunts,
sont constituées, en majeure partie, par les impbts et
les bénéfices des entreprises publiques. Elles ont, en
principe, un caractére induit : elles sont fonction du
revenu national monétaire (1). Pour la facilité, nous
les désignerons globalement par « impdts », repré-
sentés par T, et I'accroissement marginal des impdts
par t’; on peut alors écrire :

AT =t.AY;

cette grandeur A T n’a donc pas le caractére d’une
impulsion autonome, du moins aussi longtemps que
les taux d'imposition demeurent inchangés (2). Les
recettes de 1'Etat, diminuées du produit des em-
prunts, ne doivent donc pas figurer parmi les facteurs
autonomes.

De son tableau, M. Witteveen déduit que I'impul-
sion inflatoire d’origine extérieure n’a pas été trés
prononcée en 1953; & son avis, l'influence inflatoire
provient, en ordre principal, de l'intérieur. Les auto-
rités y ont contribué. Sur ce point, ses vues s’oppo-
sent donc & celles de M. Holtrop.

En raison de sa simplicité relative, cette méthode
d’analyse semble sans nul doute attrayante. Néan-
moins, elle souléve de sérieuses objections,

1) MM. Links et Tinbergen ont souligné que
M. Witteveen travaille sur des périodes d'un an
[19 : 789 = 24 : 76]; or, ceci ne répond pas aux
conditions de l’analyse par périodes & laquelle pro-
céde la théorie de 1’équilibre du revenu. Comme le
fait observer trés justement M. Kreukniet — partisan
lui aussi de la méthode de 1’équilibre du revenu —,

" celle-ci exige une division en périodes choisies de

telle facon que 1’on puisse admettre que le revenu
gagné pendant une période soit disponible pour les
dépenses pendant la période suivante [26 : 3].
M. Tinbergen pense que le délai entre I’acquisition et
la dépense du revenu différe sensiblement suivant
les personnes et institutions : mais ce délai atteindra
rarement un an; en moyenne, il estime que la période
de propagation du revenu (8) peut atteindre environ
quatre ou cinq mois; cette donnée correspond au
rapport entre le stock monétaire et le revenu national
monétaire mensuel [21 : 951 = 24 : 112], c’est-&-
dire & la vitesse en revenu de la circulation de la
monnaie. Nous rejoignons plutét le point de vue
de M. Zijlstra [5 : 195], pour qui la période moyenne

(1) Les remboursements et les emprunts ne sont donc pas
repris dans la grandeur autonome. M. Witteveen estime, en
fait, que la transformation de ligquidités en obligations d’Etat,
dont il est question ici, n’exercera pas une grande influence sur
les dispositions du secteur privé, surtout pas dans la situation
de grande liquidité de ’année 1953 [20 : 875 = 24 : 100].

(2) Dans le cas contraire, il serait préférable, selon
M. Witteveen, de calculer 'impulsion sutonome, en déduisant
de l'excédent budgétaire, AT calculé sur base de l'ancien
baréme fiscal.

(3) Cette terminologie est celle de M. Machlup (income
propagation period).
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de propagation du revenu est égale & la vitesse en
revenu de la circulation de la monnaie active, soit le
rapport entre le stock monétaire actif et le revenu
national monétaire mensuel; cette période, plus
courte que celle de M. Tinbergen, pourrait s’étendre
sur trois mois environ; une période d’un an compren-
drait done quatre périodes de propagation du revenu,
au sens de ]a théorie de 1'équilibre du revenu.

2) Raisonnons en considérant le concept de 1’équi-
libre monétaire, non pas comme une norme, mais
comme un instrument d’analyse. En ce cas, §’il 5’agit
de déterminer I'impulsion inflatoire que produit, par
Ieffet du multiplicateur, une augmentation des ex-
portations, il faudra prendre comme base de compa-
raison un niveau précédent des exportations qui cor-
respondait & un état d’équilibre du revenu. Mais il
est difficile de déterminer exactement ce niveau.
Cette difficulté a été soulignée par M. Kreukniet
{26 : 7]. Nous estimons qu’on peut faire la méme
observation pour les autres facteurs autonomes.
M. Witteveen a négligé cet aspect de la question.
L’analyse du multiplicateur part toujours d’un état
initial d’équilibre du revenu, et fait intervenir une
ou plusieurs impulsions autonomes qui rompent cet
équilibre; si les facteurs qui se sont modifiés restent
constants, et si les grandeurs qui conditionnent le
multiplicateur restent constantes, 1’équilibre du reve-
nu se rétablira & un niveau différent, aprés un nom-
bre infini de périodes. Une analyse correcte partant
d’un état d’équilibre du revenu, décrirait done, pério-
de par période, I’évolution du revenu national sous
I'influence d’impulsions, jusqu’s Dexpiration d’un
an. Ce résultat devrait ensuite étre inscrit dans le
tableau. Comme M. Witteveen ne le fait pas, ses
conclusions ne sont pas suffisamment pertinentes.

8) Mentionnons enfin 1'objection de M. Holtrop :
supposer que les grandeurs dont il a été question
au 2) sont constantes n’est pas toujours conforme
4 la réalité; c’est ainsi que les propensions margi-
nales & épargner (1 — ¢’) et & importer (m’) ne
sont pas constantes, parce qu’elles réagissent aussi
aux modifications des prix [22 : 993/994 = 24 :
127].

Nous conclurons que la méthode de M. Witteveen
peut étre utilisée 4 condition de remédier aux impré-
cisions citées ci-dessus. On devra tenir compte de la
durde exacte de la période de propagation du revenu
et choisir, comme point de départ de 1’analyse, une
situation antérieure d’équilibre du revenu. Mais
encore faut-il que cette période de référence ne soit
pas trop éloignée; sinon on ne pourrait admettre,
par approximation, que les grandeurs sont effective-
ment restées constantes, conformément & 1’hypothése
de la théorie du multiplicateur du revenu. En d’au-
tres termes, cette méthode ne peut étre employée
qu’en courte période.

L’équilibre du revenu étant un cas spécial de
I'dquilibre monétaire, dans le sens de M. Koopmans
1], la méthode de l’équilibre du revenu et celle de
M. Goedhart se complétent et se contrdlent heureu-

sement, mais & condition que la premiére soit appli-
quée en courte période. Comme 1'éerit M. Tinbergen,
le délai entre I'acquisition et la dépense du revenu
n’est pas le méme pour tous les sujets économiques.
En admettant qu’il soit fort court chez certains,
leur intervention peut rompre 1’équilibre du revenu
sans porter atteinte & 1’dquilibre mondtaire.
A la longue, on pourra observer la modification du
revenu, mais sans pouvoir en conclure que 1'équilibre
monétaire s’en trouve « donc » également rompu.
C’est donc exclusivement en courte période que
I’observation de 1’équilibre du revenu (ou de ses per-
turbations) pourra é&tre considéréde comme révéla-
trice de 1'existence de 1’équilibre monétaire (ou du
déséquilibre monétaire). En longue période, au con-
traire, la méthode de 1’équilibre du revenu ne peut
pas, méme approximativement, &tre utilisdée pour
faire le diagnostic de la situation monétaire.

§ 5. — Résumé et conclusions

M. Goedhart a donné un apergu synoptique des
différentes méthodes d’approximation empirique de
I’équilibre monétaire et de ses perturbations [28 :
274/291. Nous allons développer quelque peu son

‘ schéma.

1) La méthode de Uhypothése de travail. Cette
méthode part d’'un examen statistique des phéno-
meénes monétaires dans 1’économie nationale et dans
ses différents secteurs; cet examen révéle 1'un ou
I’autre « excédent », qui constitue un critére formel
de l’existence de phénomeénes déflatoires; ensuite,
en se référant & la situation économique générale du
pays et & la nature de ses secteurs, on s’efforce de
dégager une hypothése de travail concernant le carac-
tére autonome ou induit des « excédents » relevés
par la statistique (c’est l'interprétation matérielle
de ces excédents). Cette méthode a été élaborée par
M. Holtrop. Elle a été adoptée par d’autres auteurs,
qui s’écartent cependant de M, Holtrop sur la ques-
tion du type « d’excédent » & choisir comme critére
formel. A cet égard, on peut distinguer trois points
de vue :

a) L’excédent brut de liquidités sert de cri-
tére formel; c’est la conception défendue par
M. Holtrop lui-méme. Ce critére prend en considé-
ration les liquidités secondaires, mais non tertiaires.

b) L’excédent de financement est utilisé
comme critére formel; ce point de vue est défendu
d’abord par M. Koopmans; pour celui-ci, 1'exclusion
de toutes les liquidités tertiaires aboutit & une sché-
matisation excessive de la réalitd, en raison des liai-
sons qui unissent les marchés de 1'argent et des capi-
taux. M. Koopmans souhaite cependant que ce critére
formel ne soit appliqué qu’aux secteurs intérieurs;
quand il s’agit d’apprécier 1'équilibre extérieur, il
considére plutét 1’excédent national du revenu.
Mais celui-ci ne fournit pas d’indication sur 1’dquili-
bre « matériel » de la balance des paiements; et, en
ce qui concerne les secteurs intérieurs, le critére for-
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mel de ’excédent de financement présente 1'inconvé-
nient de tracer une démarcation trop schématique
entre les transferts de capitaux préalablement fixés
et ceux qui ne le sont pas.

Le Centraal Planbureau (Tinbergen) également,
s’est servi de 1’excédent de financement comme cri-
tére formel; mais il y a recouru pour analyser
les relations extérieures (« équilibre monétaire
externe ») ; quant & 1’ « équilibre monétaire interne »,
le Centraal Planbureau ne l’apprécie pas en se réfé-
rant & un « excédent » mais en comparant 1'évo-
lution réelle et 1’évolution normale (en d’autres
termes : considéréde comme souhaitable) du stock
monétaire actif. Si ce dernier concept présente un
intérét, du point de vue de la politique économique,
il est tout & fait étranger au concept théorique de
I’équilibre monétaire proprement dit. Du reste,
I’ « équilibre monétaire externe » non plus ne se
relie pas avec ce concept théorique; néanmoins,
I’excédent de financement national peut étre utilisé
comme une approximation empirique de 1’équilibre
matériel de la balance des paiements (qui est égale-
ment un concept de politique économique), & condi-
tion que l’on puisse définir les « transferts non préa-
lablement fixés de capitaux » de telle sorte qu'’ils
se rangent parmi les « mouvements dépendants »,
c'est-a-dire que ces mouvements de capitaux se pro-
duisent non pas pour des motifs commerciaux, mais
bien en raison de la situation méme des paiements
extérieurs. Les rédacteurs du C.E.P. ne I'ont pas fait
d’une maniére convaincante.

¢) L’excédent de liquidités primaires (ap-
pelé excédent « épuré » ou « pur » de liquidités, par
M. Goedhart et « excédent d’encaisse », par
M. Holtrop) sert de critére formel pour apprécier
I’équilibre monétaire ou les phénoménes de pertur-
bation monétaire. Nous nous rallions & cette concep-
tion que nous avons développdée en nous appuyant
sur des observations de M. Goedhart. Ce critére
formel se rapproche le plus du concept théorique
proposé par M. Koopmans en 1933, que M. Goedhart
et nous-mémes considérons comme la notion la plus
appropriée de 1'équilibre monétaire. Toutefois, en
utilisant cette méthode, il ne faut pas perdre de vue
que, pour parvenir & la notion statistique de l’excé-
dent primaire de liquidités, on a eu recours &4 un
artifice justifié au point de vue pratique, mais qui
comporte certaines réserves au point de vue théo-
rique. La méthode est complétée — encore que selon
une norme trés imparfaite — par le calcul de « I'in-
flation potentielle », définie comme 1’accroissement
du stock monétaire inactif (la thésaurisation au sens
étroit) augmenté des liquidités secondaires, comme
I'a présenté le Centraal Planbureau. On évite ainsi
d’omettre la distinction entre inflation « actuelle »

et inflation « potentielle », confusion qu’a commise
M. Holtrop.

2) La méthode de Uéquilibre du revenu; c’est
M. Witteveen qui a essayé le premier, aux Pays-Bas,
d’appliquer cette méthode dans le concret. A notre

avis, la discussion de son fravail fait ressortir qu’il
n’a pas utilisé cette méthode & bon escient; dés lors,
le reproche qu’il adresse au gouvernement — d’avoir
suivi une politique monétaire qui accentuait les fluc-
tuations cycliques au lieu de les atténuer — n’est
pas suffisamment fondé. A ne s’en tenir qu’a la
méthode elle-méme, nous croyons qu’elle peut &tre
utilisée pour une approche empirique de la situation
monétaire en courte période. Au contraire, en lon-
gue période (disons, pour fixer les idées, englobant
par exemple huit périodes de propagation du revenu),
on ne peut plus y recourir pour I’étude qui nous
intéresse : en effet, en longue période, des variations
se produisent, en fait, dans les grandeurs que la
théorie suppose par hypothése constantes et, en
outre, I'équilibre monétaire peut trés bien coexister
avec des fluctuations observables du revenu national.

3) La méthode de Uapproche par les symptomes.
Cette méthode nous vient de Keynes ( « Treatise »,
1930) qui voyait dans l'apparition de « profits et de
pertes imprévisibles » (windfall) des symptdémes d’in-
flation et de déflation; dans un état d’équilibre
monétaire, ces profits seraient donc nuls. Dans 1'ac-
ception de Keynes, ce critére nous semble inutilisable
en pratique, parce que les profits imprévisibles échap-
pent & toute observation statistique; en outre, la
valeur de ce critére n’est pas suffisamment démon-
trée au point de vue théorique. Toutefois, les profits,
les mouvements de prix, les fluctuations de 1’emploi
et’ du volume des stocks, et les changements du
compte des transactions courantes dans la balance
des paiements, sont des symptomes de la situation
économique générale, dont nous avons déja parlé
sous 1) en commentant la méthode de 1’hypothése
de travail. Ainsi congue, la méthode 3) est indis-
pensable aux analystes qui veulent appliquer la
méthode de l’hypothese de travail; pour eux, la
troisiéme méthode est une partie intégrante de la
premiére.

4) La méthode de la formule approximative. Cette
méthode revient & adopter une formule statistique
d’usage facile qui s’écarte le moins possible de la
définition théorique parfaite du critére de 1’équilibre
monétaire. M. Goedhart nous apprend [28 : 276] que
M. Hawtrey fut le promoteur de cette méthode (1).
Ce dernier considérait qu'un mouvement du revenu
national qui soit proportionnel au volume des fac-
teurs de production employés pourrait constituer une
formule approximative raisonnable; toutefois, on ne
pouvait oublier — toujours selon M. Hawtrey —
que ce procédé impliquait I’hypothése — imparfaite
en théorie — que les taux de rémunération des
facteurs de production restent inchangés dans un
état d’équilibre monétaire. M. Goedhart semble

(1) R. G. Hawtrey : « Money and Index Numbers »,
Journal of the Royal Statistical Society, XCIII (1930),
pp. 64.85, réédité dans son livre « The Art of Central
Banking », Londres &c. 1932, et dans le recueil « Readings in
Monetary Theory », sous la rédaction de F.A. Lutz et
L. W. Mints, Londres, 1952, pp. 129-155.
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vouloir se rallier 4 cette méthode [28 : 289/290] ; il
propose de comparer le mouvement du revenu natio-
nal — calculé d’aprés la méthode de M. Hawtrey —
augmenté des importations nettes de capitaux, avec
le total des dépenses nationales effectives (1). La
conception théorique de cette méthode n’est pas
parfaite pour deux raisons, d’aprés M. Goedhart,
[28 : 290] : non seulement on admet que les taux
de rémunération des facteurs de production restent
constants dans un état d’équilibre monétaire, mais
on néglige aussi les variations que subit le revenu
national monétaire dans un état d’équilibre moné-
taire, par suite des changements de la productivité.

A notre avis, cette méthode n’a de sens que si
on prend comme point de départ une situation d’équi-
libre monétaire; & cet égard, cette méthode et la
seconde — celle de 1’équilibre du revenu — présen-
tent les mémes caractéristiques; et il nous paraib
que cette seconde méthode peut étre rangée dans la
catégorie des « formules approximatives » (contrai-
rement & ’avis de M. Goedhart), tout aussi bien que
la méthode de M. Hawtrey et de M. Goedhart; car
il n’est pas exact qu’'une rupture de 1'équilibre du
revenu implique une rupture de 1’équilibre moné-
taire; nous estimons toutefois que ’on peut adopter
cette méthode comme « formule approximative » en
courte période.

Enfin, la méthode l.c) — celle de I’hypothése de
travail, adoptant l’excédent de liquidités primaires
comme critére formel — présente également des
caractéristiques de la méthode « formule approxima-
tive ». En effet, le concept statistique de « 1'excé-
dent de liquidités primaires » n’est lui-méme qu’une

(1) C'est-d-dire les « ressources nationales » calculées
d’aprés la méthode de M. Hawtrey. Il s'agit donc & nouveau
d'éviter 1'identité ex post entre les dépenses nationales et les
ressources nationales au moyen d'un artifice : « 1'évolution des
ressources nationales en cas d'équilibre monétaire » & déter-
miner au moyen de la formule approximative de M. Hawtrey.

approximation — imparfaite au point de vue théori-
que — de la notion de M. Koopmans (thésaurisation
ex ante moins création de monnaie ex ante).

Nous voudrions terminer cet exposé par les deux
conclusions suivantes :

I) Le calcul par le C.P.B., dans ses apergus moné-
taires de 1953 et 1954, de l’excédent net de liqui-
dités, n’a pas fait 1’objet d'une discussion quant au
choix du critére formel approprié. Il ne semble pas
que ce concept présente un grand intérét. Aussi, n’en
est-il plus fait mention dans l’aperqgu monétaire du
C.E.P. 1955.

II) Comme conclut trés justement M. Goedhart
[28 : 290/291], lorsqu’il s’agit de présenter une
approche statistique de la situation monétaire, on
peut et on doit utiliser simultanément différentes
méthodes. Celles-ci, & notre avis, ne constituent sou-
vent que des variantes d'une méme méthode géné-
rale. Nous préférerions utiliser, pour une premiére
approche, la méthode l.c), c’est-a-dire celle de 1’hypo-
thése de travail adoptant 1'excédent de liquidités pri-
maires comme critére formel. Mais, en établissant
I’hypothése de travail, il faut se servir de la méthode
de I'approche par les symptomes 3) ; d’ailleurs, 1'ex-
cédent de liquidités primaires est lui-méme une sorte
de formule approximative 4). Si les circonstances le
permettent, on peut ensuite contrdler les résultats
au moyen de la méthode de 1’équilibre du revenu 2),
qui implique aussi, en fait, une formule approxima-
tive 4). Enfin, il nous parait qu’on pourrait utiliser
la méthode approximative de MM. Hawtrey et
Goedhart 4) comme second moyen de contrble &
condition que les taux de rémunération des facteurs
de production soient stables & cette époque et, qu’au
surplus, les progrés techniques introduits ne soient
pas trop rapides, de fagon que la productivité soit
4 peu prés stable; encore faut-il que, comme nous,
on n’attribue pas une valeur normative au concepl
de V’équilibre monétaire.

ERRATA

Dans la premiére partie de cet article (Bulletin de
mars 1956), les rectifications suivantes doivent étre

faites :

d la page 159, colonne de gauche, sous le gra-
phique, lire : Dans le graphique ci-dessus, on & porté
en ordonnée le taux d’intérét et en abscisse les liqui-

dités...

a la page 168 : colonne de gauche, I’avant-derniére

équation doit se lire :
Y=C+1TI=E,.

=0 + I' + E,, et non

d la page 171, colonne de droite, 20° ligne, lire :
mondtaire externe », étant donné...
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FONDS DES RENTES
RAPPORT SUR LES OPERATIONS DE L’ANNEE 1855

I. — CONSIDERATIONS GENERALES

Dans son rapport sur les opérations de l’année
1954, le Comité du Fonds des Rentes faisait remanr-
quer qu’ « il serait souhaitable de ménager le marché
afin de ne pas courir le risque de l'épuiser et de
provoquer finalement une détérioration des cours ».
Il ajoutait que le répit donné au marché, aprés
I’emprunt & long terme de 'Etat du mois d’octobre
1954, avait permis au Fonds des Rentes, dés les pre-
miers mois de 1955, de ramener son portefeuille &
un niveau normal.

La valeur nominale des titres détenus par le
Fonds, qui se chiffrait & 5.022 millions de franes au
31 décembre 1954, n’atteignait plus que 4.056 mil-
lions de francs le 18 février 1955, veille de l'intro-
duction & la cote de I’emprunt de I'Etat 1954/1974,
2¢ gérie. Les cours accusaient une hausse appréciable.

Dans la suite, pour diverses raisons, la physiono-
mie du marché des rentes devait s’altérer jusqu’au
mois d’aolit et redevenir plus favorable de septem-
bre & décembre 1955.

Tout d’abord la cotation, le 18 février 1955, de
I'emprunt 1954/1974, 2¢ série, qui était mal classé,
fit refluer un montant important vers le Fonds des
Rentes.

Ensuite, l’agitation politique intérieure, 1'attrait
croissant du marché des actions en hausse constante,
et la reprise, & partir d’avril 1955, des émissions
publiques, pesaient de plus en plus sur le marché des
rentes, lassé et rendu vulnérable par l’ampleur des
appels au marché.

Le placement des emprunts de la Société natio-
nale des Chemins de fer belges et de 1’Etat, en avril
1955, n’a pas rencontré de grandes difficultés. Mais
les emprunts de renouvellement émis en mai et en
juin respectivement par les villes de Liége et
d’Anvers furent d’un placement plus laborieux, et
la situation s’aggrava lors de l'émission en juillet
du nouvel emprunt de la Société nationale des Che-
mins de fer. Entretemps, le volume du portefeuille
du Fonds des Rentes s’accroissait.

Enfin, le 4 aolt 1955, la Banque Nationale majo-
rait le taux de I’escompte de 2 3/ 9% & 3 %.

Les cours des rentes ressentirent 1'effet de la
modification du taux de l'escompte. En quelques
jours, I’accroissement trés sensible des ventes provo-
qua une baisse qui atteignit 2 9% & 2 14 % pour les

emprunts & long terme émis aprés la guerre, tandis
que le déchet était moins sensible pour les anciennes
émissions soutenues par les achats réguliers pour
I’amortissement.

La baisse des emprunts & moyen terme a été
moins profonde, Elle se situe entre 0,60 9% et 1 9.

Le 8 aolt 1955, quatre jours aprés le relévement
du taux de l'escompte, le portefeuille du Fonds
atteignait le chiffre le plus élevé de ['année
5.885 millions de franes, soit un accroissement de
1.829 millions de francs par rapport au 18 février.

La chute des cours et la suspension des émissions
de juillet & octobre 1955 devaient provoquer un revi-
rement. Tout en haussant lentement les cours,
comme le montre le tableau annexé au présent rap-
port, le Fonds s’est dégagé progressivement, si bien
qu’s la fin de ’année 1955 le portefeuille se chiffrait
4 4.583 millions valeur nominale, soit une réduction
de 489 millions par rapport & fin 1954 et de
1.852 millions par rapport au 8 aolit 1955.

La suppression temporaire des émissions de juillet
& octobre 1955 et I'appel modéré au marché des
capitaux d’octobre & décembre 1955 ont rendu pos-
sible ce redressement.

Deux emprunts seulement ont été placés, avec
grand succés d’ailleurs, pendant le second semestre,
celui du Fonds des Routes et celui du Congo belge.
I1 ne s’agit ensemble que de 4.600 millions, tandis
que le premier semestre avait comporté un montant
de 10.165 millions. Le total de 14.765 millions reste
largement inférieur & celui des trois années anté-
rieures.

En résumé, 'année 1955 a marqué un tournant
3 un triple point de vue :

a) réduction des émissions sur le marché par les
pouvoirs publics et les institutions parastatales :
14,7 milliards brut et 14,2 milliards net en 1955,
contre 38,2 milliards brut et 25,5 milliards net en
1954;

b) réduction de la durée des emprunts : aprds
avoir passé, par paliers, de 10 ans en 1952 & 20 ans,
on est revenu 3 10 ans pour I’emprunt du Fonds des
Routes en octobre 1955, tout en allongeant le délai
4 12 ans pour celui du Congo belge;

¢) augmentation du taux de rendement : de juin
1952 & avril 1955, le rendement au moment de leur
émission des emprunts & long terme de I'Etat avait
diminué progressivement de 5,25 9% & 4,60 9%;
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I’emprunt du Fonds des Routes, plus court, donnait
4,63 %.

Quant & ’dvolution des cours, les exemples qui
suivent permettent de s’en rendre compte :

Moyenne Cours extrémes Moyenne
Bmprunts g ponanel

1956 Plus bas Plus haut 1985
4 9% Unifid oo e 95,655 95,20 81-12-54 97,—  6- 4-55 95,859
4 % Lib8ration  .o.coiiviieriiiiiieiriiiie e aeeeeaas 92,525 92,10 31-12-54 94,45 1- 7-55 93,767
4 14 % Belge 1952/1962  ....ocoiiiiiiiiiiiii 101,192 100,50 5- 8-55 102,30 23- 6-566| 101,921
4 14 9% Belge 1954/1974, 1re série .........ccovvviviiiiniiiininns 97,092 95,15 26- 9-55 97,90 25- 3-66 95,689
4 9% Trédsor 1947 . oottt e 105,14 104,95 381-12-64| 105,90 21. 6-56| 105,659
2 % Lots 1958  .iiiiiiiiiiiiii e e aa 1.016,80 |1.012,— 81-12-54|1.031,— 12-12-56 [1.030,66
4 % Priv. Chemins de fer .....cooviiiiiiiiiiiiiiininiiiin 498,55 490,—  5- 8-55 500,— 18- 1-55| 494,809
4 9% BT, 1950 coiinininiiiiniiiereriaiiiie e eeeneeneaaanens 102,84 102,80 4- 1-55 104,30 12- 4-55( 108,678
4 9 Crédit communal, 1™ gérie ..........ccovviiiiiiiiiiiniieninins 93,85 93,80 4- 1-55 95,65 28- 4-55 94,811

II. — EMISSIONS
ET REMBOURSEMENTS D’EMPRUNTS
Les pouvoirs publics et les institutions paraétati-
ques ont émis par souscription publique en 1955 les
emprunts figurant au tableau ci-dessous :

inal T ° Rendement

Emprunts Dn.tes. ef ‘::i‘;lx;:ns nox:lil:al Durde . Pr.ix' ;23‘}‘,0;:3
d’émission de francs o d’émission sousc;’ipteur

(]

Société nationale des Chemins de fer belges 1955/1975, 1re gérie 5-4 950 4,— 20 ans 95,50 4,498
Etat belge 1955/1975 ...ovvvviniiiiiiiiniiiiiiiniiiiiniaae 18-4 6.565 4,— 20 ans 95,50 4,498

Ville de Lidge ......cocoviviniiiiiiiiniiiiiininiiinane 20-5 400 4,— 20 ans 95, — 4,55

Ville d’Anvers 1955/1975  coivviiiiiiiiiiiiiiii i ieinenans 21-6 750 4,— 20 ans 95,— 4,55
Bociété Nationale des Chemins de fer belges 1955/1975, 2 série 11.7 1.500 4,— 20 ans 95,50 4,498

Fonds des Routes 1955/1965 ....cocuvviniiiininiinieeceninenreeanennes 17-10 2.500 4,25 10 ans 97,— 4,63

Congo belge 1955/1967 ......ocovviviiiiiiiiiiiiiiiiii e, 5-12 2.100 4,26 12 ans 97,50 4,69

14.765

Aux émissions précitées se sont ajoutés, le 4 aolt
19565, les titres de la quatridme série de I’Emprunt
de 1’Assainissement monétaire, introduits 4 la cote &
concurrence de 2.241.427.000 francs et remboursa-
bles par moitié le 1 janvier 1959 et le 1 janvier
1960.

De plus, un montant de 1.786 millions de francs,
représentant les titres de la deuxiéme tranche des
obligations remises aux sinistrés par la Caisse auto-
nome des Dommages de guerre du 1° octobre 1954
au 30 septembre 1955, a été introduit & la cote le
14 février 1955.

Enfin, le tableau ci-dessus fait abstraction des
placements opérés en 1955 par les institutions d’inté-
rét public & leurs guichets ou par cession directe.

Le montant nominal de 14,8 milliards figurant au
tableau des émissions publiques doit étre diminué de
621 millions, représentant le total des emprunts rem-
boursés en 1955, indépendamment des amortisse-

ments contractuels effectuéds sur divers emprunts par
rachats en bourse ou tirages au sort échelonnés.

Remboursements effectués en 1955

(en {roncs)

1- 2 au 28- 2 4 9% Chemins de fer 1950/1960,

1T BETIE eurvivirerienenenrroeecnrarnineneiininns 2.262.000

10- 3 au 9- 4 4 9% Régie des Télégraphes et
Téléphones 1950/1960 .........ocvvvneennene 181.000
28- 3 au 26- 4 4 9% Trésor Congo 1950/1960 220.000
15- 4 au 15- 5 4 9 Trésor 1949  ............ 2.7456.000
6- 5 8 % Chemins de fer lidgeois-limbourgeois 773.500

1- 6 4 % Ville de Lidge 1946/1956, rembour-
sement anticipé .........co.coiiin 400.000.000
24- 6 4 % Ville d’Anvers 1946/1956 180.000.000

15- 7 au 14- 8 4 % Chemins de fer 1950/
1960, 20 88Tie .oevvvuiveiniiiriiiiiiiiiaeas 848.000

27-10 3 % Borgerhout 1886, remboursement
anticipé  .oeiiiiii 88.500

2-11 3 % Blankenberghe 1892, remboursement
ANLICIPE  cevviiereiiiiiiin e 287.000

2-11 3 9% Lokeren 1891, remboursement anti-
CIPE e 73.600
5-12 Divers emprunts du Congo belge 38.5697.000
620.975.5600
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Le montant net des nouveaux appels au marché
des capitaux s’établit donc & 14,2 milliards contre
25,5 milliards en 19564.

Il faut tenir compte, pour établir un chiffre net,
des remboursements et du solde des mouvements du
portefeuille du Fonds des Rentes :

- 1954 1955
(en milliards de francs)

Montant brut des émissions .................. 38,2 14,8
Remboursements  .....ccvviveeeencerseecnnannns — 12,7 — 0,6
25,5 14,2

Solde des opérations effectuées en Bourse et
dont le Fonds a été la contrepartie ...... — 15 4+ 05
24,0 14,7

III. — EVOLUTION
DU MARCHE DES RENTES

Le tableau ci-aprés résume les fluctuations du por-
tefeuille du Fonds des Rentes pendant 1’année 1955 :

Solde général des ospoéIg:ticns Solde réel Mouvement
Dates comptable & réméré + -
En millions de francs
B1-12-1954 oo 4.022,5 1.000 5.022,5
81 1-1955 it e 3.3821,4 1.000 4.321,4 701,1
98- 21955 ot e 3.324,8 1.000 4.824,8 3,4
81- 8-1955 oo 3.481,6 1.000 4.481,6 156,8
20- 41955 o e 4.419,9 1.000 5.419,9 938,3
B1. B-1955 i e 4.509,8 1.000 5.509,8 89,9
20 B6-1955 oo 4.338,6 1.000 5.338,6 171,2
B1- T-1955 oot e e 4.711,8 1.000 5.711,8 378,2
81 B-1955 o e 4.757,8 1.000 5.757,3 45,5
80- 9-1955 oo e, 4.501,9 1.000 5,501,9 255,4
28-10-1955 oo e 4.123,6 1.000 5.123,6 378,8
B0-11-1955 oo e raaanas 3.793,1 1.000 4.793,1 330,5
20-12-1955 e 3.533,8 1.000 4.533,3 259,8
1.607,1 2.096,3
- 489,2

Les mouvements du portefeuille sont commentés
ci-dessus. Rappelons simplement que le minimum a
été atteint le 18 février 1955 (4.056 millions) et le
maximum le 8 aoGt 1955 (5.885 millions).

Le chiffre du portefeuille du Fonds a subi, au
cours des anndes antérieures, les variations sui-
vantes :

(en millions de francs)

1949 oo — 761
1950 ceveeee e + 1.353
1951 e — 276
1952 e — 824
1953 oot -— 580
1954 oo + 1.491
1955 e — 489

Il est rappelé aussi que le tableau des cours
moyens en 1955 des principaux types d’emprunts est
publié en annexe et que le relevé inséré dans les
« considérations générales » fait ressortir les cours
extrémes de quelques rentes.

Si 'on remonte & 1’année 1947, on constate que
I’amélioration des cours a été presque constante,
ainsi qu’il appert du cours moyen de I’emprunt 4 9

unifié depuis cette époque :

Décembre 1947 ..ovveriiiieiiiiriiiiereerarteiiresiiasesiesseions 84,57
» 1048 it e s 84,74
» 1040 ot 89,31
» L1950 cuininiiie e e eaae 89,17
» T8 ot 86,91
» 105 i e 89,46
» 1058ttt e a e eaaaas 92,16
» 1054ttt it ien e et raeanraans 95,18
» B L1 OO PP OURPIN 95,86

IV. — VOLUME DES TRANSACTIONS

Le marché a été plus actif dans les deux sens que
pendant les années précédentes. La comparaison
entre les anndes 1954 et 1955 donne les résultats
suivants :

Volume général des opérations effectuées en Bourse
sur le marché des rentes

(Valeur nominale, en millions de francs)

1954 1955 Différence
Titres offerts .........ccc...... 14.305 14.580 + 275
Titres demandés ............... 18.052 15.291 + 2.239

27.857 29.871 + 2.514
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La situation générale du portefeuille du Fonds
s'établit comme suit au 31 décembre 1955, compa-
rativement au 31 décembre 1954 :

(Valeur nominale en francs)
81 décembre 1954 81 décembre 1956

Portefenille A (1) ... 8.458.497.342,50 2.977.528.245,—

Portefeuille B (2) ... 1.564.045.264,— 1.555.758.589,—
5.022.542.606,50 4.533.281.784,—
Cédé & rémérd ......... 1.000.000.000,— 1.000.000.000,—
4.022.542.606,50 8.583.281.784,—

(1) Emprunts & la charge de I'Etat et certains emprunts
du Congo belge.

(2) Emprunts garantis par I’Etat; emprunts du Crédit
communal, des provinces et des communes; certains emprunts
du Congo belge.

Ainsi qu'il a été mentionné ci-dessus, la valeur
nominale du portefeuille a diminué en 1955 de
489 millions de francs, contre une augmentation de
1.491 millions I’année précédente. Le montant des
opérations & réméré avec des organismes d'intérét
public ne s’est pas modifié au cours de 1955.

Au 31 décembre 1955, le Fonds des Rentes exer-
¢ait sur les places de Bruxelles, d’Anvers, de Gand
et de Lidge, le contrdle de la cotation de 213 em-

prunts, totalisant un capital nominal de 201,83 mil-
liards de francs.

Le portefeuille du Fonds représente 2,26 9% du
capital en circulation. En 1954, le rapport était de
2,76 9.

Les manipulations de titres par le Fonds des Ren-
tes ont porté en moyenne et par jour, pour la seule
Bourse de Bruxelles, sur environ 15.400 titres,
comme en 1954.

V. — FINANCEMENT DES OPERATIONS

De méme qu’en 1954, les opérations du Fonds
des Rentes sur le marché des fonds publics ont été

“financées en 1955 en ordre principal par des em-

prunts au jour le jour (call money) et subsidiaire-
ment par ’escompte de bons de caisse auprés de la
Banque Nationale.

Les chiffres qui suivent ont été établis en fin de
trimestre.

Coll  Bons de caisse
(en millions de froncs)

81 décembre 1954 ...................ell 2.248 1.328
ler avril 1955 ...oooiiiiiii 2.715 198
ler juillet 1955 .ooooveevieniiiiiiiiinnnns 2.875 1.448
30 septembre 1955 .........ocooiiiinins 2.887 1.606
30 décembre 1955 .........occoiniiiiininn 2.2356 780
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VI. — BILAN ET COMPTE DE PERTES ET PROFITS AU 31 DECEMBRE 1955

Bilan au 31 décembre 1955

ACTIF

Valeur comptable
Fonds publics :

3.686.669.982,—
917.980.000,—

En portefeuille
Titres cédés & réméré

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

Total ... 4.604.599.982,—

Ventes de titres & liquider ..................... 34.582.730,—
Prorata d'intéréts acquis au 81 décembre ‘
1955 sur fonds publics en portefeuille ... 63.707.934,45
Prorata d'intéréts au 31 décembre 1955 sur
bons de caisse escomptés ..................... 4.493.338,35
4.707.383.979,80
PASSIF
Montant & payer & terme — rachat (opéra-
tions & TémEré) ....cveeviriiiiiieiiiiiiiieenns 917.930.000,—
Emprunts & court terme ........................ 2.039.000.000,—
Bons de caisse remis 3 l’escompte ............ 920.000.000,—
Banque Nationale, compte d'avances ......... 3.953.260,62
Achats de titres, & liquider ..................... 29.806.929,—
Réserve générale : )
Au 81 décembre 1954 ... 694.518.710,03
Résultat :
Aun 381 décembre 1955 ... 102.175.080,16
—_——— 796.698.790,18
4.707.383,979,80

Lé bilan reproduit ci-dessus fait apparaitre une
réserve générale de 797 millions de francs.

Cette réserve est basée sur la valeur comptable
des fonds publics en portefeuille, qui est supérieure
de 141 millions & la valeur boursi¢re au 81 décem-

Le 20 mars 1956.

Résultats au 31 décembre 1955

CREDIT
Revenus des fonds publics .........ccececvenns 174.421.626,90
Soldes des postes de titres complétement
liquidés  .ovvviiiiiii e 7.660.853,90
182.082.480,80
DEBIT
Intéréts des emprunts & court terme :
a) Opérations de call mo-
1T} 2 38.487.305,05
b) Compte d'avances &
la Banque Nationale 160.985,—
38.598.290,05
Intéréts des bons de caisse
remis & l'escompte ...... 25.163.235,55
Moins réescorapte ............ 4.493.833,35
_—_— 20.669.902,20
COUTtAZES  .vvvvneirniirreinreninieirneeiaaananas 20.443.418,80
Frais généraux .........cooeiviiiuiinnieiiennnes 195.794,60
79.907.400,65
Solde bénéficiaire & virer & la réserve
géndrale ... 102.175.080,15
182.082.480,80

bre 1955. Compte tenu de cette moins-value, la
réserve effective s’établit & 656 millions de francs,
contre 584 millions au 31 décembre 1954, 430 mil-
lions au 31 décembre 1953 et 280 millions au 31 dé-
cembre 1952.

Le président,
J. VANHEURCK.
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1955. — Moyennes des Cotations

Janvier Février Mars Avril Mai Juin Juillet Aout Septembre Octobre Novembre Décembre
Portefeuille « A » :
3 9% Belge, IT ...oociiiriniiniiieiaiieaenns 97.267 95.748 96.291 96.623 96.592 97.070 97.147 95.286 95.000 95.047 95.289 95.673
3 1% % Belge 1937 ..ceoniiiiiiiiiiiiiiennns 84.610 85.060 85.478 85.818 86.213 86.739 87.350 87.720 87.750 87.802 87.965 88.219
31 % Belge 1943 . ...t 85.815 86.485 87.139 87.416 87.568 88.107 88.947 89.168 89.247 89.307 89.626 89.874
4 9% unifide ... 95.655 96.200 96.745 96.708 96.231 96.384 96.558 96.293 96.375 96.065 96.963 95.859
4 9% Libération ..........ccceeiiiiiiiinnnn. 92.525 93.250 93.663 93.539 93.497 94.057 94.405 93.981 94.000 93.837 93.878 93.767
4 1% 9% Belge 1951/1966 .................. 100.675 101.005 101.306 101.158 100.929 100.816 101.066 100.697 101.038 100.922 100.636 100.580
4 14 9 Belge 1952/1962 .................. 101.192 101.335 101.715 101.405 101.713 102.082 101.713 100.579 101.113 101.300 101.560 101.921
4 Y% 9% Belge 1952/1964 .................. 100.812 100.995 101.265 100.774 100.882 101.334 101.245 100.368 100.563 100.455 100.413 100.504
4 14 % Belge 1953/1973 .................. 99.918 100.313 100.385 100.032 99.894 100.091 99.884 98.488 98.213 98.125 98.497 99.228
4 3% 9 Belge 1953/1968 .................. 99.895 100.210 100.239 99.721 99.592 99.748 99.531 98.127 97.988 98.100 99.050 99.797
4 Y4 9% Belge 1954/1972 .................. 99.802 100.183 100.117 99.547 99.308 99.623 99.305 97.606 97.563 97.597 98.342 99.502
4 3 % Belge 1954/1974, I............... 97.092 97.370 97.709 99.339 97.208 97.218 97.392 95.890 95.250 97.150 95.234 95.589
3 % 9% Trésor, 1942 I ............cee.eees 113.500 113.628 113.739 113.703 114.316 114.216 114.271 113.963 113.900 113.892 113.978 114.345
4 9% Trésor 1948 ............coiiiiiininens. 108.325 108.475 108.826 108.984 109.000 109.111 109.208 108.981 109.000 108.877 108.557 108.550
4 9 Trésor 1947 ......oovviiiiiiniiininen. 105.140 105.300 105.424 105.405 105.508 105.811 105.876 105.431 105.384 105.390 105.621 105.659
4 9% Trésor 1948 ..........cooiiiiiiiiinnn, 107.515 107.798 108.245 108.223 108.316 108.122 108.137 107.670 107.595 107.720 108.557 108.169
4 9% Trésor 1949 .......coovieviiinininnininns 102.082 103.125 104.006 103.676 103.542 103.884 103.955 103.461 103.486 103.632 104.478 103.971
4 9% Trésor 1954/1959, I .................. 100.482 100.615 101.000 101.147 101.005 100.966 100.959 100.593 100.402 100.275 100.289 100.288
4 % Belge & lots 1933 .................... .080.750|1.087.400{1.088.7821.088.000|1.076.3161.081.227{1.080.947 {1.073.909(1.070.863|1.070.900{1.075.736{1.090.238
4 9% Belge & lots 1941 ..................... 999.050{1.003.700(1.009.391 |1.004.052]1.004.474|1.005.8181.002.688 994.818 991.045 993.050 998.894 (1.001.333
2 9% Belge & lots 1953 ..........ceennens .016.800|1.025.250(1.028.1741.027.210{1.028.000{1.027.818}1.027.000(1.027.590{1.028.000|1.028.450/1.030.0001.030.666
4 9% Dommages de guerre 1923 ............ 533.650 | .535.450 538.000 537.684 537.579 536.545 531.210 524.409 521.000 521.250 523.105 524.476
2 % Reconstruction, I .............c....... .027.000(1.035.550(1.032.913|1.020.052|1.014.789(1.013.95411.016.8421.013.772}1.012.000|1.012.350(1.015.000|1.032.238
2 9% Reconstruction, ITI ..................... .057.150(1.065.9501.064.783|1.054.105(1.048.789(1.051.000|1.046.6841.039.090(1.035.181[1.034.751[1.041.263|1.049.285
4 9 Priv. Chem. de fer belges ............ 498.550 498.800 498.391 496.526 494.632 497.727 494.316 493.181 494.727 494.550 494.789 494.809
4 9% Congo 1936 .......ooviviiiiiiiiininnnn, 93.750 93.783 94.365 95.042 95.100 95.100 95.105 94.827 94.800 94.800 94.800 94.800
Portefeuille « B » :

8 9% Chemins de fer vicinaux J.-J., IVe 68.250 68.913 69.510 69.919 69.912 69.900 70.107 69.972 69.868 69.825 69.757 69.872
3 % 9% Régie T. T. 1948 ..........c....... 91.963 91.976 91.941 91.875 91.850 91.850 91.829 90.845 90.650 90.685 90.738 91.030
4 9% Régie T. T. 1950 .........cccenevennn. 102.843 103.363 104.172 104.239 104.105 104.113 104.118 103.781 103.850 103.805 103.792 103.678
4 % 9% Régie T. T. 1952, I ............ 101.908 102.093 102.552 103.084 102.581 102.634 102.736 102.204 102.150 102.200 102.244 102.388
4 14 9 Régie T. T. 1953, I ............ 100.373 100.623 101.133 101.281 101.092 101.100 101.018 99.786 99.561 99.517 99.965 100.269
4 Y 9% Régie T.T. 1954/1974, T ...... 97.123 97.458 97.739 97.489 97.116 97.063 97.058 95.379 94.929 94.850 95.107 95.457
4 9% Régie T. T. 1954/1974, IT ......... — — — — 94.742 94.609 94.532 93.497 93.120 93.100 93.100 93.271
4 % Chemins de fer belges 1937 ......... 912.053 918.600 922.601 925.579 927.000 927.000 925.842 919.181 917.233 915.000 912.388 910.619
4 % Chemins de fer belges 1946 ......... 999.000 999.150(1.000.087 998.736 994 .895 996.772 999.105 997.045 997.218 998.050 999.777 | 1.000.000
4 14 9% Chemins de fer belges 1954/1972 99.693 100.080 100.291 99.863 99.226 99.461 99.402 97.761 97.375 97.555 98.713 99.369
4 1% 9% S.N.CI 1951 ......covvenennnnnnnn 101.325 101.665 102.330 102.484 102.105 102.077 102.015 101.575 101.604 101.680 102.018 102.061
4 14 9% SNCIL 1952, I ......evvennes 102.130 102.190 102.665 103.011 102.800 102.804 102.897 102.334 102.293 102.322 102.297 102.421
4 Y 9% Distributions d'Eau 1953 ......... 99.840 100.183 100.919 101.000 100.953 101.041 101.050 99.797 99.570 99.562 99.818 99.923
4 9% Congo 1950, II, décen. ............... 99.692 100.008 100.367 100.305 100.052 99.811 99.676 99.052 99.050 99.022 99.102 98.933
4 Y 9% Congo 1954/1974 .................. 99.200 99.978 100.344 100.242 99.734 99.778 99.436 97.770 96.961 96.872 98.065 97.902
4 9% Trésor belge 1950, I .................. 102.668 103.253 104.371 103.865 103.597 103.378 103.289 102.765 102.847 102.795 102.773 102.819
4 9 Orédit communal, I .................. 93.850 94.508 94.913 95.526 95.600 | 95.502 95.271 94.653 94.468 04.402 94.407 94.311
4 9% Crédit communal, IV .................. 94.305 94.738 95.261 95.400 95.431 95.636 95.578 94.838 94.672 94,582 94.555 94.780
4 14 9% Crédit communal 1952 ............ 101.328 101.458 101.415 101.224 101.136 101.648 101.676 101.179 101.031 101.182 101.471 101.690
4 9% Anvers 1919 ..., 96.300 96.450 96.570 96.650 96.650 96.650 96.700 96.700 96.700 96.700 96.700 96.700
4 9% Anvers 1931 ........ccciiiiiiiiiin., 95.200 95.536 95.600 95.650 95.650 95.650 95.650 95.600 95.600 95.557 95.550 95.508
4 Y 9 Anvers 1953/1968, I ............ 99.985 100.193 100.528 100.516 100.316 100.300 100.305 99.668 99.545 99.462 99.586 99.740
4 9% Bruxelles 1930 ............cccenen.l. 92.525 93.618 94 .581 94.600 94.600 94.600 94.600 94.337 94.208 94.100 94.000 94.000
4 3 9 Bruxelles 1952, I .................. 101.870 102.065 102.433 102.439 102.400 102.391 102.350 101.829 101.734 101.700 101.700 101.745
4 1Y, 9% Gand 1954/1974 .................. 96.535 96.578 96.787 96.621 96.500 96.500 96.500 95.568 95.338 95.272 95.250 95.250
4 15 9% Liége 1951 .....cooceiiiiinnnnnnn.. 101.775 101.838 101.956 102.039 102.000 101,991 101.978 101.613 101.681 101.787 101.831 101.897
2 9% Bruxelles 1905 ......ccovvinvniiennnnnnnn. 75.156 73.813 74.425 73.375 73.437 74.194 72.892 71.138 71.333 71.093 70.178 71.111




BIBLIOGRAPHIE SUR LA SITUATION MONETAIRE ET FINANCIERE
DE LA BELGIQUE

Le lecteur trouvera ci-dessous une bibliographie
qui fait suite a celle qui a été publiée dans notre
Bulletin de mars 1956. I1 y a lieu de remarquer
que cette bibliographie ne reprend pas les rapports
des différentes institutions, ni les sources statis-
tiques.

1. MONNAIE — BANQUE

DELMOTTE L. Instrumenten van Kkredietpolitiek.
(V.E.V.-Berichten, Anvers, n° 6, 31 mars 1956, pp. 625-
632.)

FEYERICK G., La Banque au Congo Belge. (Com-
merce & Industrie, Bruxelles, n° 6, 1955, pp. 21-24.)

KERVYN DE LETTENHOVE A. Les mécanismes
monétaires belges. (Bulletin de 'Institut de Recher-
ches Economiques et Sociales, Université Catholi-
que de Louvain, XXII, n° 1, février 1956, pp. 340.)

LISON F., A propos des crédits documentaires.
(Cenitre d’études bancaires, Bruylant, Bruxelles,
ne 57, février 1956, 43 p.)

2. BOURSE — EPARGNE

TIMMERMANS A., Le fonds des rentes (2° partie).
(Annales de sciences économiques appliquées,
Louvain, XIV, n° 1, mars 1956, pp. 36-104.)

3. PRIX — SALAIRES

La Belgique a la veille de la semaine de 45 heures.
(L’industrie, Paris, n® 532, 15 mars 1956, pp. 56.)

La semaine de 44 heures dans 'industrie sidérurgique
luxembourgeoise. (Agence industrielle et écono-
mique, La Haye, n° 408, 11 avril 1956, pp. 15-16.)

4. BUDGET — FINANCES PUBLIQUES

Budgets du Congo belge et du Ruanda-Urundi pour
I’exercice 1956. (Banque du Congo belge, Bulletin
mensuel, n° 2, février 1956, pp. 33-36.)

Comparaison des budgets belge et néerlandais pour
T’exercice 1956. (Ministére des Affaires Economnii-
ques, Bulletin mensuel de la Direction générale
des Etudes et de la Documentation, Bruzelles, n° 2,
février 1956, pp. 44-64.)

LEEMAN A, Rol en betekenis van de overheidsfinan-
cién. (Centre d’é¢tudes bancaires, Bruylant, Bruzel-
les, n° 57, février 1956, 43 p.)

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

TIMMERMANS A, Le fonds des rentes (2¢ partie).
(Annales de sciences économiques appliquées,
Louvain, XIV, n° 1, mars 1956, pp. 36-104.)

7. TRANSACTIONS FINANCIERES INTERNATIONALES

Convertibility seems to be the only way out. (The
Statist, Londres, n° 4071, 17 mars 1956, pp. 298-300.)

SCAMMEL W., Wihrungspolitische Probleme nach
Einfiihrung der Sterlingkonvertibilitdt. (Wirt-
schaftsdienst, Hambourg, n° 2, février 1956, pp. 77-
82.)

8. ASPECTS FINANCIERS DE BENELUX

BRAUERS W., Nederlands optimisme nopens de toe-
komst. (V.E.V.-Berichten, Anvers, n° 5, 15 mars 1956,
pp. 499-506.)

VAN HOUTTE J., Benelux en Europa. (Streven,
Bruzxelles, n° 6, mars 1956, pp. 497-503.)

9. PLAN SCHUMAN

DELPEREE A., Le marché commun et la libre circu-
lation des travailleurs. (Revue du travail, Bruzelles,
ne 2, février 1956, pp. 169-195.)

10. GENERALITES

Apercu de Yéconomie belge en 1955. (Ministére des
Affaires Economiques, Bullelin mensuel de la
Direction générale des Etudes et de la Documen-
tation, Bruxelles, n° 3, mars 1956, div. p.)

VANES F., Problémes de I'économie flamande.
(Industrie, Bruxelles, n° 3, mars 1956, pp. 135-141.)
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LEGISLATION ECONOMIQUE

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

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

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

I. — Législation économique générale
0. — Législation relative aux finances publiques
(y compris les lois budgétaires), législa-
tion monétaire, bancaire et financiére
III. — Législation agricole
IV. — Législation industrielle
V. — Législation du travail
VI. — Législation relalive au commerce intériew
VII. — Législation relative au commerce extérieur
VIII. — Législation des transports
IX. — Législation relative aux priz et aur salaires
X. — Législation sociale (pensions, assurances So-
ciales et avantages sociauxr divers)
XI. — Législation en matiére de dommages de
guerre

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

Arrété royal du 20 janvier 1956

établissant un droit spécial a percevoir a Poccasion
de la délivrance des licences d’importation de
boeufs (Moniteur du 9 mars 1956, p. 1.477). (Voir
texte, rubrique VIIL.) .

Arrété royal du 30 janvier 1956
relatif @ Uamortissement de Uemprunt Dette colo-

niale 4 Y4 p.c. 1955-1967, émise en Belgique (Moni-
teur du 3 mars 1956, p. 1.328).

Loi du 10 février 1956

contenant le réglement définitif des budgets des

exercices 1948, 1949 et 1950 (Moniteur du 21 mars

1956, p. 1.782).

Art. 10. — Le résultat général du budget de I'exercice 1948
est définitivement arrété ainsi qu'il suit :
Recettes fixées & l'article 2 ............ fr.
Dépenses fixées & l'article 4 ...............

Excédent des dépenses ...........cceeeenees
Cette somme vient en augmentation du
montant des dépenses ordonnancées au
deld des ressources budgétaires & la clo-
ture de l'exercice 1947 .......cc.oeiiiuiirenrenen 104.421.883.472,23

. fr. 123.049.070.255,49
Cette dernidre somme a ¢€té transportée au compte de
V’exercice 1949.

122.782.207.396,65
141.409.394.179,81

18.627.186.783,26

Art. 20. — Le résultat général du budget de 'exercice 1949
est définitivement arrété ainsi qu’il suit :
Recettes fixées & l'article 12 ............ fr.
Dépenses fixées & l'article 14 ............

76.342.388.745,02
90.370.526.073,08

Excédent des dépenses ......c...ceeeeecicns 14.028.137.328,06
Cette somme vient en augmentation du

montant des dépenses ordonnancées au

deld des ressources budgétaires & la clo-

ture de 'exercice 1948 ............corunrenrenn fr. 123.049.070.255,49

fr.  137.077.207.683,656

Cette derniére somme a été transportée au compte de
I'exercice 1950.

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

Art. 30. — Le résultat général du budget de I'exercice 1950
est définitivement arrété ainsi qu'il suit :
Recettes fixées & l'article 22 ............ fr.
Dépenses fixées & l'article 24 ............

Excédent des dépenses .......c...cceerrenen
Cette somme vient en augmentation du
montant des dépenses ordonnancées au
dela des ressources budgétaires & la clo-
ture de l'exercice 1949 .......ccovvnverncrncrenens 137.077.207.583,66

fr. 144.182.748.162,44

Cette derniére somme a été transportée au compte de
l'exercice 1951.

73.754.101.335,04
80.859.641.913,93

7.105.5640.578,89

Arrété royal du 16 février 1956

Société nationale de la Petite Propriélé terrienne.
Modifications aux statuts (Moniteur du 10 mars
1956, p. 1.499).

Vu l'arrété royal du 27 février 1935 instituant une Société
nationale de la Petite Propriété terrienne;
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Vu les statuts de cette société nationale approuvés par
arrété royal du 26 aolit 1935 et les modifications des statuts
des 28 novembre 1935, 2 mai 1939, 6 mai 1947, 2 mai 1950,
8 mal 1951, 6 mai 1953 et 4 mai 1954, approuvées par les
arrétés royaux des 15 janvier 1936 et 14 juin 1939, par
Parrété du Régent du 27 juin 1947 et par les arrétés royaux
des 13 juillet 1951, 8 juillet 1953 et 28 aoGt 1954;

Vu la décision de I'assemblée générale extraordinaire de la
Société nationale de la Petite Propriété terrienne du
10 novembre 1955, apportant les modifications ci-aprés aux
statuts de la soclété :

10 Modifier I’article 13 comme suit :

« Art. 13. — Indépendamment des fonds mis & sa dispo-
sition par I'Etat, la Société nationale peut se procurer les
ressources nécessaires par voie d’emprunt. En représenta-
tion des emprunts, la Société peut émettre des obligations.

» Les emprunts & plus de dix jours de date sont soumis
4 l'autorisation du Ministre de I’Agriculture, du Ministre des
Finances et du Ministre de la Santé publique et de la
Famille.

» Les obligations sont nominatives ou au porteur; la valeur
de ces obligations ne peut dépasser le colit des immeubles
acquis par la Société et le montant des préts consentis par
elle. »

2¢ Modifier l'article 15 comme suit :

« Art. 15. — La Société n'utilise ses avoirs et ses disponi-
bilités que pour réaliser des opérations et des investissements
prévus par sa loi organique et ses statuts. Les avoirs et les
disponibilités qui ne seraient pas utilisés & cette fin doivent
étre investis en valeurs émises ou garanties par I'Etat ou
en fonds publics dont la liste est établie par le Rol. Le
Ministre des Finances peut toutefois arréter d’autres moda-
lités pour le placement de la portion des disponibilités non
utilisée pour des opérations et des investissements visés par
la loi organique et les statuts de la Société. »

30 Modifier l'article 156bis comme suit :

Art. 15bis. — Les réserves mathématiques de la calisse
d’assurances dont il est question & Varticle 2bis sont placées
dans les conditions déterminées ci-aprés :

» 1° en fonds publics belges ou en valeurs garanties par
I'Etat, dans une proportion qui ne peut é&tre inférieure &
15 p.c. du total des réserves mathématiques;

» 2° en obligations des provinces, des villes, des communes
ou du Crédit communal;

» 3° en immeubles situés en Belgique et en préts hypothé- ‘

calres sur immeubles également situés en Belgique, dans une
proportion qui ne peut excéder 65 p.c. du total;

» 4° en obligations de sociétés belges qui, depuis cing ans
consécutifs au moins, ont fait face & tous leurs engagements
au moyen de leurs ressources ordinaires, dans une proportion
qui ne peut excéder 650 p.c. du total. »

4° Supprimer le 2° et le 3¢ alinéa de larticle 17.

§° Modifier comme suit l'alinéa 3 de l'article 21 :

« Il fait les emprunts et les émissions d’obligations, compte
tenu des dispositions des articles 13 et 14. »

6° Modifier comme suit l'alinéa 9 de l'article 21 :

« Il détermine, compte tenu de l'article 15, le placement
des fonds disponibles et dispose des fonds mis en dépdt ou
en compte courant. »

7° Supprimer l'article 24.

8° Insérer un article 25bis :

« Art. 25bis. — Les dispositions de l'arrété royal du 14 octo-
bre 1937 fixant une limite d’Age pour toute personne nommée
par arrété royal ou ministériel dans les institutions, orga-
nismes ou socilétés par actions de la Métropole ou de la
Colonie, institués par une loi ou par un arrété royal, ou
dans lesquels I'Etat ou la Colonie sont représentés en vertu
d’une loi, d’'un arrété royal, d’une concession, d’'une conven-
tion ou de statuts, pris en exécution de la loi du 10 juin 1937,
modifié et confirmé par la loil du 16 juin 1947, sont appli-
cables & la Société, »

90 Modifier 'article 29 comme suit :

" Art. 29. — La Société nationale de la Petite Propriété ter-
rienne est soumise au pouvoir de contréle du Ministre de
PAgriculture, du Ministre des Finances et du Ministre de
la Santé publique et de la Famille.

» Ce contrdle est exercé & l'intervention de trois commis-
saires du Gouvernement nommés par le Roi, sur présentation
respectivement du Ministre de I’Agriculture, du Ministre des
Finances et du Ministre de la Santé publique et de la
Famille.

» Le Commissaire du Gouvernement dispose d’'un délai de
trois jours francs pour prendre son recours contre l'exécution
de toute décision qu’il estime contraire & la loi, aux statuts
ou & lintérét général.

» Ce délal court & partir du jour de la réunion a laquelle
la décision a été prise, pour autant qu’il y ait été réguliére-
ment convoqué. En outre, le Commissaire du Gouvernement
peut, & sa diligence, prendre connaissance des décisions prises
en son absence, sans que le délai soit augmenté. Le recours
est suspensif.

» Si, dans un délai de quinze jours francs, commengant
le méme jour que le premier délal, le Ministre n’a pas statué,
la décision devient définitive.

» Le Commissaire du Gouvernement assiste avec voix
consultative aux réunions des organes d’administration et de
contrdle. Il a les pouvoirs les plus étendus pour l'accomplis-
sement de sa mission. »

10° Insérer un article 29bis :

« Art. 29bis. — Le Ministre de I’Agriculture, le Ministre des
Finances et le Ministre de la Santé publique et de la
Famille désignent de commun accord, auprés de la Société,
trois reviseurs; ils sont choisis, dans la mesure du possible,
parmi les membres de I'Institut des reviseurs d’entreprise.

» Les reviseurs sont chargés de contrdler les écritures et
d’en certifier ’exactitude et la sincérité.

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

» Ils ne peuvent s’immiscer dans la gestion de la Société.

» Ils adressent au Ministre de I’Agriculture, au Ministre
des Finances, au Ministre de la Santé publique et de la
Famille et aux organes directeurs de la Société, un rapport
sur la situation active et passive ainsi que sur les résuliats
de l'exploitation, au moins une fois I'an, & l'occasion de la
confection du bilan et du compte de profits et pertes. Iis
leur signalent, sans délai, toute négligence, toute irrégularité
et en général toute situation susceptible de compromettre la
solvabilité et la liquidité de la Société. »

110 Insérer un nouvel article 29Zer :

« Art. 29ter. — La Société rembourse au Trésor les dépenses
résultant du contrdle de ces opérations. »

120 Modifier comme suit 'article 36 :

« Art. 36. — Il est tenu chaque année, le 31 mars au plus
tard, & Bruxelles, une assemblée générale des actionnaires. »

13° Modifier comme suit l'article 44 :

« Art. 44. — Au 31 décembre de chaque année, et pour la
premiére fois au 31 décembre 1935, les comptes sont arrétés
et ’exercice clos. La Société dresse ses comptes annuellement
pour le 31 mars au plus tard. Elle établit, annuellement, dans
le méme délal, un bilan et un compte de résultats. Le bilan
et le compte de résultats sont publiés.

» Les comptes de la Société sont transmis au Ministre de
I'Agriculture, au Ministre des Finances et au Ministre de la
Santé publique et de la Famille.

» La Société présente & ces ministres des situations pério-
diques ainsi qu'un rapport annuel sur son activité. »

140 Insérer un article 44bis :

« Art. 44bis. — Sur proposition du Ministre de I'Agricul-
ture, du Ministre des Finances et du Ministre de la Santé
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publique et de la Famille, le Roi peut fixer les régles géné-
rales et particuliéres relatives :

» 1° & la comptabilité;

» 20 3 la reddition des comptes;

» 3° aux situations et rapports périodiques.

» La comptabilité de la Société est organisée selon des
méthodes commerciales.

» En ce qui concerne les travaux et fournitures, la Sociélié
est tenue d’appliquer les clauses et conditions administratives
et techniques du cahier des charges de I'Etat. »

Vu l'article 41 des statuts de la Société nationale de la
Petite Propriété terrienne;

Considérant que les décisions ci-dessus ont été prises a
l'unanimité et que l'assemblée générale était valablement
constituée;

Sur la proposition de Notre Ministre de I'Agriculture, de
Notre Ministre des Finances et de Notre Ministre de la
Santé publique et de la Famille,

Nous avons arrété et arrétons :

Article 1°r, — Les modifications apportées aux statuts de
la Société nationale de la Petite Propriété terrienne par
l'assemblée générale extraordinaire de cette société, 1le
10 novembre 1955, sont approuvées.

Art. 2. — Notre Ministre de I'Agriculture, Notre Ministre
des Finances et Notre Ministre de la Santé publique et de
la Famille sont chargés, chacun en ce qui le concerne, de
l’exécution du présent arrété.

Loi du 22 février 1956

autorisant des régularisations, augmentant et rédui-
sant certains crédits ouverts pour U'exercice 1955 et
allouant des crédits supplémentaires pour les
dépenses se rapportant aux exercices 1954 et anté-
rieurs - Erratum (Moniteur du 8 mars 1956, p. 1.451).

Loi du 23 février 1956

contenant le budgel du Corps de la Gendarmerie
pour lexercice 1956 (Moniteur des 5-6. mars 1956,
p. 1.394).

Loi du 23 février 1956

contenant le budget du Ministére des Colonies pour
Vexercice 1956 (Moniteur du 22 mars 1956, p. 1.831).

11 est ouvert pour les dépenses de l’exercice 1956 afférentes
au budget du Ministére des Colonies, des crédits s'élevant &
la somme de 67 millions 547.000 francs.

Arrété royal du 27 février 1956

autorisant la Société nationale de la Petite Propriété
terrienne @ émetire, sous la garantie de UEtat, un
emprunt de 450 millions de francs (Moniteur du
2 mars 1956, p. 1.300).

La Société nationale de la petite propriété terrienne est
autorisée & emprunter par tranches, sous la garantie de
I'Etat et aux conditions qui seront approuvées par le Ministre
des Finances, un montant effectif de quatre cent cinquante
millions de francs.

Arrété royal du 27 février 19566

réglant le fonctionnement de la Caisse d’amortisse-
ment créée par la loi du 2 aodt 1955 (Moniteur du
7 mars 1956, p. 1.426).

Article 1°r, — La Caisse d'amortissement, instituée au
Ministére des Finances par la loi du 2 aoQt 1955, est rattachée
a I'Administration de la Trésorerie et de la Dette publique.

Art. 2. — Le directeur général de I'Administration de la
Trésorerie et de la Dette publique est comptable des deniers
et valeurs de la Caisse d'amortissement. I1 peut déléguer la
signature pour tous actes d’administration journaliére.

Art. 3. — Les comptes et registres de la Caisse d’amortis-
sement sont tenus distinctement.

Art. 4. — Les dotations ordinaires d’amortissement sont
versées & la Caisse d’amortissement, aux époques fixées par
les prescriptions légales et contractuelles.

Art. 5. — Les frais relatifs & l'amortissement des diverses
dettes sont payés par la Caisse d’amortissement au moyen de
fonds mis & sa disposition par imputation sur le Budget de la
Dette publique.

Art. 6. — L’amortissement des titres de la Dette publique
a lieu, conformément aux lois et contrats d’emprunt, soit par
rachats en bourse, ou sur les places étrangéres, soit par voie
de tirages au sort.

Les tirages au sort des titres des emprunts & désigner
pour l'amortissement se font, & Bruxelles, par un délégué
du Service de la Dette publique, en présence d'un délégué
de la Caisse d’amortissement et d’'un délégué de la Cour des
Comptes; & l'étranger conformément aux conventions passées
avec les préteurs.

Il est dressé procés-verbal de ces opérations; un extrait de
cet acte mentionnant les numéros des titres sortis aux. tirages,
est publié au Moniteur belge.

Art. 7. — Les titres rachetés pour I'amortissement sont
annulés au moment de leur dépdt aux guichets du caissier
de I'Etat, & la Banque Nationale de Belgique, par perforation
et apposition d'un timbre portant : « Amortissement —
Delging ».

Les titres amortissables par voie de tirages au sort sont
remboursés, en Belgique, aux guichets du caissier de I'Etat
4 la Banque Nationale de Belgique, & l'étranger par les
banques chargées contractuellement du service financler des
emprunts.

Les titres amortis sont conservés par le caissier de I'Etat,
en attendant leur destruction & laguelle i1 doit étre procédé
au cours de l'année qui suit celle de leur acquisition ou de
leur remboursement.

Art. 8. — La destruction des titres amortis est annoncée
par la vole du Moniteur belge; elle a lieu publiquement.

Loi du 29 février 1956

contenant le budget des Services du Premier Minis-
tre pour Uexercice 1956 (Moniteur du 3 mars 1956,
p. 1.323).

Il est ouvert pour les dépenses de l'exercice 1956 afférentes
au budget des Services du Premier Ministre, des crédits
s'élevant & la somme de 41.879.000 francs.

Par dérogation a l'article 15 de la loi organique de la Cour
des Comptes du 29 octobre 1846, des avances de fonds d’un
montant maximum de 400.000 francs peuvent étre consentles
aux comptables extraordinaires des Services du Premier
Ministre.

Arrété ministériel du 1°r mars 1956

fizant le moniant des primes accordées auxr indus-
tries produisant, a base de lait belge, certains déri-
vés du lait (Moniteur du 10 mars 1956, p. 1.498).
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Arrété royal du 5 mars 1956

relatif a UVémission, par la Société nationale des
Chemins de fer belges, de lemprunt 4 Y4 p.c.
1956-1971, au capital nominal de 800 millions de
francs, dont UEtat supporte la charge d’intérét et
d’amortissement (Moniteur du 7 mars 1956,
p. 1.427).
La Société nationale des Chemins de fer belges est auto-

risée & émettre un emprunt 4 4 ¥ %, de huit cents millions

de francs, & valoir sur les autorisations d’emprunt accordées
par les lois du 28 juin 1955 et du 21 février 1956.

Loi du 5 mars 1956

contenant le budget du Ministére de la Défense
Nationale opour Uexercice 1956 (Moniteur du
18 mars 1956, p. 1.706).

11 est ouvert pour les dépenses de l'exercice 1956 afférentes
au Ministére de la Défense Nationale, des crédits s'élevant
4 la somme de 11 milliards 510.226.000 francs.

Loi du 8 mars 1956

contenant le budgel des non-valeurs et des rembour-
sements pour Uexercice 1956 (Moniteur du 18 mars
1956, p. 1.703).

11 est ouvert, pour les dépenses de l'exercice 1956, afférentes
au budget des non-valeurs et des remboursements, des crédits
s'élevant & la somme de 506.634.000 francs.

Loi du 10 mars 1956

contenant le budget du Ministére de la Santé publi-
que et de la Famille pour Uexercice 1956 (Moni-
teur du 23 mars 1956, p. 1.862).

Article 1°r. — 11 est ouvert pour les dépenses de I'exercice
1956 afférentes au budget du Ministére de la Santé publique
et de la Famille...,, des crédits s'élevant & la somme de
2.424,043.000 francs.

Art. 2. — Par dérogation & I'article 15 de la loi organique
de la Cour des Comptes du 29 octobre 1846, des avances de
fonds d’'un montant maximum de 1.500.000 francs peuvent étre
consenties aux comptables extraordinaires du Département.

Art. 3. — Vu le caractére urgent des dépenses & prévoir, et
par dérogation & I'article 15 modifié de la loi organique de
Ia Cour des Comptes du 29 octobre 1846, des avances de fonds
successives d’'un montant ne dépassant pas 500.000 francs,
dont il sera justifié ultérieurement, peuvent é&tre consenties
au comptable chargé de la liquidation des secours et alloca-
tions .4 caractére social.

I1 en est de méme pour les allocations en faveur des acti-
vités culturelles et sportives créées parmi le personnel du
Département de la Santé publique et de la Famille.

Arrété royal et arrété ministériel du 13 mars 1956

relatifs @ I'échange des obligations de P'emprunt &
lots émis en 1923 par la Fédération des Coopéra-
tives pour dommages de guerre (Moniteur du
15 mars 1956, pp. 1.609 et 1.613). (Voir texte, rubri-
que XI.)

Remboursement anticipatif au 15 juin 1956

des obligations a 5 p.c. estampillées de emprunt a
lots émis en 1923 par la Fédération des Coopéra-
tives pour dommages de guerre (Moniteur du
15 mars 1956, p. 1.614).

Arrété royal du 14 mars 1956

relatif & Uémission de VEmprunt a lots de U'Exposi-
tion 1958 au capital nominal de 1.200 millions de
francs (Moniteur du 16 mars 1956, p. 1.631).

Article 1¢r, — Le Ministre des Finances est autorisé &
émettre en Belgique, aux conditions qu’il déterminera, un
emprunt a lots au capital nominal de un milliard deux cents
millions de francs, dénommé « Emprunt & lots de I'Expo-
sition 1958 ».

Cet emprunt sera représenté par 1.200.000 obligations au
porteur de mille francs chacune, numérotées de 0.000.001 &
1.200.000.

Art, 2, — Les obligations porteront intérét, au taux de 2 p.c.
Yan, & partir du 1er avril 1956, et seront munies de quatre
coupons d’intérét annuels, payables le 1er avril des années
1957 & 1960.

Art. 3. — Les obligations seront amortissables par vole de
tirages au sort & effectuer conformément au plan des tirages
annexé au présent arrété; les obligations non désignées pour
I'amortissement par ces tirages sont remboursables le 1er avril
1960 au pair de la valeur nominale.

Les obligations sorties aux tirages au sort sont rembour-
sables, selon le cas, soit par le montant du lot qui leur
aura été attribué, soit au pair de la valeur nominale & partir
du 1er avril qui suit les tirages; elles auront droit au coupon
échéant & cette date.

Toutefois, les obligations désignées au remboursement par
les tirages effectués pendant les onze premiers mois de chaque
période annuelle pourront étre encaissées & partir du 1ler du
mois -qui 'suit les tirages, mais sans bonification d’intérét.

Art. 4. — Les coupons d’intérét et les lots seront exempts,
pendant toute la durée de ’emprunt, de tous imp6ts et taxes
réels quelconques, présents et futurs, au profit de I’Etat, des
provinces et des communes.

En outre, les lots sont exonérés de I'imp6t complémentaire
personnel,

Art. 5. — Les tirages au sort pour lattribution des lots
auront lieu aux dates fixées au plan des tirages.

Si le jour fixé est un jour férié, le tirage aura leu la veille.

L’amortissement s’effectue par groupes de 100 obligations;
il ne sera attribué qu'un seul lot par groupe qui écherra &
une obligation; les obligations qui font partie des groupes
sortis et qui n’obtiennent pas de lot seront remboursables au
pair,

Il sera appelé & chaque tirage autant de groupes de 100
obligations qu’il y a de lots attribués & ce tirage.

Art. 6. — Le paiement des coupons d’intérét et le rembour-
sement des obligations amorties au pair seront effectués aux
guichets du Caissier de I'Etat, & la Banque Nationale de
Belgique, & Bruxelles et en province.

Les obligations sorties avec lot seront remboursables &
Bruxelles seulement. Préalablement au remboursement, elles
devront étre présentées au Ministére des Finances (Service
de la Dette au porteur) a l'effet d’y étre revétues d’'une auto-
risation spéciale de paiement.

Art. 7. — Le présent arrété entre en vigueur le jour de sa
publication au Moniteur belge.

Art. 8. — Notre Ministre des Finances est chargé de l'exé-
cution du présent arrété.
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Loi du 16 mars 1956

contenant le budget des dotations pour lexercice
1956 (Moniteur du 21 mars 1956, p. 1.798).
Il est ouvert pour les dépenses de l'exercice 1956 afférentes

au budget des dotations, des crédits s’élevant & la somme de
286.214.500 francs.

Arrété royal du 19 mars 1956

modifiant le Code et le Réglement général sur les
taxes assimilées au timbre (Moniteur du 29 mars
1956, p. 2.084).

Arrété ministériel du 20 mars 1956

organisant la mise au travail des chémeurs par les
provinces, les communes et les établissements pu-
blics (Moniteur du 22 mars 1956 p. 1.834). (Voir

texte, rubrique X.)

III — LEGISLATION AGRICOLE

Arrété royal du 20 janvier 1956

établissant un droit spécial & percevoir & l'occasion
de la délivrance des licences d’importation de
beeufs (Moniteur du 9 mars 1956, p. 1477). (Voir
texte, rubrique VII.)

Arrété royal du 16 février 1956

Société nationale de la Petite Propriété terrienne.
Modifications aux statuts (Moniteur du 10 mars
1956, p. 1.499). (Voir texte, rubrique II.)

Arrété ministériel du 1° mars 1956

fizant le montant des primes accordées aux indus-
tries produisant, @ base de lait belge, certains déri-
vés du lait (Moniteur du 10 mars 1956, p. 1.498).

Arrété ministériel du 10 mars 1956

prescrivant le recensement des dégdts causés par le
gel a Vagriculture et & Uhorticulture (Moniteur du
21 mars 1956, p. 1.805).

IV — LEGISLATION INDUSTRIELLE

Arrété royal du 15 février 1956

accueillant une requéle relative & UVindusirie du
mastic, déposée par application de Uarrété royal
n° 62 du 13 janvier 1935, permettant Vinstitution
d’une réglementation économique de la production
et de la distribution (Moniteur du 9 mars 1956,

p. 1.474).

V — LEGISLATION DU TRAVAIL

Arrété royal du 21 février 1956

modifiant Parrété royal du 31 mars 1936, complétant
et coordonnant les dispositions relatives @ I'emploi
de la main-d’ceuvre étrangére (Moniteur du 3 mars
1956, p. 1.326).

Il est inséré dans l'arrété royal n° 285 du 31 mars 1936
un article 10bis, libellé comme suit :

« Art. 10bis. — Les dispositions des articles 1 & 10 ne sont
pas applicables aux travailleurs de natlonalité luxembour-
geoise.

» Toutefois, I’employeur qui occupe un travallleur de natlo-
nalité luxembourgeoise est tenu de le déclarer. dans les forme

et délal déterminés par le Ministre du Travail et de la Pré-
voyance sociale.

Arrété ministériel du 22 février 1956

relatif aur déclarations des travailleurs de nationa-
lité luzembourgeoise (Moniteur du 3 mars 1956,
p. 1.326).

Quiconque occupe un travailleur de natlonalité luxem-
bourgeoise est tenu de le déclarer, dans les quarante-huit
heures de cette occupation, au bureau régional de 1I'Office
national du placement et du chémage du ressort du lieu du
travail.
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VII — LEGISLATION RELATIVE AU COMMERCE EXTERIEUR

Arrété royal du 20 janvier 1956

établissant un droit spécial a percevoir & Poccasion
de la délivrance des licences d’importation de
beeufs (Moniteur du 9 mars 1956, p. 1.477).

Considérant quen vue de satisfaire & l’engagement inter-
national souscrit par la Belgique, de diminuer les restrictions
quantitatives & I'importation, les bceufs pourront étre impor-
tés sous certaines conditions; qu’il s’indique, notamment, de
mettre le producteur belge & I'abri d’'une baisse anormale des
prix sur le marché intérieur;

Article 1er, — La délivrance des licences d'importation de
beeufs adultes et de bouvillons (positions 3 b5 et ex b2, du
tarif des droits d’entrée) donne lieu & la perception d'un
droit spécial, qui ne pourra excéder 15 francs le kilogramme
sur pied, le Ministre de I’Agriculture ayant la faculté de
fixer ce droit en fonction des variations de la différence entre
les prix de ces animaux sur le marché extérieur et sur le
marché belge.

Art. 3. — Dans les cas diment établis de réexportation des
animaux importés ou d’exportation de viande ou de conserves
de viande obtenues i Paide de ces animaux importés, le
droit spécial, percu en application de l'article 1ler, peut étre
restitué sur leur demande, en totalité ou en partie, aux
bénéficiaires des licences ou aux réexportateurs. I1 peut, de
méme, étre restitué dans la mesure ol l'importation prévue
n’a pas été réalisée.

IX — LEGISLATION RELATIVE AUX PRIX ET AUX SALAIRES

Arrété royal du 21 février 1956

rendant obligatoires les décisions en date du
15 septembre 1955 de la Commission paritaire
nationale de lindustrie des cuirs et peaux concer-
nant la fization des salaires minimums dans Uin-
dustrie de la chaussure et de la pantoufle en géné-
ral, ainsi que le rattachement de ces salaires &
lVindex-number des prir de détail (Moniteur du
14 mars 1956, p. 1.583).

Article 1¢r, — Sont rendues obligatoires les décisions en
date du 15 septembre 1955 de la Commission paritaire natio-
nale de lindustrie des cuirs et peaux, reprises en annexe et
concernant la fixation des salaires minimums des travailleurs
et travailleuses dans lindustrie de la chaussure et de la
pantoufle en général, ainsi que le rattachement de ces
salaires & lindex-number des prix de détail.

Arrété royal du 21 février 1956

allouant des primes supplémentaires aux ouvriers
belges qui s’engagent pour le travail du fond de la
mine (Moniteur du 21 mars 1956, p. 1.800).

L’Office national du placement et du chémage accorde aux
travailleurs belges recrutés pour les travaux du fond des
charbonnages et qui n’ont jamais été occupés antérieurement
a ces travaux, en supplément des primes octroyées en vertu
de larrété-loi du 14 avril 1945, modifié par l'arrété-loi du
29 novembre 1945, des primes s'élevant & :

a) 1.000 francs & l'embauchage, s'ils souscrivent un enga-
gement de six mois;

b) 1.500 francs si, & l'expiration du deuxiéme engagement
de six mois, ils souscrivent un nouvel engagement de douze
mois.

Arrété royal du 1 mars 1956

rendant obligatoire la décision du 28 seplembre 1955
de la Commission paritaire nationale pour les
entreprises forestiéres, relative & le firation du

salaire minimum et au rattachement de ce salaire
a Uindex-number des prix de détail (Moniteur des
12-13 mars 1956, p. 1.558).

Est rendue obligatoire la décision en date du 28 septembre
1955, de la Commission paritaire nationale pour les entreprises
forestiéres, reprise en annexe, relative & la fixation du salalre
minimum des travailleurs occupés dans les entreprises
forestiéres.

.............. wisasereee

Convention
A. Fixation du salaire minimum.
Article 1er, — Le salaire horaire minimum des ouvriers des
entreprises forestidres est fixé & 20 francs.
Toutefois, pour les ouvriers des entreprises situées dans les

provinces d’Anvers et de Limbourg, le salaire horaire mini-
mum est fixé & 19 francs jusqu'au 30 avril 1956.

B. Rattachement du salaire & I'index-number
des prix de détall.
Art. 2. — Le salaire horaire minimum déterminé & IYar-
ticle 1¢r est rattaché & rindex-number des prix de détail fixé

mensuellement par le Ministére des Affaires économiques et
publié au Moniteur belge.

Art. 3. — Le salaire horaire minimum déterminé & Yar-
ticle ler est d’application tant que l'index-number des prix
de détail défini & Yarticle 2 fluctue entre 96 et 104 points.

Art. 4. — La présente convention remplace la convention
du 24 avril 1951, rendue obligatoire par l'arrété royal du
10 octobre 1951.

Art. 5. — La présente convention entre en vigueur le
ler octobre 1951.

Arrété royal du 1° mars 1956

rendant obligatoire la décision du 23 septembre 1955
de la Commission paritaire nationale pour les
entreprises forestiéres, oclroyant des congés a
Poccasion d’événements particuliers, auxr travail-
leurs occupés dans les entreprises forestiéres
(Moniteur des 12-13 mars 1956, p. 1.559).
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Arrété royal du 1°r mars 1956

rendant obligatoire la décision du 29 septembre 1955
de la Commission paritaire nationale de industrie
de la construction, concernant la liaison des
salaires @ Vindex-number des prix de détail du
Royaume (Moniteur du 24 mars 1956, p. 1.913).

Arrété royal du 19 mars 1956

modifiant le Code et le Réglement général sur les
taxes assimilées au timbre (Moniteur du 29 mars
1956, p. 2.084).

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

Arrété royal du 21 iévrier 1956

allouant des primes supplémentaires auxr ouvriers
belges qui s’engagent pour le travail du fond de
la mine (Moniteur du 21 mars 1956, p. 1.800). (Voir
texte, rubrique 1X).

Arrété ministériel du 20 mars 1956

organisant la mise au travail des chémeurs par les
provinces, les communes et les élablissemenis
publics (Moniteur du 22 mars 1956, p. 1.834).

Article 1¢r, — Les travaux d'utilité publique visés par l'ar-
ticle 155 de l'arrété du Régent du 26 mai 1945, organique de
I’Office national du placement et du chomage sont : les
travaux urgents saccidentels, tels que déblaiement de lieux
publics et de quartiers sinistrés, enlévement de neige, de
sable, etc.; les travaux gue le pouvoir ou I'établissement
public n’est normalement pas tenu d’effectuer et qui, en
T'absence des dispositions du présent arrété, n’auraient pas
été entrepris, a la -condition quwils soient autorisés par le
Premier Ministre.

Bont également considérés comme travaux d'utilité publique
au sens de l'alinéa précédent, les travaux résultant de dom-
mages causés par la guerre, ainsi que les travaux prévus par
I'arrété du Régent du 2 juillet 1949. Toutefols, I'accord préa-
lable du Ministre ayant les travaux publics ou la santé
publique et la famille dans ses attributions doit étre demandé
par le pouvoir ou par I’établissement public -qui désire occuper
des chdmeurs 3 de tels travaux.

Tous les chOomeurs indemnisés par P'Office national du
placement et du chémage peuvent étre affectés & 1’exécution
de .ces travaux.

En outre, les chomeurs subissant une incapacité de travail
partielle comprise entre 1/3 et 2/3 et ceux qui sont consi-
dérés par la commission consultative du bureau régional de
I'Office comme étant d’'un placement difficile peuvent étre
affectés & I'exécution de tous travaux d’utilité publique quel-
congues d’une 'durée limitée.

Art. 2. — Les demandes 'sont introduites au bureau réglonal
compétent; elies mentionnent notamment la nature et la
durée probable des travaux, ainsi que le nombre de chémeurs
a4 mettre au travail.

Art. 3. — Les demandes sont instruites par le directeur du
bureau régional, qui les transmet au Directeur général de
I'Office national du placement et du chémage accompagnées
de son avis motivé, et lorsqu’il s’agit de travaux qui revétent
une certaine importance, de l'avis motivé de 1a commission
consultative.

Sauf pour les travaux urgents accidentels, la demande ne
peut étre agréée que lorsque les crédits nécessalres sont pré-
vus au budget de la personne publique requérante.

Art. 4. — Le Directeur général de I'Office national du
placement et du chémage statue sur les demandes introduites
par les provinces, les communes et les établissements publics.

Il soumet au Premier Ministre, pour décision, les demandes
relatives aux travaux qul doivent étre autorisées par celui-ci.

Le directeur du bureau régional compétent peut autoriser
la mise au travail des chémeurs indemnisés lorsqu’il s’'agit de
travaux urgents accidentels ou de travaux qui ne doivent pas
durer plus de trois jours. La demande peut étre faite et
Pautorisation accordée par communications téléphoniques,
qui doivent é&tre confirmées par écrit dans les quarante-huit
heures.

Art. 5. — En cas d’agréation de la demande, le dossier,
revétu de l'autorisation, est renvoyé au directeur du bureau
régional compétent.

Celui-ci désigne les chomeurs & mettre au travail en tenant
compte de leurs aptitudes, et a4 aptitudes égales, en donnant
la préférence & ceux qui chément depuis le plus longtemps,
aux chémeurs complets domiciliés dans la commune ol les
travaux dolvent étre exécutés et & ceux qui sont domiciliés
dans les communes environnantes.

I1 établit, dans la mesure ol la nature et la durée des
travaux le permettent, un roulement parmi les chémeurs.

Art. 6. — Les chOmeurs mis a la disposition des provinces,
communes et établissements publics travaillent sous la res-
ponsabilité de ceux-ci.

TIs restent maintenus sur la liste des demandeurs d’emploi.

Aucun préavis, ni indemnité de nréavis ne peuvent &tre
exigés des intéressés & I'égard des pouvoirs et établissements
publics visés ci-dessus, ni de ces derniers & I'égard des ché-
meurs.

Les chémeurs mis au travail en application des dispositions
du présent arrété peuvent s’absenter pour répondre & une
offre de travail sans perdre le droit aux indemnités prévues
a Yarticle 7. Le directeur du bureau régional statue sur la
nécessité et la durée de ces absences.

Art. 7. — L’Office national du placement et du chémage
alloue aux .chémeurs occupés par les pouvoirs ou établisse-
ments publics une indemnité dont le montant est fixé par le
directeur du bureau régional sur avis de la commission
consultative. Elle doit correspondre au salaire normalement
payé pour les travaux du genre de celui auquel le chOmeur
est occupé d’aprés le bardme adopté par la commission pari-
taire dont reléve la profession envisagée, déduction faite des
retenues de sécurité sociale; 16 p.c. du montant de cette
indemnité sont & charge du pouvoir ou de l’établissement
public qui occupe le chdmeur.

11 est octroyé, en outre, aux intéressés & charge de I'Office
national du placement et du chdmage, un supplément & titre
d’allocations familiales et & titre d’allocations de la mére au
foyer, du méme montant que les allocations qui sont payées
en vertu des lois coordonnées relatives aux allocations fami-
linles pour travailleurs salariés.

L’Office national assure les intéressés contre les accidents
du travail. Il leur octroie des avantages équivalents & ceux
qui sont prévus pour les travailleurs par la législation sur
les vacances annuelles.

En matiére d’assurance maladie-invalidité et d’assurance
vielllesse et décés prématuré, les intéressés continuent 3 &tre
considérés comme des choémeurs. I1 en est de méme en ce qui
concerne le calcul des prestations visé par l'article 57bis, 20,
b, de ia loi du 4 aoGt 1930, modifiée par la loi du 27 mars 1951
relative aux allocations familiales pour travailleurs salariés.
Toutefois, en ce qui concerne les chémeurs occupés en qualité
d’employés, 1'Office national du placement et du chdmage
verse & l'organisme compétent des cotisations pour la pension
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équivalentes & celles qui sont exigées en cas de contrat d’em-
ploi.

Art. 8. — Les pouvoirs et établissements publics qui
occupent des chomeurs fournissent & 1'Office tous rensei-
gnements qu'il estime utile de leur demander pour l'accom-
plissement de sa mission.

Art. 9. — Le recouvrement des sommes qui sont & charge
du pouvoir ou de l'établissement public s’effectue & linter-
vention du Crédit communal ou suivant les modalités
convenues entre 1'Office et le pouvoir ou I'établissement public
en cause, :

Art. 10. — Le chdmeur qui, sans motif légitime, s’abstient
de répondre & l'offre d’occupation ou abandonne le travail,
est privé du bénéfice des allocations de chdmage conformé-
ment aux dispositions en vigueur en matiére de refus ou
d’abandon de travail.

Art, 11, — L’arrété ministériel du 6 mai 1949 organisant 1
mise au travail des chémeurs par les provinces, les communes
et les établissements publics est abrogé.

Art. 12, — Le présent arrété entre en vigueur le 1er avril
1956.

XI. — LEGISLATION EN MATIERE DE DOMMAGES DE GUERRE

Arrété royal et arrété ministériel du 13 mars 1956

relatifs a U'échange des obligations de Vemprunt a
lots émis en 1923 par la Fédération des Coopéra-
tives pour dommages de guerre (Moniteur du
15 mars 1956, pp. 1.609 et 1.613).

Article 1°r, — Les obligations transformées & 4 % d’une
valeur nominale de 525 francs de 'emprunt & lots émis en
1923 par la Fédération des Coopératives pour dommages de
guerre, non désignées pour 'amortissement par les tirages au
sort effectués avant le 15 juin 1956 seront échangées contre
de nouvelles obligations d'une valeur nominale de 1.050 francs,
répondant aux prescriptions de I'arrété du Régent du 17 jan-
vier 1949.

Art. 2. — L’échange sera effectué du 18 juin 1956 au
15 janvier 1957, avec jouissance du 15 juin 1956, a4 raison de
deux obligations actuelles pour une obligation nouvelle.

Seules les obligations nouvelles de 1.050 francs participeront
aux tirages au sort prévus au tableau d’amortissement et au
plan des tirages annexés au présent arrété.

Art. 3. — Les porteurs qui ne possédent pas un nombre
pair d’'obligations actuelles pourront soit vendre une obliga-
tion, soit acheter une obligation.

Ces achats ou ces ventes seront effectués sans courtage du
18 juin 1956 au 15 janvier 1957 aux guichets du Caissier de
I'Etat & la Banque Nationale de Belgique & Bruxelles et en
province, sur la base du dernier cours coté en Bourse avant
I'opération d’achat ou de vente pour les nouvelles obligations,
majoré des intéréts courus, depuis le 15 juin 1956 jusques et
y compris le jour de l'opération.

Art. 4. — Le Ministre des Finances est autorisé & vendre
en Bourse ou hors Bourse, un capital nominal d’obligations
nouvelles, correspondant & l'excédent des achats sur les
ventes d'obligations que le Caissier de I'Etat effectuera en
vertu de larticle 3 ci-dessus.

Art. 5. — Les nouvelles obligations d’'une valeur nominale
de 1.050 francs sont numérotées de 000.001 & 963.410. Elles
portent intérét au taux de 4 % l'an & partir du 15 juin 1956
et sont munies de 27 coupons d’intérét annuels de 42 francs
pour les échéances du 15 juin 1957 au 15 juin 1983.

. Art. 6. — Les obligations sont amortissables en 57 ans, par
voie de tirages au sort, conformément au plan des tirages et
au tableau d'amortissement annexés au présent arrété.

Les obligations sorties aux tirages au sort seront rembour-
sables, selon le cas, soit par le montant du lot qui leur aura
été attribué soit par 1.160 francs, c’est-a-dire avec une prime
de 100 francs, & partir du 15 juin qul suit la date des tirages.

Elles ont droit au coupon d’intérét échéant & la date fixée
pour leur remboursement.

“tesesvissnncnsreseceens

Art.” 8. — L'Etat se réserve la facuité de rembourser par
anticipation & toute échéance d’intérét et moyennant un
préavis de trois mois & publier au Moniteur belge, les obli-
gations non amorties par les tirages au sort.

Dans ce cas, tous les titres non encore désignés pour
Pamortissement par les tirages sont remboursables par une
méme somme représentant le pair de la valeur nominale
soit 1.050 francs, augmenté de la valeur moyenne des primes
de 100 francs, ramenées au taux de 5 p.c. 'an & la date fixée
pour le remboursement anticipé.

Art. 9. — Les exemptions fiscales dont jouissent les obli-
gations actuelles sont reportées sur les nouvelles obligations.

Art. 10. — L’Etat assume le paiement des intéréts et le
remboursement des obligations.

L’annuité nécessaire au service des intéréts et de l'amor-
tissement est portée, chaque année, au budget de la Dette
publique.

Remboursement anticipatif des obligations estampillées.

Art. 12. — Les obligations & 5 p.c. de 500 francs de l'em-
prunt & lots de 1923 revétues de I'estampille « non convertie »
et qui n’auront pas été désignées au remboursement par les
tirages au sort effectués ou & effectuer avant le 15 juin 1956
seront remboursées anticipativement 4 partir du 15 juin 1956
par la somme de F 509,25, représentant le pair de la valeur
nominale, augmenté de la valeur moyenne des primes de
50 francs ramenées au taux de 5 p.c. 'an & la date du
15 juin 1956. .

Ces obligations cessent de porter intérét a partir de la date
fixée pour leur remboursement.
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GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

B.N.B. - TAUX D’ESCOMPTE ET DE PRETS INDICE GENERAL DES ACTIONS
Pourcent Pourcent Pourcent Base 1953 = 100 Pourcent
6 : 6 200 200
5 5

h—- %
Préts : certif. & plus de 12 mois
4 : 4 150 7 150

3 T 3
Traites acc. dom. en bang.
2\ N2 1008~ ~100
RENDEMENTS D'EMPRUNTS D'ETAT EMISSIONS DE CAPITAUX (4)
Pourcent Pourcent Milliards de fr. Milliards de fr.
Bl Versements en espaces sur oblig;tions.
5F - 5 [] Verts espéces sur actions (y.compr. primes émis.)
3 3 ir (3 Appts nat. 4+ incorp. rés. 4 verts non appelés
b 20 G 5 8120 ane 8 o (0 e
~\h¢ . Cun? o 2 ; g % 2
- = /
——__Dette unifie 4 % (1) V
— ?

Y- 4
kY RSO 3 42 % )
‘“'nn, ", 3 . //

" T .""-.:\..""
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've. o
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Sge®

\

ayant de 2 3 5 ans & courir (2)

3 3 0 0
DETTE PUBLIQUE (5) RECETTES FISCALES
Milliards de fr. Milliards de fr. Milliards de fr. Milliards de fr.
[Zo702%¢] Enregistremeht
EXTeY Douanes et accises
Contributions directes
12 12
300 7. 300

7/ Dette a court termel/é

7 7

OCORIOC X))

200 O OO0 e 200 7 %

]
NN

L i AR a3 4
o ":’.’. R ..:.-.:.t.o e o0 o b %leo
38 S e consolidée
RIS
]00 .’o‘»"o&o"‘."oo‘ ‘,\]00 0 o
AVOIRS A L'OFFICE DES CHEQUES POSTAUX CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE
Milliards de fr. Milliards de fr. Milliards de fr. Milliards de fr.
23 23 L Excédent des versements !
22 N 22
Avoirs moyens des particuliers. /\
21 A P W, 21 0
\/ V'V 7
4
20 20 Excédent des remboursements
CAVAS 19 I
1954 1955 1956 1954 1955 1956

Rendement eu égard au cours seulement.

Remboursables & date fixe (3,5 & 4 9% nominal).

Remboursables par annuités variables (4,25 et 4,5 9% nominal).

Sociétés anonymes, commandites par actions, S.P.R.L. belges et sociétés congolaises.
Non compris les dettes intergouvernementales résultant de la guerre 1914-1918.
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GRAPHIQUES DE LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA BELGIQUE

INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE

CHOMAGE

Moyenne journaliere du nombre de chdmeurs controlés.

Pourcent Base 1936 a 1938 = 100 Pourcent  Milliers Milliers
160 160 400 400
150 /AV 150 300 300
140 // V\/J\v 140 200 200
130 heot \v 130 100 100
120~ 1200 0 0
INDICE GENERAL DES PRIX DE GROS INDICE GENERAL DES PRIX DE DETAIL
Pourcent Base 1936 5 1938 = 100 Pourcent  Pourcent Base 1953 = 100 Pourcent
430 f 430
420 /\/_”—/ 420 '® 105
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410 —N— 410
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400 400
390 (- N390 95K 95
INDICE DES SALAIRES HORAIRES MOYENS COMMERCE EXTERIEUR
Pourcent Base 1936 a 1938 = 100 Pourcent  Milijards de fr. Milliards de fr.
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490 U~ 490 6L~ N6
STOCK MONETAIRE EN FRANCS BELGES . STOCK DE MONNAIE FIDUCIAIRE
Milliards de fr. Total Milliards de fr. Milliards de fr. . Milliards de fr.
200 200 120 120
190 A - 190 110 s i 110
///' 2 7 2
/ //
/ v,
180 P 2 180 100 & // 100
/ 4 / 7
| _ f
/ 7
170 2 170 90 7774 90
% /// % o / /// /
v
160 % % L N160 go / / 80

1954 1955 1956




STATISTIQUES MENSUELLES COURANTES

(Table des matiéres, voir derniére page du Bulletin)

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

Taux officiels de la Banque Nationale de Belgique
Taux du call 2
Bscompte Préts et avances sur 1 *

sE% g2 | 3 3Bl g

§2352 33 2f | 23 g g.x g5 | 23| 2
Epoques TEesi|fds | B2 | Gds| g |gdf | 283 | gfflefE| 2. | L |
9558e 07 | g | gff| @ |di; |fEe | fEciged g & | 2| =
giSch gSC | 3E | 2S5 B OIEIEGoeGLf (R3] S| - | < | s
5282/ 32° | 5% | gg®| ~ |CE2|CFE | CFE |oef) -

SEEES|ER | 2 | 38 58 | Be | B | ZE| £

%§g> =3 (3] dg -
1954 Moyenne ...... 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 | 4,50 | 1,26 —_— —
1955 Moyenne ...... 2,85 3,46 4,35 4,46 4,60 | 2,0781 | 2,1875 | 2,2969 | 4,60 | 4,60 | 1,85 _ —
1955 Janvier ...... 2,75 8,26 4,26 | 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,875 | 4,60 | 4,60 | 1,25 — —
Février ...... 2,75 3,26 4,25 4,25 4,560 [ 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 | 4,50 [ 1,25 — —_
Mars  ...eceeee 2,76 3,25 4,25 4,25 4,50 (2,— 2,1876 | 2,376 4,560 | 4,560 [ 1,26 — —
Avril .. 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 |2,— 2,1875 | 2,375 4,50 | 4,50 [ 1,25 —_ —
Mai ceveneees | 2,75 3,25 4,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,875 4,50 | 4,560 | 1,25 —_— —_
Juin ... 2,76 3,25 4,25 4,25 4,50 | 2,— 2,1875 | 2,875 | 4,50 | 4,60 | 1,25 - —
Juillet ... 2,75 3,25 4,25 4,25 4,60 | 2,— 2,1875 | 2,375 4,50 | 4,60 | 1,25 —_— —_
Aoflit (dep.led4) | 3,— 3,75 4,50 4,75 4,75 | 2,1875 | 2,1875 | 2,1875 | 4,75 | 4,75 | 1,50 —_ —_
Septembre 3,— 3,76 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 12,1875 | 2,1875 | 2,1875 | 4,75 | 4,75 | 1,50 —_ —_
Décembre ...... 3,— 3,75 4,560 4,75 4,75 |2,1875|2,1875|2,1875 | 4,75 | 4,76 | 1,560 —_ —_
1956 Janvier ......... 3,— 3,75 4,50 4,75 4,75 |2,1875 | 2,1875 | 2,1875 | 4,75 | 4,76 | 1,50 — —_

Février ...... 3,— 3,75 4,50 4,75 4,75 | 2,1875|2,1875 | 2,1875 | 4,75 | 4,75 | 1,50 | 1,608 1,708
Mars  ......... 3,— 3,75 4,50 4,75 4,75 | 92,1875 ( 29,1875 { 2,1875 | 4,75 | 4,75 | 1,50 | 1.60 | 1,70

1 La Banque Nationale de Belgique admet en nantissement d’avances en compte courant et de

U.E.P. Les taux de ces opérations s'élévent & 8,60 % pour les certificats émis & 24 mois.
2 Taux en compensation et hors compensation.

8 Depuis le

27 février 1956.

* Quotité de l'avance au 31 mars 1956 :

Certificats de trésorerie émis & court terme
Certificats de trésorerie émis 4 2 ou 38 ans

Obligations Empruat 4 % %. 1951 & 10 ou 15 ans ...

Obligations Emprunt 4 %4 %, 1952-1962, & 10 ans ...

Obligations Emprunt 4 1% %, 1952-1964, & 12 ans
Certificats de trésorerie 8 14 % & 15 ans au plus 1942 .
Certificats de trésorerie 4 % & 5, 10 ou 20 ans 1948
Certificats de trésorerie 4 % b 8 ou 10 ans 1947
Ceortificats de trésorerie 4 % & § ou 10 ans 1948

Certificats de trédsorerie 4 % & 5 ou 10 ans 1049
Certificats de trésorerie 4 % & 5 ans 1954
Certificats de trésorerie 8,75 9% & 5 ans 1954 ....
Certificats de trésorerie 4
Obligations 4 9% 1950-1960 Congo belge
Obligations 8 14 % de 1'Assain. Mondt., 8e et 4o séries
Autres effets publics
Certificats de trésorerie spéciaux U.E.P. .ccviiiveriiincncninnnee.

% 1950

Congo belge .

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

préts & court terme, les certificats de trésoreric spéeiaux

. Caisse Génédrale d'Epargne
Banques — Comptes de dépbts & (dépdts sur Tivrots)
Epoques - -
15 jours . . jusqu'd 100.001 & au deld de
vue de préavis 1 mois 8 mois 6 mois 1()0,0100 fr 150.003 fr. 150.000 fr.
1954 Moyenne ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
1956 Moyenne  ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,60
1956 Janvier ............ 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,60 0,560
Février  ......... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mars  .oieeiiennn 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Avril 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,50
Mai 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,50
Juin 0,50 0,86 1,10 1,40 1,75 3,-— 1,50 0,50
Juillet  ...ooneeeen 0,50 0,86 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,50
Aolit  wieiiiannnns 0,50 0,86 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,60
Septembre  ...... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,60
Octobre  .....c..e 0,50 0,86 1,10 1,40 1,76 3,— 1,50 0,50
Novembre  ...... 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,60 0,50
Décembre  ...... 0,50 0,86 1,10 1,40 1,76 8, — 1,50 0,60
1956 Janvier  ....... . 0,50 0,86 1,10 1,40 1,75 3,— 1,60 0,560
Février 0,50 0,85 1,10 1,40 1,75 3,— 1,50 0,60
Mars ceseeenes . 0,50 0,86 1,10 1,40 1,75 8,— 1,50 0,60
* Moyenne de quatre banques.

1 Jusqu'au 81 décembre 1954 : 8 % jusqu'd 76.000 fr.; 1,50 % de 75.001 & 150.000 fr.; 0,50 % au deld de 150.000 fr.
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MARCHE DE L'ARGENT (suite) 8

llI. — Marché du call *
(millions de francs)

METAUX PRECIEUX 9

Cours des métaux précieux *

Capitaux prétés Capitaux empruntés Londres 1 Bombay 2
Moyennes ar des organismes compensateurs | DA des en hors Moyennes Or Argent
journalidres ]I;unques : Autres : olfggmcir:;e.s compen- | compen- journalidres on s}? ret a. glor;;eféc:in ce(ixn;eel:i?
de dépbts orgun;smes Total peus?’teurs saf:on sat:on par oz. fin par oz. fin | par oz. fin

1954 ..o 2.330 422 2.752 | 2.584 | 2.731 | 2.605 1954 ..o 249/9% 81 350/11 76
1955 .oiiiiiininnnn 2.826 338 2.663 | 2.976 | 2.663 | 2.976 1955 oivvivinnenns 250/11 876/5 79
1955 Aottt ...... 2.292 411 2.708 | 3.699 | 2.703 | 3.699 - 1955 Janvier .| 851/7 361/3 76
Septembre . | 2.355 220 2.575 | 2.855 | 2.5675 | 2.855 Février .| 2517934 371/6 79
Octobre 2.580 194 2.774 | 2.599 | 2.774 | 2.599 Mars ...... 251/2 373/3 80
Novembre . | 2.287 350 2.637 | 2.700 | 2.637 | 2.700 Avril ...... 250/8 383/8 80
Décembre 2.472 325 2.797 | 3.054 | 2.796 | 3.0556 Mai ... 250/8 375/0 79

1956 Janvier: ... | 2.362 376 2.788 | 2.675 | 2.738 | 2.675 Juin ... 251/92 374/3 76
Février 1.971 340 2.311 | 2.908 § 2.311 | 2.908 Juillet 251/8 377/3 77

Mars ...... 2.464 309 2.773 | 2.288 | 2.770 | 2.291 Aolit  ...... 251/4 380/0 79

9 au 15 2.386 386 2.772 | 2.222 | 2.772 | 2.222 Septembre .| 251/114 379/6 80

16 an 22 2.473 410 2.883 | 2.290 | 2.883 | 2.290 Octobre ...} 250/634 379/3 81

23 au 29 2.940 226 3.166 | 2.286 | 3.166 | 2.286 Novembre .|249/83/ 385/6 82

Avril : Décembre .| 249/634 376/3 83

30/3 au 5 . | 2.097 182 2.279 | 1.954 | 2.279 | 1.954 1956 Janvier ...|249/41; | 382/4 85

6au 12 . [ 2.444 356 2.800 | 2.336 | 2.800 | 2.336 Février : 249/3% 391/0 84
132019 . | 2.881 245 3.126 | 2.213 | 8.021 | 2.318 Mars ...... 249/5 412/0 85

1 Depuis le 27 février 1956 les chiffres comprennent l'encours du call & § et 10 jours,

8'il y a lieu.

2 Notamment le Crédit Communal de Belgique et la Banque Centrale du Congo Belge

et du Ruanda-Urundi.

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

Sociale.

4 Notamment I'Institut de Réescompte et de Garantie et 1'Office National du Ducroire.
5 Notamment le Fonds des Rentes et 1'Office Central de Crédit hypothécaire.

1 Prix de l'oz d'or fin : 10) & New-York : 85 $ depuis
le ler février 1934; 20 3 Londres : 248 sh. du 18 sept.
1949 au 19 mars 1954, — Réouverture du marché libre de
T'or lo 22 mars 1954.

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

3 Moyenne des 9 derniers mois.

MARCHE DES CHANGES

I. — Cours officiels arrétés par les benquiers réunis en Chambre de Compensation a Bruxelles

(francs belges)

10

$ Accord

Moyennes ls:ir:sr:)c U.ls.$A. 1??{]52?}?:3 cuulacisien étcl;llan; Es%:?x?ios 1 fl. P.B.|l Cr. suéd.|1 Cr. dan.| 1 D. M. |1 Cr. norv. %r%ngiie itulllilc:l(:ne
1954 .iievieninnies . | 11,46 | 50,05 | 14,27 | 51,44 |140,05[174,04/13,18 | 9,64 7,21 11,94 |7,00 — —
1955 ...iiiieenee 11,41 | 50,28 | 14,27 | 50,94 | 189,56 |174,0413,15 9,64 7,21 |11,89 |6,98 49,291 7,972
1955 Janvier 11,88 | 50,10 | 14,28 | 51,87 (139,35)174,08(13,17 9,60 7,19 |11,86 6,96 — _

Février 11,87 | 50,16 | 14,28 | 51,87 {189,380 |174,04 13,15 9,60 7,19 (11,84 6,96 —_ and

Mars ...... 11,88 | 50,36 | 14,29 | 51,18 139,66 |174,04]|13,14 | 9,60 7,20 |11,84 [6,98 |49,992 —

Avril ... 11,40 | 50,26 | 14,26 | 50,99 |140,05|174,05)13,15 | 9,68 7,22 111,88 | 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 {189,92|174,05|13,16 9,68 7,21 11,94 [6,99 |49,96 —

Juillet 11,47 50,83 | 14,83 | 51,11 139,59 174,03 (13,18 | 9,68 | 7,22 |11,94 {6,98 |49,74 —
Aottt ...... 11,44 | 50,31 | 14,29 | 51,08 {1 139,07 174,02 (13,11 | 9,67 7,19 111,89 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 7,994
Octobre 11,42} 650,22 | 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 | 7,28 11,91 (6,98 149,19 | 7,95
1956 Janvier 11,40 | 49,99 | 14,18 | 50,05 (139,69|174,0513,15 9,61 | 7,23 |11,91 |6,98 |49,75 7,96

Février 11,40 | 50,00 | 14,19 | 50,03 1139,50{174,06|13,13 | 9,60 7,22 111,90 |6,97 50,00 | 7,96

Mars ...... 11,40 | 49,94 14,18 | 50,00 |139,53|174,05|13,11 9,60 7,21 |11,91 |6,97 50,00 7,96

1 Moyenne du ler mars au

22 sodt 1955.

81 décembre 1955.

— 2 Moyenne du 22 aolt au 81 décembre 1955. — 3 A partir du 1er marg 1955, — 4 A partir du

II. — Cours officiels, au 31 mars 1956, fixés par la Banque Nationale de Belgique
en vertu de l'arrété n° 6 pris & Londres le 1 mai 1944 par les Ministres réunis en Conseil
(« Moniteur belge » du 5 septembre 1944, n° 22)
(francs belges)

10°

Transferts
Devises Cours contractuel
Cours acheteur Cours vendeur
100 francs congolais ........cccceeereeerrevrnenineens — 100,— 100,—
100 francs luxembourgeois  .........ccceeeeereenens —_ 100, — 100, —
100 couronnes tchécoslovaques ..........cc.ceceee.. 694,44225 692,50 696,50
100 schillings autrichiens ........cc.ccveeveeecrnnne. 192,80769 191,72 192,90
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MARCHE DES CAPITAUX
I. — COURS COMPARES DE QUELQUES FONDS PUBLICS

14

Cotati Cours au
. . . atlon
Désiguation des titres pour 1 décembre | 8 janvier | 1 février 1 mars 8 avril
1955 1956 1956 1956 1956
I. — Dette intér. dir. de I'Etat Belge (Intéréts & bonif.)

Dette 3 15 %, 1987 1 2 (iiiiiiiiiiiiiiiiiiieiinircrianaeneeaen, 100, — 88,10 88,30 88,55 88,86 88,65
Dette 3 14 %, 19483 1 2 . iiiiiiiiiiiiiiiinniiiiiiiiiiiiniaeaininns 100,— 89,75 89,95 90, — 90, — 89,956
Dette unifide 4 % 170 8. 1 2 | iiiiiiiieiaiimieirersniiesiecieiaranns 100,— 96,— 95,70 95,76 95,50 95,60
Emprunt de la Libération, 4 9%, 1945 2 .. .ccovvinievininininnnnns 100, — 93,80 93,70 93,55 93,60 98,60
Emprunt 4 14 9%, 1951, 4 10 ou 15 ans 2 ......ccoevuenvnennnnnes 100, — 100,60 100,70 100,80 100,95 101,10
Emprunt 4 ¥4 %, 1952-1962, & 10 ans 2 ......coceeiiunennninens 100,— 101,60 102,05 101,85 101,85 102,—
Emprunt 4 % %, 1952-1964, & 12 ans 2 .....ccoeverinrenininnns 100,— 100,55 101,05 100,95 101,46 101,55
Emprunt 4 14 %, 1958, 4 20 ans 2 ....cccvveiiirniniiiniiiinininnns 100,— 98,75 99,60 99,95 100,20 100,40
Emprunt 4 14 9%, 1953-1968, 4 15 ans 2 100, — 99,60 99,95 100,05 100,06 100,30
Emprunt 4 ¥4 %, 1954-1972, & 18 ans 2 100,— 98,75 99,75 99,95 100,— 100,15
Emprunt 4 1 %, 1954-1974, & 20 ans, 1re série 2 ............ 100,— 95,35 95,70 96,— 96,30 96,80
Emprunt 4 % 9%, 1954-1974, & 20 ans, 2® série 2 ............ 100,— 94,80 95,15 95,10 95,36 96,10
Emprunt 4 9%, 1955-1975, 4 20 ans 2 ......ccvcvnveininniinieninnns 100,— 93,— 92,75 92,70 93,20 93,50
Certif. de Trés. & 15 ans au plus, 8 14 %, 1942, 1re série 12 100,— 114,05 114,65 114,90 114,95 115,16
Certif. de Trés. A 20 ans au plus, 314 9%,1943, 1 2 3 _ .., 100, — 108,55 108,55 108,45 108,45 108,30
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1947 2 ... ccivieiniiiiinns 100,— 105,65 105,75 105,40 105,75 105,80
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1948 2 ... ..cccivivininns 100, — 108,15 108,10 108,10 108,05 108,256
Certif. de Trés. & 5 ou 10 ans, 4 %, 1949 2 ... coivvivinnnrans 100,— 103,90 104,10 104,25 104,20 104,05
Certif. de Trés. & 5 ans, 4 %, 1954 2 i 100,— 100,25 100,385 100,30 100,25 100,20
Certif. de Trés. & 5 ans, 8 34 % 1954 2 ....ovceereciriieniens 100,— 99,40 99,40 99,45 99,20 99,20
Emprunts 3 lots 1938, 4 % covviriniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin e 500, — 504, — 507, — 510, — 511,— 511,—
Emprunts & lots 1941 (4 9% depuis 1951) ....ccovvvivininvnninnns 1.000,— {1.001,— (1.003,— |1.004,— (1.002,— 999, —
Emprunts 3 lots 1958 (2 %, 5 % @& 1967) 2 .....c.cvevuennn. 1.000,— |1.030,— (1.031,— |1.032,— |1.028,— (1.030,—
II. — Dette Indir. et dette gar. par I'Etat (Int. & bonif.)
Dommages de guerre 3 1ots 1928, 4 % .ceeeuvrrivnnrereeenernrennens 525,— | 521,— | 527,— 530,— 584,— 530, —
Empr. de la Reconstr. 1re tr. 1947 (2 %, 5 % dés 1957) 2 .., |1.000,— [1.019,— {1.046,— |1.046,— |1.045,— |1.037,—
Empr. de 1a Reconstr. 2¢ tr. 1949 (2 %, 5 9% dés 1958) 2 ...|1.000,— [1.025,— |1.086,— |1.049,— {1.060,— |1.049,—
Empr. de la Reconstr. 3¢ tr. 1950 (2 %, 5 % dés 1960) 2 ... {1.000,— |1.048,— |1.057,— |1.070,— |1.064,— |1.049,—
Soc. Nat. Ch. de fer belges (tr. belge), act. priv. 4 9% 1 3 ... 500,— | 497,— | 494,— | 498,— | 600,— | 502,—
Caisse autonome des Domm. de Guerre 1t tr. § % 1958 2 ., 100,— | 102,15 | 102,15 102,25 102,45 102,65
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 %, 1958, 1re g, 2| 100,— 100,05 | 100,45 100,70 100,90 101,20
Régie des Télégr. et Téléph. & 15 ans, 4 14 9%, 1958, 2¢ s 3| 100,— 99,65 | 100,45 100,70 100,85 101,20
Régie des Télégr. et Téléph. & 20 ans, 4 1 9%, 1954, 1re 5. 2| 100,— 95,30 95,65 96,25 96,35 98,10
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 14 9%, 1954.1972 2 ............ 100,— 99,— 99,85 100,05 100,06 100,05
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 Y %, 19541974 2 ............ 100,— 95,15 95,40 95,85 96,30 96,60
Soc. Nat. Ch. de fer belges, 4 %, 1955-1975 1re 5. 2 ......... 100,— 93.10 98,15 93,15 93,26 93,40
Soo. Nat. Oréd.  ITnd. 410 ans, & % %, 1951 2 ... 100,— | 102,05 | 102,— | 102,05 | 102,— | 102,—
Soc. Nat. Créd. & 1'Ind. & 10 ans, 4 14 %, 1952 2 g 2 ... | 100,— 102,05 | 102,25 102,20 102,50 102,656
III. — Dette directe de la Colonie.
Sans coupons d'intérét : Congo belge, emprunt & lots 1888 . 100,— | 255,— | 254,— | 254,— | 253,— | 252,—
Intéréts & bonifier :
Dette coloniale 1936, 4 % ..vceeerrrvenienernienererienneerersecsnsenss 100, — 94,80 94,80 94,80 94,80 94,80
Dette coloniale 1954-1974, 4 14 % 2 .iicovrvreieenvencrrsornssnens 100,— 98,15 97,90 97,30 97,45 97,50
Certificats de Trésorerie & 5 ou 10 ans, 4 %, 1950 2 ............ 100,— 102,80 | 102,85 102,90 103,— 102,90

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

Pintérét a été porté d 4 % le 14 octobre 1948.

II. — INDICES MENSUELS DES ACTIONS COTEES AUX BOURSES DE BRUXELLES ET D'ANVERS ] 51
MARCHE AU COMPTANT : VALEURS BELGES ET COLONIALES

Source : Institut National de Statistique.
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Indices par rapport aux cours du mois précédent
1956 1er mars ...| 101 | 101|102 | 102 | 102 | 101 | 104 | 103 102 103 103 1102|101 ]101 | 98] 98| 100|101 1
8 avril 99| 97| 97101101101 97 99 101 | 103 98 | 102 | 95| 100 | 102 | 108 102
Indices par rapport & la moyenne de 1'année 1953 ‘
1955 ler ayril ...| 149 ( 133 | 161 | 165 | 127 130 | 181 | 126 | 127 | 200 | 139 | 104 | 200 | 145 | 100 | 155 | 150 | 144 | 164 | 114
2 mai ...... 152 1183 | 164 | 177 | 182 | 184 | 167 | 130 { 126 | 203 { 146 | 103 | 207 | 146 | 98| 156 | 181 | 149 | 164 | 121
ler juin . 150 | 183 | 162 | 168 | 127 | 180 | 168 | 126 | 123 | 201 | 139 | 105 { 198 | 142 | 93| 158 | 166 | 144 | 164 | 118
ler juillet .| 158 | 140 | 174 | 171 | 126 | 129 163 | 127 | 120 | 209 | 137 | 108 | 204 | 143 | 88| 157 | 177 | 144 | 180 | 124
ler gofit ...| 169 | 144 | 185 | 184 | 181 | 186 | 165 | 185 | 122 | 231 | 141 | 115 | 224 | 148 | 89| 159 | 196 | 146 | 193 | 138
ler gept. ...| 173 | 140 | 186 | 184 | 130 | 138 173 | 146 | 125 | 239 | 140 | 123 | 244 | 154 | 90| 160 | 194 | 148 | 200 | 186
8 octobre .| 168 | 143 | 178 | 189 | 131 {140 | 184 [ 147|123 | 222 | 138 | 122 | 243 [ 155 | 91| 168 | 195 | 150 | 189 | 142
9 novembre| 167 | 141 | 175 | 185 [ 132 | 188 | 173 | 145 | 122 | 220 | 136 | 124 | 249 | 168 | 89| 169 | 196 | 149 | 185 | 134
ler décemb.! 170 | 143 | 179|180 | 186 [ 188 | 173 | 144 | 128 | 222 [ 136 | 123 | 259 | 175 | 88| 173 | 200 | 150 | 193 | 137
1956 3 janvier 172 1146 | 180 {180 | 184 [ 186 [ 169 | 147 [ 121 | 222 [ 186 | 127 | 269 { 173 | 92| 177 | 195 | 151 | 198 | 144
ler février .| 166 | 146 | 175 | 175 | 185 | 137 | 166 | 145 [ 117 | 209 | 132 | 125 | 288 | 174 | 90| 174 | 189 [ 154 | 187 | 148
1ef mars ...| 168 | 147 | 178 {178 | 188 | 188 | 178 | 150 | 119 | 215 | 136 | 128 | 240 | 176 { 88| 170 | 189 | 155 | 189 | 138
8 avril 166 | 143 | 173 11791189 (189 | 168 | 149 | 117 | 213 | 187 | 182 | 285 | 180 | 84 | 170 | 192 | 159 | 183 | 141




III. — MOUVEMENT DES OPERATIONS A LA BOURSE DE BRUXELLES

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

15°

Obligations de socidtés Actions 1 Total 1
Périodes Nombro Milliers Capitaux traités Milliers Capitaux traités Milliers Capitaux traités
de séances - (millions . (millions . (millions
de titres de francs) de titres de francs) de titres de francs)
1954 oiiiiiiiiennnn 249 129 127 20.654 27.191 20.783 27.318
1955  iveereirieienenen 246 126 126 93.523 37.187 23.649 37.313
1955 Janvier ......... 20 10 10 2.607 3.239 2.617 3.249
Février  ...... 20 11 11 1.963 2.779 1.974 2.790
Mars  ..oeeeens 23 12 12 2.085 3.917 2.097 -3.229
Avril ... 19 11 11 2.166 3.625 2.176 3.635
Mai  ..oeeeenn 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
Aottt ..oennnns 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
Mars ......cenee 21 8 9 1.362 2.483 1.3870 2.491

1 Marchés au comptant et & terme.

IV. — RENDEMENT DE TITRES A REVENU FIXE COTES A LA BOURSE DE BRUXELLES

(en pourcentages)

16

Dette deE;hfa; c:ns Echéance de & & 10 ans de]%cgé?(llcins & plE:hfzn;()e ans
r;i:;é:_ Paradtat Emprunts Taux
ment Btap | Poradtot. | of Villeg | fociétés fmis | ) Credit Etat médinn
. eu égard et Villes | (rembour-| 34 1936 | de 1943 Communal | Emprunts & lots (non
Début de mois au cours gsement A 1038 5 1048 .
seule- A date compris
ment) (rembourgement flxle) (remboursement (remboursements Dette Dette la Dette
4 date fixe) par ann. const.) annuit ésp::rinbles) directe | indirecte | ypifige)
49 1res. |8504% |4etd,5% |4et4,5%[4,5et5%|4et4,5% eti”?% 49 49 4%

1955 Février ....covvvviivennen 4,17 73,62 3,83 4,29 4,25 4,95 4,55 4,59 4,38 | 4,79 4,4
Mars  coeieeecensennnnes 4,15 73,54 3,83 4,24 4,28 4,81 4,53 4,54 4,36 4,79 4,4
Avril 4,13 73,48 3,80 4,25 4,20 4,85 4,54 4,49 4,38 4,78 4,3
Mai 4,16 73,59 3,83 4,28 4,43 4,76 4,58 4,48 4,41 4,82 4,4
Juin 4,16 r3,46 3,85 4,29 4,50 5,02 4,54 4,47 4,42 4,79 4,4
Juillet  ..coviiinnnnnnn 4,14 r3,52 3,82 4,26 4,30 4,95 4,54 4,47 4,41 4,83 4,3
Aolit cieiiniiieine 4,15 | #8,65 3,88 4,30 4,30 5,01 4,60 4,49 4,44 4,86 4,4
Septembre 4,15 73,78 4,08 4,40 4,46 5,09 4,72 4,59 4,46 4,98 4.5
Qctobre 4,15 r3,83 4,05 4,40 4,34 5,12 4,73 4,58 4,48 5,— 4,5
Novembre 4,17 73,78 3,99 4,39 4,41 5,18 4,73 4,59 | 4,45 4,98 4,5
Décembre 4,17 78,75 3,98 4,38 4,44 5,08 4,68 4,58 4,44 5,01 4,5

1956 Janvier 4,18 73,80 3,97 4,36 4,57 5,17 4,63 4,59 4,38 4,94 4,5
Février 4,18 | 78,79 3,95 4,35 4,37 5,07 4,63 4,60 4,36 4,89 4,4
Mars  .coceeveniiiiinneen 4,19 3,82 4,00 4,36 4,51 5,10 4,60 4,61 4,87 4,86 4,5
Avril cooiiiiiiiiiiinene 4,18 3,81 4,00 4,37 4,41 5,10 4,56 4,61 4,35 4,90 4,5

1 Y compris un emprunt amortissable par annuitds constantes.
: voir Bulletin d’Information et de Documentation de février 19568 p. 84.

N. B. Méthode d'établissement
r : chiffres rectifids.
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V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES

Source : Institut National de Statistique.

Tablecu rétrospectif

(millions de francs)

17

Constitutions de soclétés Augmentations de capital Bmissions | Enetble Libération
d’obligations &missions . sans espdces
. Primes Emis-
Périodes d’émis- | Apports | Incorpo- | Slon8
N Montant Mlti,l':ét:: b Capital Augl.nen- L{?}?ét:: ¢ Montant| Montant sion en rations | mettes
ombre . Nombre . tation Nombre . do réser-
nominal | 8Ur _Vﬂl- ancien . sur val, nominal { nominal nature
nominale nominale | nominale ves
1 2 3 4
A. — Sociétés belges (sociétés cnonymes et en commandite par actions,
sociétés de personnes < responsabilité limitée)
1953 i 2.209 (1.736 [1.546 647 | 6.040] 2.924 | 2.598 72 11.394 6,064 | 19,5|1.713 1.288| 2.525
1954 oo 2.181(1.835 [1.628 756 |12.113| 5.711| 5.083 82 [1.7945 9.340 |537,7|1.672 2.456| 4.861
1956 coiviviinininns p |2.304|4.772 14.421 840 (14.347 (10.584 | 9.899 25 589 | 16.945 | 731,1({4.957| 5.316| 5.867
1955 Janvier ......... 2221 260 173 49 ( 1.172 363 258 3 31 654 —_ 162 99 201
Février ...... 215| 163 116 41 211 556 554 — — 719 — 80 521 69
Mars  ...eneis 236 ( 181 155 65 625 518 446 4 88 786 | 25,2 379 122 213
Avril ...l 195 157 120 62 739 407 396 5 113 676 — 165 246 218
Mai ..oovennene 165 171 124 85 | 1.478 843 707 1 15 1.029 18,9 126 511 228
Juin  ...eveeenenn 201 (3.006 612.973 ¢ 83 | 2.084| 1.651| 1.5611 1 20 4.577¢ 31,0|3.009 813 708
Juillet ......... 183 | 155 142 58 2178 301 288 3 60 616 | 24,6 121 119 270
Aolit ...iiiiins 133 817 74 33 707 599 598 3 95 781 | 63,0 301 12 517
Septembre 148 74 69 62 | 1.3281 1.084( 1.022] — — 1.108 | 443,2 60 302] 1.173
Octobre ......... 184 167 362 80 { 1.217( 1.481} 1.238 2 110 1.708 76,8 128 844 616
Novembre ...... 141 | 148 126 73 1 3.283(1.155| 1.083| — — 1.303 | 48,4 82 362 816
Décembre ...... 281 202 188 154 | 1.225| 1.828| 1.803 3 57 2.087 — 345 1.355 348
1956 Janvier ...... P 253 226 280 205 5 538 | 27,9 216 17 231
Février ...... P 338 311 274 195 — 612 —_— 350 18 138
Mars ......... P 196 184 397 315 148 740 0,5 161 196 291
B. — Sociétés congolaises (sociétés par actions et sociétés de personnes)
1953 .ooviiiiiinininnn 253 |1.047 785| 108 | 3.000| 2.166] 1.470 4 180| 8.843 8.1 332 227 1.834
1954 cicviiriininnnn. 30111.854 879 87 {1.604| 1.218] 1.121 5 260 2.832 9,0 706 182 1.381
1965 ..o P 300(1.091 781| 108 | 2.926 | 2.445| 1.928 1 25] 38.561 | 32,0 699 7341 1.335
1954 Octobre ...... 16 71 52 8 235 99 90 — — 176 — 26 47 69
Novembre 18 144 67 ki 238 133 130 — —_ 277 — 116 32 49
Décembre ...... 26 56 45 9 76 189 185 - —_ 245 — 90 52 88
1955 Janvier ...... 16 42 40 8 516 410 129 1 25 477 | 18,0 21 24 167
Février ...... 26 175 117 8 191 240 187 —_ —_ 415 — 66 2 238
Mars ......... 32 89 59 7 38 38 21 - — 127 0,3 35 — 4b
Avril ...l 25 102 80 11 192 121 104 — — 223 — 65 18 108
Mai ... 21 52 49 13 239 146 112 — —_ 197 | 12,1 45 24 104
Juin ... 29 57 40 9 318 216 204 — — 273 — 17 79 148
Juillet ......... 32 168 84 12 508 560 551 —_ — 728 0.1 40 425 170
Aolit .oeveeneenn, 25 132 66 6 270 164 164 — — 296 — 25 94 111
Septembre 24 90 85 5 10 10 10 — — 100 — 53 — 42
Octobre  ...... 20 41 35 14 179 146 98 - — 187 — 73 5 5b
Novembre ...... 22. 37 30 4 19 27 27 — — 64 —_ 11 2 44
Décembre ...... 28 105 96 11 455 368 822 —_ — 473 1,0 247 64 108
1 Non comprises dans les montants libérés.
2 Compris dans les constitutions et augmentations de capital.
3 Comprises dons les augmentations de capital.
4 Comprenunent les montants libérés sur souscriptions d’actions, les émissions d'obligations, les primes d'émission, moins les libérations sans espdces, 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 Cockerill-Ougrée pour un montant de 2.760 millions de trancs.
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Source : Institut National de Statistique.

S~

V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES CONGOLAISES

(millions de francs)

17

OCTOBRE 1955

Constitutions de sociétés

Libérations sans espéces Dissolutions Réductions
Augmentations de capital Emissions 2= Sociétés par actions de capital
) Sociétés par actions Soblinati ‘g K 3 Apports en nature o et sociétés de personnes soc. par act.
per actions de personnes ot sociétés de personnes eraeone g g = Cfi): stitutions) § $-§§: uiquidations Fusions ;z:s%%ng:
. <R &2 sociétés a 2 33
Rubriques o E" 22 |88g8d
@ 2 - - ;2 © L o~ - 5.‘.’. o —_ 4 2 - '-'32 @ 2 — 2 B ggé 2 3 ‘;éﬁ% g‘éjliag @ - ) - 2 '§
Bl 22 |233%03| 42 |fEiz) 28 | B8f |f3filf| 11 |ziel g8l 2 1 81 20 18s82sl8l 5 |5] £ |E| 3
a L a R a 'S S2 | 2852 a cEodldgal 8 |™8 2 5T 8., E |
2 S8 |92 3F (2FGR)2| FF | ZEEESSE0R| SE |CFTE|TSE| g |TR|ET [ Cr || 2 8 & A A
Détail des émissions
Banques, soc. financiéres ... [— — — 1 1,0 1,0 | 4| 83,1 39,9 18,6 |— —_ —_— — — | — 1,0 —_ = - = = ] -
Sociétés commerciales ...... 1 1,0 0,3 | 9] 12,8 10,2 | 4] 26,5 41,5 24,3 |— — _ - — | 4,0| 11,5 — 1 1,0 {1} 0,5 |— —
Sociétés industrielles ...... 1 5,0 5,0 | 6] 15,5 14,9 | 2{ 103,0 51,0 51,0 |— — —_ —_— — | 6,9} 50,0 e — — |- —
Mines  .cciieiceiiicienenieienns — — —_ | —_ — |— —_ — = — —_ — — | — —_— — |- b e _—
Construction, batiments — — — 2 6,0 3,3 |— — — —  j=— — — — — | — — — 1 0,4 |—| — |— —
Sociétés agricoles ............ — — —_ = - — 1 5,0 5,0 1,0 [— — - — — = - —_ e = ] = =] -
Transports  .......ceeeeeennns —_ — e —_— — 3f 11,5 8,5 8,56 |— — - —_ —_| — - 4,9 |— —_ = = =~ .
Services publics ......c.eeunne — - —_ = - —_ |—= - — —_ = - — — —_| - - _ = - = = =] -
Divers  .icceerveciiiinreninnes —_ - —_ = - —_ ] - — PR T —_— — —_ | - —_ ] = | = =] =
Totanx 2 6,0 5,3 (18| 35,3 29,4 (14| 179,1 | 145,9 98,4 |— —_ —_ — — {10,9| 62,5 4,9 | 2 1,4 |1 0,5 |— —_
Groupement des sociétés selon l'importance du capital nominal émis ou annulé
1 million et moins ......... 1 1,0 0,3 | 7 5,2 5,2 |1 3,0 1,0 1,0 {— — — — — | 1,4 — —_ 2 1,4 |1} 0,5 |— —
de 13 5 millions ......... 1 5,0 5,0 (10| 24,1 18,2 71 30,5 25,5 21,5 |— — —_— —_— — t 7,5 8,5 4,9 |— e et D —_
de 5 & 10 millions ......... — — —_ 1 6,0 6,0 { 2 4,0 15,0 15,0 j— — _— —_— — | 2,0 9,0 e — e — — -—
de 10 & 20 millions ......... — - —_ = - — 1 11,6 11,9 2,4 |— — —_ — —_— = - —_ e = = = - =
de 20 & 50 millions ......... — — — | —_ — 3! 130,0 92,5 58,5 |— —_— —_ —_ — 1| — ] 50,0 — |- — = - |- _
de 50 & 100 millions ......... ] _— — — —_ = - — —_ = — — — — - — — =] = =} — ] =
plus de 100 millions ......... — —_ —_ = — — - - — —_ — — — — | — — _ = ] = = —_
Totaux ... | 2| 6,0 5,8 (18] 35,3 | 29,4 (14| 179,1 | 145,9 | 98,4 |— — — — | — 10,9 62,5| 4,9 |2 1,4 [1] 0,5 |~ —
Répartition des sociétés suivant la nature du droit qui les régit
Sociétés de droit belge ...... —_ - _ |- - —_ = - — —_ = = — — —_— = = —_ e = =] = =] =
8ociétés de droit congolais | 2 6,0 5,3 |18} 35,3 29,4 {14} 179,1 | 145,9 98,4 |— — —_ —_ — }10,9} 62,5 4, 2 1,4 {4 0,5 |— —
Totaux ... ’ 2] 6,0 l 5,8 lls' 35,3 I 29,4 l14| 179,1 l 145,9 l 98,4 |—I — l — ] — ] — IIO, ] 2| 1,4 . 1l 0,5 _\ —

9| 62,5 l
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Bource : Imstitut National do Statistigwe.

V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES CONGOLAISES

(millions de francs)

17

NOVEMBRE 1955

C : Libérations sans espdces Dissolutions Réductions
Augmentations de capital Emissi o = idtés par actions de capital
Sociétés par actions dlo:;;ssltoil;:s .g 5 3 Apports en nature " et sociétés de personnes Soc. par act.
par actions et sociétés de personnes & g §:9‘- Constitutions - EEA Fusions et soc. de
Rubriques s £ % de sociétés % ~ % E’: ‘EE personnes
g2 52 [5232%
e e . - Eo] w3 @ g o o S f': ) - - -
2| 3% (3233 |2| 33 |Beii(z| zs | Bsd |Eefix| g3 LB B(BCE| B |.B|GF|Eiibelzl 3 |z 3 |zl 3
8] & E 2383 (8| ©E 5582 |85 &8 E5Z [ 8382 [8| 5§ EE8E |ES,.| S (25| B= |8°g%°|8 £ g = g 3
Sl S e IR S S S2.812) &9 228 |82.§8 3 S o s e R £3 gy 2= |7 23 |8 S ) & S S
=z = = = 38 = = a = EE] z < 8 | = 38 z = a g 8 ~ ’i 2] < - = = 2 = 4 =
Détail des émissions
Banques, soc. financitres ... —_ — - — = - — RS, N [ — - —_ — ) — —_ — = = —
Sociétés commerciales ...... —_ 12| 12,9 12,4 |1 0,7 0.4 0,4 |— — —_ —_ — | 2,5 — —_ — =] -
Sociétés industrielles ...... —_ 4 9,7 9,2 |1 6,5 23,5 28,5 |— — —_ —_ — | 5,0 — —_ — |— —
Mines  ccecvevevcecernccecnnens _ — - —_ = = —_ —_ = == — — — | = — | — | =
Construction, batiments ... — 3 5,4 3,4 |— — — —_ |- — — — — 11,0 — | — —
Sociétés agricoles ......c..... — 2 4.5 2,7 |1} 10,0 2,0 2,0 |— — _ —_ — | 1,4] — — — 1 3,5
Transports  ....eeeeeeenecnens - 1 4,0 2,0 |—| — — — = = — — — 11,2 — — —_ =] -
Services publics ............... - — — - —_ = - — R L _— _ = -] - - — = =
Divers .ociceeveirniniaieinene . —_ - — — 1 ,5 1,5 1,5 |—| — — — — | — — — — |- —_
Totaux — 22{ 36,5 29,7 | 4/ 18, 27,4 27,4 [— — —_ — — 11,1} — — — 1 3,5
Groupement des sociétés selon l'importance du capital nominal émis ou cnnulé
1 million et moins ......... —_ 1 0,7 0,4 0,4 |— —_ — — — 12,2 — 0,4 — — |— —_—
de 13 5 millions ......... —_ 2] 11,5 3,5 3,6 |— —_ —_— — — |1 8,9] — 2,0 — — 1 3,5
de 54 10 millions ......... — — — — —_ = = _— —_ | — | = — - — - =] —
de 10 3 20 millions ......... —_— — — — — = —_ — — — | — — — N A -
de 20 & 50 millions ......... — il 6,5 28,5 | 23,5 | — — _ == — — _— | —
de 50 4 100 millions ......... — — — — — - — — | = | = — _ | — |— _
plus de 100 millions ......... — — — — —_ - — —_ | — | = —_ — | — =] —
Totsux ... — 18,7 | 27,4 | 27,4 [ — — — | = | — — — {1 3,5
Répartition des sociétés suivant la nature du droit qui les régit
Sociétés de droit belge ...... — — — — | — — — | —= | = —_
Sociétés de droit congolais — 18,7 27,4 27,4 |— — — —_ f — 11,1 -—

Totaux ... l—

36,5 I 29,7 I4l 18,7 I 27,4 l 27,4 I—l — ‘ — l — l— 111,1, — l
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(millions de francs)

17

DECEMBRE 1955
Source : Institut National de Statistique.
Constitutions de sociétés Libérations sans espéces Dissolution: Réductions
. . o - i Socidte o i
A ;o . é::hons deticapltal Emissions ,5 5 3 | Apports en nature ot sociétés 1:13; ;erslgxx:ies ng: ;z&lgzlt'
par actions de personnes Cl' S par actions d’obligations k- 3: Constituti @ § § . et soc. de
et sociétés de personnes B2 | anconstis | 2 € 88% 5| Liquidations | Fusions personnes
Rubriques 2 é."é 23 ;’?:; 55‘5;‘2
© < Ho Frgp— e Be | D ] e 5 ° © 2 818 .‘E a g .;‘3':;;5‘ &%'EE% © ° - )
50 37 |Bg3d|f| B2 |Bpad (2| my | Bsd |Bif 8| 37 |afefiaf|d |oi| i BeiZsf| 3 O[3 F |3 2
E| 5% |52°E|E| 3% |E2%c|B| 5% | GEE |Z2%E|E| 5 |85%s|Sfg| ¢ |%E) Be |aTsgCEl 2 \E| 5 O|E| B
m| 28 [S%g(s| 28 |SFz3(|8| S8 (2%g (2%ze|A| 28 |"§F 8| T4 s | i< & |12 2 |2 2 (2| 2
Détail des émissions
Banques, soc. financiéres ... |—| — — 1 0,5 0,1 |1 83,0 30,0 6,2 |— —_ — — — — —_ — 2 1,3 |—| — |—| —
Bocidtés commercisles ...... — — — (17| 47,1 89,7 (1 1,0 1,0 1,0 [— J— — —_ — (21,2 1,0 — 4 57 |[— — |— —
Sociétés industrielles ...... — — — 2 5,0 5,0 | 7| 389,5 | 264,5 | 242,83 |— —_ — — — | 2,5 175,0 2,5 |—] —_— | — |= —
MInes  .oeveviiniieecrenenennes — — —_ 1 1,2 1,2 |— — —_ — | — — —_ — | 0,6 — —_ = = |~ = |- —
Construction, batiments 1| 40,0 40,0 | 8 7,3 6,6 |— —_ — e — —_ — [40,0{ 4,1 — — 1 40,0 |—| — |—| —
Sociétés agricoles ............ — — — 2 3,4 3,4 | 2 31,5 72,5 72,5 |(— — — 1,5 — | 8,0 — 62,0 — — [(—| — |— —
Transports  .....cceevenennnes — — — |- - — = = — — | = — — —_ - — — = = = = =] -
Divers ceceiveeeviecnerineenns — — —~— 1 0,7 0,4 |— — - — | — — — — | — — —_— | e T —
Totaux ... | 1| 40,0 40,0 |27, 65,2 56,4 |11| 455,0 368,0 | 322,0 |— — — 1,5 | 40,0| 31,4} 176,0| 64,5 | 7| 47,0 |— — [— —
Groupement des sociétés selon 'importance du capital nominal émis ou cnnulé
1 millior et moins ......... -— — — 113 6,0 4,3 | 2 2,0 2,0 2,0 |— — — — — 1 1,5 1,0 — 4 2,83 |—] — |—| —
de 14& 5 millions ......... — — — 12| 32,2 31,1 | 2 2,5 6,5 6,3 |— —_ — — — }20,1 — 2,6 2 4,7 |— — |— —_—
de 5 A 10 millions ......... — — — 1 7,5 1,5 |— — — — = — — — —_ — — — = [ T o= —
de 10 & 20 millions ......... — — _ 1| 19,5 19,5 | 3§ 199,5 42,5 20,5 |— — — 1,5 — | 9,8 —_— —_ —_ = - {— —
de 20 &4 50 millions ......... 1| 40,0 40,0 |— —_ —_ 2| 83,0 80,0 56,2 |[— — — — 140,0] — — — 1 40,0 {— — |— —
de 50 4 100 millions .. — — e —_ — 1} 18,0 62,0 62,0 |— — —_ — — | — — 62,0 }— —_ | - = —
plus de 100 millions ......... — — el e —_ — 1} 150,0 | 175,0 | 175,0 |— —_ —_ _— — | — | 175,0 — |- —_ = = | _
Totaux ... | 1{ 40,0 | 40,0 |27/ 65,2 | 56,4 (11| 455,0 | 368,0 | 322,0 |—| — — 1,5 | 40,0/ 31,4| 176,0| 64,6 | 7| 47,0 |—| — |—| —
Répartition des sociétés suivant la nature du droit qui les régit
8ociétés de droit belge ...... — - — =] = — = = — — | = — — | =] = — — 1 40,0 |—| — |— —
Sociétés de droit congolais | 1| 40,0 40,0 (27| 65,2 56,4 (11} 455,0 | 368,0 | 322,0 |— — — 1,5 |40,0|31,4] 176,0] 64,5 6 7,0 |— — |— —_
Totaux ... ‘ 1’ 40,0 { 40,0 '27' 65,2 ' 56,4 ‘11‘ 455,0 ‘ 368,0 ' 322,0 I-—i — l 64,5 | — l—l —

— ‘ 1,5 ‘40,0‘31,4' 176,0’

-3
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Détail des émissions

Source : Institut Nationel ds Statistique. (millions de francs) NOVEMBRE 1955
Constitutions de sociétés 1 Augmentations de capital ~ Libérations sans espé d?iizli‘;:gni ﬁgd::;:g:f
(sociétés anonymes) Emissions 3 (sociétés anonymes) (sociétés
anonymes de per (société en commandite par actions) S a _~§ Apports en nature ~ | (sociétés en comman- | anonymes)
et en commandite 4 responsabilité (sociétés d.ebpen?on:nes d’obligations ‘§ §= Constitutions ng (so‘iliz:ésa;eactex:;?nes (:Zgﬁf;; o
par sctions limitée 3 responsabilité limitée) 8 E.‘E de sociétés 2 m; ?; 3 tesponsabﬂi& limitée) | par actiom;)
Rubriques :‘g g ‘3 g R ggg idtés de
z, 2, g g E, 22 |228(29a(82 | 52 [B888| LU | pugons |Teeemn
E| B8 |E%6| 5 | B8 |52c|5) = 28 | 8°% |5/ EE | 91 s|EE2|B5%| 28 [STEE 2] © (2| & |& 3
=1 =8 |§58| =2 |8 §z¢e|=| 2 28 | 552 || =8 |52 S|EEEl287]| < SEtel 2 (8] £ 14| £
= 2 S | = = 27 R e JEIN- IR
Banques  ..cocceeeeniiiiiiiienee, — — — -1 - — — — — = — — — — — — —_ =] = = ==l -
ASBUIBNCES  .ivnevneieiineneiinincnnens — — — — — —_ 1 20,0 10,0 5,0 |—| — — 0,5 — -—_ —_ —_ 11 0,6 |—| — |— —
Opérat. financiéres et immobilidres| 8| 64,7 | 60,0 3| 0,2 0,21}17| 613,5} 9251,8{ 205,1 |—| — — 46,3 2,8 — — 33,1 2 4,2 |—] — |2 6,6
Commerce de détail ...........c...... 4 1,2 1,2 ) 17 4,2 4,1 2 0,4 0,7 0,7 |— — — — 1,0 2,6 0,7 - 4 0,7 |—| — |— —_
Comm. de gros et comm. extérieur|{ 8 5,4 4,2 | 21 8,4 6,9 110 7,7 11,0 9,7 |— — — — 2,0 4,2 4,0 1,5 |18 11,2 [— — 11 3,9
Fabrications métalliques ............ 4113,0 5,0 71 8,7| 8,7| 5| 716,6] 114,9; 114,9 |— — — — 1,4 2,8 { 10,0 [104,0 3| 4,4 1{20,0{—! —
Métallurgie du fer ...........ce.o. =1 — — —_— — —_ 3(1.611,0| 493,0| 483,4 |— — —_ — —_ —_ 5,0 —_ —_ - = —1] 11,8
Métaux non ferreux ............ —_ — —_ 10,1} 0,1 |— — —_ —_ = — — —_ —_ 0,0 — — — — =] === -
Industries textiles .c............. el 20 1,2 0,4 4 9,6] 9,561 2 0,2 2,0 2,0 [—| — — — 0,0 | 8,7 1,4 0,6 4] 4,7 [— — |—| —
Industries alimentaires .........c..... 1l 17,5 4,3 — | — — 41 193,2) 117,8} 117,8 |—| — — —_ 3,6 — 1,0 |116,8 2! 1,6 |—| — |—| —

. Industrie du bois ............... — — — 210,84 0,8 — —_ — —_ =] — — —_ —_ 0,8 — — 2 0,4 |—| — |—] —
Industries chimiques ............ 1 1,2 1,2 1 0,3 0,3 2 0,8 11,3 9,9 [—| — —_ —_ — — 1,7 6,7 2 0,2 [(—] — 1|1 5,0
Industrie du verre ....... -_ — — — | — — 3 2,0 16,0 8,8 |—| — — 1,6 —_ — — 6,0 |[—| — [—] — |— —
Electricité  ........ — - — — | — —_ = — —_ — =] — — — — — —_ — - =] = |~ =
Gaz  .c.eeeenen. — — —_ — 1 — — = — —_ — | — — — — — — _ =] = = == —
Eau —_ - —_— ] = - e — — — = — — —_ —_ _ — —] — =] == =
Cuir  coevevereennnn 1} 3,0 3,0 1{1,2{1,2}1 8,0 8,0 8,0 |— — — — 2,2 1,0 — — — == |~ == -
Papier et imprimerie — — — 1}10,5) 0,57 2 1,5 3,0 3,0 |—| — — —_ —_ 0,5 1,0 — 1y 0,1 }\— — |j—} —
TP&DSPOI“J .................. teceassune . 2 014 Orl 6 2v6 216 1 30v0 10~0 1090 - — —_ - 010 2-4 7a1 —_ 1 011 —_ —_ _
Tourisme ....... . | —1 — — 5{1,11 1,1 | 2 0,2 1,5 1,5 — — — — — 0,4 | — 0,4 | 4] 0,9 {—| — |— —
Intermédiaires .........ccceeeeeenennns 2] 0,7 0,7 4(0,4] 0,4 2 0,7 1,0 1,0 — — —_ — 0,1 — — 0,6 1) 01 |— — |—| —
Déchets et matiéres de récupérat.|—| — - = — - |- - — — - — — — — — — —_ =] = |~ == -
Construction Wl 20 4,1 1,14 64 8,1 2,715 3,0 8,4 38,4 |—| — — — — 2,21 1,9 1,5 | 4| 0,4 |—| —|—| —
Charbon —| — — | = = — |— - — — |- — — — — —_ — —_ | =} = |~ == =
Terre cuite . -] - — 109 09— — — — = — — — — 0,83 — — = — |~ =1 =
Ciment et industries connexzes ...... - — — | =] = — 1 64,3 85,7 85,7 {—| — - — —_ — — 8,7 |—| — |—| — —
Carriéres  ..... eetteareeteetaancnranes — — — 2109] 0,911 0,2 0,5 0,5 |— — — — — 0,5 — — |=t — |- — |1 0,6
Chaux  .iciiviiieinnnnnnen, — — — — ! — — 1 1,5 1,7 1,3 |[— — — — — —_ 1,2 — | = - = == —
Industries céramiques ... - — i et — | — — — =i — — —_ — — — - = = = == -
Industrie du tabac ....... el — — | — — — 1 5,0 5,0 5,0 [— — — — — — — 2,0 |—| — |~ —|—| —
Industrie du diamant e | — — — 1] 0,2 0,2 ]|— — — — [~ — — — — — — - = — =~ == —
Editions, librairies, presse ......... -1 — — 210,3)0,3)— — — - - — — — — 0,0 -- - =} = |~ == -
Films, théatres, attractions ......... - — — 110,170,171 0,0 0,1 0,1 |— — — — — — — — =] = = = =
Artisanat = — — 13 6,5 4,8 4 2.8 4,6 4,6 |[—| — — — — 1,9 2,1 1,7 6 17— —|—| —
Agric., hortic., élev., péche ......... 1} 0,3} 03] 31 1,4 1,0 |— — — — = — — — 0,1 0,9| — — = =~ = -
Divers non dénommés ............... 1| 1,0| 1,0 2| 1,0| 1,0 2 0,9 1,8 1,8 [— — — — 0,3 0,9 — 1,5 | 3| 42,9 |— — |—| —

Totaux ...|37{100,7 | 82,5 {104 (47,4 {43,3 {73(3.283,5]1.154,811.083,2 |— — — 48,4 | 13,514 80,1 { 37,1 (362,1 [58] 74,1} 1}20,0}| 6{ 27,4
1 Coopératives : 19 sociétés constituées au capital minimum de 8.468.400 francs; & dtés d tes au capital mini de 841.000 francs. *
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: 14 sociétés constituées su capital minimum de 1.259.000 francs; 15 sociétés dissoutes au capital minimum de 1.179.600 francs.

1 Coopératives



V. — EMISSIONS DES SOCIETES INDUSTRIELLES ET COMMERCIALES BELGES

17*

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

Source : Institut National de Statistique.

Constitutions de socidtés Au(g;g:ixzizt;io::ogye l::sitnl Srmissions E Libérations Dissolutions E
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-] 0 @
Classification ° ° a o ® 8a ggg s ;‘é g 8‘3
o 22 |B88| o |ea|Biele| § | S2 | 2ie |e|e=|ihlzadl w2 | 28 | 2| E |38
2|52 10985 |22 |S48| 5| B | 2% | SeE (5|82 |5E(EEg EE | RE | 2|+ |3
Bl 58 |5°E B |2 |BPE| 8| 3 28 | 258 (5|58 |8zE78 28 gE | ¢ 2
= 28 |§88|= (28|58 2| £ | Bg | £38 (2|28 |8 a9 E.
o @ o @ 5 3 o W g o & @ g
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l. — Selon le lieu ou s'exerce leur activité NOVEMBRE 1955
Belgique  .oiiveiinnns 37]100,7| 82,5/104]47,4| 48,8] 72]3.098,5|1.044,8| 973,2]—| — | —| 48,4| 80,7 252,1|34,1| 20,0/27,4
Etranger ............ e — | —— — —_ 1 190,0| 110,0/ 110,0|—| — | —| — | — 110,0(40,0{ — | —
Totaux ...|87/100,7| 82,5/104|47,4| 43,3 73/3.283,5/1.154,8/1.083,2|—| — | —|48,4| 80,7| 862,1/74,1| 20,0/27,4
2. — Selon l'importance du capital nominal émis ou cnnulé .
1 million et moins ...|26] 13,3| 10,9] 96/26,0| 23,4| 29 17,0 14,6 18,6}-—| — | —] — | 18,4 2,111,2} — | 0,6
de 14& 5 millions| 7| 14,0| 14,0 7|12,4| 10,9| 27| 9284,7 64,4 57,6]—| — | —| — | 83,0 26,5(22,9] — (15,6
de 5 & 10 millions| 3| 28,4 7,6 1| 9,0 9,0{ 8 91,5 69,6 57,4/~ — | —| 2,1| 29,8 12,8| — el
de 10 & 20 millions|—| — —_— - =] —] 1 18,0 12,0 2,4|— — | — — | — — | — | 20,011,383
de 20 & 50 millions| 1{ 50,0| 50,0] — — | — [ 2| 105,0 65,0 65,0 -| — | —| 20,0 — 25,0(40,0 — | —
de 50 & 100 millionsj—| — | — | —| — | — | 8| 974,38/ 238,2| 196,2|— — | —| 26,3 — 185,71 — | — | —
plus de 100 millions|—{ — —_— ] — —_ 3/1.798,0| 691,0/ 691,0/—| — | —| — — 110,0| — —_ | —
Totaux ...[87|100,7| 82,5(104/47,4| 43,8 78)8.283,5(1.1564,8/1.083,2|—| — | —| 48,4| 80,7, 362,1|74,1] 20,0/27,4
1. — Selon le lieu ou s’exerce leur activité DECEMBRE 1955
Belgique  ....oceeens 77/117,8]112,6|204|84,7| 75,0/152|1.200,0/1.761,8|1.737,6} 3(57,8| —| — {345,4/(1.318,2(90,0{117,1|81,9
Etranger ............ — —| === —] 2 24,8 657 658— —|— —| — 36,2 — | — | —
Totaux ...|77|117,8/112,6/204(84,7| 75,0/164|1.224,8/1.827,5(1.803,4| 8(57,3] —| — |345,4/1.354,4(90,0/117,1(81,9
2. — Selon l'importence du capital nominal émis ou annulé
1 million et moins ...|56| 23,7| 22,4(185|44,9| 41,7| 62 60,6 30,5 27,2| 3|57,8 —| — | 87,1 6,7/30,1| 4,6 4,2
de 1 & & millions|17| 89,3| 37,8| 19|39,8{ 83,3 47| 134,9| 128,4| 119,9|—| — | —| — | 82,2 48,8/24,9] — (26,8
de 5 & 10 millions| 3| 29,8 27,4 —| — | — | 16] 220,2| 115,9| 108,6|— — | —| — | 24,8 84,1} — | — |15,4
de 10 4 20 milliong}— — | — | — — | — | 12| 111,5 182,8| 182,3|—| — [ — — | 22,5/ 122,5(35,0] 12,5/86,0
de 20 & 50 millions| 1| 25,0{ 25,0 —| ~— | — | 9| 145,83 345,2| 345,2|—| — | —| — | 78,8/ 267,6 — | —
de 50 & 100 millions|— — | — | —f — 1 — | 4 85,6/ 290,0/. 290,0— — | —| — | — 290,0| — 1100,0] —
plus de 100 millions|—| — —_ | — — —_ 4/ 466,7, 1735,2| 785,2/—| — | —|] — [100,0| 535,2| — —_— -
Totaux ...[77|117,8|112,6|204|84,7 75,0(154/1.224,8|1.827,5/1.803,4| 8{57,3| —| — (845,4(1.854,4(90,0[117,1/81,9

VI. — EMPRUNTS

DES POUVOIRS PUBLICS
ET DES ORGANISMES
D'UTILITE PUBLIQUE *

(long et moyen terme)

18

DU CREDIT COMMUNAL

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

VII. - OPERATIONS BANCAIRES 19

Emissions
publiques Emp;unts ext?:cgfi[i‘xslﬁ?res gﬁ?:;ﬁz
en ,
Périodes Belgique |  1'étranger Périodes Prélsvements) Rombourse- | Avances
(millions . su czmp 8 | ments nets nettes
de francs) (millions) (millions de francs)
fr. 8. 129
1954 .oieenenns 88.221 fl. P.-B. 132, ;954 Moyenne ... 474 86 209
1955 .ecerrennen. 14,765 §, 880 1955 Moyenze ...| 503 87 217
1956 Mars ...... 950 | fl. P.-B. 100 1955 Mars ...... 431 37 250
Avril ... 6.565 — Avril ...... 329 28 171
Mai ... — _ Mai cooeveeen |- 567 18 353
Juin ...... 400 — Juin ...... 591 11 270
Juillet ...... 2.250 — Juillet ...... 448 30 236
Aolit ... — — Aot ...... 584 45 192
Septembre . - - Septembre . 608 22 187
Octobre ... | 2.500 - Octobre 700 71 191
Novembre . — —_ Novembre . 557 38 1238
Décembre .| 2.10C — Décembre 651 92 187
1956 Janvier .., | 5.436 — 1956 Janvier 606 644 118
Février — — Février 603 40 305
Mars ...... 2.000 — Mers ...... 500 38 397

1 Emprunts de I'Etat, de

VIII. — INSCRIPTIONS
HYPOTHECAIRES °

Montant
selon
droits

Périodes d'inscription
pergus

(millions

de francs)
1954 Moyenne ... | 1.652
1955 Moyenne ... 1.670
1965 Mars ...... 1.624
Avril ... 1.585
Mai ....oeeee 1.497
Juin  ...... 1.732
Juillet ...... 2.006
Aofit  ...... 1.631
Septembre . 1.718
Octobre . 1.706
Novembre . 1.634
Décembre 2.018
1956 Janvier 1.604
Février 1.542
Mars ...... 1.885

la Colonie, des provinces et des communes, des organismes d'utilitd 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. (& Vezception dos
dmissions continues et des emprunts de la Socidtd Nationale de Crédit & UIndustrie). — 2 Y compris les retraits sur subsides accordés par la province et 1'Etat.

— 3 Y compris les renouvellements au bout de quinze ans qui se montent & environ 1 p. c.

— 2

82 —

du total, mais non compris les hypothéques ldgales.



FINANCES PUBLIQUES

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

25!

Delte consolidée Dette & moyen terme 3 Dette & court terme 4 Avoirs

des Dette

Fin de mois intérieure . . partic. totale

extérieure | intérieure | extérieure { totale intérieure | extérieure totale en 15

directe | indirecte totale 12 2 5 2 C.C.P.

1955 Janvier ...... 158.914] 9.896 |163.810| 16.393 | 26.020 | 2.787 | 28.807 | 64.193 | 4.234 | 68.427 |20.560 | 297.997
} Février ......... 158.533|10.039 | 163.572| 16.387 | 26.028 | 2.789 | 28.817 | 66.515 | 4.283 | 70.748 |20.647 | 300.171
} Mars ..ceceiniens 158.429(10.332 |168.761| 17.045 | 26.036 | 2.795 | 28.831 | 67.734 | 4.232 | 71.966 |19.830 | 301.433
‘ Avril i 155.481|10.823 | 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 | 805.132
‘ Juin ..1159.107/10.804 {169.411; 17.520 | 26.057 | 2.809 | 28.866 | 64.518 | 8.197 | 67.715 120.710 | 304.222
| Juillet .1158.843/11.702 [170.5645] 17.477 | 26.061 | 2.557 | 28.618 | 64.083 | 3.514 | 67.597 120.140 | 304.377
} Aofit 158.74511.717 |170.462] 17.508 | 26.064 | 2.555 | 28.619 | 63.574 | 8.854 | 67.428 |120.045 | 304.062
| Septembre .1 158.655/11.791 | 170.446) 17.456 | 26.064 | 2.552 | 28.616 | 63.937 | 3.870 | 67.807 [20.254 | 304.579
\ Octobre ......... 158.285]14.248 | 172.528| 17.455 | 26.046 | 2.060 | 28.106 | 63.849 | 5.049 | 68.898 |20.956 | 307.943
j Novembre ...... 157.650|{14.237 |171.887| 17.426 | 25.944 | 2.057 | 28.001 | 66.482 | 5.044 | 71.526 120.630 | 309.470
Décembre ...... 157.235(14.231 |171.466| 17.872 | 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 |21.831 |318.257
| Mars ......oueens 161.249( 14.977 {176.226{ 17.364 { 25.005 | 1.318 | 26.323 | 69.294 | 5.968 | 72.262 |21.637 | 316.812
1 Non compris les dettes intergouvernementales résultant de la guerre 1914-1918. — 2 Le montant des dettes extérieures est établi d'aprés le cours
des changes A Ia date indiquée. — 3 Certificats de trésorerie & échéance de plus d’un an. — & Certificats & un an d’échéance au plus. — 5 Non compris

la Dotation des Combattants.

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

(millions de francs)

25

A 120 jours au maximum A plus de cing ans
Fin de mois Certificats de trésorerie | Créance consolidée sur I'Etat| Effets publics nationaux Total
1 2 3

1952 Septembre ......cecvveenienn 8.953 34.763 1.475 45.191

Décembre .....oiieeiinennae 6.260 84.763 1.478 42.5601

1953 Mars ..cvveveeciiienieneneees 7.819 84.660 1.5665 44.044

Juin 6.009 84.660 1.658 492,322

Septembre ........coeeenenes 8.965 34.660 1.678 45.808

Décembre ......cccienuenees 8.040 34.660 1.678 44.378

1954 Mars ...oeveveeieerniniennae. 5.449 34.660 1.781 41.890

Juind e 7.983 34.660 1.790 44.433

Septembre 8.681 84.660 1.792 45.138

; Décembre 7.939 34.660 1.792 44.391
1955 Mars .......... 7.882 84.660 1.902 44,444
;‘ Juin ... 7.664 34.660 1.901 44.225
1 Septembre 8.047 34.660 1.913 44.620
| Décembre 8.918 34.660 1.914 45.492
1956 Mars .....ooeoiiieniiniennens 7.517 34.660 2.069 44,246

1 Convention du 14 septembre 1948, conclue en vertu de 1'srt., 18 de la loi organique de la B.N.B. — 2 Art. 8 § b), de la loi du 28 juillet 1948 relative &

" I'assainissement du bilan de la B.N.B. —

3 Art. 14 de la loi orgsnique de la B.N.B.

III. — APERCU DE L'EXECUTION DES BUDGETS (millions de francs)

25°

Source : Moniteur belge.
Du 1/I au 29/11/1956 Du 1/I su 29/11/1956
Recettes Pour compte | Pour compte Dépenses Pour compte | Pour compte
exerc. 1955 | exerc. 1956 exerc. 19556 | exerc. 1958
Voties et moyens : Dépenses ordinaires :
TMPOE8  cveriivrnienerceeiornnrinrieereineene 4.609 9.781 Dette publique .....cecoviiiiinireeiiniecenes 648 338
Taxes, péages et redeva.nces ............ 73 530 Pensions  ...iceiiiiiieiiiiiiireiiiiiiaiaes 460 2.5682
Revenus patrimoniaux .........ecoeeeniaens 280 85 Dotations ....ccocvvrieriiinininiioeiiienienes 8 69
Remboursements .........c..oeeet 45 75 Non-valeurs et remboursements 91 60
Produits divers ......ccocevivinevenreniienees 20 310 Administration ( rémunérations " ..l... 111 3.810
Impdts d'assainissement monétaire 73 1 générale matériel ...oveiinninne. 623 394
Recettes résultant de la guerre ......... 138 125 Subventions .......cveveiiiiiieiiiinne. 1.528 4.625
TravauX  coevevececssscncercrcnsscasnrescenne 102 18
Autres dépeEnses .....cveriiniiiiiirieinreennes 205 476
Total ... | 5.078 | 10.857 Total T3.716 | 12.373
Recettes extraordinaires : 1 Dépenses extraordinaires :
Produits d'emprunts consolidés ......... 108 5.804 Service de la dette publique ............ — —
Diverses  ..ccecveiireririsneiiiiensoseniinnes 17 59 Crédits relatifs aux avances ............ 55 375
Crédits relatifs aux participations ...... — 5
Crédits relatifs immob. nouv. ... 1.393 895
aux immobilis. rest. du dom. pub. 140 1
Autres dEPenses ....uvieveviiniiiiiieniilinls _— —
Résorption du chbémage 163 —
‘Contrepartie de 1'aide E.R.P. 1950/1951 9 —
Total ... 125 5.863 Total ‘... 1.760 1.276
TOTAL GENERAL ... 5.198 | 16.220 TOTAL GENERAL ... 5.536 | 13.648
Mali ... 338 Boni ... 2.572

— 283 —




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.

Recettes globales
Périodes Contributions directes Douannes et Accises Enregistrement Rocettes globales - cumulatives depuis
1 1 janvier 1
1954 Moyenne mensuelle 2.711 1.122 2.057 5.890 —
1955 Moyenne mensuelle 2.678 1.801 2.335 6.814 —
1954 Décembre ......... 1.883 1.239 2.228 5.850 70.682
1955 Janvier  ......... 4.698 1.039 2.168 7.895 7.896
Février 2.079 1.171 2.081 5.831 13.226
Mars 2.100 1.309 2.186 5.695 ' 18.821
Avril 2.281 1.279 2.061 5.621 24.449
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
Aofit 2.767 1.307 2.280 6.354 52.784
Septembre  ...... 1.726 1.878 2.492 5.591 58.875
Octobre  ......... 1.677 1.327 2.530 5.534 .63.909
Novembre  ...... 1.888 1.808 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
Février ............ 1.980 1.147 2.526 5.653 14.340

b) Recettes totales efectuées jusqu'au 29 février 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 T'évrier 1950
Recotin stooutes | BN | mecotan ttetutes | Eriliions | Mosete eftcdon
L Contributions directes ! ............. . 81.406 32.781 2.716 2.664 1.083
II. Douanes et accises .....c.c..cceeeeverens 15.656 15.082 2.101 2.113 1,147
dont dOUBNES  ..viiveveriiviiinenreninens 4.990 4.595 810 828 ' 402
BCCIBEB  veveerirrniieneneieenroenss 9.703 1.176 670
taxes spéciales de consommat. 672 $ 10.192 92 ; 1.259 67
III. Enregistrement ...........ccccccevvvvnenee 28.011 25.374 4.914 4.839 2.525
dont enregistrement .................. 2.752 2.600 420 379 208
SUCCESSIONE  .vivevininereianinnen 1.404 1.150 284 180 108
timbres et taxes assimilées ... 23.561 21.265 4.212 4.284 2.189
Total 1 ... 75.078 78.187 9.781 9.616 4,765
e e e e e | e eI ——— oo
Différence par rapport aux éval. budgét. + 1.888 + 115 — 11

1 Y compris le produit des versements anticipatifs & valoir sur la taxe professionnelle.
2 L'exercice 1055 commencé le ler janvier 1955 se cldture le 81 mars 1956.

NOTE. — Pour les impéts directs, la période de perception dépasse I'snnde civile. Les chiffres pour cette catégorie d'impéts ne eont donc définitifs
qu'd la cléture de l'exercice. :
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REVENUS ET EPARGNE

I. — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES
Dividendes et coupons d’obligations mis en paiement en novembre 1955

Source : Institut National de Statistique.

30

1 Les emprunts recensés se rapportent & des sociétés différentcs de celles faisent I'objet des colonnes précédentes.

2 En outre, il a ét6 mis en paiement pendant le mois de décembre 1955 :

(millions de francs)

Coupons d’emprunts de PEtat  .occvveecmimeeiiiiiiiiiicinceniinien 1.010,8

‘Coupons d'emprunts de la Colonie

Coupons d'emprunts des Provinces et Communes 57,2
Coupons d'emprunts d’organismes divers ......ccccocoviimiiiniiinninn 7,0

1.075,0
Coupons d’emprunts extérieurs ..........c.coiecveermeinienininiimeesimeisne 81,8

— 285 —

Nombre Dividen- Coupons
de socidtds Copital Résultats nets a6 brut ]l));tte. d,obliiga.

. versé Réserves mis en ot 1go tions

Rubriques recen- | . °° en Bénéfice Perte paie- oire bruts

béné- ment 1 2
sées . perte
fice , | (millions de francs)
A. — Sociétés ayant leur principale exploitation en Belgique
Banques ......oceeeviieiiiiiiiiiiiceiiiiiiicenan 2 1 1 180,0 204,9 11,1 1,1 — 229,3 6,2
ABSUTANCES cuevvvrecrersresssasecansraessoosecns 1 1 — 1,6 — 0,5 0,1 — — —_ —_
Opérations financiéres et immobiliéres ... 28 22 6 | 1.963,0 770,6 194,2 0,6 166,6 |1.547,9{ 58,9
Commerce de détail .......ocevvviininninnnnens 21 13 8 216,9 45,2 50,8 2,5 22,2 — —
Commerce de gros et commerce extérieur 82 | 58: 24 97,7 118,7 14,8 3,5 4.4 12,4 0.8
Fabrications métalliques .........coeeennnnns 42 28 | 14 | 955,6 | 1.131,0 133,5 | 61,4 96,8 177,2| 10,9
Métallurgie du fer .....ocovvveniniiiiiiiiin 6 | 4 2 | 1.424,7 664,0 266,8 0,7 108,6 267,7| 14,1
Métaux non ferreuxX .......ceecveeeresiecenren 4 3, 1 554,2 . 389,4 - 281,0 0,1 225,0 6,2 0,3
Industries teXtiles .eveveeerrreieeececereeenenns 26 21 51 216,0 159,2 19,3 2,8 7,1 8,8 0,5
Industries alimentaires .......c.cceeeeeeeenns 29 20 9 172,38 75,1 18,8 2,0 5,8 28,6 1,5
Industrie du bois ....ccceveevniniiniininionnnes 8 5 3 3,5 4.4 1,3 1,9 0,1. 5,0 0,3
Industries chimiques .............ccoceeeees 19 16 3| 1.406,3 728,0 147,6 | 11,7 69,6 13,0 0,9
Industrie du verre ......ceeeeeennn. 1 1 —_ 30,9 - 53,0 4.3 — 3,7 — —
BElectricitd  cooovererrnererrenieeenns 1 1] — 731,2 | 253,8 85,0 — 239,3| 14,1
GBZ  ceererereiiiienriereenerieeernenns — —_— - — — — — 30,0 1,9
7 PN — —_ - — -— — — — — —
CUIT  vevereeeiiinrrerrreeeeeessrnneeeseesssns 4] 1 3 10,1 — 0,4 0,0 | 0,7 -1 =1 =
Papier et imprimerie ......ccccervreennnnne 5/ 4% 1 187,81 125,4 8,9 0,0 5,3 7,7 0.4
Transport  ...cceveeiiiiiiiiieiiiieieieeaneans 9 6 . 3 30,9 18,0 4,8 2,2 1,7 12,0, 0,6
TOUTIBINE  +evevvrinreneerenererensneessencnsancns 5 2! 3 3,5 1,8 1,1 0,7 —_ — _—
Intermédiaires  ......ocevviiieeineiienininen, 9] 8 1 7,8 2,2 2,14 0,0 0,6 1,1 0,1
Déchets et matiéres de récupération ...... — — — — — — — — - | -
CONBETUCHON vevevrreeunmeerrreeeereesersnans 6| 6] — 75,8 | 89,5 6,8| — 8,8 47,81 2,8
Charbon  ...iciiiiiiiiii e — — —_ — — — — — 30,0 1,3
TErre Cuite .eovevveerreeirnererionensssesennes — 1 — — —_ —_ — — — ] - —
Ciment et industries connexes ............ 1) 1] — 1,5 8,8 0,4 — 0,1 — —
CRITIETEB  ivivrrnerinernenencreneerenesasansnes 5 | 5% — 55,51 108,7 4,1 | — 2,8 — —
(07:7:11 . SN —1 - — — — —_ — —_— — —_
Industries céramiques .........ce.ceeveeernees 1l —1 1 1,38 0,7 — 0,0 — — -
Industrie du tabac ...ceoeverereierernenenenns 1, 1] — 1,5 3,7 0,1 — - -
Industrie du diamant ......c.ceeeceeneeinians —_ —_ — J— —_ — —_— — — e
Editions, librairies, presse .................. 6| 8 3 3,8 1,0 0,4 0,0 0,1 1,21 0,1
Films, thédtres, attractions ........ccceueuen. 8 5 3 5,0 5,1 2,0 0,4 - - -
ATHSBNAE  oeeivinieiniieeerenieerrie e reenans 111 8 3 5,1 10,0 1,0 | 0,2 0,2 2,01 02
Agriculture, horticulture, élevage, péche . 5 2 3 18.3° 0,8 0,4 0,2 — 1,0 0,1
Divers non dénommés ......c..vvveeuvinenens 13 7 6 ! 12,8 — 0,8 1,1 | 2,1 0,1 5,0 0,2
TOTAL ... | 859 | 258 | 106 | 8.873,6 | 4.916,3 | 1 260,83 | 94,3 724,1 12.673.2| 116,2
B. — Sociétés ayant leur principale exploitation au Congo belge
Banques, sociétés financidres ............... 1 1 — 20,0 | — 0,6 0,7 — —_ 1,417 0,1
Sociétés commerciales ...........eciveeiennns 3 2 1- 7,5 4,1 1,0 0,3 0,1 - -
Sociétés industrielles .....eveeivviiniinanns 10 | 8 2 78,5 143,9 172,17 0,4 117,6 | 1438.4 9,0
S0ciétés BgTICOlES ..evvrereriarriinenriraeanns 6 ¢ 4 2 212,1 196,0 56,6 0,2 42,8 — -
MINES  toeviiriineineeeiiiencaoeserssenscnrensnn 1 1 — 100,0 41,4 17,0 — 14,2 - -
Construction  .iciveiiiiiiiiiiiiienirnriienenns — — — — — —_ —_ —_ — —_
Transport  .ooveiviiiiiiiiiiiiiiiriieareen. — — —_ — — — — — - -
Bociétés dIVETSES ......vvveeerieerieneierennnns 1 1 — 2,5 6,3 0,7 — — — -
TOTAL 22 17 51 1.115,6 391,1 248,17 0,9 174,17 144,8 9,1
C. — Sociétés ayant leur principale exploitation & 1'étremger

Electricitd  coeovvevviieiiiiirniireeerieaeenens | I — — — 1 - — - —
Chemins de fer ............eeeees | 1 — — — — — — — —
Tramways  ceceeevecereeceennaeneaens 65,1 — 0,9 0,1 - —_ . —_— -
Plantations, sociétés coloniales .. ' — 1 41,81] 19,5 6,6 | — 5,4 — —
S0CiIt6a AIVETSES  ..oveeresrereerrrseesseseanns — ' 194,77 687,7 57,5 | — | 49,8 55| 0,8
i - 301,6 | 706,38 64,2 — 55,2 5,5 0,3
TOTAL_ GENERAL ... 389 | 278 ] 111 | 9.790,8 | 6.013,7 | 1.573,2 | 95,2 954,0 | 2.823,5| 125,6




1. — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES
Dividendes et coupons d'obligations mis en paiement en décembre 1955

Source : Institut National de Statistique.
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Nombre de sociétés Copital Résultats nets givfr‘:l“t' Ig;:‘tte g&‘ﬁ‘i?&i

. Réserves - mis en obligh- tions

Rubriques recen- en en versé Bénéfice Perte g:g-t taire bruts

béné- 1 2
sées 5 perte —
1ce (millions de francs)
A. — Sociétés ayant leur principale exploitation en Belgique
Banques ...ccooooeeiiiiiiiiiniii s 4 4 — 1566,0 24,5 10,9 — 3,0] 229,83 6,3
ABSUTANCEB vevuviirererrineiirernnennieeeanrenas 1 1 — 1,8 0,1 0,1 — 0,1 — —_
Opérations financiéres et immobiliéres ... 41 35 6 487,0 229,4 60,6 0,0 30,011.564,8} 59,7
Commerce de détail ..................cooill 18 14 4 485,38 364,6 96,0 0,3 54,9 55,6 3,1
Cominerce de gros et commerce extérieur | 69 | 48 21 111,6 197,3 23,2 3,8 11,0 86,6 5,9
Fabrications métalliques ..................... 26 17 9 338,7 483,5 65,2 13,7 22,81 301,3| 18,7
Métallurgie du fer .........ccocoeviennnnnnn. 4 4 — 139,92 193,8 12,7 — 7,8 88,8 4,9
Métaux non ferreux .........c..coeviveiinnns 2 2 —_ 222,38 613,5 183,9 —_— 36,6 4,4 0,2
Industries textiles ...........cocvvvrinveininnnns 25 13 12 716,5 466,2 12,0 35,8 5,6| 185,56 8,56
Industries alimentaires ..................... 22 15 7 275,9 288,5 47,8 4,8 32,6 87,2 9,4
Industrie du DBOiB .vevvveivriiriniinceninnnnns 6 4 2 20,4 15,8 0,7 1,5 0,2 8,9 0,8
Industries chimiques .............c...c...... 13 11 2 396,8 89,4 37,4 0,5 23,01 154,9 7,8
Industrie du verre .....................e..... — | — — — — — — — 15,1 0,9
Electricitd  .....coevviiiiiiiiineii s 1 1 —_ 1,0 2,4 0,2 — 0,1] 254,6| 14,2
GBZ  rreieiieiie e - - —_ — — — — — 51,2 8,2
Bau oo —_ —_ —_ _ —_ — — —_ -_— -
CUIT  ceviviiii e e 2 1 1 2,5 8,2 0,1 0,1 - 7,1 0,4
Papier et imprimerie .........cociiiininn. 10 5 5 70,8 55,2 4,8 0,8 0,4 88,6 5,6
Transport  .oovvvvenvinieiiiniiiiieeeen, 2 1 1 12,7 —3,1 1,0 0,8 —_ 243,71 12,6
TOUTISMIE  +evvnrrrenernernrseerernrenrnennennes 12 9 8 6,1 28,9 0,7 0,7 0,0 5,7 0,3
Intermédiaires  .....ooieiiiiiiiiiiiiiiiii., 18 7 6 8,3 3,2 2,0 1,1 1,2 8,7 0,2
Déchets et matitres de récupération ...... 4 2 2 8,6 —1,1 0,1 0,7 — 8,8 0,2
Construction  ...veeeveieniiiiieieneiiienian, 6 4 2 2,7 6,3 1,8 0,2 — 57,5 4,2
Charbom  ..ooviiniieeniiiiiiiieneeeeraeneans — — — — — — — — 68,2 3,6
Terre CUIL®  vevvvivvrirveveniirenininineanenenes 3 2 1 6,5 10,1 1,3 0,5 — 6,2 0,3
Ciment et industries connexes ............ 1 — 1 0,2 1,6 — 0,1 — 49,4 3,0
COTTIBTES cvivveiiiieiiiiiieeiieeiieeevenens 2 1 1 12,7 6,8 0,0 0,8 -— 1,7 0,1
(612771 b 1 1 —_ 4,9 0,4 0,1 —_— 0,1 11,3 0,9
Industries céramiques ..............cc........ 4 4 — 72,6 76,5 10,0 — 3,9 4,1 0,8
Industrie du tabac .......ccooviiieininann.. — — — —_ — — —~ —_ - -
Industrie du dismant ...............ceeeeen.. 2 1 1 1,7 1,6 0,2 0,4 — — —
Editions, librairies, presse .................. 10 6 4 10,6 42,6 11,0 0,1 0,3 21,0 1,8
Films, théftres, attractions .................. 9 7 9 16,7 4,3 4,3 0,1 2,8 6,3 0,4
Artisanat  ..ooooiii s 19 15 4 16,2 13,4 4,6 0,1 0,5 8,3 0,56
Agriculture, horticulture, élevage, péche . 3 2 1 2,1 2,0 0,3 0,1 —_ 1,7 0,1
Divers non dénommés ......... eererneenaens 11 8 3 10,3 11,3 1,3 0,1 —_ 14,5 0,8
TOTAL 346 | 245 | ‘101 | 3.613,2 | 8.237,2 593,8 66,6 236,3 13.636,0| 173,8
B. — Sociétés ayemt leur principale exploitation au Congo belge

Banques, sociétés financidres ............... 1 1 — 12,5 5,4 3,6 — 0,8 7,9 0,6
Sociétés commerciales ............ccceuvnnn.n. 1 1 —_ 2,0 0,4 0,5 —_ 0,1 — —_
Sociétés industrielles ........o.eeevrrnennnn. . 8 6 2 | 1.758,0 35,8 29,4 8,0 20,1 89,8| 8,6
Sociétés agricoles ...............o.oiiiieinn.n. 4 2 2 46,0 65,0 21,5 0,8 10,6 2,8| 0,2
MIDES  veeiveinireriin e 6 4 2 916,0 426,9 84,7 2,8 27,7 80,0] 1,9

Construction  ..oooeviiiiiiiiiineriiiaeeiannes —_ _— _— —_ — —_ —_ _— —_ —
Transport  .ovvvivieneiiireieieineieanaanns —_ —_ — — — — — — 214,1{ 10,7

Sociétés diverses ..............coeeevrreeenn.n. 2 1 1 245,5 82,0 , 0,3 15,0 — —
TOTAL 22 15 2.980,0 615,1 98, 11,9 74,8| 844,6| 16,9

C. — Sociétés ayant leur principale exploitation & 1'étranger

Electricité  ..oooiiviiiiiiireeecaenas — —_ — — — — —_ — —_ —
Chemins de fer ........cocovviverieeenrennnnnn, — — - — —_ — — - 1,6 0,1
TrAMWAYE  cevevevieniriiiireneeeeeeeenenannnn —_— _ _ —_ —_ —_ —_ — —_ -_—
Plantations, sociétés coloniales ............ 1 1 — 60,0 21,0 8,9 — 6,5 — —
Sociétés diverses ................ceoeveuern... 7 5 2 462,0 201,0 50,6 4,9 | 19,8 — —
TOTAL 8 6 2 522,0 2292,0 59,5 4,9 | 26,8 1,5 0,1
TOTAL GENERAL ... | 376 | 266 | 110 | 7.115,2 | 4.074,3 751,6 83,4 | 336,9(3.982,1| 180,38

1 Les emprunts recensés se rapportent & des sociétés différentes de celles

2 En outre, il a ét4 mis en paiement pendant le mois de décembre 1955 :

Coupons d'emprunts de I'Etat
Coupons d’emprunts de la Colonis

faisant l'objet des colonnes précédentes.

Coupons d’emprunts des Provinces et Commun

Coupons d’emprunts d’organismes divers

Coupons d'emprunts extérieurs
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I. — RENDEMENT DES SOCIETES PAR ACTIONS BELGES ET CONGOLAISES 30t

- Tableau rétrospectif

Source : Institut National de Statistique.

Nombre de sociétés Capital Résultats nets Dividende Dette c'ouppng

Réserves brut mis en | obligataire d'obliga-
Périodes en versé bénéfice perte paiement 1 tions bruts

recensées bénéfice en perte — -

(millions de¢ francs) (millions de francs)

1953 2 oviiiiennes 12.805 9.046 3.759 |136.107 86.053 23.561 2.078 13.128 32.2713 1.493
1954 2 ...l 13.661 9.607 4.054 |142.385 92.998 23.734 1.957 13.367 37.5843 1.627
19564 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 2.481 116
Décembre 302 212 90 5.817 3.610 519 68 271 2.991 144

1955 Janvier ...... 123 94 29 2.426 782 247 9 150 3.633 165
Février ...... 171 126 45 678 1.617 232 6 167 3.017 132
Mars  ...eereen 1.592 1.214 378 12.785 10.857 2.187 150 1.199 2.850 125
Awril ... 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  ...... 574 436 139 15.819 11.551 5.627 136 3.612 3.698 167

Aolit  ......... 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
Novembre ...... 389 278 111 9.791 6.014 1.573 ’ 95 954 2.824 126
Décembre ..... 376 266 110 7.115 4.074 752 83 337 3.982 190

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

II. — CAISSE GENERALE D'EPARGNE ET DE RETRAITE 3 1
a) Dépdts sur livrets particuliers b) Versements inscrits aqux comptes des affiliés
& la Caisse d'Epargne ! (épargne pure) & la Caisse de Retraite *
(millions de francs) (millions de francs)
Lois coordonnées
v Remb Solde Loi de 1946 ](?.Iinoplogés
r- embour- A 18 des
Périodes ¢ Excédents | & diéiﬁ“" Périodes de Vbt | Vorsomts | 1081025 | Totaux
t ] il-
sements | sements do période 1865 (tg:;u foultatifs 18-6—?930)
manuels)
1953 Moy. mens. 1.100 807 293 45.4932
1954 Moy, mens,| 1.115 | 897 | 218 |49.459: 1954 Moy. mens. | 4,7 12,3 1 26,3
1955 Janvier 1.579 783 846 50.305 1954 Juin ...... 5,1 2,6 12,5 25,6 45,8
Février 1.135 788 347 50.652 Juillet 3,4 2,4 12,5 27,0 45,3
Mars  ...... 1.015 |1.117 |—102 50.550 Aot  ...... 3,7 2,2 11,8 25,7 43,4
Awrit ... 973 (1.430 |—457 50.093 Septembre . 4,9 1,8 11,9 26,0 44,6
Mai ......... 993 |1.185 |—142 49.951 Octobre 4,8 1,7 11,1 27,1 44,7
Juin  ...... 1.038 |{1.090 |— 52 |49.899 Novembre . 4,6 1,7 11,0 25,1 42,4
Juillet 1.219 [1.019 200 |50.099 Décembre . 6,6 1,9 12,0 27,7 48,2
Aottt ...... 1.117 917 200 50.299 19556 Janvier 5,3 1,9 12,7 25,6 45,6
Septembre .| 1.082 899 183 50.482 Février 4,9 1,6 10,8 25,3 42,6
Octobre 1.131 | 941 190 |50.672 Mars ...... 6,5 1,6 11,9 26,4 46,4
Novembre .| 1.040 809 231 50.903 Avril ...... 5,0 1,7 11,0 26,8 44,5
Décembre 1.801 [1.196 5 52.354 2 Mai ......... 5,6 - 1,6 11,4 25,1 43,7
1956 Janvier ...p| 1.638 838 800 53.154 Juin  ...... 6,0 1,3 10,6 26,0 43,9
Février . p| 1.032 726 306 53.460 Juillet 5,2 1,4 10,4 26,0 43,0
Mars ... ¢| 1.109 [1.023 86 53.546 Aoiit 3,6 1,6 10,4 25,8 41,4

* Les versements inscrits aux comptes des affiliés « Ouvriers mineurs » (lois coordonnées par srrétd royal du 25 aolt 1937 et arrdté du 25 février
1947) au Fonds National de Retraite des Quvriers Mineurs ont été respectivement de 229,0 millions de francs en 1952, 227,86 millions de francs en 1958 ef
219,8 millions de francs (montant provisoire) en 1954. (Source : Fonds National de Retraite des Ouvriers Mineurs.)

Le montant des versements effectués auprds des organismes d’assurance agréés pour l'exécution de la loi du 18 juin 1930 relative & l'assurance en vue
de la vieillesse et du décés prématuré des employés, & l'exclusion des versements effectués 3 la Caisse Générale d'Epargne et de Retraite, 8’éldve pour les
anndes 1952, 1958 et 1854 respectivement 4 1.225 millions, 1.236 millions et 1.239 millions de france. .

s
1 Y compris les livrets des prisonniers de guerre. Nombre de livrets au 81 décembre 1058 : 7.222.827 et su 81 décembre 1934 : 6.541.547.
2 Y compris les intéréts capitalisés de 1'exercice.
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III. — INDICE TRIMESTRIEL DES SALAIRES (Période 1936 & 1938 =

Conditions d’utilisation et méthode d’établissement

100)

: voir notre Bulletin de mai 1949, p. 233

w
N

Indices par industries

* L'indice général comprend les salaires dans les charbonnages et les industries chimiques.
pour le calcul des indices des ouvriers qualifiés et non qualifiés des chemins de fer. Seul le salaire moyen nous est connu.

1 Nous ne posséd as d'élé 2

2 Etant donné que I'Institut National de Statistique élabore un indice des salaires pour certains secteurs, la présente publication est dorénavant limitée A la communication des indices généraux.

:5 - Métallurgie 2 - a Industries textiles - Papier Transports

< E 9w & 5 £ g g 2 g8 - — 2

Périodes s EOIEE| % |ws|BEE 2 (82 2 | 2 (E85|5%) 2 |Ee| 2| s | 2| 8 |BE|E ||| 2| 2

E S| a8) 2 |88 |585 5 |25 f | 81558 6 el &l w Bl T lEs) 5 (Bl =2 2

a PE| 3 |2 8EF 2 |EE| 8 | 5 |dE|E5 8 [SE| % | B 5 (B2 2 Igf) Bl 8| ¢

Cnd L] — @ 3] [&]
a) Indice des salaires horaires moyens

1940 MAIS  vevererrvneereenneerannnns 113 | 117 | 110 | 128 | 115 | 114 | 118 | 107 | 114 | 110 | 112 | 118 | 112 } 113 | 109 | 118 | 110 | 119 | 106 | 106 | 112 | 104 | 106 | 114

1953 Juin 487 505 | 475 | 493 | 491 | 497 | 495 | 440 | 459 | 467 | 513 | 493 | 503 | 459 | 488 | 458 | 414 | 464 | 463 | 496 445 | 453 | 452 | 528

Septembre 487 499 | 480 [ 485 | 497 | 497 | 492 | 444 | 464 | 469 | 512 | 489 | 501 | 458 | 488 | 457 | 414 | 481 | 461 | 491 | 449 [ 455 | 454 | 530

Décembre 493 507 | 491 | 493 | 522 | 496 | 498 | 447 | 469 | 478 | 525 | 501 | 513 | 459 | 487 | 458 | 413 | 494 | 463 | 484 | 455 | 459 | 458 | 538

1954 Mars  .......... 494 501 | 485 | 494 | 513 | 498 | 498 | 445 | 478 | 479 | 524 | 506 | 515 | 462 | 485 | 466 | 428 [ 511 | 495 479 | 450 | 458 | 457 | 533

Juin ...l 503 523 | 495 | 509 | 533 | 499 | 507 | 468 | 486 | 486 | 530 | 513 | 521 | 480 | 494 | 472 | 440 | 514 | 497 | 496 | 459 | 460 | 460 | 556

Septembre 502 516 | 505 | 499 | 519 | 507 | 507 | 465 | 477 | 480 | 531 | 508 | 519 | 496 | 487 | 473 | 429 | 516 | 499 | 493 | 461 | 461 | 461 | 554

~ Décembre 507 531 | 507 | 509 | 529 | 510 | 512 | 468 | 497 | 489 | 536 | 516 | 526 | 499 | 485 | 475 | 428 | 516 | 503 | 493 | 472 | 463 | 465 | 558

1955 Mars  .......... 508 518 | 496 | 510 | 522 | 512 | 512 | 468 | 491 | 491 | 532 | 513 | 523 | 504 | 486 | 468 | 432 | 535 | 508 | 487 | 467 | 465 | 465 | 556

Juin ... 514 528 | 494 | 518 | 535 | 520 | 521 | 471 | 495 | 499 | 541 | 519 | 530 | 511 | 491 | 469 | 431 | 535 | 505 | 494 | 498 | 461 | 468 | 566
Septembre 2 .... p513
Décembre 522

b) Indice des saldaires des ouvriers qualifiés ou spécialisés

1940 Mars  .occiieiivieiieienerennes 115 113 | 112 | 126 | 117 | 114 | 119 | 107 | 111 | 110 | 112 | 111 | 111 | 114 ; 109 | 120 | 112 | 118 | 107 | 126 | 113 — — | 115

1963 Juin 470 448 | 448 | 445 | 471 | 472 | 462 | 413 | 449 | 449 | 496 | 499 | 498 | 458 | 446 | 466 | 419 | 472 | 493 | 470 | 410 — — | 529

Septembre 470 445 | 448 | 440 | 478 | 472 | 461 | 411 | 457 | 458 | 490 | 506 | 498 | 458 | 442 | 459 | 419 | 472 | 491 | 458 | 410 —_ — | 531

Décembre 475 446 | 454 | 447 | 483 | 472 | 464 | 406 | 458 | 458 | 511 | 518 | 515 | 458 | 446 | 461 | 419 | 489 | 493 | 463 | 410 — -— | 531

1954 Mars .......... 478 458 | 454 | 452 | 481 | 474 | 466 | 408 | 468 | 463 | 507 | 524 | 515 | 462 | 440 | 465 | 431 | 499 | 516 | 459 | 410 — — | 539

Juin ... 483 465 | 457 | 462 | 485 | 477 | 472 | 428 | 469 | 467 | 512 [ 523 | 518 | 476 | 448 | 472 | 431 1 502 | 520 | 468 | 410 —_ — | 553

Septembre 484 465 | 464 | 455 | 483 | 484 | 473 | 428 469 | 467 | 513 | 520 | 516 | 493 | 447 | 473 | 432 | 503 | 510 | 452 | 410 — — | 555

Décembre 488 467 | 463 | 464 | 492 | 488 | 479 | 426 | 469 | 474 | 516 | 530 | 523 | 493 | 438 | 472 | 431 | 503 | 519 | 465 | 410 —_ — | 555

1965 Mars  .......... 490 469 | 464 | 464 | 488 | 488 | 479 | 423 | 469 | 474 | 509 | 546 | 526 | 497 | 441 | 467 | 431 | 527 | 528 | 448 | 410 — — | 560

: Juin ... 496 470 | 465 | 468 | 489 | 492 | 483 | 424 | 474 | 482 | 516 | 557 | 537 | 505 | 442 | 465 | 432 | 527 | 522 | 458 | 431 — — | 563
Septenibre 2 .... p497
Décembre p503

¢) Indice des salaires des ouvriers non qualifiés ni spécialisés

1940 Mars  ...oococeveninneninninnn. 113 } 112 ) 112 | 125 | 117 | 109 | 116 | 106 | 113 | 111 | 112 | 112 | 112 | 113 |} 106 | 116 | 113 | 118 } 106 | 119 } 108 } — | - | 116

1963 Juin  ....ceiiivieennn 470 451 | 464 | 465 | 507 | 473 | 474 | 475 | 427 | 432 | 486 { 501 | 494 } 456 | 488 | 423 431 | 430 | 444 | 501 | 457 — — | 485

Septembre 469 448 | 464 | 45T | 505 | 477 | 473 | 475 | 432 | 435 | 483 | 498 | 490 | 456 | 481 | 418 | 431 | 430 | 443 | 499 | 457 — — | 486

Décembre 475 449 | 476 | 466 | 514 | 476 47'_7 475 | 482 | 442 | 495 | 516 | 506 | 456 | 486 | 424 | 431 | 452 | 444 | 495 | 457 — — | 486

1954 Mars  ..ccccvevevnennnns . 475 452 | 473 | 470 | 515 | 479 | 480 | 475 | 444 | 446 | 493 | 513 | 503 | 456 | 485 | 429 | 442 | 462 | 467 | 487 | 457 — — | 495

Juin  ceeneeieieieennen.n 479 457 | 478 | 477 | 524 | 481 | 485 | 495 | 444 | 448 | 492 { 514 | 503 | 475 | 471 | 433 | 442 | 465 | 476 | 495 { 457 — — { 510

Septembre 483 457 | 479 | 476 | 512 | 494 | 490 | 495 | 444 | 449 | 491 | 514 | 503 | 496 | 477 | 435 | 442 | 466 480 | 509 | 457 — — | 510

Décembre 489 460 | 481 | 483 | 523 | 496 | 495 | 500 | 466 | 449 | 515 | 527 | 521 | 497 | 482 | 433 | 442 | 466 | 505 | 520 | 457 —_ — | 511

1955 Mars  ....coceoneen. 493 462 | 484 | 483 | 518 | 498 | 495 | 500 | 469 | 452 | 521 | 527 | 524 | 501 | 483 | 436 | 442 | 472 { 508 | 511 | 457 — — | 505

Juin ...l 497 462 | 487 | 483 | 516 | 501 | 496 | 500 | 471 | 459 | 518 | 540 | 529 | 507 | 478 | 435 | 441 | 472 | 504 | 517 | 479 —_ — | 505
Septembre 2 p498
Décembre p506
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I. — ACTIVITE DES CHAMBRES DE COMPENSATION 35

| Mouvement du débit

Bruxelles
Nombre N . . . Bruxelles
w de Coll money effeiﬁlt;iilics ‘glfg:.., c;:i%:is Opé;'a:lons Totaux Province et province
; Périodes chambres 1 et coupons ate. I'étranger
1 ZAa| 54 Sal - TAa S| ZFR|IES | S = & SRS | 2] E&
l Be | Fo Be|Fg | Ao |Hel|lHBe|Bel|l Es | Eo | Aol Ee| 68| B2
| 1954 Moyenne ......... 38 2,4 1138,1 1,6 8,5 1169,8|79,8| 2.6 | 3,3 |176.5(229,7(199,6]55,2|376,1 285,0
| 1955 Moyenne ......... 38 2,4 (133,21 1,5 7,6 {182,983,91 2,9 | 3,9 |189,7|228,6 (210,2| 56,0 |399,9| 284,5
: 1955 Janvier  ......... 38 2,4 1131,5{1,5{ 7,7 |177,9{87,2| 2,8 | 3,4 |184,5|229,8205,2}54,4(389,7|284,3
Février  ......... 38 2,8 1120,1 1,2 6,5 168,6|73,7{ 2,5 | 2,9 |174,6203,2(196,0/49,21370,6| 252,38
Mars 38 2,9 1149,3] 1,6 | 10,2 |185,7|80,8] 3,2 | 4,1 {193,4]244,4|216,7|56,4|410,0{300.8
; Avril . 38 2,3 | 127,27 1,6 9,6 [178,3184,9 2,9 | 4,5 |185,0|226,2205,3| 53,1 |390,3| 279,38
j Mai 38 2,2 {180,7} 1,8 8,7 |175,4|80,9] 2,8 | 4,0 {182,1|224,8 199,38 52,6 |381,4|276,9
Juin 38 2,6 1123,0] 1,8 7,5 1195,0{81,7| 2,8 | 3,7 |202,1|216,0|223,7|57,5(425,8|273,4
| Juillet  ..ooooeoiin 38 2,5 1134,5 2,0 7,7 |175,0{90,3| 2,9 | 4,2 |182,3|236,7 {195,4|56,2{377,8{292,9
‘ Aolit  .oeieeeens 38 2,5 |141,2] 1,4 4,5 1183,1{82,7( 2,9 | 8,7 |189,9232,2|210,4| 56,9 ]400,3] 289,1
| Septembre  ...... 38 2,3 /128,51 1,3 4,8 1178,3(78,8] 8,1 | 4,2 |185,1|216,3{209,1|56,8 |394,2] 273,0
‘ Octobre  ......... 38 2,3 |144,3] 1,5 9,3 (190,985,0} 3,2 | 4,1 {198,0]242,7|217,7| 58,9'(415,7} 301,6
Novembre  ...... 38 2,1 |121,2| 1,2 6,7 {179,8|84,8| 2,8 | 3,6 |186,0|216,4|208,4| 53,9 [394,3]| 270,2
Décembre  ...... 38 2,4 1146,3 1,7 7,9 [206,6]196,5] 8,1 | 4,2 | 213,8]|254,9(234,9 65,5 (448,7| 320,5
1956 Janvier  ......... 38 2,3 | 142,83 1,7 4,71197,9]98,2] 8,0 | 4,4 |204,8|254,7(215,5}62,3|420,3{317,0
Février ............ 38 2,3 |114,6| 1,3 5,7 1184,1180,7} 2,9 | 8,7 |190,6{204,7|204,3| 54,4 {395,0|259,0
Mars  ...ocoeeeninens 38 2,3 1130,2( 1,5 8,6 1190,8(84,5! 3,3 | 4,5 |197,9|227,8|211,8|60,9{409,7|288,7
1 Y compris les remboursements des capitaux prétés la veille en call money.
|
1. — MOUVEMENT DES CHEQUES POSTAUX 36
3 ' (milliards de francs)
|
| Milliers Avoir Avoirs des Crédit Débit Opérations Vitesse
| . de comptes global particuliers Mouvement | sans emploi de
Périodes o hd * - de . .
8 fin Vergements | Virements Chéques Virements général numdraire | circulation
de période (moyenne journalidre) eb divers ) % -2
1954 Moyenne 6781 | 27,8 20,6 29,7 74,1 29,5 74,1 207,.4 91 3,86
1955 Moyenne 7031 28,3 20,8 30,5 76,2 30,3 76,2 213,383 91 3,84
1955 Janvier ...... 680 29,6 21,1 31,6 82,8 34,5 82,8 231,17 90 4,18
Février ...... 681 28,8 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 ..ooicieiens 683 29,92 20,8 27,8 71,17 29,2 71,7 200,4 91 3,75
Juin e 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
Aolit  ......... 685 28,0 20,56 | 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 . 17,8 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 ... 708 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
Mars ..oovenne 718 28,5 21,17 31,9 79,3 30,7 79,3 221,2 91 8,69

1 Au 81 décembre.
2 Rapport par mois-type de 25 jours, du mouvement du débit & l’avoir journalier moyen.
* Ces avoirs comprennent : les avoirs libres et les titres de I'Emprunt d’Assainissement monétaire remis en représentation des avoirs définitivement bloqués.
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PRIX

o) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE

Base :

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

période 1936 & 1938 = 100

45

Produits | Produits Produits minéraux Produits chimiques
ogri- | agri- .
Périodes Tndice cgles cglres Matidres| Tngios Sous- | proguits| Mine- |produits| Indice | Proquits| Engraia Penux
général rédg‘::e rédg‘xlxe grosses gégc‘%‘rul Charbon pmg:’ts pétro- ;18;,::;3‘; des gegiml chimi- | chimi- |et cuirs
animal | végétal groupe charbon | liers bruts |CRrridres| groype | ques ques

Nombre de produits 136 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 3817 271 341
1955 Moyenne ......... 419 378 429 3438 433 551 458 283 432 446 317 387 270 324
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 ...l 417 370 418 330 434 5560 468 287 431 441 320 386 282 324
TAvril L 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 5561 456 279 434 446 315 339 2567 324
Juillet  ............ 418 366 429 349 432 551 456 279 432 447 316 339 260 321

Aolit ...l 419 388 417 339 433 551 458 285 430 447 316 340 260 321
Septembre  ...... 420 390 423 344 432 552 458 285 427 447 317 340 261 821
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  ...... 4238 374 440 364 439 552 459 285 452 447 321 342 271 330

1956 Janvier  ......... 426 379 442 374 445 562 459 | 295 464 448 321 342 272 328
Pévrier ............ 430 402 446 386 447 552 459 299 470 448 324 343 278 329
Mars ..coceeieenenn. 429 386 449 392 446 552 467 294 465 448 324 343 278 331

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

Base : période 1936 & 1938 = 100

Source : Ministére des Affaires dconomiques — Service de l'indez.

45

Produits textiles Métaux et produits métalliques
Caout- Foplors | oo riﬁf\:‘:é‘;e Indi
. . n : ndice :

Périodes ahous |00 | % Letménal | p | 1in | Coton | Jute it [construc| géndral | Sideé 11;2:):1 Non

cartons grg:pa clelles tion grg:pe rurgie | jioves forreux

Nombre de produits 1 6 4 21 5 5 6 2 3 13 26 9 13 4
1954 Moyenne ......... 233 629 465 879 436 325 483 347 252 464 427 471 392 450
1955 Moyenne ......... 386 677 489 375 405 317 485 421 244 471 460 524 408 505
1955 Janvier  ......... 351 677 483 385 412 322 496 461 250 469 441 504 895 465
Février  ......... 336 681 484 388 416 322 493 488 249 470 445 506 | .397 483

Mars  .....e...... 310 682 486 386 420 319 491 476 250 470 453 520 402 488
Avril ...l 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  ............ 450 682 487 380 410 331 489 405 244 470 459 521 410 502
Aofit ...l 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 ....ooconeee 341 669 509 368 394 302 483 428 239 477 486 561 419 567
Mars ...c.coovenenen 323 679 507 366 391 304 476 430 236 477 487 | 561 422 561
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b) INDICES DES PRIX DE GROS EN BELGIQUE 452 &) lNlSICES DES PRIX DE DETAIL 4.6
ET A L'ETRANGER EN BELGIQUE

: 1953 = 100
Base : moyenne 1953 = 100 Base : moyenne

Source : Ministére des Aff. économ. (Service de U'Index).

Etats- P 1o | (Otfe | AL Produits
Belgique} “{pj France 878 | Rovau. | Sudde 1ce 8- Produits
(Minis- (Del;;:'t{ (Statie- (g:sn- m:;:i (Admi- ;?f’l;?:l- n:;gﬁe Périodes Tndice alimen- l?:non Services
. tére des | TReDY OL 1 tigue | traal nistra- | dustrie, | dental genéral K alimen-
Périodes Affaires 113‘31‘?:;6 générale Bll;::uu (Board 1. 1 du de:;s Arlris (.glt]ngi: talres | 4oires
dcono- | Labor de la |oOr e of Com- ot tisches
N Statis- | Statis- Trade) Métiers | Bundes-
miques) | Siogy | Fronce) | tick) merce) | ok du | emt) Nombre de prod. | 66 | 35 | 25 | 5
1954 Moyenne 99 100 98 | 101 | 101 | 100 | 101 100 1954 Moyepne . |100,3/102,7| 99,2(100,0
1955 Moyenne 101 101 98 | 102 |p104 | 104 | 101 103 1955 Moyenne . |100,8)101,6] 99,2101, 0
1955 Janvier ...| 101 100 98 | 103 | 103 | 101 | 102 102 1955 Février ... |100,2]101,3| 98,4]100,0
Février ...| 100 100 98 | 102 | 103 | 101 | 101 101 Mars ...... 100,0/101,0| 98,2(100,5
Mars ...... 101 100 98 | 102 | 102 | 102 | 101 101 Avril ...... 99,6 99,8 98,8{100,5
Avril ... 101 100 97 | 102 | 102 | 102 | 101 100 Mai ......... 99,2| 99,0 98,8(100,5
Mai ......... 101 100 99 | 102 | 102 | 103 | 101 101 Juin  ...... 99,8 | 99,9! 99,0]100,5
Juin  ...... 101 100 96 | 102 | 103 | 103 | 101 102 Juillet ...... 100,9 (101,6 | 99,4 |101,0
Juillet ...... 101 100 97 | 102 | 105 | 105 | 101 103 Aotit  ...... 101,4(102,3| 99,6 (101,1
Aolit  ...... 101 105 98 1 102 | 105 | 104 | 101 103 Septembre . |101,8|102,8| 99,9|101,2
Septembre .| 101 101 99 | 102 | pl05 | 105 | 101 103 Octobre ... {101,8}102,8| 99,8|101,3
Octobre ... | 101 101 99 | 102 |p105 | 105 | 101 104 Novembre . [102,1]|103,0{ 99,91102,6
Novembre .| 101 101 99 | 102 |pl06 | 107 | 101 105 Décembre . |102,2|103,1|100,0}102,7
Décembre .| 102 101 100 | 102 |pl06 | 107 | 101 106 1956 Janvier ... |102,2|103,0|100,1|103,0
1956 Janvier ...| 103 102 100 | 103 108 | 101 |pl05 Février ... |102,4|103,2(100,3103,2
Février ...| 104 102 | p103 | 104 109 | 102 |pl06 Mars ...... 102,9 (104,0100,5|103,4
Mars ...... 103 p101 102 Avril ...... 102,9]103,6 |100,8{103,8
PRODUCTION
I. — COMBUSTIBLES ET PRODUITS METALLURGIQUES 551

Source : Ministére des Affaires dconomiques (Direction générale des Mines).

Mines de Houille
Nombre moyen ) Nombre Stock
Périodes d’ouvriers présents Production par bassin (milliers de tonnes) moyen A fin

(milliers) de jours | de période

d’ex- (milliera

du fond |fond. et surf.] Mons Centre Charleroi Lidge Campine Total traction de tonnes)

1936-1938 Moyenne ............ 87 125 408 358 640 451 541 | 2.4251 24,0 | 1.502
1954 Moyenne ...... 91 126 356 300 596 414 771 2.4387 24,0 2.815
1955 Moyenne ...........cceeeeenns 87 - 120 344 306 602 401 845 2.498 24,6 371
1955 Janvier .......cceeiiininnns 86 120 349 309 595 405 845 2.503 24,9 2.273
Février ..ccovviviininiinns 86 119 312 2178 549 385 809 2.333 28,3 1.898
Mars ..ocovviiiiiiiiiiennen 86 118 370 316 626 445 908 2.665 26,7 1.467

Avwril 86 120 839 300 592 414 848 2.493 24,7 1.867

Mai coooireiniiiiiiiiinia 86 119 326 288 583 397 816 2.410 23,8 1.294

Juin ..o, 87 119 357 316 630 414 878 2.595 25,7 1.233
Juillet ....cooiviiiiiiiniinnn 81 113 247 210 449 298 672 1.876 19,9 1.031

Aolit  covviiiiiin 85 117 354 308 598 372 837 2.469 25,4 860
Septembre ...l 86 119 360 325 626 417 861 2.590 25,7 721
Octobre .......c.covvvuinnnns 89 121 873 346 649 426 897 2.691 25,8 593
Novembre .................. 93 126 851 321 625 410 857 2.564 23,8 497
Décembre ................es 94 127 383 851 708 435 914 2.786 25,5 371

1956 Janvier .........oeceeeninnnn 96 127 358 320 632 418 880 2.608 23,9 281
B 3% 5155 SN 92 123 '8319 282 554 372 863 2.390 23,0 449
Mars ....ocovininieinnns P 382 351 666 448 998 2.845 378

oh llY' compris 82.000 tonnes provenant du bassin de Namur. Les charbonnages de ce bassin ont 4té répartis en 1942 entre les bassins de Lidge et de
arleroi. .
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I. — COMBUSTIBLES ET PRODUITS METALLURGIQUES (suite)

295’

Sources : Ministére decs Affaires écomomiques (Direction générale des Mines at Institut National de Statistique) — Ministére des Finances (Acciacs).

Cokes Aggloméréa Tonts” | foumamms e itiore . tommeag
Périodes Production Nombre Production Nombre miso ac&:i 6 i i
(millicrs moyen (milliors | _moyen Cmiliiors (3 1a fin Fonte o R for
de tonnes) | d’ouvriers | d¢ tonnes) | d'ouvriers de kilolitres) de la période)
1936-1938 Moyenne ......... 435 3.831 142 855 — 37 261 253 202
1954 v 512 4.592 115 560 365 47 385 413 302
1955 iriiiiiiiniieiiiieneanas 550 4.328 129 571 453 50 449 492 866
1954 Décembre ............... 558 4.482 140 578 478 47 427 462 854
1955 Janvier ..occeeveevecenens 565 4.300 140 610 404 49 431 468 348
Février ..ocoevvveiennnans 5117 4,320 126 572 398 51 419 458 343
Mars 577 4.374 157 610 291 51 477 522 408
Avril 558 4.352 125 572 384 51 451 493 368
Mai 558 4.809 97 538 524 51 449 471 346
Juin 540 - 4.884 109 519 446 51 440 497 368
Juillet 556 | 4.347 80 542 480 51 434 455 287
Aotit 570 4.836 116 538 520 50 440 481 359
Septembre ............ 541 4,864 135 574 533 51 460 512 395
Octobre ...ccevevvinennns 457 4,110 152 590 478 48 441 501 398
Novembre ............... 562 4.383 150 608 498 51 459 500 371
Décembre ............ 600 4.409 166 579 487 51 490 542 416
1956 Janvier ........oeveeinee 600 4.444 156 609 536 p 51 489 542 416
Février ..ooovevinvanianne 561 4.451 119 600. 502 p 442 p 493 p 379

Source : Institut National de Statistique.

II. — PRODUITS TEXTILES

56’

Production de fils Production de tissus écrus tombéds de métiors
Produc- (pour compte propre, services publics et
(tonnes) . ordres & facon) (tonnes)
Périodes tion de
Fil Fil Fil Fil de coton i Fil de laine  rayonne .
do lin | de jute " Ch;l:"e — 1 cords | poigate | corae | (tonnas) Lin Jl;te Coton Lu;ne Rayonne

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 7381 | 6.504 193 7.378 511 1.996 1.474 | 2.655 692 | 3.513 | 6.176 | 2.3871 586
1954 Novembre . 781 | 5.857 228 | 7.680° | 608 | 2.057 | Y.576] 2.664 | 708 | 3.420 | 6.746 | 2.387 | 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 | 6.218 | 2.208 609
Février 813 | 6.316 215 7.727 524 ¥.876 1.385 2.555 678 3.287 | 6.203 | 2.801 563
Mars ...... 886 | 7.170 202 8.629 590 1.999 1.495 | 2.761 6917 3.667 | 6.964 | 2.437 598
Avril ... 823 { 6.221 225 6.952 515 1.810 | 1.466{ 2.705 580 8.262 | 6.034 | 2.369 559
Mai  ...... 709 | 6.824 | 174 6.552 455  1.683 | rl.421 2.817 534 1 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
Aotlit  ...... 555 | 5.847 | 205 6.896 423 2.155 1.4181 2.723 423 3.192 | 5.396 | 2.217 6520
Septembre . 676 | 6.762 169 8.602 512 2.216 | 1.561| 2.653 504 3.889 | 6.370 | 2.556 631
Octobre . 788 | 6.856 181 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 | 1.666| 2.738 645 3.882 { 6.557 | 2.561 659
Décembre 757 | 7.435 | 182 8.668.1 610 2.456 | 1.6321 2.782 679 4.021 | 6.953 | 2.563 722

1956 Janvier . 7.002 7.702: [ 566 2.245 | 1.521| 2.758

1 Y compris les tapis en jute.
2 Y compris couvertures et tapis en laine.

r Chiffres rectifiés.
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III. — PRODUITS DIVERS 56

Source : Institut National de Statistique et Administration des Douanes 6t Acciscs.

Ammoniaque Péche

de synthése @ Papier Briques Sucres Vente de

et dérivés | % " S| | poisson s

" 2 5l 3

q " 8 2 .t B o [ Production t2° 1 .1 & 1.3 | a2 o] =~

£ é E ,,E.’E»:El E " | g8 gg E%gg % §§ %’2 £ ]

Easiodes © S 1§98 2| 8| 2| € (22|28 |eelef|ee|2d| A 5552 50 ks
“ElgE A 5 |° |RE| 55|25 |55 5|5, AE| =8 (8% 5

2 @ ~ o ?’3,3 o ;é E 8’_% ;>:§

(millicrs de tonncs) ‘{a’”;l}g‘c’::) (milliers de tonnea) E| &
1936-1938 Moy . | 2501 1172 1542 15,51 17,5/17,2| 159 |20,7| 16,4[ 35,0{ 4.421| 2,3| 7,2
1954 Moyenne . | 865 | 130 | 146 |18,6]17,2/10,8; 21,6/ 3,8 174 12,51 26,6|14,5| 254 {20,8| 12,6{19,7,4.757( 3,4| 84,0
1955 Moyenne . | 891 | 151 | 148 |17,4|16,8;10,9} 22,8 4,0 190 12,7/ 30,2(15,2| 267 |21,3]13,2{ 21,5| 4.473| 3,8/ 35,9
1954 Décembre . | 831 | 145 | 101 20,2]19,1|15,0| 24,9] 4,2| 145| 12,1| 43,5/15,6| 254 {18,8/13,1|29,8|4.732| 3,1} 35,9
1955 Janvier ... | 217 | 139 88 |20,3/19,9| 6,9/ 22,5 3,6{r118|r11,1| 1,411,6|236|22,6| 9,9}29,0/4.651(3,9 37,6
Février ... | 255 | 141 | 102 |18,1]17,1|12,5| 22,5 4,0 93 9,5| 5,0/12,1/209(17,1/10,9|14,0] 4.478|4,5/ 86,5
Mars ...... 237 | 159 | 147 |20,1]18,9(18,2| 25,7 4,6/ 99| 10,2| — |14,1]186{19,6]12,0/ 18,4/ 5.046|5,5 44,3
Avril ... 425 | 140 | 159 [19,8,18,7/15,9| 23,2 4,4| 181| 12,2| — |12,8|14518,3|15,3|25,6|4.527(4,8/ 37,3
Mai ......... 436 | 157 | 155 |19,1|18,0] 2,2| 21,9 8,7} 214| 12,4| 0,1|12,6{121(18,8|13,8|13,14.865/3,6) 35,3
Juin ... 477 | 161 | 186 |18,4/17,8| 8,4 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 |19,8{18,1| 8,0| 18,7 2,9| 248| 18,7 — |13,4| 80(24,1)15,5/18,4|3.709}3,0/28,1
Aolit ... 449 | 149 | 203 |19,6/18,3} 7,6/ 20,8/ 8,7{ 245| 14,5| — |12,7| 46|28,7|14,6/14,7|8.575/3,7| 30,2
Septembre . | 498 | 163 | 185 |16,6|15,4/18,1| 23,9| 4,3| 257 14,6| 0,2(13,2; 18|21,9|14,2|28,1|3.525|3,6| 32,4
Octobre ... | 466 | 158 [ 190 | — | — | 7,9| 23,9 4,2| 244 | 15,6(123,9(24,1| 106 {20,4|11,9|20,1|4.927(3,7| 40,0
Novembre . | 403 | 150 | 126 |17,0[15,8[17,5| 21,9] 4,1| 204| 12,6 |181,1(28,4| 234 |24,6|12,2|20,8] 4.750; 3,8) 38,0
Décembre . | 873 | 163 | 125 | 20,9|19,8/22,1| 24,8/ 4,4| 170| 11,3 50,0|14,8; 267 |22,7|18,2| 31,4|5.071}2,9| 36,2
1956 Janvier ... | 283 |pl51 |p 94 |20,8/19,8(19,5| 24,8/ 4,2|p181|pl0,6| — |12,4)2431(18,7/10,9 15,6/ 5.142| 3,8 40,0

Février ... 92 : p25,6|p 4,1 2,7118,2| 225 (17,1| 9,8|18,7|4.726

1 Moyenne 1938.

2 Moyenne 1937-1938-1939.

3 Fin de période.

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

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

r chiffres rectifids.

IV. — ENERGIE ELECTRIQUE * 58
(millions de kWh)

Source : Ministdre des Affaires économiques — Direction Encrgie Elcctrique.

Production 1
Total
Gentrales Centrales Total . . énergie absorbée
Périodes des producteurs-distributeurs dis pZunr Importations Exportations par
Régies Sociétés progﬁc(t)eurs la Belgique les réseaux
communales privées industriels ) = ") =
1) (2) (3) (1) 4+(2) +(3) (5) (6) 4+ (5)—(6)

1936-1938 Moyenne ........ 20,4 190 228 : 438 5,5 2,2 441
1954 Moyenne  .............. 85,0 442 404 881 16,6 16,3 881
1955 Moyenne ............. 33,1 464 436 933 21,7 10,7 944
1954 Décembre ............... 44,4 518 446 1.008 13,0 14,3 1.007
1955 Janvier ................ 42,4 508 434 979 22,8 4,6 997
Février .....ccovvnenne. 40,1 451 401 892 23,7 1,7 914
Mars ...oooeiiiiinnnn 42,1 478 468 988 20,3 5,9 1.008

Avwril ..l 33,6 432 430 896 80,8 6,9 920

Mai .oooeviniiiiininnn 30,6 415 426 871 27,5 2,3 896

Juin . 30,8 423 421 875 30,9 1,8 904
Juillet ..., 20,9 3901 386 798 22,0 10,0 810

Aolit ...l 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 24,9 1,085
1956 J&nv.ier .................. 45,5 537 481 1.063 24,4 20,6 1.067
Février ........c.c.ooeue 40,9 521 464 1.025 20,7 22,8 1.023

. ™ Nombre de centrales en activité au début de I'année 1954 et 1955 : 218,

1 }I)’lf;dlcllzﬁ;(l)lo li{rwie aux bornes des génératrices diminude de la consommation des circuits suxilinires dans les centrales d’une puissance installée totale de
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V. — GAZ
(Production, Importation et Exportation) ! 59

(millions de métres cubes)

Source : Ministdre des Affaires dconomiques (Administration du Combustible et de U'énergis).

desP‘rlggl[:cstlgnguz Production des cokeries Total Solde : otal
Sociétés privées |Production ll)l:l)(ig‘?;' :mg)or- de gaz
: Régies et Production des en Impor- Expor- ntl?ns disponible
Périodes associa- | Sociétés Production|” estinge | Charbon- Belgi tations tations - moing on
. Régies |destinée & elgique expor-
tions de : 8 A aux nages p Belgique
privées la distri- |fournitures (M=(1) tations
communes bution indus- +(2)+(8)
publique | ¢rje)jeq +(4) +(5) (10)= ()=
(1) (2) (8) 4) (5) (6) +(6) (8) (9) (8)—(9) | (7)+(10)
1954 Moyenne ............... 0,05 1,05 3,87 65 84 8,94 162 0,07 3,62 | —3,56 159
1955 Moyenne ............... 0,05 0,57 2,27 65 92 12,77 172 0,31 3,94 | —3,63 168
1954 Novembre ............... 0,04 0,73 2,91 66 91 9,568 171 0,08 4,09 | —4,01 167
Décembre ............... 0,04 0,76 2,82 68 92 10,92 175 0,24 4,28 | —4,04 171
1955 Janvier ............... r 0,04 0,83 2,50 74 94 12,10 183 0,41 4,78 | —4,37 179
Février ............oo.e 0,03 0,71 2,29 66 89 11,384 170 0,03 0,29 | —0,26 169
Mars ...ccooeeviiiiininns . 0,04 0,85 2,56 74 102 12,22 192 0,09 4,80 | —4,71 187
Avril ...l 4 0,04 0,76 2,26 63 95 11,20 173 0,05 4,14 | —4,09 169
Mai ..ooooviiiinl, r 0,05 0,83 2,27 64 93 11,71 172 0,23 4,45 | —4,22 167
Juin ...l r 0,06 0,84 2,25 62 93 12,26 170 0,83 4,10 | —8,77 166
Juillet ............... 4 0,06 0,49 2,05 60 88 9,73 161 0,19 3,99 [ —3,80 157
Aot ..ol r 0,06 0,37 2,12 61 95 10,48 169 0,43 2,51 | —2,08 167
Septembre ............ r 0,05 0,35 2,21 63 91 12,60 168 0,38 4,31 | —3,93 165
Octobre ............... r 0,05 0,31 2,20 58 66 17,64 144 0,76 4,15 | —3,40 140
Novembre ............ r 0,04 0,29 2,16 63 93 15,49 174 0,41 4,62 | —4,21 170
Décembre ........... 0,04 0,22 2,32 69 102 16,43 190 0,43 5,19 | —4,76 185
1956 Janvier .................. 0,04 0,23 2,35 72 104 18,28 197 0,44 5,7 | —6,26 191

1 La présente statistique se rapporte & la production de gaz par distillation pyrogénée de la houille dans les usines d gaz et dans les cokeries, gow

suquel sont éventuellement sjoutés du gaz & I'eau, du gaz & l'air, du restgaz des synthéses chimiques, du gaz des hauts fourneaux et du méthane., Ello
comprend également la production de méthane en provenance directe des charbonnages ainsi que le gaz de pétrole liquéfié transporté par canalisation, tous
ces goz étant destinés A la distribution publique.
La présente statistique ne comprend pas les volumes de gaz d l'eau, gaz & l'sir, restgaz, gaz des hauts fournesuxz, gaz méthane ou gaz liquéfid qui sont
mélangds en dehors de I'usine de production en gaz provenant de la distillation pyrogénde de la houille, & 'exception de coux qui sont fournis directement
3 la distribution publique. Elle ne comprend pas le gaz produit ou regu par les cokeries, gaz de houille ou autres et utilisés pour leurs besoins propres,
chauffage des fours cte.

N. B. — a) La production de gaz indiquée dans les colonnes (1) (2) (8) (4) (6) est destinde & la distribution publique.

b) La production de gaz indiquée & la colonne (5) est destinde aux fournitures directes faites par les cokeries sux autres divisions de la société
auxquelles appartiennent les cokeries envisagées ou & d'autres sociétés industrielles juridiquement indépendantes.

¢) Les volumes de gaz produit par les cokeries et les charbonnages sont ramenés & 4.250 kcal, 0o C., 760 mm. Hg.

d) Les cokeries produisant du gaz tant pour ls distribution publique que pour les consommations industrielles directes sont comprises dans le
q%xlrabrebdlee cokeries correspondant & la colonne (5). Le nombre total des cokeries (sociétés privées produisant du gar en 1954 et 1955)
8'éldve 5

r Chiffres rectifids.

CONSOMMATION *

I. — INDICES DES VENTES A LA CONSOMMATION 65!

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

Source : Banque Nationale do Belgique.

Grands magasins Magasins Coopératives et magasine patronaux
Mois . i succursales
Vétements 1 Ameublement 1 Art. d? ménage Alimentation Boulangerie Alimentation Vétements
et divers 1
1054 | 1955 | 1954 | 1956 | 1954 | 1966 | 1954 | 1965 | 1954 | 1955 | 1954 | 1965 | 1964 | 1955
Février .......cccovvvininns 356 366 637 550 550 604 420 423 217 220 610 647 456 627
Mars ....ccocovvviininininnn, 496 460 629 626 644 661 402 446 244 247 618 698 588 674
Avril ... 548 565 641 636 683 742 4156 445 240 241 625 664 6549 582
Mai ..ooovvviiiiiiiiin. 533 518 599 624 655 718 403 424 229 234 620 659 471 521
Juin e 467 551 537 575 642 716 411 430 236 241 620 668 404 475
Juillet ...........ooiiinil, 578 586 621 572 793 813 438 444 241 231 667 671 403 440
Aolit w.oeiiiiiiil 379 572 536 514 699 753 419 422 227 231 616 662 413 426
Septembre ............... 499 491 620 667 695 771 408 446 236 235 637 672 6541 591
Octobre ................v.. 602 639 574 629 701 794 427 445 244 244 660 696 595 674
Novembre .................. 572 566 544 |- 583 995 [1.124 433 429 226 224 638 670 515 564
Décembre .................. 629 662 605 637 {1.160 (1.290 505 525 256 256 781 828 538 603
1955 | 1956 | 1965 1956 | 1955 | 1966 | 1955 | 1956 | 1955 | 1956 | 1956 | 1956 | 1955 | 1056
Janvier ...l 421 593 543 581 616 688 431 446 223 225 674 706 716 707
Février .......cvenvnnnnnnn 366 377 550 520 604 609 4238 220 647 527

* Pour la consommation de sucre, voir tableau no 562,
1 Indices rectifids.
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B. — Indices des ventes mensuelles

Source : Institut National de Statistique.

base moyenne mensuelle 1953 = 100

65’

Grands gasing & rayons multipl
Alimentation Habillement Ameublement Ménage b’I;%s Librairie-Papeterie| Parf.
E @ 3 a ':".‘,;:é 'g % g 3 &
2 o ] o) 5 @ © 2
Mois € a3 e el il e |58~ ala | 8 88 .leilale]|z2|2®
g | B (S5 2 2|2 |2 |es|z |8 |53 e 82|28 (258 2|8 |2 |5¢
P . ] " 3 L= 3 %
=] K R R & g ] 2 1881 0 < 2 = 2 |28 & |B.L] =2 2| = S |38
El&|s = <l k|2 |54l | |3 3 |3 5| 5| & e |28
b 218 |88 5 2 | & &
- 4 . RE
1955 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|118| 93| 88| 91| 94|114|108|111 (107|111 (108 |107| 88| 90| 90 |101| 48
Avril ...... 118 (131|127 (1211129(116 166|139 |115|122 118|114 |113|110{125|113|109| 99| 91| 92 114 | T4
Mai ...... 109 (117110 (113 |114}102{185|119{112(111]104|119(111|110|129}113| 99| 87| 88 88|110| 68
Juin ...... 107 {112/102 106 (108103 (124{110{132|115( 94116104107 ;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
Aolit ...... 97| 99| 96|1138( 99| 65| 75| 78| 98| 85| 89]104| 96|112{112112|107| 89|158}|148(113| 71
Septembre . |111 119|107 |114|114| 98 (106|100 105|103 |116|189|127|112}155|119{105| 93 178|166 | 107 48
Octobre .1120(126|118{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| 99181 {106{126|119{102{100{101| 99{ 160|109 |120{256|139|156| 106|378
Décembre .|158 |158|186 147|166 | 91189 (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 (138 | 89113 | 99|{140|106|114! 97|105|104| 99} 38
Révrier 96(138[127| 97130 79| 61| 55| 89| 77| 87| 93| 90| 91[136) 99]100| 90| 85 85| 89| 81
1 Le total comprend, en outre, les rubriques : mercerie, rubans, patrons; chaussures, pantoufles; articles divers de parure.
65°
Grandes entreprises . Magasins & | Gros-
dm:l’ﬁ;’:l};fie:wnt Goopératives succursales | sistes
‘g @ E 2 n‘g k] § -y @ g0 - % o E 2 8
o AR it IR AR R AR
g |2gsi w < 3 = =3 8 |32 | g9 | 3¢ e |28%=| g =B
E | 8 (38° o | 2 (63| 2 | 3 (£8| 2 (S |28 (85| & (283 5 | 3
g |2 (388 & |3 [HE| 3 | § |<.| ¢ |3E|ES |88 A |3EE 53| Ew
Ch I B 1 Rl I sl R
1955 Février .......ccoconiinnnen. 73| 41| 41} 107 96| 113 | 101 97 97| 86| 50| 85 721 109 78 74 100
Mars .....ocoinnl 109 91 90| 117| 108 122| 111 130{ 108| 96| 68| 105 108| 118 84 70 1156
Avril 176 | 145|104 | 111| 106 | 116 | 117| 134| 98| 94| 74| 90| 94| 81| 109| 118 107
Mai .. 187 | 114} 94} 112 103 | 115§ 106 | 122 | 104| 95| 107 | 111 116 | 113§ 105| 127 108
Juin .o 112 80| 115 | 114 | 106 115 96 | 105 92| 99| 116 95| 124 | 160 | 121 | 102 | pl21
Juillet ..o 113| 84122 | 110 101 114 89 ] 147 93| 102 209 98| 124 113 141 115| p108
Aolit  woeiiiiiiiieiiae 69 52| 44| 109| 102| 114 80| 113| 97| 101 180| 102 112| 128 | 90| 70| p119
Septembre  ............... 93| 89| 57| 116 104| 118 111 | 179| 98| 96| 136 80| 108 | 124 | 87 95| pl117
Octobre .........ccecevnnanns 140 144 ] 87| 121 108 122 | 131 139 | 106 | 100 | 126 77| 109 | 119} 102 | 100 | p109
Novembre  ............... 110| 83| 66| 112 99 115| 117| 1561 | 100| 97| 119| 102| 105} 103 | 101 |p 78| p109
Décembre .................. 114! 86110 {p133] 115 |p143 p127 ! 103} 112 132 133 156 123 114 | 126 pl04
1956 Janvier  .................. 107 78| 98 921ip 75
Février ...ocovveennninn.n., 64| 39| 48 . p 70
1. — CONSOMMATION DE TABAC 66 IiI. — ABATTAGES DANS LES 67
(Fab;lcqtlon et unportatpn) 12 PRINCIPAUX ABATTOIRS DU PAYS
Source : Administration des Douanes et Accises.
Gros bétail
Tabacs (Beeufs, Pores Moutons,
Cigares | Cigarillos | Cigarettes | & fumer taureaux, | Chevaux Veaux ' agneaux,
Périodes priser Periodes vaches, porcelets chavres
et mécher génisses)
(millions de piéces) (tonnes) (milliers de tétes)
1986-1938 Moy. . | 16,2 | 749,4 430 1.097 1936-1938 Moy. . 16,5 0,7 12,2 26,7 6,5
1954 Moyenne 12,3 42,4 688 819 1954 Moyenne 20,1 4,1 11,1 31,6 6,1
1955 Moyenne 13,1 44,7 720 788 1955 Moyenne 21,0 3,7 10,9 31,3 5,6
1955 Mal:s ...... 9,5 39,6 684 831 1955 Février 20,8 3,9 10,5 30,2 6,6
Avril 10,8 39,3 717 789 Mars ...... 23,0 3,9 13,6 32,5 4,1
Mai ... 11,4 46,8 715 821 Avril 1 19,8 3,2 12,7 29,4 2,9
Juin ...... 12,6 55,3 825 r 865 Mai ? ...... 21,0 3,2 13,0 31,7 2,2
Juillet 13,9 42,5 743 746 Juin ? ...... 20,3 3,1 13,0 31,4 1,7
Aotit ...... 12,0 40,5 820 821 Juillet 18,4 3,1 10,1 28,0 1,3
Septembre . 15,9 51,4 735 800 Aoflit  ...... 21,8 3,6 11,5 34,0 1,8
Octobre 19,4 47,4 716 814 Septembre .| 21,7 3,6 9,5 29,6 3,8
Novembre . | 16,4 52,8 702 746 Octobre 21,7 3,9 9,3 32,9 9,6
Décembre 13,9 50,0 712 798 Novembre . 23,2 4,8 9,5 34,0 18,1
1956 Janvier 12,2 56,5 947 980 Décembre 19,5 4,2 8,2 31,1 9,5
Février 10,2 81,4 348 471 1956 Janvier 20,5 4,2 8,5 83,17 9,1
Mars ...... 9,6 31,2 626 678 Février 20,2 3.8 10,1 34,7 8,6
(r) Chiffre rectifié, 1 Estimation.
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TRANSPORTS

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

a) Recettes et dépenses d’exploitation

(millions de francs)

Recettes Excédent .
Pirion v g 2 ot | oo
riodes oyageurs . penses tales 'exploi-
ba ;:ges M:ﬁ(;l;:n Divgrses Total dl;l;l; ;::s tation
1938 Moyenne 1 74 147 5 226 239 — 138 106
1954 Moyenne .... 291 557 107 955 956 — 1 100
1965 Moyenne .... 819 604 111 1.034 996 38 96
1954 Octobre ..........ccvveenns 283 612 118 1.008 963 45 96
Novembre .................. 258 602 114 974 933 41 96
Décembre .................. 266 631 123 1.020 991 29 97
1955 Janvier .....occviiiiiiinnnn 313 576 116 1.004 1.019 — 15 101
Février ..oooovveviiinininn 265 549 105 919 973 — b4 106
Mars  .oooieiiiiiein 296 632 107 1.085 1.021 14 99
Avril 3815 611 109 1.035 999 36 97
Mai cooviiiiiiiieiiiee 815 591 109 1.015 971 44 96
Juin Lo 321 611 108 1.040 985 55 : 95
Juillet ....ooovviviiiiininins 400 527 124 1.051 997 54 95
Aottt .ooiiiiiiin 369 597 109 1.075 1.011 64 04
Septembre 331 625 108 1.064 1.006 58 94
Qctobre 307 648 113 1.068 1.009 59 94
Novembre 284 657 109 1.050 986 64 94
Décembre 313 629 118 1.060 978 82 92
1 Y compris le Nord-Belge.
3 Y compris les subventions de I’Etat pour compenser I'insuffisance des tarifs et la hausse des prix des combustibles.
i 2
b) Nombre de wagons fournis a lindustrie ? c) Statistique ,d u' trafic 70
1° Trafic général
Voyageurs Wagons complets 2
Tonnes-km.
Périodes A ® © A+0 Nombre Voysgeurs | Tonnes Service Service
km. transp. | jnterne inter- Transit Total
belge national
{milliers) (millions) (milliers) (millions)
1938 Moyenne 3 ............ 389 115 91 480 16,8 635 6.169 186 154 88 428
1954 Moyenne  ............ 264 97 58 322 18,9 630 5.104 162 218 90 470
1955 Moyenne ............... 279 100 67 346 19,4 654 5.745 175 261 111 547
1954 Décembre ............... 290 123 67 357 19,7 641 5.961 180 266 116 562
1955 Janvier ............... 261 117 60 321 19,8 634 5.393 160 248 110 518
Février  .............s 251 106 . 60 311 19,1 602 5.163 148 255 98 501
Mars  .....oovveieinnen 2856 118 70 366 19,8 637 5.866 162 280 110 561
Avril 280 101 68 348 19,4 643 5.760 179 256 109 5438
Mai o 260 90 67 327 19,7 641 5.486 166 254 107 527
Juin e 283 96 68 351 19,1 657 5.857 181 257 111 549
Juillet  ....coconinininen. 242 78 64 306 17,3 701 4.953 149 241 94 484
Aofit ..o 288 97 65 353 17,9 681 5.814 183 257 108 548
Septembre ............ 300 98 68 368 19,8 659 5.935 193 262 101 556
Octobre  ............... 302 95 69 371 19,8 647 6.210 197 268 106 571
Novembre ............ 297 97 71 368 20,6 670 6.224 197 268 129 594
Décembre ............... 298 106 76 374 21,0 683 6.276 184 286 146 617
1956 Janvier .................. 263 99 64 327 5.592 541
Février .....ccc.ouenine. 226 81 63 288 4.799 516

A. — Nombre de wagons fournis pour transports taxés su départ des stations de la Société, y compris ceux pour transports de houille, coke et briquettes.
B. — Nombre de wagons fournis epécial t pour le transport de houille, coke et briquettes.
C. — Nombre de wagons chargés en provenance de réseaux 4trangers et destinés, soit & des stations du réseau de la Société, soit & des stations d'autres

réseaux situds au deld.

1 Wagons cheming de fer et particuliers.
2 Non compris les transports militaires.
8 Y compris le Nord-Belge, sauf en ce qui concerne les tonnes-km.
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1. — ACTIVITE DE LA SOCIETE NATIONALE DES CHEMINS DE FER BELGES (suite) 708

c) Statistique du trafic

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

Matériaux
Produits | Combus- Produits de .
. Tonnes- Total agricoles [tibles, huiles| Minerais métal- comsruc: | moxtiles Prodults Divers
Périodes k. et aliment. | et graisses lurgiques produi'ts chimiques
des carridres
{(millions)} (milliers de tonnes)
1954 Moyenne 470 5.103 194 2.239 794 681 894 a7 254 20
1955 Moyenne ...... 547 5.745 185 2.504 946 792 1.011 27 259 21
1954 Octobre ...... 518 5.811 498 2.431 837 780 1.028 82 253 22
Novembre 514 5.832 613 2.524 815 711 901 20 299 19
Décembre 562 5.961 263 2.877 863 805 854 19 259 21
1956 Janvier ...... 518 5.393 112 2.752 852 755 623 29 259 18
Février  ...... 501 5.168 108 2.486 861 761 669 20 239 19
Marg  ......... 551 5.866 127 2.879 908 872 767 29 268 23
Avril ... 543 5.760 117 2.507 983 800 1.088 19 225 21
Mai .cooooennnen. 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
Aot ..o 548 5.814 83 2.509 976 767 1.154 43 264 18
Septembre 565 5.935 94 2.499 961 767 1.282 81 281 20
Octobre  ...... 571 6.210 450 2.412 983 833 1.267 19 294 29
Novembre 594 6.224 569 2.405 957 861 1.070 29 316 24
Décembre ...... 617 6.276 257 2.650 | 1.034 951 1.009 23 330 29
1 Non compris les transports militaires.
B. — Service interne belge * 7 04
Matériaux IT
Produits | Combus- Produits de . 8oc. Nat.
. Total agricoles [tibles, huiles| Minerais métal- °°t';g:1‘;“°' Textiles Produits Divers {9% d‘;";’::'"'
Périodes et aliment. | et graisses lurgiques produi'ts chimiques vicinauz
des carridres T.-km.,
(milliers de tonnes) tl’(a;?l[;?::sé;s
1954 Moyenne 2.867 100 1.546 171 268 636 8 138 3 1.428
1955 Moyenne ...... 3.028 95 1.625 180 307 688 8 122 3 1.201
1954 Octobre  ...... 3.299 328 1.646 179 301 706 10 132 3 2.745
Novembre 3.845 468 1.694 168 272 609 2 127 3 8.434
Décembre 3.182 114 1.896 178 291 567 1 182 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 wevreeeenens 2.889 25 1.504 190 304 749 1 114 2 884
Juin ... 3.185 26 1.587 197 312 871 2 137 3 929
Juillet ... 2.516 29 1.264 180 238 696 1 106 2 781
Aot ..., 3.078 27 1.580 190 311 827 23 117 3 957
Septembre 3.104 33 1.621 183 327 844 52 181 3 1.021
Octobre  ...... 3.399 330 1.594 191 325 867 3 87 2 2.744
Novembre 3.371 419 1.629 190 299 710 1 120 3 2.4538
Décembre ...... 3.206 181 1.771 198 341 629 2 138 1 1. 522

1 Non compris les transports militaires.

* Le montant pour janvier s'dléve & 690.
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IIl. — MOUVEMENT DES PORTS
a) Port d’Anvers

Sources : Administration du Port d'Anvers et Institut National do Statistique.

71°

— 298 —

Navigation maritime Navigation fluviale
Entrées Sorties Entrées Sorties
Périodes Tonnage | Marchan- | Nombre de navires Marchan- Marchan- Marchan-
net belga | dises dises | Nombre | Copecité | 91588 | Nombre | Capacits | Qises
Nombre (milliore | {illicrs (milliers de (milliers | (Milliors da (milliara | (Milliers
de navires dam Eorin’:u ,z:t::?;::: ) chargés | sur lest g&t:?;::: )| bateaux | do m3) ,ﬁ;t:?;:: : )| boteaux | do m3) rﬁ%t:?;:: : )
de jauge) 1 1 2 Py
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 | 1.439 979 163 1.234 | 3.632 | 1.636 697 3.640 | 1.643 984
1955 Mars ............ 1.232 | 2.926 | 1.348 [1.081 150 1.831 | 8.958 | 1.795 794 3.701 | 1.852 868
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 | 1.3897 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
Aolit  ......... 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 | 1.708 993
Décembre 1.257 | 8.165 | 1.644 |1.081 187 1.782 | 8.744 | 1.676 617 3.941 1 1.786 | 1.109
1956 Janvier ...... 1.243 | 2.983 1.057 171 3.845 | 1.775 759 3.771 | 1.696 | 1.049
Février ......... 1.169 2.943 967 169 1.809 822 244 1.723 800 541
Mars ............ 1.392 | 3.192 1.209 240 4.000 | 1.804 695 4.254 | 1.941 | 1.270
1 Trafic international. — 2 Trafic international et intérieur. .
b) Port de Gand 712
Sources : Administration du Port de Gand ot Institut National de Statistique.
Navigation maritime Naovigation fluviale
Entrées Sorties Marchandises 1
Périodes Marchandises Marchandises
Nombre ;r’z?ﬁﬁﬁ d(emtill’:' i r:, Nombre zﬁ?ﬁ?g‘: d( :n tx(l)l’:f‘ ?a Entrées Bortica
de navires de tonnes mdtr?quca y) de navires de tonnes métriques)
de jauge) 1 .da jauge) 1 (milliers do tonnes mdtriques)
. 1954 Moyenne  ............ 146 119 113 144 115 85 133 62
1955 Moyenne  ............ 184 154 155 182 152 118 144 166
1965 Mars ......cocevnvnnnnnnn. 166 129 83 165 189 130 101 84
Avril 175 140 126 182 137 98 144 169
Mai ..ooveiiininininn, 176 142 161 168 140 95 138 179
Juin v, 225 157 148 218 137 143 194 211
Juillet .. .oceenni, 242 201 183 242 207 120 1566 170
Aolit ...l 186 151 228 199 162 137 184 218
Septembre ............ 179 164 150 171 157 103 152 196
Octobre  ......ccovvenes 166 144 189 165 151 88 185 212
Novembre ............ 153 129 176 149 127 64 129 181
Décembre  ............ 216 180 162 208 166 106 112 97
1956 Janvier ............... 208 183 203 170
Février  ....ccenienene 177 154 184 166
Mars ....oovevenininnannn, 205 182 198 189
1 Trafic international.
IV. — MOUVEMENT GENERAL DE LA NAVIGATION INTERIEURE 7 2
Source : Institut National de Statistique.
Bateaux chargés
Trafic -Ensem- | Trafic Ensem- | Trafic Ensem-
i s I E . . . I - | E - . : I - | E - .
oot | gl | Ton | Eape | ot | e g | nie | 100 | B | vt | o | it | T | B | tenie | s
Nombre Milliera do tonnes métrx’qﬁea Millions de tonnes-km.
1953 Moyenne 7.17718.1522.615| 400 |13.844| 1.778| 1.039 877 94 | 3.788/181,3| 71,1| 57,4 | 18,4 | 3823,2
1954 Moyenne .(6.838[3.672|2.914| 580 |14.004| 1.745| 1.817| 1.062| 134 | 4.258 169,71 86,2| 69,3 | 17,8 [ 348.,0
1954 Novembre .|7.306|3.652|3.142| 543 |14.643| 1.844| 1.314] 1.226| 180 | 4.514 17,9 87,0 76,7 | 17,8 | 853,4
Décembre .|6.820(3.203|83.180| 607 |13.810| 1.757| 1.225| 1.307| 141 | 4.480|177,2 81,8} 85,9 | 18,6 | 368,56
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 | 828,38
Février 5.936|8.118|2.769| 536 {12.359| 1.599| 1.177| 1.140| 128 | 4.044{166,2| 73,3| 75,0 | 17,2 |881,7
Mars ...... 6.417|8.578{3.036| 596 |13.627| 1.792| 1.283| 1.276| 148 | 4.494{178,7| 83,7| 81,8 | 19,4 | 863,6
Avwril ...... 7.07018.99613.504, 644 115.214 ] 1.842( 1.417| 1.852| 156 | 4.767|188,4| 99,1| 85,6 | 20,6 | 388,7
Mai ...... 7.58414.205|3.710| 699 |16.198| 1.938| 1.478| 1.869| 163 | 4.948/196,1]102,2| 90,5 | 22,6 |411,4
Juin ...... 7.20014.534|3.928| 768 |16.430] 1.869| 1.629] 1.524| 182 | 5.204|186,4 |111,4| 93,3 | 25,8 | 416,4
Juillet 6.87014.224|3.672| 824 [15.590| 1.738| 1.459 1.428] 197 | 4.822|171,8|104,6| 91,1 | 27,3 | 394,38
Aofit  ...... 7.58314.285|3.811| 782 [16.411| 1.929{ 1.434| 1.496] 180 | 5.089|191,6} 94,4 | 94,9 | 24,4 [ 405,38
Septembre .|8.024|4.013 |38.723| 738 |16.498| 2.111| 1.877| 1.409{ 177 | 5.074|197,5| 93,4| 89,8 | 24,9 | 405,6
Octobre 8.18714.2163.583| 742 |16.728| 2.129| 1.507| 1.898| 182 | 5.216/206,3{100,6| 89,9 |.26,0 |422,8
Novembre .|7.894/8.728|8.118| 747 |14.987| 1.934| 1.322| 1.130| 180 | 4.566]/180,5| 91,8 70,9 | 25,7 | 868,9




COMMERCE EXTERIEUR
DE L'UNION ECONOMIQUE BELGO-LUXEMBOURGEOISE

NOMENCLATURE DES SECTIONS DU COMMERCE SPECIAL
D’'APRES LA CLASSIFICATION TYPE DU COMMERCE INTERNATIONAL (C.T.C.L)

Source : Imstitut National de Statistique.
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(2) 8) (6)
Mat. | Com- Hoes Art. 1 (D ® ar. Prix E(fﬁgdz?xt o
©) | () | brutes bust et (6) |manut,} Mo '}, L .| chan- déficit | exporta-
. Produits | Boissons| 10D miné- graisses | Produits classés | chines | Arucies| . o moyen (—) de la | tions
Périodes alimen- ot com,est. raux, lu- dorigine| chimi- princi- et | manu- non Totaux par balance aux
. 4 l'ex- |brifiants |’ o S palement| matériel | facturds | génom- tonne | commerciale |importa-
e R N B I M rovn)| oo "o
burants t?onnexes végétale premidre P ailleurs de francs) | en p.c.

Importations. Valeurs (millions de francs)

1955 Février ......... 1.599| 154 |2.539|1.041| 169 57012.556|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
Awril ... 1.338( 172 |2.495(1.092| 233 668 12.485(1.990| 546 115 | 11.134} 2.872
Mai ...ooennnns 1.448) 174 |2.368(1.814| 208 586 13.052(2.011} 504 67 | 11.732| 2.815
Juin ... 1.548 | 197 [2.354|1.127) 165 60912.47011.987| 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
Aolit ......... 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 (2.7911.778 | 620 109 | 11.790| 2.655
Octobre ...... 1.919] 181 |2.805{1.257| 150 715(3.524{1.782 | 624 97 | 18.054] 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|1.862; 114 744 18.021(2.336] 537 127 | 13.233] 3.091

1956 Janvier ......... 12.347| 3.074
Février ...... P 11.670| 3.548

Ezportations.

19556 Février ......... 352 20 861 708 101 811(6.295(1.058| 3891 88 | 10.685| 4.774] — 196 98,2
Mars  ......... 384 15 981 784 | 115 894 | 7.017|1.426| 430 75 | 12.121| 4.628] — 657 95,6
Avril ... 376 19 840 617 | 150 80616.388[1.333| 406 149 | 11.084] 4.715) — 60 99,6
Mai ............ 321 19 795 5681 103 79515.904(1.136| 390 144 | 10.175| 4.674] —1.5567 86,7
Juin ... 416 20 932 862 94 76017.114(1.222| 401 155 | 11.976| 4.244] 4+ 9021} 108,1
Juillet  ...... 384 23 764 733 96 574 15.864|1.046| 364 106 9.454| 4,132 —2.079| 82,0
Aot  ......... 336 29 825 716 63 78015.828 1.232| 441 119 | 10.319| 4.166] — 933} 91,7
Septembre 341 22 797 914 71 848 |6.853(1.198| 538 182 | 11.714] 4.324] — 76| 99,4
QOctobre ...... 513 19 905 922 75 818 18.103|1.457| 567 160 | 13.539| 4.746| 4 485 103,7
Novembre 548 18 846 751 66 570 (6.922|1.439| 533 120 | 11.818| 5.087, — 502| 95,9
Décembre ...... 634 20 |[1.014 892 87 11.124(8.525|1.338| 605 190 | 14.424] 4.671( +41.191 109,0

1956 Janvier ......... 493 18 928 913 85 893 |7.791[1.334] 471 149 | 13.075| 5.064] + 7281 105,9
Février ...... P 11.741 6.272] + 71| 100,6

Importations. Quantités (milliers de tonnes)

1956 Février ......... 234| 8,4 |1.828|1.060(13,6 97 137 83,7 | 4,1 1,4 3.417

) Mars  ....oons 242| 9,8 |2.033(1.211 (17,6 125 149 36,4 | 5,4 2,4 3.832
Avril ... 188 | 9,9 [2.19911.127(19,0 141 150 36,6 | 5,2 1,6 3.877
Mai ............ 240 9,9 [2.259|1.348 16,8 109 1451 32,7 | 6,2 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 [2.845(1.226(11,8 112 150{ 40,1 ( 5,1 0,9 4.092
Aolit  ......... 281 8,7 |2.562[1.275|11,9 106 152 | 42,1 | 5,1 1,8 4.396
Septembre 257 9,9 12.499]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 1651 42,8 | 5,9 2,2 4.567
Novembre ...... 355 | 10,3 12.324{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 | 86,5 | 5,5 3,1 4,281

1956 Janvier ......... 4.016
Février ...... p 3.289

Ezportations.

1956 Février ......... 62| 0,7 236 888 7,2 292 684 | 22,6 | 4,7 140,6 2.238
Mars  ......... 56! 0,6 343 977 ( 8,6 307 839 | 33,0 { 4,6 |50,2 2.619
Avril ...l 57| 0,8 401 695 110,6 304 791 37,3 | 4,7 49,3 2.3851
Mai ...coineeee 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 25,6 | 5,3 |61,2 2.822
Juillet  ...... 71 2,2 460 797 6,7 209 664 | 33,4 4,0 (40,6 2.9288
Aottt  ......... 53! 8,0 464 759 | 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 7721 28,3 | 5,0 |49,9 2.322
Décembre ...... 111 1,7 453 894 | 6,2 44811.0541 26,3 | 6,5 |87,6 3.088

1956 Janvier ......... 83| 1,4 380 8571 65,9 341 815| 24,7 | 5,3 (68,8 2.582
Février ...... ? 1.872

— 29
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CHOMAGE

I. — CHOMAGE COMPLET ET PARTIEL

Source : Office National du Placement et du Chémage.

81'

Nombre de chdémeurs contrdlés Nombre de journées perdues
Chémeurs inscrits au cours du mois Moyenne journalidre Chémeurs
Périodes Chémeurs ot Chémevrs . ot partiels ot Totaux
compsts | gt gt | "™ |Tomptos [ s] T | S gt
(milliers) (milliers)
19556 Mars ...ooovveiiiiiniiiiinns 191 231 422 156 86 242 3.760 2.051 5.801
Avril i, 161 127 288 130 41 171 2.987 983 8.920 |
Mai .ooviiiinennnens ceaveen 147 137 284 112 39 151 8.185 1.087 4.222
JUiR e 125 122 247 98 39 137 2.851 937 -| 8.288
Juillet  ..oveviiininin 121 134 266 90 86 126 2.618 1.081 3.649
Aot ceeeriiiiiiiiienes 109 99 208 83 28 111 1.906 646 2.651
Septembre  ............... 109 105 214 81 29 110 1.878 658 2.636
Octobre .......coecevenenenen 116 125 241 82 31 113 2.883 894 3.277
Novembre ...........ce.... 124 116 240 97 33 180 2.228 764 2.992
Décembre ........ccenveenne 141 172 313 115 57 172 2.761 1.878 4.139
1956 Janvier .........cceceieinenn. 166 298 464 136 100 236 4.081 3.007 7.088
PFévrier ...cooeviinininnnns 136 206 342
Mars .oooveviniiiiiniiiiinne. 116 50 166
II. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR PROVINCE 81 3
Source : Office National du Placement et du Ch8mage.
: Nombre Flandro | gy g . . Lim- L .
Périodes Semaine a :u]-'o;;{! Royaume | Anvers | Brabant oo:ﬂ:u- ori:§t:1: Hainaut | Lidge ‘bol\g 8 b‘:)x‘g; Namur
du I au bles (mi”'-a")
Movyenne journaliére par mois
1955 Mars ............ —_— _ 24 242 .4 50,5 37,9 43,9 54,0 20,8 16,4 | 10,2 8,8 4,9
Avril ... —_ — 23 170,6 37,0 26,3 32,7 42,4 14,7 9,9 4,8 0,6 2,8
Mai ......conee — — 28 151,0 31,7 22,9 29,8 38,9 13,0 9,2 3,7 0,8 2,0
Juin ... -— - 24 136,9 28,2 21,1 25,1 36,5 12,3 8,6 8,0 0,8 1,8
Juillet  ...... _— —_ 29 125,8 24,5 19,8 22,4 84,4 11,9 8,4 2,4 0,8 1,7
Aolit ......... — — 23 110,9 21,8 17,6 18,8 30,4 10,4 7,4 2,5 0,8 1,7
Septembre —_ -— 23 109,9 28,1 17,0 19,2 29,4 9,5 7,4 2,3 0,3 1,7
Octobre ...... _— —_ 29 113,0 24,0 16,5 21,5 28,7 9,6 7,9 2,6 0,4 1,8
Novembre _— — 23 129,9 27,6 19,4 25,7 82,6 10,3 8,4 3,4 0,6 2,0
Décembre — _ 24 172,56 34,8 25,4 83,5 43,6 13,7 10,8 5,7 2,1 2.9
1966 Janvier ...... —_ —_ 30 236,2 45,0 85,6 44,2 65,7 20,6 15,6 | 10,4 3,9 5,8
Février ...... —_ — 24 841,6 60,5 51,4 62,5 78,5 34,8 22,3 | 15,7 6,5 9,4
Mers ...coceneeen — _ 24 166,0 32,7 26,3 80,4 40,7 13,1 10,6 7,2 1,9 3,2
Moyenne journaliére par semaine
1956 Mars ............ 4 10 6 196,7 36,0 31,2 36,1 46,5 15,8 13,3 10,0 3,4 4,4
11 17 6 176,7 36,1 28,1 31,6 42,1 13,6 11,2 8,1 2,3 3,6
18 24 6 150,1 30,1 23,7 28,0 38,0 11,6 9,1 5,8 1,2 2,6
25 31 6 140,6 28,6 22,3 25,8 36,2 11,38 8,3 65,1 0,7 2,8
Avril ... 1 7 5 144,8 80,0 23,8 26,8 36,6 11,7 8,5 5,0 1,0 2,4.
8 14 6 185,7 28,6 21,8 24,7 34,8 10,7 7,9 4,6 0,6 2,1

III. — MOYENNE JOURNALIERE DES CHOMEURS CONTROLES

Source : Office National du Placement et du Chémage.

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

1954 Moyenne .................. 147,7 77,1 224,8 107,4 59,6 166,9 40,3 17,6 57,9
1956 Moyenne ............c.oeee 114,2 58,2 172,4 75,1 41,4 116,5 89,1 16,8 55,9
1955 Mars  .oooveeviveiniininienns 177,9 64,5 242,4 108,17 47,7 156,4 69,2 16,8 86,0
Avril L 107,6 63,0 170,6 84,7 46,1 129,8 22,9 17,9 40,8

Mai oo 90,6 60,4 151,0 69,1 42,8 111,9 21,5 17,6 39,1

Juin . 79,4 57,5 136,9 58,4 39,4 97,8 21,0 18,1 89,1
Juillet ............ 72,9 62,9 126,8 54,5 36,8 90,8 18,4 17,1 86,6
Aolit  .....oeee..l. 63,0 47,9 110,9 48,8 34,6 82,8 14,7 13,4 28,1
Septembre 63,9 46,0 109,9 47,2 34,2 81,4 16,7 11,8 28,5
Octobre ........ccccvvvennene 66,4 46,6 118,0 48,1 34,0 82,1 18,3 12,6 80,9
Novembre .................. 79,8 50,1 129,9 60,5 36,1 96,6 19,3 14,0 38,3
Décembre .................. 114,0 68,5 172,56 76,9 38,1 ,115,0 37,1 20,4 67,6

1956 Janvier ...........ccieeenens 174,8 61,4 236,2 95,6 40,4 186,0 79,2 21,0 100,2
Février  ..oooovvuenne 279,4 62,2 841,6 96,7 89,6 136,2 182,7 22,7 206,4
Mars ..ooveiiiiiiiiiinine 115,6 50,4 166,0 80,5 36,7 116,2 85,1 14,7 49,8

— 800 —




81*

IV. — REPARTITION DES CHOMEURS CONTROLES PAR GROUPE DE PROFESSIONS

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

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

I. — BELGIQUE ET CONGO BELGE 851
SITUATIONS GLOBALES DES BANQUES !
(millions de francs)

Rubriques 1955 1955 1055 1955 1955 1055 1955 1950
80 juin 81 juillet 81 aofit |30 septembre| 81 octobre |80 novembre|81 décembre| 81 janvier
ACTIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. royal 42) —_ — — —_ — —_ —_ —
B! Disponible et réalisable :
Caisse, Banque Nation., Chéques post. 3.035 2.742 2.696 2.585 2.685 2.769 5.739 2.734
Préts au jour le jour ..........coceinnns 2.164 2.556 1.786 2.229 2.356 2.276 1.297 1.290
Banquiers  ...oiciiiiiiniiiiinienn, 3.926 4.115 4.051 4.049 3.933 4.218 4.119 8.972
Maison-mére, succursales et filiales ... 933 659 526 541 584 564 626 882
Autres valeurs & recevoir A court terme 3.948 4.122 3.799 8.777 3.945 4.144 4.023 3.916
Portefeuille-effets  .......c..ccevennennnn, 43.914 | 41.421 | 42.461 | 43.624 | 44.598 | 46.194 | 45.029 | 45.491
a) Portefenille commercial 2 ......... 13.095 11.171 12.296 12.778 13.135 14.635 15.696 14.586
b) Eff. publ. réesc. & la B.N.B. ... 8.695 7.465 9.436 10.546 10.752 11.568 9.560 9.651
¢) Effets publ. mob. & la B.N.B. &
concurrence de 95 % ............ R2.124 § 22.785 | 20.729 | 20.300 | 20.711 | 19.991 | 19.773 | 21.184
Reports et avances sur titres ............ 1.466 1.433 1.882 1.489 1.400 1.239 1.290 1.292
Débiteurs par acceptations ............... 9.060 8.869 8.782 8.707 8.888 9.132 9.628 9.486
Débiteurs divers ........c.c..ocoeeivnnn.n.. 18.932 | 19.181 | 19.257 | 19.210 | 18.816 | 18.854 | 19.080 | 19.825
Portefeuille-titres  .........ccovvineinnens 22.094 | 21.929 | 21.931 | 21.925 | 22.129 | 22.559 | 22.810 | 23.493
a) Valeurs de la réserve légale ...... 279 279 279 279 279 279 280 280
b) Fonds publics belges ............... 19.513 | 19.350 | 19.305 | 19.391 | 19.435 | 19.706 | 20.090 | 20.721
¢) Fonds publics étrangers ......... . 64 64 64 86 86 64 82 82
d) Actions de banques ............... 1.075 1.075 1.077 1.077 1.078 1.079 1.077 1.078
e) Autres titres ............ceiiiennnn 1.163 1.161 1.206 1.092 1.251 1.4381 1.281 1.332
Divers ...cccociiiiiiiiiii s 912 806 852 946 819 750 874 1.027
Capital non versé ........................ 5 5 5 5 5 5 b 5
Total disponible et réalisable ... | 110.389 | 107.838 | 107.528 | 109.087 | 110.158 | 112.699 | 114.520 | 112.843
C. Immobilisé : .
Frais de constitut. et de premier &tabl. 7 7 7 6 7 7 7 7
Immeubles ...cocoviiviiiiiiiiiniiniin, 946 954 957 947 957 955 969 988
Participation dans les filiales immobil. 257 257 265 265 265 265 270 270
Créances sur filiales immobilidres ...... 290 295 294 296 295 297 304 298
Matériel et mobilier ..................... 124 128 127 128 129 132 124 118
Total de 'smmobilisé ... 1.624 1.641 1.650 1.642 1.653 1.656 1.674 1.631
Total général actif...... 112.018 | 109.479 | 109.178 | 110.729 | 111.811 | 114.855 | 116.194 | 114.474
PASSIF
A. Opér. d’épargne (art. 15, arr. royal 42) — — — — — —_ —_ —
B. Exigible :
Créanciers privilégiés ou garantis ...... 602 439 453 464 372 393 343 384
Emprunts au jour le jour ............... 20 12 26 30 38 42 33 19
Banquiers  .....cooeiiiiiiniins 7.637 7.47L 7.489 7.981 7.552 7.769 7.859 8.382
Maison-mére, succursales et filiales ... 1.823 1.768 1.544 1.702 1.747 2.047 2.254 2.260
Acceptations  ...........oceiiiiiinnnen, 9.060 8.869 8.782 8.706 8.888 9.132 9.628 9.486
Autres valeurs & payer & court terme 2.819 2.490 2.254 2.132 1.986 1.969 1.710 2.308
Créditeurs pour effets A 1'encaissement 778 787 754 7178 814 859 825 787
Dépote et comptes courants ............ 75.585 | 73.565 | 74.006 | 74.818 | 75.903 | 77.493 | 79.028 | 76.087
a) A vue et & un mois au plus 3 ... 64.541 | 63.849 | 68.657 | 64.045 | 65.004 | 66.087 | 67.260 | 65.079
b) A plus d'un mois .................. 11.044 9.706 10.349 10.773 10.899 11.406 11.768 11.008
Obligations et bons de caisse ......... 3.356 3.408 3.472 3.543 3.607 8.712 3.816 3.870
Montants & libérer sur titres et partic. 706 634 638 642 655 642 633 658
Divers ..o, 2.672 3.098 2.808 2.971 8.246 3.292 3.017 3.118
Total de l'exigible ... | 105.058 | 102.526 | 102.226 | 103.767 | 104.813 | 107.350 | 109.146 | 107.294
C. Non exzigible :
Capital ... 4.003 4.003 4.003 4.014 4.049 4.065 4.073 4.214
Fonds indisp. par prime d’émission 179 179 179 178 180 177 178 173
Réserve légale (art. 13, A. R. 185) . 283 283 283 283 283 283 283 283
Réserve disponible 2.411 2.411 2.411 2.411 2.412 2.406 2.449 2.432
Provisions . ................ . 79 77 76 76 74 74 70 78
Total du non exigible ... 6.955 6.953 6.952 6.962 6.998 7.005 7.048 7.180
Total général passif...... 112.018 | 109.479 | 109.178 | 110.729 | 111.811 | 114.3855 | 116.194 | 114.474

1 La situstion globale ne contient, en ce qui concerne les banques exergant partiellement leur activitd & 1'étranger ou dans la colonie, que des éléments
d’actif et de passif des sidges belges. Les goldes des comptes ouverts par ceux-ci au nom des sidges situés d 1'étranger ou dans la colonie spparnissent sous
la rubrique « Maison-mére, Succursales et Filiales ».

2 L'encours des effets réescomptés par les banques & la Banque Nationale de Belgique et sux instituts paraétatiques s'élevait aux 80 juin, 81 juillet,
81 aolt, 80 septembre, 81 octobre, 80 novembre, 31 décembre 1955 et 81 janvier 1956 respectivement & 7.320, 9.330, 7.285, 6.591, 6.593, 5.707, 6.254 et 6.570
millions de francs, montants qui ne sont pas compris dans le portefeuille commercial.

3 Y compris les dépéts inscrits en carnets ou livrets sur lesquels il peut étre disposé & concurrence de 5.000 francs par période de quatorze jours,
et, & concurrence de 50.000 francs maximum, par période de quatorze jours, moyennant un préavis de quatorze jours au moins. Pour les mois de juin,
juillet, aolt, septembre, octobre, novembre, décembre 1955 et janvier 1956, ces dépodts s'éldvent respectivement d 10.005, 10.051, 10.066, 10.008, 10.117, 10.147,
10.258 et 10.499 millions de francs.
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SITUATIONS HEBDOMADAIRES DE LA BANQUE NATIONALE DE BELGIQUE 852

(millions de francs)

Rubriques 1958 1956 1958 1958 1956 1958 1956 1956
23 février ler mars 8 mars 15 mars 22 mars 29 mars 5 avril 12 avril
ACTIF
Bncaisse 6N OF .........coeevivnmieeiiiiienns 47.749 | AT.758 | 47.758 | 47.920 | 47.752 | 47.638 | 47.643 | 47.614
Avoirs sur l'étranger ........................ 272 196 85 197 189 190 76 103
Devises étrangdres et or & recevoir ...... — 253 253 253 253 168 168 168
Créances sur l'étranger dans le cadre
d’accords de palement : '
a) UBEP. . 9.614 9.572 9.572 9.697 9.697 9.697 9.604 9.604
b) pays membres de I'U.E.P. ............ 605 926 1.398 989 1.421 1.449 1.688 2.1380
c) autre8 PAYS ceeiirieriiiiriiiiiiiiiiiins 615 624 644 633 650 657 700 674
Débiteurs pour change et or, & terme ... 1 1 1 — —_ -— — —
Effets commerciaux sur la Belgique ...... 4.793 4.705 4.426 4.008 3.882 3.881 4.560 3.614
Avances sur fonds publies .................. 193 572 223 231 182 338 380 198

Effets publics (art. 20 des statuts. Con-
ventions des 14 septembre 1948 et
15 avril 1952) :

a) certificats du Trésor ...........e.evvee 6.910 7.415 8.115 8.450 6.130 7.240 6.090 7.420
b) effets émis par des organismes dont
les engagements sont garantis par

PEtat  cvivniniieiiine 55 112 85 30 30 30 740 87

c) autres effets publics belges ......... 282 269 252 250 231 228 477 372
Monnales divislonnaires et d’appoint ...... 718 704 710 741 759 699 680 699
Avoirs & 1'Office des Chaques Postaux ... 2 2 1 2 2 2 2 2
Créance consolidée sur I'Etat (article 3,

§ b de la loi du 28 juillet 1948) ...... 34.660 34.660 34.660 34.660 | 34.660 34.660 34.660 34.660
Fonds publics (art. 18 et 21 des statuts) 2.059 2.069 2.069 2.069 2.069 2.069 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- .

SONNGL ....coiiiiiiiiii e 845 845 845 845 846 846 846 846
DIVOIS  .oviiiiiciiiicii e - 319 410 |- 454 436 499 516 691 587

110.871 | 112.267 | 112.725 | 112.590 | 110.431 | 111.487 | 112.248 | 112.026

PASSIF
Billets en circulatlon ........................ 104.248 | 106.573 | 106.450 | 105.544 | 104.695 | 105.005 | 106.574 | 105.718
Comptes courants :
Compte ordinaire ... 2 3 6 5 7 3 7 3
Trésor public Comptes Accord de
Coop. Economique 49 49 49 49 49 49 49 49
Banques & 1'étranger : comptes ordin. 141 140 T 185 171 162 163 197 262
Comptes courants divers .................. 2.107 1.175 1.740 2.527 1.153 1.866 1.084 1.298
Engagements envers I’étranger dans le
cadre d’accords de paiements : ’
Pays membres de I'U.E.P. ............... 168 175 186 127 131 163 220 602
Autres pays .....ocociiiiiiiiiiiiiiin, 490 460 459 444 448 471 447 428

Total des engagements ¢ vue 107.205 | 108.575 | 109.025 | 108.867 | 106.645 | 107.720 | 108.578 | 108.360

Provision spéciale (conventiondu14-9-54) :

SN.CL . 300 200 200 200 200 200 200 200
Devises étrangdres et or & livrer ......... 149 278 272 289 348 311 207 193
Caisse de Pensions du Personnel ......... 845 845 845 845 846 846 846 846
Divers ... 298 295 309 315 318 336 343 3563
Capital ... 400 400 400 400 400 400 400 400
Réserves et comptes d'amortissement ... 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674 1.674

110.871 | 112.267 | 112.725 | 112.590 | 110.431 | 111.487 | 112.248 | 112.026
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SITUATIONS MENSUELLES

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

(millions de francs)

85’

Rubriques 1955 1955 1955 1955 1955 1955 1950 1956
81 juillet 81 aofit 80 septembre| 31 octobre |80 novembre (81 décembre| 81 janvier | 20 février
ACTIF
Encaisse OF ......cocoooiiniiniiiiiiiiiininiinn, 5.769 5.776 5.781 5.786 5.791 5.794 5.799 5.804
Avoirs en monnaies convertibles ............ 3.844 3.968 3.863 3.797 3.843 3.802 3.784 3.734
Avoirs en francs belges :
Banques et divers organismes ............ 82 21 | 8 32 1 39 152 90
Certificats du Trésor belge ............... 887 630 525 525 525 1.740 1.783 1.783
Autres 8VOIrs ........ocveviiiviniiiiiiinnann, 819 1.169 988 550 354 618 1.309 1.252
Avoirs en autres monnaies .................. 28 28 17 32 25 30 .29 59
Monnaies étrangéres et or & recevoir ...... — 35 41 41 13 7 87 —
Débiteurs pour change et or & terme ...... — — — — — —_ - —_
Effets commere. sur le Congo Belge et le
Ruanda-Urundi  ....coviiniiniiiinnnnnnn, 99 76 53 69 84 109 110 106
Avances sur fonds publ. et subs. précieuses 199 22 24 12 52 75 77
Avoirs aux Offices des Chéques postaux ... 20 8 6 8 8 10 8
Effets publics (art. 6, § 1, litt. 8a des
Statuts) émis par le Congo Belge ...... — — — — — — — —
Effets publics belges émis en francs cong. 3.993 3.998 8.993 3.993 3.993 3.998 3.993 8.993
Fonds publics (art. 6, § 1, litt. 12 et 13
des Statuts) ..........covvviiiiiiiiiiniinn 790 790 795 796 807 798 783 779
Immeunbles, matériel et mobilier ............ 161 161 164 167 172 177 181 184
Divers oo 89 111 140 117 128 72 67 66
16.780 | 16.788 | 16.879 | 15.935 | 15.756 | 17.239 | 18.112 | 17.935
PASSIF
Billets et monnaies métalliques en circul. 4.977 4.936 4.873 4.757 4.741 5.017 4.965 4.969
Comptes courants et créditeurs divers :
Congo Belge .........ccooeiiiiiiiniininninn, 7.469 6.428 6.171 5.812 5.529 5.618 5.294 6.058
Ruanda-Urundi  .......ccocviieninnnen, 393 929 916 873 883 842 820 1.011
Comptes courants divers .................. 2.231 2.386 2.417 3.008 2.839 2.787 3.004 2.841
Valeurs & payer ...........cccceeviiiienninne. 152 140 104 124 277 219 207 161
Total des engagements & vue ............... 15.222 14.819 14.481 14.574 14.269 14.483 14.290 14.585
Créditeurs pour change et or & terme .. — 34 40 40 13 7 7 —
Engagements en francs belges :
Avue (o 795 1.056 952 520 764 703 1.756 929
Aterme ......ooooviiiiiiiiiiii e, 63 33 38 18 23 1.443 1.423 1.823
Engagements en monnaies étrangéres :
En monnaies convertibles ............... 8 8 8 8 7 10 10 10
En autres devises .......c..covvveneiieenians 7 7 20 6 10 9 7 6
Monnaies étrangéres et or & livrer ......... 129 259 249 161 45 7 25 18
Divers ..o 287 303 322 339 356 308 325 845
Capital ... 150 150 150 150 150 150 150 150
Fonds de réserve et d'amortissement ...... 119 119 119 119 119 119 119 119
16.780 | 16.788 | 16.879 | 15.985 | 15.756 | 17.289 | 18.112 | 17.936
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VITESSE DE CIRCULATION DE LA MONNAIE SCRIPTURALE EN BELGIQUE

85°

Comptes Chdques

Dépbts b vue

Mois Mois
postaux 1 dans les banques 2 3
1954 Décembre ..........cocoviieennnns 3,94 1954 Décembre .........ceeevivuinnnen. 2,07
1955 Janvier  ...oiviiiiiiiiieeeienens 4,13 1955 Janvier  ....cceeieeviiiennennnns 1,90
Février  .oooiiiiiiiiiiiiiennnes 3,67 Février  ..oiiiiiiiiiiinnnnnens 1,82
MArs  ciovveiiriieiiieinnicnnines 3,66 Mars 1,79
Avril e 3,94 Avril 2,04
Mai .ovviiiiiiiiiiiiireeens 3,75 Mai 2,04
Juin i 3,64 Juin 1,93
Juillet  .oooveiiiiiiiiiiieiee, 4,13 Juilleb ..o 2,02
Aolit  toevviniiiiiii 3,78 Aot o 1,83
Septembre  ...........coocoiinl 3,64 Septembre  ..........ceeiiiinns 1,83
Octobre  vvvevveviiniiriierannnns 3,90 OctobTe  .vvevvrerieiiieinrennns 1,88
Novembre .........ccoeenenenns 4,21 Novembre .......coceevvuvnnens 2,02
Décembre  .....coeevieieneinans 3,84 Décembre  ....ooevvvennninnnns 2,12
1956 Janvier  ...iiiieiiieriiiiiennas 4,00 1956 Janvier  .....oceiiiieeiiiieiiens 1,93
FEVIIEr cevvriiriiiiniiienenannnens 3,78 Février ..vveiiviiiiiiiiins 1,82

1 Voir tableau no 88.

2 Méthode d'dtablissement
8 Nouvelle série

: voir notre Bulletin d'Information et de Documentation d'octobre 1950, p. 222.
¢ chiffres réduits en mois-type de 25 jours.

Note. — Les coefficients de rotation des comptes chdques postaux et des dépSts & vue dans les banques ne sont pas comparables, parce qu'ils ne sont pas
calculés sur des bases identiques. Les coefficients relatifs aux comptes bancaires sont plus précis.

STOCK MONETAIRE INTERIEUR

(en milliards de francs)

85*

Monnaie fiduciaire Monnaie scripturale détenue par
les entreprises et psrticuliers **
R Billets Stock le Comptes . lgég‘él? Pourcen- Mouve-
Billets de la e T:é]sor courants Avoirs etmko i:n Stock do Total tage do ments
Dates et mon- | Banque . ot fes dls en au pllus u du stock | du stock
) monnale  pouvoirs | Banque | comptes | dans les monnale monnale f oo sioire
i Nat \! . ‘.
poles du | Retlonete fiduciatre | Publics | Nationale | chéques e?a‘?&gfi- Totel scriptarale monétaire fiduciaire total
Trésor de subor- de postaux | sements
Belgique * donnds | Belgique - paraéta-
. tiques
. @)= | 10)=E) |11)="8"
(1) (2) ) (4) (6) (6) (1) (8) + (8) + (9) (10) (12)
1950 30-6 ...... 4,8 87,3 90,7 5,8 0,7 17,0 39,4 57,1 62,9 153,6 59,0
8112 ... 5,1 88,6 92,3 6,5 1,0 17,6 38,7 57,38 63,8 156,1 59,1 + 2,5
1951 31-3 ...... 5,2 86,0 89,6 6,9 0,5 17,0 40,3 57,8 64,7 | 154,3 58,1 | — 1,8
306 ... 5,4 88,2 92,2 6,6 0,5 17,4 40,4 58,3 64,9 | 157,1 58,7 + 2,8
309 ...... 5,7 91,6 96,0 6,9 0,6 17,4 41,7 59,7 66,6 | 162,6 59,0 + 6,5
3112 ...... 5,6 95,0 99,1 7,4 0,7 18,2 43,1 62,0 69,4 | 168,5 58,8 + 5,9
1952 313 ...... 5,7 94,8 99,0 7,3 0,5 18,3 44,8 63,6 70,9 169,9 58,3 + 1,4
806 ...... 5,8 96,3 100,6 6,8 0,5 18,8 44,9 64,2 71,0 171,6 58,6 + 1,7
809 ...... 5,9 96,0 | 100,3 7,0 0,5 19,1 45,4 65,0 72,0 172,3 58,2 + 0,7
3112 ... 5,9 97,8 | 102,0 7,4 0,7 18,0 46,4 65,1 72,5 174,5 58,5 + 2,2
1953 31-3 ...... 5,9 97,3 | 101,4 6,9 0,5 18,7 45,8 65,0 71,9 178,38 58,5 — 1,2
306 ...... 5,8 98,4 | 102,6 6,9 0,6 19,6 46,1 66,3 73,2 175,8 58,4 4+ 2,5
309 ...... 5,9 100,1 | 104,4 7,3 0,5 19,7 46,3 66,5 73,8 178,2 58,6 + 2,4
31-12 ...... 5,9 101,6 | 105,9 7,1 0,6 19,9 46,8 67,3 74,4 180,3 58,7 + 2,1
19564 313 ...... 5,9 98,8 | 102,9 7,5 0,5 19,6 46,4 66,5 74,0 176,9 58,2 — 3,4
306 ...... 5,9 100,2 | 104,3 8,1 0,7 20,2 49,0 69,9 78,0 182,3 57,2 + 5,4
309 ... 5,9 101,2 | 105,2 7,9 0,5 19,1 47,5 67,1 75,0 180,2 58,4 — 2,1
3112 ... 65,9 102,7 106,7 7,4 0,5 20,6 48,4 69,5 76,9 183,6 58,1 + 3,4
1955 31-3 5,9 104,0 | 107,56 7,1 0,4 19,0 50,7 70,1 77,2 184,17 58,2 + 1,1
306 ...... 5,8 105,38 | 108,86 7,8 0,6 20,4 50,7 71,7 79,0 187,6 57,9 + 2,9
309 ... 5,7 106,4 | 109,7 |. 7,4 0,8. 20,0 50,0 70,3 7,7 187,4 58,5 — 0,2
8110 ...... 5,6 106,3 | 109,56 7,7 0,4 20,7 50,8 71,9 79,6 | 189,1 57,9 + 1,7
3011 ...... 5,6 105,8 | 108,8 7,3 0,4 20,3 51,8 72,5 79,8 188,6 57,7 — 0,5
31-12 ...... 5,6 107,6 | 110,7 7,9 0,6 21,0 52,5 74,1 82,0 192,7 57,5 + 4,1
1956 311 ...... 5,6 104,7 | 107,8 7,3 - 0,4 21,3 49,7 71,4 78,7 186,5 57,8 — 6,2

* Déduction faite des encaisses des organismes émetteurs de monnaije.
** Y compris des organismes paraétatiques administratifs.
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BILANS INTEGRES DES ORGANISMES MONETAIRES : 854

(en milliards de francs)

Ctréagces sur blﬁ T:ésor q Crédits Divers Sous déduction de
: . . et cr s obli i ’ te,
Stock monétaire Avoirs extérieurs nets sur d’az%::s empiau:t;‘?rs d‘iz::l:c%ae = Engagements 2
publics et d'accep- |53+ - quasi monétaires B
tation g o g8 des organismes Eg
. Avoirs et enga- aux entre- |E7G 8 23 g " émetteurs de monnaie |w.$ §
Monnaie gements & vue - prises 8.52 ® g | 8 2 envers I'économie agﬂA
scripturale (montants nets) g § Het P n;t_x:i:u-t £§’§ g § § g Eg.g nationale ggfﬁ Em- Diffé-
Autres 3| 8 eTB;;‘xqﬂ gesd gs §5% |Comptes 2 28 prunts | rence
2 avoirs el s A EHEE R Dépé 553 | obligs- | (g
Dates Monnaie| 8 '.E et enga- Dettes | R ] b 'gcg; 8 E‘EE @ @m0 pour Total | pgtenus éepn ots bl o*é’ﬂ taires (20) —
2 2 s 3 3|a aes | S%a 385 @
fiaw | _EE| = Total gements| qoiy | go (25| T | Total | B |£3|5°5T| §E | 25§ | belence par les | govigy |Détenus|= 8’2 8| | P
.. SE3 g-g nets s °8 | & g H "g.,g =3 g: 43 | B "'é entre- | d¢tenus par (£88¢9 d & (25)
claire gg'{i g; Total B.N.B. Bm.lques {mon- IEtat %?, 2 .'ig‘éo g'g .§ : 2 igﬁg i gi g §*:, prises | par les le 53 g2 e
Sgal=a privées | tante Az = §°%(=8¢ °_g-§-§ Z10EE [ . et entre- £'g,28 ] dépdts)
% 2 nets) £ 3 2gls - E% 8, P parti- | prises Trésor |3 g ]
S S1E = 285582 | S8 |3 culiers [ob parti- .
. g < E S;E'gs g culiers é
(1) 2 | 3|l @ (5) (6) (7) (8) (9) (10) | 1) | (12) | (18) (14) (15)”5 (18) 17 (18) (19) (20) (21) (22) (28) (24) (25) (26)
1950 81 décembre .| 92,3|57,3|6,5|63,8| 156,1|+85,3|— 6,5| +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|—18,7|—1,9 — |—4,7{—0,3|156,1
En p.c. de (20)) 52,2|82,4/3,7|36,1| 88,3| 20,0 3,7 1,1|17,4 59,7(0,5{2,8| 62,5]|18,8 0,7 0,5 1,2 1,31 100,0 7,8 1,1 — 2,6 0,21 88,3
1951 80 juin ...... 92,2|58,3/6,6|64,9{157,1 |+89,7|—10,8( +1,230,1|107,7|0,9|1,8}110,4|34,6(39,5|+41,2|+1,1(—1,8] +1,6|177,2|—12,9(—1,5|~—0,3}—5,0] —0,4 |157,1
En p.c. de (20)} 52,032,93,7|36,6| 88,6| 22,4 6,1 o0,7|17,0( 60,8|0,5|1,0} 62,3|19,5 0,7 0,6 1,0 0,91 100,0 7,3 0,9 0,2 2,8 0,2 88,6
81 décembre .| 99,162,0!7,4|69,4|168,5)+50,2{—13,4| +1,7|88,5|113,1|1,0(1,6]115,7,86,2|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 7,00 0,9|20,0| 58,710,5{0,8] 60,0}18,8 0,7 0,4 1,0 1,11 100,0 7,6 1,2 0,6 2,8 0,3| 87,5
1952 80 juin ...... 100,6164,216,8)71,0}171,6 }+56,2—11,4) +2,747,5)115,7;1,00,8;117,5}33,7}40,3} 40,1} +0,1}{—1,2| 41,0} 198,8}—18,3{—1,5}—1,3{—5,3} —0,8)171,6
En p.c. de (20)| 50,6|382,3|3,4|35,7{ 86,3| 28,3 5,7 1,3(28,9| 58,2(0,5|0,4| 59,1|16,9 0,1 0,1 0,6 0,51 100,0 9,2 0,7 0,7 2,7 0,4| 86,3
81 décembre .{102,0{65,1|7,4|72,5|174,5 |4+51,0|— 4,3| +3,7|50,4|115,2|1,0/|0,3|116,5(36,5|43,3|+0,4|—0,1|(—1,6{ +0,2}| 202,83 |—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 9,21 0,8 0,7 2,5 0,5 86,3
1958 80 juin ...... 102,61 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}{48,7|—0,9|+0,6|~—1,4| +1,5| 203,6 |—19,3|—1,6|—0,5|—5,2} —1,2|175,8
En p.c. de (20)| 50,4182,5(3,4|35,9| 86,3| 24,0 2,0 1,8|23,3| 58,2{0,50,3| 59,0(17,7 0,4 0,3 0,7 0,81 100,0 9,5 0,8 0,2 2,6 0,6| 86,3
81 décembre .)105,9167,3)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}+0,1}~1,9} +1,0}209,8 }—20,6}~—1,5{—0,2}—5,3}—1,91180,3
En p.c. de (20)| 50,56)|382,0(3,4|35,4| 85,9| 25,0 2,3 1,3124,0| 57,4|0,5| — | 57,9(18,5 —_ —_ 0,9 0,51 100,0 9,8 0,7 0,1 2,6 0,91 85,9
1954 80 juin ...... 104,3|69,9}8,1(78,0| 182,83 |+49,7|— 4,8( +2,9{47,8(121,9(1,2|0,2|123,3 38,2|46,2(+0,6|+1,0{—1,9| +2,6] 211,6 |—19,6|—1,6|—0,1|—5,5| —2,5 {182,3
En p.c.de (20)| 49,3)183,113,8136,9| 86,2] 23,5 2,8 1,4722,6| 57,610,6(0,1| 58,3|18,0 0,3 0,5 0,9 1,21 100,0 9,3y 0,7 — 2,6 1,21 86,2
81 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 poc. de (20) 49,4(32,2|3,4(35,6| 85,0| 23,4 1,7 0,7122,4] 55,5{0,610,6} 56,719,3 0,9 0,5 0,5 0,71 100,0 9,9 0,91 — 2,8 1,4} 85,0
i
1955 80 juin ...... 108,671,7|7,3| 79,0 187,6 |+52,9|— 4,8{ +2,7|50,8|121,1|1,9(0,9|123,9(43,0|50,1{+2,1{+1,3|—2,0| +2,2]221,8 |—22,4|/—1,7|—0,1|—6,1] —3,4|187,6
En pc. 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 1,01 100,0 10,2 0,8 — 2,8 1,5)| 84,7
80 septembre .[109,7(70,3[7,4|77,7|187,4 |4+54,4({— 4,8} +2,8]|52,4|120,9)/1,9{1,4{124,2(41,4)|49,5|+3,0|+1,4}—2,04 +1,0] 221,4 |—22,2}—2,0|—0,1|—6,2| —3,5 | 187,4
Enp.ec. de (20)) 49,5]31,8|38,3)35,1| 84,6} 24,6 2,2\ 1,3123,7) 54,610,810,6| 56,01}18,7 1,3 0,7 0,9 0,5 100,0 10,1 0,9, — 2,8 1,6 84,6
81 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|+3,7|+1,3|—1,8| +0,9) 228,4 |—23,4(—2,4]—0,1{—6,0(—3,8|192,7
Enpec. de (20)| 48,5(32,4(3,5135,9| 84,4| 24,6 2,1 1,4|23,9| 53,6(0,910,3| 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 ocompris les comptes d’organi dtati odministratif
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ORIGINES DES VARIATIONS DU STOCK MONETAIRE

(mouvements en milliards de francs)

85*

M.
Variations des liquidités quasi monétaires Solde n%%}: Soldes Divers
des crédits Varigtions des
o (ol e | o | ot fHER| i
Dépéts du stock l’étx"anger cement sation d":):naﬁ t;’s fonds | Emprunts [qu'a court |Opérations| Soldes
Variations| 3 term: Dépbts mo:é;aire (;‘}nexdc:: ’ m‘”;étai’e ::t:: et g&gﬁel’ eg?xg:i- c?bliga- dlfe;‘?:ds d?il;éuce‘;t cré%‘:xsces Comptes Total
Périodes du stock et comptes en Avoirs et des ]opérations es de I'Et nbre- bilisations | taires des |Monétaire,| de préts fet engage- pour 'ota
i iquidi tal . e I'Etat |aux entre rtici- du Crédit | et d'em- ts
monétai spéciaux devises du Total liquiditds | 1 3:21 DOUVOITS | o4 Jutres pnser:. et -‘;E&o;? banques C:mn:uulnl eprux?;: noxtxn ::ngés balance
onotaire|des expor- d quasi pouvoirs | publics fonds ‘:fli | des orga- | de d8péts | et de la | avec des | silleurs
tateurs e Trésor nonétaires| Publics . . ‘; ers nismes Caisse |organismes| sur
vers nationaux ot des publics |na 11 OD: Y% | moné- Nationale | financiers | et envers
, donations a °gf taires de Crédit non des
I'U.E.P. officielles) ans ‘es profes- [monétaires| nationaux
Orgarismes sionnel an
) monétaires =de (7)
(1) (2) (8) 4) (5) =(1) 4 (5) (7) (8) (9 (10) (11) (12) (18) (14) (15) (16) 4 (18)
1950 2 semestre ...........cceeeenens + 2,61 — 0,2 + 0,4 - |+ 02|+27|—12,3 +5,5|+ 18|+ 5,9{—0,2{—0,1|+ 1,8/ —0,6|—0,1| 4+ 1,0} 4 2,7
1951 1ler semestre ............c........ +1,0)—08—0,4+03{—0,9}+0,1{+ 1,3{+0,1{— 21|+ 1,4({—0,3|— 0,1 —_— + 0,214+ 0,4 — 0,8 + 0,1
2¢ gemestre .........c.coeeeennnn +11,4|+1,7; 4+ 0,9+ 0,8| + 3,4| +14,8| + 9,2 | + 4,5+ 0,4+ 1,6{—0,4|—0,2|+ 0,2|— 0,4}{— 0,2} + 0,1 | +14,8
Total ... +12,4|+ 0,9/ + 0,5+ 1,1 |+ 2,5 +14,9) +10,5| + 4,6 — 1,7} + 8,0/ —0,7{— 0,8 + 0,2 — 0,2| 4 0,2{— 0,7 | +14,9
1952 1er gemestre ........... JRRRTPRION + 31|+ 387/,—09|+ 0,2+ 30!+ 6,1+ 7,0|+87{—0,83{—2,5/+0,1}—0,2(—1,83|—0,6|+ 0,8 —0,6]+ 6,1
20 BEMEBLIE ...oeoveverinnenanss + 2,9{+0,83{+0,1}{+0,2{+ 0,5+ 3,4{—0,6 +1,5({+0,7{+2,8{+0,1{—0,2{+ 0,8 —0,2{— 0,4 —0,6] + 3,4
Total ... 4 6,0+ 40| —0,8|+0,3| + 35|+ 9,5+ 6,4|+ 5,2({+0,4|+4+0,3|+0,2!—0,4|—1,0{—0,8] 4 0,4(—1,2|+ 9,5
1953 ler gemestre ..................... + 1,31 + 0,7 —_ {—09(—0,2|+ 3,3 |—1,1 |4+ 1,7} + 0,9 — 0,4 _|—0,2{—1,83| 4+ 0,7{ 4+ 0,2} + 0,6 + 1,1
20 gemestre ..................... + 46|+1,3—0,1|—0,3|+ 0,9]|+ 5,4]+ 0,1] + 4,2 — + 2,6 (—0,1|—0,7|+ 1,0 —0,6|— 0,5(— 0,7 5,4
Total ... 4+ 5,8{+20{—0,1{— 1,2+ 0,7+ 6,5{— 1,0 + 5,9+ 0,9+ 2,2{—0,1{—0,9{—0,8] 4+ 0,2|— 0,8 — 0,1 6,5
1954 1er gemestre ..................... +2,0|—10|+0,1}|—0,1|—10{4+1,0]—3,8}+1,5(+1,2|(—0,5!—0,2|— 0,6|+ 0,5|+4 0,9 — 1+ 2,0+ 1,0
2¢ 8eMEStre ...c.....evevvnnrnnns + 1,3+ 1,7| + 0,4 — {+2,1|+ 3,4{—0,9(— 1,2t + 2,0! + 3,56(—0,6{— 0,4} 4+ 1,4 — {4+ 0,71 — 1,2 3,4
Total ... + 3,3|+0,7|+0,5}—0,1 |+ 1,1+ 4,4} — 4,7+ 0,8+ 38,2+ 8,0]—0,7|—1,0|+1,9|+ 0,9|+ 0,7| + 0,8 4,4
1955 1er semestre ..................... + 4,0 + 1,1 | — 0,3 — !+ 08|+ 48} +1,9(+1,2}+10|+1,3|—0,1|— 0,5+ 0,1} 0,3 — 0,8] + 0,4| + 4,8
8e trimestre ..................... — 0,2} —0,2| + 0,2 — - |—02}+17{—0,83(4+ 0,56 —1,56|—0,1— 0,2]+ 0,8 — {4+ 01|—1,2|—0,2
4e trimestre ..................... + 5,34+ 1,2+ 0,4 — +1,6|+6,9]+0,5{+2,3{+0,5|+ 2,9{+0,2}—0,2|+ 0,8] —0,1|{+ 0,1/~ 0,14 6,9
+ 9,1 + 2,1| 4+ 0,38 — |+ 2,4| +11,5] + 4,1 + 3,2+ 2,0} + 2,7 - |—-—0,9}|+ 17| 4 0,2|~— 0,6 — 0,9 +11,5

® Mouvement des crédits directs au Trésor - solde des opérations en

capital des pouvoirs publicse avec 1'étranger.




II. — BANQUES D'EMISSION ETRANGERES

BANQUE DE FRANCE 86!
(milliards de francs frangais)

Rubriques 41::gt 8 se;lwngnbte 6 ;Zf:bre 10 ntgseixbre 8 d;:):fnbre 5 jlugffier ] }t?vi?ier 5123?“
ACTIF

EncaisBe O ...coveviiviinrarencennniiieninnnns 201 201 201 201 201 - 301 301 301
Disponibilités & vue & 1'étranger ............ 200 200 200 200 200 200 198 178
Monnaies divisionnaires ..............c...... 15 15 15 17 16 17 18 18
Comptes courants PoStaUX ............cveees 24 27 32 33 35 41 32 45
Av. au Fonds de Stabilisat. des changes 1 229 267 273 295 293 191 191 182
Bon du Trésor négociable : Engagement

de I'Etat relatif au dépdt d'or de la

Banque Nationale de Belgique ......... 4 4 4 4 4 4 4 4
Préte sans intéréts & I'Etat 2 ............... 50 50 50 50 50 50 50 50
Av. provisoires extraordinaires & I'Etat

du 25 aofit 1940 au 20 juillet 1944 3 426 426 426 426 426 426 426 426
Avances provisoires & I'Etat 4 ............ 190 190 190 190 190 190 183 183
Avances spéciales & I'Etat 5 ............... 95 98 76 51 79 60 59 23
Portefeuille d'escompte ........ceceeeennnns 1.098 1.138 1.129 1.082 1.120 1.260 1.278 1.881

Effets escomptés sur la France ......... 598 635 624 554 565 614 632 625

Effets escomptés sur Uétranger ......... 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,8

Effets garant. par I'Office des céréales © 9 7 25 43 43 45 38 20

Effets de mobilisation de crédits & .

MOYENn LEFME .evvevrrvreirrasnnensncnsanens 496 496 480 485 512 601 613 736
Effets négociables achetés en France 7 ... 233 162 234 256 221 196 186 194
Avances & 30 jours sur effets publics ...... 13 9 12 13 9 8 8 16
Avances sur titres ...........coeoeiiiieinnennn. 10 8 9 10 9 8 8 9
AVABNCES BUF OF .iveevvrvieererencnnnaccnrnennnes — — — — - — — _
Hbtel et mobilier de la Banque ............ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rentes pourvues d'affectations spéciales 8 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Effets en cours de recouvrement ............ 28 15 17 22 16 43 15 46
Divers  ooiiiiiiieiiii e eaes e 47 47 48 49 49 49 49 49

Total ... 2.863 2.857 2.916 2.899 2.918 3.044 3.006 3.106

PASSIF
Engagements & vue :
Billets au porteur en circulation ............ 2.657 2.669 2.733 2.705 2.785 2.887 2.802 2.879
Comptes courants créditeurs ............... 131 121 115 119 115 128 136 150
Compte courant du Trésor public ...... 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Comptes courants des accords de coopé-
TAtiOn ECONOMIQUE «cvvvvvriniriaienencasns 9 7 4 1 0,0 0,2 0,8 0,1

Comptes courants des banques et insti-
tutions financiéres frangaises et étran-
GeTES  wriririiiiniiiasaiiinisasetiientecannns 50 49 47 55 47 57 © 67 83

Autres comptes courants et de dépbts de
fonds; dispositions et autres engage-

MENEE & DUE weveerirririennnnrnnenrenennes 72 65 64 63 68 71 69 67
Capital de la Banque .......cccoevrininenne 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Bénéfices en addition au capital ® ......... 0,3 0,3 0,3 0,3 0,38 0,3 0,3 0,3
Réserves mobilidres légales & ............... 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Réserve Immobilidre .........cceeveviueennennne 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
DIVEIB  crieiriiiiii e 75 67 68 75 68 79 68 76

Total ... 2.863 2.857 2.916 2.899 2.918 3.044 3.006 3.105

1 Convention du 27 juin 1949.

2 Loi du 9 juin 1857, convention du 29 mars 1878, loi du 18 juin 1878, prorogde, lois des 17 novembre 1897, 20 décembre 1011, 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,

8 Conventions des 25 soGt, 20 octobre, 12 décembre, 80 décembre 1940, 20 février, 80 avril, 10 mai, 11 juin, 11 septembre, 27 novembre, 26 décembre
égﬂ,q]ﬁt:fgz, 80 avril, 11 juin, 17 septembre, 19 novembre 1943, 21 janvier, 81 mars, 8 juillet, 80 septembre, 16 décembre 1948, 28 mars, 17 mai et

Jjuille! .

4 Convention du 29 septembre 1938 app e par le décret du ler septembre 1939, convention du 20 [évrier 1940 approuvée par le décret du 20 février
1940, convention du @ juin 1940 spprouvée 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 por le décret du ler octobre 1947, convention du 22 jan-
vier 1058 approuvée par la loi du 23 janvier 1958. :

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

6 Loi du 15 aoGt 1936, décret du 29 juillet 1989, loi du 19 mai 1941,

7 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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BANK OF ENGLAND
(millions de £)

862

_ 1955 1955 1955 1955 1956 1958 1956 1956
Rubriques 7 septembre:| & octobre |9 novembre | 7 décembre | 4 janvier 8 février 7 mars 4 avril
Département d'émission
ACTIF
Dette de B cvvvevevervrnnsenen erererns 1 11 1 11 11 17 11 11
Autres fonds publics ....ccveevuirreirncecnasens 1.785 1.785 1.785 1.835 1.885 1.810 1.810 " 1.860
Autres titres ....occececrieieeninnninns eeicernses 1 1 1 1 1 1 L 1
Monnaies autrés que monnaies d'or ...... 3 3 3 3 3 3 3 f 3
Montant de 1'émission fiduciaire ......s..... 1.800 | 1.800 | 1.800 | 1.850 | 1.900 | 1.825 | 1.895 | 1.875
Monnaies d’or et 1ingots .........eveveueecens 0,4 0,4 0,4 . 0,4 0,4 0,4 0,44 0, 4
1.800 1.800 1.800 1.850 1.900 1.825 1.825 1.8%5
PASSIF
Billets émis: : ] |
En circulation .....ceeeceveerennes eensennas 1.781 1.769 1.772 1.828 | 1.848 | 1.777 1.801 1.852
Au Département bancaire ..... eeearsenns 19 31 | 28 22 | 52 48 24 23
| 1.800 | 1.800 | 1.800 | 1.850 | 1.900 | 1.825 | 1.825 | 1.875
Dépcartement bancaire
ACTIF
Fonds publics ....ccevivevinerciniececnnnene 287 271 262 288 205 237 257 277
Autres titres @
Escomptes et 8VBNCEB ........ccvieeereonens 26 37 40 22 72 32 29 23
Titres vendiisasensanas fecissnesnnanas Ceenansse 17 16 17 17 17 17 17 17
Billets  ....... e ieereeeeenreesentasssrstnsssanans 19 31 28 22 52 48 24 23
MoONnNaies ..i..ceveneeenns Cedessiiinsacavirnensie 2 2 2 2 2 2 2 2
351 357 349 351 848 836 329' 342
PASSIF
Capital ...ovevnnee rreeereeneas 15 15 | 15 15 15 15 15 15
RéEBEIVES  ..cvvvvcnvnenrceiereiieiiinannnnes ! 4 3 3 3 3 4 4 4
Dépdts publics : 5 ‘
Comptes publics (y compris Trésor, X
Banques d’épargne, commissairés de '
la Dette publique et comptes de divi- | o A o
dendes)  ...ccevrnnnnnen ceevernearennrne | 10 | 19 16 11 23 9 11 16
Trésor, compte 8pacial ........oerererernes : 3 3 8 3 3 3 3
Auties dépdts : | s
BANQUIETS  .vvveeeerirrreeeeniiveereenrireeeens 253 251 | - 247 249 232 934 227 9225
Autres cOmptes  .....cccevriveniniaines ieee 66 67 65 70 72 71 69 79
351 357 349 351 | 348 336 329 342’
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FEDERAL RESERVE BANKS * 868
(millions de $)

. 1955 1958 1955 1955 1956 1956 1956 1956
Rubriques 7 septembre | § octobre | 9 novembre | 7 décembre | 4 janvier 8 février 7 mars 4 avril
ACTIF
Certificats-or  ..ooivvviriicieieireceverirenens 20.145 20.158 20.172 20.137 20.141 20.156 20.166 20.191
Fonds de rachat des billets des F.R, ...... 848 841 832 863 868 857 848 845
Total des réserves de certificats-or ......... 20.993 20.994 21.004 21.000 21.009 21.018 21.014 21.086
Billets F.R. d'autres banques ............... 205 239 221 237 351 361 311 293
Autres €NCAIBEEE  ...cvevvicecrirenresscsananns 330 353 318 . 299 332 444 422 382
Escompte et avances ........coicevieirreniennns 598 650 1.201 978 398 827 650 644
Préte & 1'dconomie privée .........ceeeevrnnens 1 1 1 1 1 1 1 1
Acceptations achetées directement ......... 16 18 17 17 23 16 16 15
Acceptations détenues en vertu d’une con-
vention de rachat ......cccvevvevrvensnnnnes — 2 — — 1 —_ — —
Fonds publics :
Achetés directement
Effete  coveiiriieiiiiiiiie e 1.039 1.007 1.802 1.855 1.502 556 538 699
Certificats  ..vevvvineririeininciinenns 2.520 2.520 2.520 2.520 5.921 5.921 5.920 10.932
Billetg8  ....oiiiiiriiiiiiiriee e, 17.399 17.399 17.400 17.400 14.166 14.166 14.166 9.154
Obligations  ...ccccevevneeiinenenennanens 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802 2.802

Total achetés directement ... 23.760 23.728 24,024 24.077 24.391 23.444 23.426 28.587
Détenus en vertu d'une convention de

rachat o - 104 — 296 272 —_ 91 21

Total des fonds publics ..........ceevuenenns 23.760 23.832 24.024 24.373 24.663 23.444 23.517 23.608

Total des préts et des fonds publics ...... 24.8375 | 24.508 | 25.243 | 25.369 | 25.086 | 24.288 | 24.184 | 24.268

‘ Avoirs sur banques étrangdres ............... — — — — — — — —
: Moyens de trésorerie non encaissés ...... 3.600 4.184 3.949 4.164 5.212 3.936 4.118 4.206
| Immeubles 59 59 60 60 61 62 63 65
| Autres avoirs 176 135 175 210 168 211 140 115

Total actif ... 49.738 50.467 50.970 51.339 52.219 50.315 50.247 50.364

EXIGIBLE
Billets de la Federal Reserve ............... 26.187 26.131 26.413 26.781 26.838 26.122 26.044 26.046
1 Dépbts :
t Banques affiliées — compte de réserve 18.207 | 18.507 | 18.554 | 18.647 | 19.418 | 18.675 | 18.518 | 18.586
Trésor américain — compte général ... 475 481 616 469 265 305 452 503
| Etrangers  ....ccoceiiiiiiieniicienienienees 377 389 400 442 451 369 357 327
: Autres  .iiciiiiiiiiiiieieiiiie e, 374 388 388 427 424 315 347 302
Total dépOts ..cevvcviniriinirireninrenseerionens 19.433 19.765 19.958 19.985 20.558 19.664 19.674 19.718
Moyens de trésor. avec disponib. différée 2.941 3.867 8.425 3.872 8.672 3.338 3.305 8.339
Autres engagements et dividendes courus 15 18 21 22 14 14 16 18
Total exigible ... 48.576 49.281 49.817 50.160 51.082 49.138 49.039 49.121
COMPTES DE CAPITAL
Capital libéré ......cccovvivnvimiiininnnincinnene, 297 298 300 300 303 306 309 810
Surplus (section T) .voecvrvreiinieecrecannnns 661 661 661 661 694 694 694 694
Surplus (section 18b) ......cceereneee crvenene 27 27 27 27 27 28 27 27
Autres comptes de capital ........c.coeunens 177 200 165 191 | - 113 149 178 212

Total passif ... 49.738 | 50.467 50.970 | 51.339 | 52.219 | 50.315 50.247 50.364

Engagements éventuels sur acceptations
achetées p* correspondants étrangers ... 27 27 29 27 33 32 39 42

Engagem. d’emprunts & 1'économie privée 3 3 3 2 2 3 2 2

Coefficient des réserves de certificats-or
par rapport aux dépbts et billets F.R. | 46,0 % | 45,7 % | 45,3 9% | 44,9 9 | 44,8 9% | 45,9 % | 46,0 % | 46,0 %

1 Bituation globale des douze banques de réserve fédérales.
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NEDERLANDSCHE BANK

(millions de floring)

386*

Rubriques 1955 1955 1956 1955° 1956 - 1956 1956 - 1956

uhrig 5 septembre | 10 octobre |7 novembre | 5 décembre | 9 janvier 6 février & mars 9 avril
ACTIF

Effets, promesses et obligat. escomptés ! — — — — — — — -

Effets, certificats du Trésor et obligations

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

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

I'Etat en vertu de la conv. du 26-2-1947 322 322 322 322 322 242 217 240
Avances en comptes courants nantis (y

compris les préts) ......ceceveiirieicenias 26 27 29 30 307 81 27 173

Sur titres, €10, 2 iievreiniiinieiniiraienienens 25 25 26 28 305 79 25 172

sur produits et cédules ...........eovveernne 1 2 3 2 2 2 2 1
Avances & I'Etat (art. 20 de Ia loi ban-

caire de 1948) ...ccviiiiiiiiiiiiiiinrianes — -_— — —_ — — - —
Créance comptable sur I'Etat en vertu de :

la convention du 26-2-47 ......coccerennnes 300 300 300 300 200 200 200 200
Lingots et mONNAies .......cvvvuvevveeneeneens 3.077 3.090 8.207 3.282 3.820 3.314 3.345 3.384

Monnaies et lingots d'or ...ccovveniuennane 3.046 3.057 3.171 8.241 3.275 3.275 8.315 3.3815

Monnaies d'argent, elc. ....cocovenvenenes 31 33 36 41 45 39 30 19
Créances et titres libellés en monnaies

SLTANGETES  ..iivieeiieecerecerererenneaonne 1.472 1.471 1.405 1.366 1.426 1.511 1.458 1.414
Moyens de paiement étrangers 0,4 0,1 0,8 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2
Créances en florins résultant d’eccords de '

paiement 3 ......coiveiiiiiiiiiiiiiins 218 251 214 223 218 168 193 192
Placement du capital, des réserves, du

fonds des pensions et du fonds de pré-

VIBIOD  ieveiiiieciiiceieieiiiesisisetieione 150 150 151 150 151 151 151 150
Immeubles et inventaires ........ccceceveevens 1 1 1 1 1 1 1 1
Comptes divers ......cceoeeeirueniareiiuencanens 36 37 39 45 56 59 71 73

5.602 5.649 5.668 5.719 6.001 5.727 5.663 5.777

PASSIF

(679 317 RN 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 1 1 2 2 2 2 2
Billets en circulation (émissions anciennes) 28 28 28 28
Billets en circulation (4missions nouvelles) | 3.772 | 8.752 | 3.786 | 8.881 ;3'851 ;3'838 §3'879 (3'857
Accréditifs en circulation .........cccoeveeenns — — 6 — — — 1 —
Comptes COUrants8 ......cecevevrerusarenrncecnens 1.552 1.631 1.608 1.626 1.894 1.624 1.530 1.665

Trésor public ..c.covvvveiiiienciinienisenans 357 345 196 338 571 421 251 400

Trésor public, compte spécial ............ 514 514 514 490 490 490 490 490

Avoirs des banques aux Pays-Bas ...... 499 574 725 595 636 510 576 549

Engagements résultant d’accords de

paiement  .....ccoeeiiiniiecnsens 112 125 96 109 112 113 110 127

Autres avoirs de non-résidents .. 22 21 20 19 18 20 16 15

Autres engagements .......c.coeveveinierenns 48 52 57 72 67 70 87 84
Engagements libellés en monnaies étrang. 46 31 32 24 45 45 30 39
Comptes divers .....cceceerersvesenencssassaness 58 57 58 59 60 69 72 65

5.602 5.649 5.668 5.719 6.001 5.727 5.663 5.777
1 Dont Certificats du Trésor (escomptés directe-

ment par la Banque) — — —_— — — — —_— —
3 Dont A 1'Indonédsie (Loi du 15 1988 —

e slad, "o (o) du 15 muam 18 18 18 18 18 18 18 18 .
3 Dont cré lidé ite & di -

tions aveo cortoins paya ddbitours. — 32 30 29 21 26 24 23
N.B. — BSoldes en florins résultnnt d'accords de

paiement et placés en bons du Trésor
néerlandais 30 25 _ 27 31 34 42 43 65
Billets mis en circulation par la Banque
pour compte de I'Et8b .i.ceceseseesssvoseesne 164 166 168 170 169 160 152 146
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SVERIGES RIKSBANK
(millions: de kr.)

86°

Rubriques , mfg::dz Bﬁulpgtﬂeixbre. 8L ]t;?::fbre. .80,ni3:fnb:e a1 dléZii:bm. uljgigiar. ..29.1fgfrgie: i znﬁgm.
ACTIF

Monnaies et lingots A'0r .......cccevieenrnens 582 582 594 612 607 | 612 | 599 601
Surplus de valeur Q'or ........... reeneen 784 784 801 825 819 | 825 806 810
Fonds publics étrangers * ............... 584 627 625 628 681 600! §90 624
Effets sur 1'étranger * ............ cereaerae 74 75 76 75 78. 15 78 65
Créances nettes sur banques et banquiers

SErANZOr8 ™ . eiiiiiiiiiiniiiiiieecrenersensnens 388 384 395 294 295 263 2902 245
Autres avoirs sur 1'étranger ............... 1 1 1 1 1 1 I 1
Effets et obligations du Trésor suédois * 2.866 2.839 3.210 3.282 4.023 3,693 3.627 - 3.603
Effets payables en Suéde ¥ e 18 15 15 15 15 15 14 15
Préts. nantis *  ceviiniiveiiviieniiiiniine, vee 55 144 14 66 10 9 9 29
Avances en comptes courants * ............ —_— —_ - — — — —_ _
Préts sur ventes 3 tempérament ............ 53 53 53 53 53 54 | 53 58
Fonds de pensions déposés & 1'administra- |

tion de la Dette publique ............... 7 7 7 7 7 7 | 7 T
Monnaies (autres qu'en or) ............... 28 29 27 24 21 | 26 | 28 28
Chiques et effets bancaires ..........ccer... 8 8 8 7 10 9 | 10 13
Autres valeurs sctives intérieures ......... 32 34 31 32 82 72 55 31
Quota de la Suéde au F.M.I. ............... 517 517 517 517 517 517 617 517
Participation de la Sudde au capital de la

BIRD. .rciiiiiiiiiiiiieniensieennane, 103 103 103 103 108 108 108 108

Total .. 6.095 6.202 6.472 6.541 7.272 6.871 6.789 ' 6.745
PASSIF

Billets en circulation 1 ....ce.covveinnininnans 4.775 4.861 4.925 5.029 5.318 5.047 5.014 5.078
Effets bancaires .......cccocevrvieeiniencinnes 6 6 3 5 4 | 4 4 2
Dépbts en comptes chéques : 237 193 391 295 747 5656 514 825

Institutions officielles ....couevuveens cesene 106 97 106 142 320 288 383 218

Banques commerciales .... 126 89 281 149 418 272 172 108

Autres déposants 5 7 | 4 | 4 9 65 9 4
D7) . 7 PRI 95 [i 150 149 203 210 265 266 346
Comptes d'ajustements de change ......... 839 | 839 339 339 341 341 841 841
Autres engagements 35 45 57 61 43 13 I4 23
(07:1 .31 7Y L S, . 50 50 50 50 50 50 50 50
Fonds de préts sur ventes & tempérament 65 65 65 65 65 65 65 66
Fonds de réserve ..........ceoceeveeseecavansen 20 20 20 20 20 20 20 20
Fonds de pensions e reeeressereenes 7 7 7 7 7 7 7 7
Béndfices TePortds ......ocoreverrveeeruererane ’ 0,8 0,3 0,3 0,3 0,8 0,8 0,8 | 0,8
Bénéfice pour 1955 .....cceereerrnnnnenennn . — — — — - 28 28 28
Fonds Monétaire International ............ 388 388 388 388 388 388 388 388
Banque Internationale de Reconstruction

et de Développement ............. ernenneas 78 78 78 79 79 8 8 8

Total ... 6.095 6.202 6.472 6.541 7.272 6.871 6.789 6.745

N. B. La couverturs supplémentaire des billets (art. 10 de la loi sur ls Riksbank) comprend les rubriques actives marquées d'un astérisque.

1 Le montant maximum de 1'dmission fiduciaire sutorisée par la loi no 826 du 4 juin 1954 est de 5.500 millions de kr.; & partir du 8 juin 1955, la

loi no 810 a porté ce montant & §.800 millions de Kr.
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BANCA DTIALIA
(milliards de lires)

86°

* Chiffres provisoires.

- 1965 1965 1655 1955 1955 1955 1955 | 1956
Rubfiques 80 juin | 81 juillet | Bl aodt |30 septembre| 31 octobre |30 novembrei|81 décembre| 81 janvier
ACTIF
Encaisse en oF ..ccocveiviieneiiiiieiiinenionens 4 4 4 4
Or A I'étranger db par I'Etat ...........ccee 2 2 2 2
Caisse 1 .....ivieirieirncnciiinrnrncasinsncaerene 1 6 7 7
Portefeuille ‘d’escompte .... 263 270 291 2906 303 809 335 829
Biffets regus -4 1'encaissement .........cceees 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 : 0,1
Avances sur titres et sur marchandises et
‘comptes COUrSNtS ...cceeercecrensrnen wreenee 121 93 90 78 93 77 ) 83 T4
Disponibilités en devises & 1'étranger ...... 71 74 76 76 76 69 | 70 70
Titres émis ou garantis par I'Etat ......... 47 46 46 46 46 54 60 58
Immeubles — — - —- — — —_ —
Débiteurs divers ....ceeeeveecreceorecienienees 706 727 753 776 mgo | 772 | 764 | T4
Créances QiVETBEB .....cceeevececeeravaracionane 4 4 4 4 4 4 38 4
Avances provisoires 3 TEtat ............... (X 77 [ 1 a7 ) 77 77 7
Avances extraordinaires & I'Etat ......uv.e.. 343 343 343 343 343 1848 843 .348
Emissions des autorités militaires .alliées ;
ou pour leur compte ........cceereniirnenes 145 145 145 145 145 145 145 145
Compte courant du Trésor 2 41 95 67 118 92 143 176 175
Placements en titres pour le compte du : )
TLESOT  evervevereeensssssisrrnnnreesnensnas . 815 330 320 335 330 345 | 355 | 360
Services divers pour le.compte de 1'Etat . 14 13 7 10 4 50 A 18
Dépenses diVerses .........eevreeerserersenssnes 16 17 19 20 22 23 30 1
1 1
Total de l'actif ... 2.177 2.248 2.252 2.837 2.387 | 2.379 1| 2.465 | 2.437
PASSIF
Billats en circnlation ..cciciseeeircecencuenes 1.428 1..508 15481 1..506 1.496 © | 1.504 1.672 1.547
Chéques et autres dettes & vue 3 ......... 20 19 18 16 15 16 21 18
Comptes courants & Vi€ ........ceeecnvecnnes 57 64 66 67 59 72 81 71
Comptes courants & terme et réserves
obligatoires des banques 474 486 510 566 587 608 518 645
Créditeurs divers ............... 127 120 121 130 127 127 124 134
Comptes courants .du Trésor public «
ordin8ire  ..cicieiiciiiiiiiiiiiieiiiirenee. — — — — —_ — — —
Bpécial  .iiiiiiiuiiiiiieiiiniesiieisenne, — — — — — —_ — —_
Comptes courants des .Accords ide .coopé: [ :
ration économique 53 32 35 29 29 : 27 22 , 23
Cﬂpit&l .......................................... 013 0’3 0,3 0’3 0»3 0t3 0;3 0,3
Fonds de iréserve ordinaire .................. 1 1 1 1 1 1 1 1
- Fonds de réserve extraordinmaire ............ 1 1 1 1 1 1 R 1
Bénéfices de (I’exercice :en cours ..... seseses 16 17 19 21 22 28 80 2
Total.du passif ét-du patrimoine ... | 2.177 12.248 2.252 12,837 2.837 | 2.879 2.465 | '2.487
Déposants de titres et valeurs (compte N
'dordre)  ciiviiceceiieiiiinicieicnienienes '3.349 4.289 4179 ‘3.822 3.706 3.669 3.684 7| 3.478
Escomptes effectués .........cc.covivrvennnnees 31 98 143 41 38 115 | 161 41
Avances effectudes .........ccoveviiieieininnnans 353 337 349 276 342 264 486 287
Opérations au ‘comptant 'liquidées "par les ) ’ !
Chambres .de compensation ............... -6.133 16 563 :5:022 15,101 5.779 | 4.891 6.508 | .5.928
1 g?‘m:l;‘)::;g les billets et monnaies pour compte 6 6 6 5 5 6 5 6
3:80lde du fonds-spéeial ...essseresnsee wirsersnssasens ) 2 2 2 2 2 2 ! 2 2
3 Comprend valeurs et assignations ...........eees 14 16 14 14 13 12 14 11




BANK DEUTSCHER LANDER
{millions de D.M.)

86’

Rubriques 7 selliggfnbre 7 olzt?bre 7 nx::xbm 7 d;::::bre 7 jI::veier 7 lfngier 7lx?:ﬁs 71:5:1
ACTIF
L0 N 8.370 3.463 3.587 3.665 3.853 3.992 4,166 4.202
Avoirs auprés de banques étrangdres ...... 8.324 8.424 8.542 8.520 8.626 8.641 8.623 8.878
Monnaies étrangéres, lettres de change et
chéques sur 1'étranger ............cceceeeee 635 591 523 607 631 651 695 708
Avoirs en comptes chéques postaux ...... 87 76 78 81 80 83 77 94
Effets sur 1'intérieur ....ccovevveveveiicenninens 1.147 1.3858 1.708 2.188 2.112 2.837 2.885 2.708
Effets du Trésor et bons du Trésor sans ‘
intérét des administrations de 1I'Etat ... 85 88 54 147 181 89 292 170
Monnaies divisionnaires allemandes ...... 61 51 50 36 53 60 62 55
Préts sur créances de compensation ...... 15 27 29 36 - - — -
Avances et crédits & court terme ............ 108 106 114 108 181 129 115 122
TItre8B  viveeerereresroreresessscesuinesnsesnsnnes 23 24 24 23 19 18 19 21
Créances sur les pouvoirs publics ......... 1.530 1.532 1.533 1.5383 1.534 1.534 1.534 1.584
a) créances de compensation ............ 908 910 911 911 912 912 912 912
b) titres d’obligation .........ccceeveernns 622 622 622 622 622 622 622 622
Crédit 3 I'Etat pour participation au
Fonds Monétaire et & la Banque Mon-
diale ..icocveiiiiirecieiiiiniene. sosessnnnans 391 391 3891 391 391 391 391 391
Autres valeurs 8ctives ...........e.eeeeenn. 122 68 65 84 44 64 60 78
15.898 16.189 16.698 17.419 17.665 17.989 18.908 18.956
PASSIF
Billets en circulation ..... cerreeriinetnernonn 12.848 | 12.785 | 12.590 | 13.086 | 12.942 | 12.630 | 12.866 | 18.039
Dépbts :
a) des banques centrales des Linder ... 934 442 858 804 792 713 765 879
b) des Administrations de 1'Etat : . 1.299 "1.816 2.085 2.421 2.660 8.466 4.061 3.886
comptes de contre-valeur de I'Efat . 291 309 269 261 245 255 213 222
AQULTES GDOITE «.vvvuirinsrnrnincerinnnanans 1.008 1.507 1.816 2.160 2.415 3.211 3.848 3.613
¢) administrations allides ............... 297 276 260 244 254 234 238 226
d) BULES  .eeereeeerrerereeereeannnes 34 29 48 17 82 44 43 44
Engagements résultant des transactions
avec 1'€tranger .........ceeeceivereieniennns 266 206 210 248 261 198 297 228
Autres valeurs passives ..........ccceeenenenns 383 294 305 312 322 362 366 368
B) DProvisions  .....ecievreeereeenienennens 181 181 182 181 180 180 180 180
b) autres ....c.ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieanaen 202 113 123 131 142 182 186 183
Capital 80ci8l .....ovvvveiieeirnneicinennnrennees 100 100 100 100 100 100 100 100
Réserves légales et sutres .................. 242 242 242 242 242 242 242 242
15.898 16.189 16.698 17.419 17.655 17.989 18.908 18.956
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BANQUE NATIONALE SUISSE

(millions de francs suisses)

86°

Rubri 1955 1955 1055 1055 1956 1956 1956 1056
ubriques 7 septembre | 7 octobre | 7 novembre | 7 décembre | 7 janvier 7 février 7 mars 7 avril
ACTIF
KEncaiBse OF  ..viicevrivriencenrcnnsenssesccenses 6.268 6.366 6.416 6.561 6.689 6.667 6.729 6.753
Disponibilités & 1'étranger .................. 562 580 577 580 570 580 603 580
pouvant servir de couverture 562 580 577 580 570 580 603 580
[/ 27L 7 . N — — — — — — — —
Portefeuille effets sur la Suisse ............ 118 118 101 116 137 114 98 91
Effets de change ....c...cceveeveecenoennas 101 113 101 115 135 114 98 91
Rescriptions de la Confédération Suisse 17 5 — 1 2 — — —
Avances sur nantissement ...........cocoees 50 58 64 66 50 24 27 34
THETE8  evviecensensavascncorornsnreniancassases 46 46 46 46 46 46 46 45
pouvant servir de couverture ............ — — —_ —_ — 1 1 —
GULTES  evriiernieiinicacsninenennnirasaocanss 46 46 46 46 46 45 45 45
Correspondants en SuiB8e ........c.ccceuirenes 11 10 11 16 12 9 12 11
Autres postes de 1'actif .........ccvvnieirrannns 31 35 46 41 32 217 81 217
Total ... 7.086 7.213 7.261 7.426 7.536 . 7.467 7.546 7.541
PASSIF
Fonds Propres .........ccceveecivieeraccnnronss 47 47 47 47 47 47 47 48
Billets en circulation .........c..eeeveeennne. 5.069 5.136 5.142 5.231 5.287 5.028 5.060 5.120
Engagements & vue .....c.cceviviniiiinnanns . 1.813 1.867 1.907 1.985 2.034 2.230 2.275 2.214
Comptes de virements des banques du
commerce et de Uindustrie ............ 1.358 1.394 1.487 1.506 1.655 1.859 1.896 1.749
Autres engagements & oue ............... 460 473 420 479 379 371 379 465
Autres postes du passif ......cceeererenneieran. 157 183 165 163 168 162 164 159
Total 7.086 7.213 7.261 7.426 7.536 7.467 7.546 7.541

TAUX D'’ESCOMPTE DES PRINCIPALES BANQUES D'EMISSION

(cu 31 mars 1956)
(en 9% depuis la date indiquée)

Allemagne = .......cceeennenne veesss | 8 mars 1956 4,50 Grande-Bretagne
Autriche ....coovveveceninnnes veerse | 17 novemb. 1955 | 5,—~ Gréce
Belgique ........ crreerans cierensens | 4 aofit 1955 8,—1 Irlande
Canads  ..coccevvecrinceiiiniennies 19 novemb. 1955 | 2,752 Italie
Congo belge et Ruanda-Urundi| 6 avril 1953 3,508 Norvége
Danemark ....ccveeevenierecnenee 25 mai 1955 6,— Pays-Bas
EBpagne ......cceveeiiiniiineennns 1 juillet 1954 3,75 Portugal
Etats-Unis (Federal Reserve Suéde

Bank of New-York) ......... 18 novemb. 1955 | 2,50+ Suisse
Finlande  .oocerecrrecinnnecssens 1 décemb. 1954 | 5,— Turquie
France 2 décemb. 1954 | 3,—

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

2 Depuis le 5 avril 1956 : 8 %.
8 Taux de traites acceptées domiciliées en banque.
4 Depuis le 18 avril 1956 : 2,75 %.
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16 février 1956
1 janvier 1955
25 mai 1954

6 avril 1950
14 février 1955
T février 1956
12 janvier 1944
19 avril 1955
26 novemb. 1936
28 juin 1955
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5,50
9,—
8,—

3,50
8, —
2,50
3,75
1,50
4,50
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IIl. — BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX, A BALE '

Situations en milliers de francs suisses or

[unités de 0,28032258-. gramme d'or fin (art. 5 des statuts)]

87

ACTIF 81 janvier 1956 29 févriér 1956 81 mars 1956 PASSIF 81 janvier 1956 20 février 1956 31 inars 1956
. % % % L % %
I Or én lingots et monnaysé ............ 35,7 3,1 34,8 L Capital . L _ ,
II. Espdces en caisse et avoirs bad- Actions libérées de 25 % ..... Teenans 126.000 125.000| 7,4| 125:000| 7,1
calres 2 wue St T ees S ens eenie, 3,2 3,2 3,2 IL REBOIVES © ...cevvvevrvoveenniinenennnes 20.949 20.949] 1,9 20.949] 1,2
o . . 1. Fonds de Réserve légale ......... 7.606 7.606 7:606
IIL Portefeuille réescomptable @ ..... 2. Fonds de Réserve générale ...... 13.343 13.343 13.343
1. Effets de cofhmerce €t accepta- . .
tions dé bangue ..........ccoevneenne 2,3 2;3 2,5| IIL Dépbts (6t) 466.516 485.257 552:044
2. Bons dit Trésor ...cceecueeiteeenes . 21,1 25,1 25,1 1 B;mguegs ;"'6’1“- pr leur compte : 6.890| 0.4 31.085| 1.8
. a e INOIB tievrevecrannsenen . — — : s
IV. Effets divers remobilisabl. sur dem. 6,2 6,0 6,1 b) & 8 mois 6u meXimum | 188:236{ 11,4] 195.144| 11,5 146.898| 8,4
V. Fonds A térme, avinces ét dépots : , € & VHE wrieeveetienereiTaeeesTTenes 207-.222| 12,5\ 195.335| 11,5| 279.333| 15,9
1. & 8 iois au maximum .. 3,6 2;1 2,2 2. Autres déposants : )
2. de 33 6 MOIB ..oieeieerinnerenaes 0,4 0,4 — a) de 8 3 6 MOIS c.vevvvrireinnnnes 30.606| 1.8 30.610| 1,8 = —
B.de 6 &4 9 MOIB ..civvreeeerreennnnen — — 0,7 b) 4 3 mois au maximum ...... 31.008) 1,9 61.609| 3,6 92.219! 5,2
4. de 9 A 12 mois ....... rveerereennes 0,8 0,7 — €) B VU cievvrnniirniiiiraaniiannans 2.559] 0,2 2.559| 0,1 2.559| 0,1
5. 4 plus d'un &n ....ooceiiiiininnn 2,8 2,8 2,7] IV. Dépbts (ifionniies) 898.895 619.061 911.014
P p . _ 1. Banques centrales : ] i
vE f”;il:‘dﬂmﬁg‘:zﬁ“ divers : ... c) & plus d'un 81 ...cvvvennnnnns 62.891| 3,8 63.967| 3,8 62.654| 3,8
. s) & 8 mois au' maximum i 71 7.9 6.8 b) de 9 & 18 mois - 13-2731 058 13.298| 0,8 1:427 0.1
b) d6 3 & 6 mOiB .rueiteernnsn 3.6 0:9 3.3 ¢) de 6 & 9 MOi8 ceerenn| = | =0 — o — | 133281 0,8
¢) do 6 & 9 iois .. e 1.7 0.9 d) de 3 4 6 moid .....cvvreenenn 45.410| 2,7 45.408| 9,7 #1.804| 2,4
d) d& 9 4 12 rois 0.9 0'9 _ e} & 8 mois au maximum ...... 667.176( 40,3/ 683.470) 40,3; 694.060| 39,6
¢) & plus d’un an 31’9 1,8 1.7 f) & vae coviiiiiiiiniea 60.770) 3,7 58.873% 38,5 55.708) 38,2
2. Autres effets et placem. divers : , . 2. z.\pt(rl_essdé&p%sant?, : 1 0.0 3] 0.0 L .
@) & 3 mois su maximum 5.0 5,8 5,5 6) de 3 & § moif ....vcreinene. o 423 28l 3y 798| ool 57 851l o
b) de 3 & 6 mois 0.2 0.2 0.2 b) & 3 mois au méximum ...... 48.433) 2,91 37.778) 2,3) 37.851 2,1
o) & phus dn an o 10 70 10 D R —— 1427\ 01 T6.264| 101 4187 0
VIL Actifs Givers i 0.1 01 01 V. Divers  wimmmmwmseman 20-889{ 1;2] 21.637| 1,3] 22.764| 1,3
. o ’ ' "1 w1 comipte de pratits & pertes : 3.987| 0,2 3.987( 0,2 3.987| 0,2
VIIL Fonds propres utilisés en exécu- Report 3 3.987 3.987 3.987
Hon des accords de la Hayé de eport ‘4 DOuVeaU .........ceieeenennn. .
1930 pour placem: en Allemagné 4,1 4,0 3,9] VIL Provision pour charges éventuelles| 120.949] 7,3] 120.949; 7,1 120.949; 6,9
Totdl actif ... 100,0 100,0 100,0 Total passif ... |1.656.685 .696.840/100,0{1.756.707|100,0
_ Exécution dés aécords de La Haye de 1930 :
P6nds placés en Allemagne : (voir note 2) Dépots & long terme : .........ccuee. oo 228.909 228.909 228909
1. Créances sur la Reichsbahk ‘et {a 1. Dépdts des Gouverneinents cré
Golddiskontbank, &ffets de 1a anciers au compte de Trust det .
G’pld'diskop!;!)ank, ét ‘de 1'adm. Annuités (voir note 3) ..... eeeees 1 152.606 152.606 152.606
f,i‘:i [ghed’::“;,;d&h fe{écﬁt E}’mfs de 9. Dépdt du Gouvernem. alleinand] 78.303 76.303 76.303
adm. 8 in
9. Effets ¢t bons da Trésof du Fonds propres utilisés e€n exétution des L
Gouverdément allemand (échus) _ accords (voir ci-dessus)  68.291 68.291 68.291
Total ... Total ...| 297.200 297.200 297.200
Note 1. = Ne sont pas inélus dans la présente situation 'or sous dossier et les valeurs déténuvé en -garde poir le compte de Banqiies Cehtrales et d'autres déposants. N'y sont pas compris non plus les fonds et les valeure

détenus par la Banque €n # qualitd t}'AgfenE de I'Organisation Européenne de Coopéfation Econothique (Union Evuropéenne de Paiements), de Tiers Convenu aix tefmes du contrat de hantisiement conclu avec la Haute Autorité
dé 1 Commutiauté Eurcpéenne du Charbon et de P'Acier, ainsi que de Mandataire-trustee ou d'Agent finaicier ‘d’emprunts internationaux.

date du 81 décémbre 1952,

Note 2. — Atx termes d'une Convention ‘en date du 9 janvier 1953 conclue entre lo GGuvernement de lka République fédérale d’Allemagiie et 1o Banque et qui fait ‘partie de I’Accord sur les dettes extéfieures allemandes du
eén All 1

57 Tévrier 1953, il » été ctonvenu que 1a BanQue he réclamerait pas avant le 1ér avril 1966 le rembourseinent en Principal de ses pl ¢ ‘qui 8nt indiqués -ci-dessus, y compris les intéréts arriérés y afférents & la

Note 8. — Sur le total des dépdts des (}ouven}.ements créanciers au compte de Trust des Annuités équivalant A francs suisses or 152.608.250,—, la Banque a requ de Gouvernements dont les dépdts s'éldvent & 1"équivalent
de francs suisses or 149.020.380,—, confirmation qu'ils ne pourront lui demander, su titre de tels dépéts, le transfert de montants supérieurs & ceux dont elle pourra elle-méme obtenir le remboursement et le transfert par I'Alle-

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

Début A V'issue des opérations pour chaque période comptable
des
ACTIF opérat. | Juin 2 | Déc. | Juin | Dée. | Juin | Dée. | Juin | Dée. | Fev.
1-7-1950 | 1952 1952 1958 1958 1954 1954 1955 19565 1956
I. Disponibilités.

a) Montant de 1'eng. du gouv. des BE.U.A. ($) | 850,0 | 123,3| 123,3] 123,5 123,5| 128,5| 128,5| 128,5 | 123,5 | 123,56
b) Or en lingots ......cecevveniriricrirunrenennencnnnns — 149,5| 153,0| 153,0| 153,0| 153,0| 153,0| 153,0 | 248,83 | 261,9
c) Solde du compte courant (dollars) ............ —_ 78,4| 96,7 17,1| 20,1| 174,7| 46,2} 50,6 4,0 11,8
d) Bons Trésor E.U.A. au prix d'achat ......... — — —_ 142,6 | 177,9( 92,4| 1002} 72,3 — —_

IL Soldes init. débit. attribués pr V'exercice finan. | 350,0 | 851,2| 373,0| 4362 | 474)5) 543,6| 422,0| 309,4)| 875.8 | 897,2
prenant fin le 80-6-1951 et non encore utilisés.

Onion Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... 441 — — — — — — — — -
BuBde  ceiiiiiiereiciiiiniiniierii e rraeeeeeeante 21,21 — — — — — — — — —_
Royaume-Uni  .ccoueerevinncrncinininniennnenieecinenns 150,0 | — — — — — — — - —
2153| — — — — — — — - —_
III, Versement d’or dd par le Danemark et différé
par décision du 80-6-1952 .........cccoorvrnnnniniennnns — 1,9 26| — — — - — — —
IV. Crédit spécial ouvert & la Turquie (19-9-50) ... | — — 34 — — — — — — —
V. Préts consentis & des Parties contract. (19-9-50)
Danemark — 27,01 29,7| 40,4| 625 97,6) 97,4| 122,78 106,0| 98,1
France — | 270,6| 312,0] 312,0] 312,0| 812,0| 241,4| 148,9| 86,6| 82,6
Islande — 1,8 1,6 1,8 3,4 5,6 4,5 4,6 52 52

TEBHO  vovvrrrorrrsrrerrrersseresesereresererererrns ol — | = — | 12,0] 839 122,3| 116,9 | 182,74 179,04 184,64

Norvége — — 16,5 49,7| 79,8 89,2| 98,6| 1073} 114,2| 114,7
Royaume-Uni —_ 636,0 | 589,6 | 530,31 559,4 | 485,4 | 343,4 | 275,9 | 344,3 | 348,2
TUrQuie  .ceveveiinineiiieceiceriieicrcniniecienenenees — 30,0 so,0| 80,0| 80,0| 80,0 300 80,0 80,0 80,0
Portugal  ceeeveiiieeiieriieieiiieieeerneeeernnenereens — — — — — — — 0,2 0,2 0,2

V1. Préts consentis aux Parties contractantes au titre | 965,4 | 979,4 | 976,2 [1181,0 [1142,1| 932,2 | 872,3 | 865,6| 863,6

des sold. init. crédit. attribués a titre de prét 1

NOIVEEE  woverrenrreeniistnrinientiienisnsesetniennaanns —_— 10,0 100| 10,0| 10,0{ 10,0| 10,0| 10,0| 10,0| 10,0
TUIQUIE  teevvrrreriniiiernerierssressseracssrssresnnnaces _ 25,0 250 250! 250 250( 250| 250| 250} 250
— 35,0 35,0| 850| 350| 850| 350| 350| 3850| 350
28 T ) ¢ RPN — — — — — — — - — -
565,3 [1353,5 {1393,4 |1447,4 |1640,5 |1720,7 [1390,1 [1306,7 (1276,3 (1295,8
PASSIF
I. Fonds de roulement .........cccoceivveinriniiiiiiininns 286,3| 271,6 | 271,6 | 271,6| 271,6 | 271,6 | 271,6 | 271,6 | 271,6 | 271,6
II. Sold init. crédit. attr. & titre de dons p* l'exerc.

finan. prenant fin le 30-6-1951 et non encore util
Autriche
Gréce
Islande
Pays-Bas
Norvége

III. Crédits recus de Parties contractantes (19-9-50).
Union Economique Belgo-Luxembourgeoise ...... — 201,3 | 201,3 | 201,3| 201,3 | 201,3 | 148,3 | 162,3 | 1653 | 178,9
Allemagne —_ 205,5 | 239,0 | 300,0| 300,0 | 300,0| 300,0| 800,0 300,0 | 800,0
Autriche — -_— 15,1 19,3} 42,0 42,0 42,0 1,0 1,0 0,1
Italie  .coeenennns —_ 123,0 94,2 — —_ _ —_ — — —
Norvége —_ 06| — — — — |.— — — —_
Pays-Bas —_ 158,1| 188,7 | 218,0 | 213,0 | 206,7 | 181,2 182,81 171,4 | 168,6
Portugal — 420! 88,8 38,55 383,5| 29,6 6,5 — — _
Suéde  ...eeienee — 141,7| 133,21} 121,3( 136,6 | 104,7| 40,3 9,0 13,3 11,0
SUIBBE  cviviiiiricniritriiiiinirensiensinsranrenttasenaens -— 110,3 | 117,8| 150,0 | 150,0 | 150,0 | 150,0 | 123,8 100,9| 96,8
. — 977,5 |1023,1 |1043,4 [1076,4 |1034,3 | 868,3 | 778,9| 751,9| 750,4
IV. Créd. recus de Part. contr. (19-9-50) (hors quota)
Union Economique Belgo-Luzembourgeoise ...... — 4261 47,1| 84,7| 848| 157| — — — —_
Allemagne ..o — — — 38,7| 160,6 | 808,8| 197,9| 2383,5 | 230,2 | 251,2
Autriche  coieiiiiiiiiiiiiec e — — . — 13,6 80,8 20| — — —
Ttale  civviiiiiiniiii s — 19| — — — — — —_ — —
Pays-Bas .ciceeeieiiiiiiiiiniiiieiiicieiiiiisniee, _ — — —_ 76| — — —_ — —_
Portugal  cieviiiiiiiiicnessssnae — 9,0{ — 115 — — — — — —
SUISEE  c.ciieriiiirieiieiee e _ — — 41| 32,5| 81,3 176| — — —
. —_ 53,5| 47,1| 89,0 249,1| 381,6 ( 217,5| 233,5| 230,2 251,2
V. Crédit spécial accordé par I'U.E.B.L. (19-9-50). _ 50,0| 50,0| 40,0| 40,0| 30,0| 30,0 200| 200| 200
VI DIVEIS  ..ooieieeieniiriernienninernenensnenees ORI — 0,9 1,6 3.4 3.4 3.2 2.7 2,7 2,6 2,6
565,3 [1853,5 (1393,4 [1447,4 |1640,5 [1720,7 {1390,1 |{1306,7 |1276,3 12958
N. B. — Les iatérbts des-préta accordée ou requs figurent dans lu situstion ci-dessus. — 1 Le Gouvernement des Etats-Unis d’Amérique a attribué
3 la Norvége un solde initial créditeur de 10 millions d'unités de compte et & la Turquie, un solde initial créditeur de 25 millions d’unités de compte & titre
de préts consentis par I'Union, en vertu de 'article 10 de I'sccord en date du 19 septembre 1950, — 2 Aprés exécution des ajust ts effectuds conformément
aux décisions du Conseil de I'0.E.C.E. en date du 80 juin 1953, — 3 Y compris un crédit de 5,7 millions d'unités de compte accordé au Danemark en vertu

de l'article 18(a) en date du 19 eeptembre 1050. — & Y compris un crédit de 59,7 millions d’unités de compte (juin 1955), 56,0 millions d'unités de
compte (décembre 1055) ot 61,6 millions d'unités de compte (février 1956) acoordé d I'Italie en vertu de l'article 18(s) en date du 19 septembre 1950,
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REGLEMENT DE LA POSITION DES PAYS MEMBRES A L'EGARD DE L'UNION EUROPEENNE DE PAIEMENTS
1 juillet 1950 au 29 février 1956
(millions d’unités de compte)

388’

A — POSITION BRUTE ET POSITION CUMULATIVE NETTE

B — POSITION COMPTABLE CUMULATIVE

Opérations effectudes

Pt | poten | oyt « Ballonges +
Position brute Intéréts . au ::xrgsf:tb}lvee reflétant les aprés exécution facilités do
Pays membres montant net 20 février uprés exéeution | LERITENS elaten sn” Quotas g ement
(et leurs zones monétaires) Total des excédents payé (=) ou 1056 des opérations bilatéraux. Excédent (+) mois de 2u delh des
. o déficits requ (+) par excédent (+) , mois e“ecsll:é;:?ilsmm ou détiat () eiéczllee;tl?ie) créd(ilt:(:u:s (©)
bilatéraux le pays membre | OU déficit (—) | o Bonvier 10\ do fevrier 1056 °°;’é’f:i'::lewp5';“' ou déficit (—) ou
Excédents Déicite (b4c+d) ou déficit (—) | (g% b apatre 0 paye membre débiteurs (D)
(+) () 1 remboursé) 13 5
a b c d ¢ f : h i i k
Autriche teetetenstentcinrenaanns 390,7 494,2 + 2,8 — 100,7 + 2,1 — 0,5 — 1,3 + 0,3 168,0 —
U.E.B.L. teetscsssieescanronasene 1.687,7 815,6 + 28,1 + 900,2 + 689,1 — 6,4 + 13,0 + 695,7 864,04 —_
Danemark 620,9 820,1 — 8,5 -—  207,8 —  895,1 + 8,7 — 0,8 — 3892,1 468,0 364D
FIBNCE  eveveeverecereerveenennees | 1.207,6 2.086,2 — 2,8 | — 9055 | — 416,7 + 8,2 — 8,7 | — 417,28| 1.248,0 91,0 D
Allemagne  .ooccoevecveeeeene. | 2.853,3 1.196,0 + 36,4 | + 1.693,7 | + 2.168,7 — 4,6 + 40,8 | + 2.205,0 1.200,0 ggg:(l) o
Gréce 210,2 486,0 + 0,0 — 275,8 néant — néant néant 8 108,04 —
Islande  .cececieieccercercnncananes 7,4 34,2 — 0,4 — 27,1 — 20,8 + 0,1 — 0,1 — 20,8 36,0 32D
Ttalie  ...covceecerencerccnrenannenes 845,1 1.402,4 -— 3,9 —  561,2 — 727,7 —_ -— 10,9 — 738,6 492,0 328,0 D7
Pa.ys-Bab tetceecrssensatcennnenne 1.540,8 1.117,7 + 15,2 + 438,2 + 675,1 — 4,9 + 4,1 + 674,3 852,0 —_
Norvége teeteeettserteettnnnenes 470,1 745,6 — 8,5 — 284,0 —  455,2 + 1,8 — 5,5 —  458,9 480,0 29,6 D
Portugal teesrcsestiarsieroeniene 282,0 310,7 + 3,6 —_ 25,2 —_ 68,2 — + 0,5 — 67,7 168,0 —_
Sudde cetetsieserteeurcensinacnns 864,9 797,8 + 8,7 + 75,8 + 41,9 — , + 5,1 + 44,0 624,0 —_
Suisse cecerstesssetcanrconnnnsnes 895,9 587,17 + 15,1 + 323,3 + 393,2 — 2, — 3,4 + 387,0 600,0 250,0 C
Turquie teesensicrensattnnsaanes 297,17 655,3 - 7,3 — 364,9 — 334,8 _ -— 8,2 — 343,0 120,0 —
Royaume-Uni teevsenesstrnnanes 2.951,2 3.576,0 — 51,9 — 676,6 — 1.379,5 + 8,3 — 21,6 — 1.892,8° 2.544,0 155,0D
Totaux ... | 15.125,4 15.125, 4 * igg:g + g:igé:? + g:%g:; REETR + gg:; + g:ggg:i’

* 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 i) correspond & l'effet net des facteurs suivants
ressources spéciales; réglements spéciaux effectuds au ler juillet 1952 dans le cas de I'Union Economique Belgo-Luxembourgeoise et du Portugal; aj

ts et ragl

: utilisation de ressources existantes, de soldes initiaux et de
ts opérés lors du renouvellement de I'U.E.P. le 1ler juil-

let 1954; sjustements effectuéds & 1'ouverture des opérations le ler aoit 1955; remboursements initiaux effectués par 1'Islande au titre des opérations du mois de décembre 1954; remboursement initial additionnel fait par le Danemark

A T'U.E.B.L., su titre des opérations de juillet 1955 et & 1'Allemagne au titre des opérations de novembre 1955, remboursement initial fait

par le Danemark aux Pays-Bas asu fitre des opérations de janvier 1956; versements

échelonnés au titre de I'amortissement effectués jusqu'd ce jour , ainsi que les versements spéciaux en or requs et effectuds par I'Union lors des opérations de janvier et de décembre 1955; solde des montants en or versés par la
France et la Grice au-deld de leurs quotas et remboursables conformément & P’article 10 bis; les trois premiers versements effectué b

I'U.E.P.

n r t du crédit spécial accordé par 1'Union E

ique Belgo-Lux

bourgeoise a

2 Ces ajustements n’entrainent aucun versement d'or; ils sont opérés pour maintenir la position comptable cumulative (colonne i) & un montant quadruple de la dette ou de la créance de chaque pays.

8 La position comptable cumulative est égale au quadruple de la dette ou de la créance de chagque pays, sauf dans le cas suivant :
3 quota débiteur utilisé
réglement entidrement en or ou en dollars en vertu de l'article 13(a) au dela de son quola débiteur
De méme : la France et le Portugal ayant préféré régler temporairement en or (ou en dollars) une fraction de leurs déficits com

Turquie :

ment accordés 3 ces deux pays ne s'éldvent en conséquence qu's 82,5 millions d'u.c. et 0,2 million d'u.c. respectivement.

4 Le quota effectif de I'Onion Economique Belgo-Luxembourgeocise en tant que créditeur est de 805,8 millions d’unités de compte. Le quota débiteur de la Gréce est bloqué et considéré comme égal & zéro.

5 Ces facilités de réglement sont utilisables pour 75 % en or et pour 25 % en crédit.
6 Ce montant, qui fait partie de la « rallonge » de I’Allemagne, était nécessaire pour couvrir les excédents venant en dépassement du quota de ce pays & l’ouverture des opérations le ler aolit 1955.

7 Qutre sa «

pour la période postérieure au 1er aolt 1955 et en réglement de ces excédents, n’appa

nge », l'Italie dispose d'un crédit epécial de 50 millions d’u.c.
8 Les soldes des paiements 100 % en or effectués par la France et par la Gridce e

A la fin du mois de février 1956, ces soldes s’élevaient & :

n réglemen
t pas

Millions d'unités de compte

120,0

228
ptables qui surait autrement été réglée par l'octroi de crédits, les montants de crédits effective-

t de déficits au-deld de leurs quotas qui sont recouvrables dans la mesure ol chacun de ces pays a des excédents cumulatifs nets

pour la Gréce

dans les positions comptables cumulatives.

pour la France : 196,2 millions d'u.c.
7,0 millions d'u.c.
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